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 بمعابد سيف الإسلام النوي د.  إعـــــداد : 

 -3جامعة الجزائر-،   الاقتصادية والسياساتمخبر العولمة 

 :ممخص الدراسة 
تتناول الدراسة موضوع الدور اليام الذي يمكن أن تمعبو السمطات الحكومية الجزائرية في معالجة عراقيل 

وذلك من خلال تشجيعيا لمتمويل التساىمي، حيث قسمت ىذه  تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة،
محاور رئيسية، يستعرض في المحور الأول واقع وأىمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  3الدراسة إلى 

في الجزائر، أما الثاني، فقد خصص لعراقيل التمويل البنكي ومحدودية التمويل التساىمي لممؤسسات 
لسمطات عمى ا ةالصغيرة والمتوسطة الجزائرية، وفي المحور الأخير، تمّ التطرق إلى أىم الإجراءات الواجب

اتخاذىا لمعالجة عراقيل التمويل التساىمي، وذلك بيدف تطوير قطاع المؤسسات  الجزائرية الحكومية
 الصغيرة والمتوسطة في الجزائر.

 
 : الكممات المفتاحية

 .تمويل بنكي، تمويل المؤسسات، تمويل تساىميمؤسسات صغيرة ومتوسطة، 

دور السمطات الحكومية في تشجيع 
عراقيل التمويل التساهمي لمحد من 

مؤسسات الصغيرة التمويل 
  والمتوسطة 

 -حالة الجزائر-
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Abstract  

The study shed light the important role that the Algerian government authorities 

can play in processing the financial obstacles of small and medium enterprises 

by encouraging them to equity financing. This study is divided into three main 

axes. The first axis reviews the reality and importance of small and medium 

enterprises in Algeria, and in the second axis, it focused on the obstacles of bank 

financing, as well as discussed the limited equity financing of small and medium 

enterprises in Algeria. Finally, it take the most important measures to be taken 

by the Algerian government authorities to address the obstacles of equity 

financing, In order to develop The Small and medium enterprises in Algeria. 

Key words : Small and medium enterprises, Equity financing, Enterprises 

finance, Bank financing. 
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 د:ــــتمهي

يعد قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من أىم روافد التنمية الاقتصادية، حيث يعتبر بمثابة لبنة في 
المؤسسات قطاع بناء الاقتصاد بغض النظر عن وضع الدولة، وذلك بحكم خصوصيتو التي تميزه عن 

من لعب دور جوىري في عممية  مؤسساتو الأخير، مما مكن اقادر عمى منافسة ىذالكبيرة، وتجعمو 
عمل عمى خمق بيئة ملائمة للابتكار، وتحسن وضعية ميزان المدفوعات، ت يالتنمية الاقتصادية، في

 التوزيع المتوازن لمثروة، والمساعدة عمى تخفيض معدل البطالة.

ة الجزائرية أىمية ومكانة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ومن ىذا المنطمق، أدركت السمطات الحكومي 
الاقتصاد الوطني، مما جعميا تبادر باتخاذ سمسمة من الإجراءات اليادفة إلى توفير المناخ الاستثماري 
قامة آليات دعم ومساندة ليذا القطاع، غير  المناسب ليذا النوع من المؤسسات، كإنشاء ىيئات ضمان وا 

لا زال يعاني من عدة مشاكل تتطمب المعالجة، لعلّ من أبرزىا مشكمة التمويل في ظل  أنّ ىذا القطاع
محتكر من القطاع العمومي ويتفادى المخاطرة، ويزداد ىذا الواقع تعقيدا بغمبة الطابع العائمي  بنكينظام 

يذا النوع من عمى ىذه المؤسسات، ومحدودية التمويل التساىمي. ىذا الأخير يعتبر خيارا استراتيجيا ل
المحفزة عمى  المؤسسات، لكن يجب تنشيطو من خلال اتخاذ السمطات الحكومية لحزمة من الإجراءات

 .تنشيطو

 ومن ىنا ينحصر التساؤل الرئيسي لمدراسة فيما يمي:

  فيم تتمثل الإجراءات الواجب عمى السمطات الحكومية اتخاذها لتشجيع التمويل التساهمي
 والمتوسطة في الجزائر؟لممؤسسات الصغيرة 

، بحيث تضمن الأول وبيدف الإجابة عمى ىذا التساؤل الرئيسي، قسمت الدراسة إلى ثلاثة محاور رئيسية
معراقيل التمويمية ، أما الثاني فتم التطرق فيو لواقع وأىمية المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائر

عمى  ةالإجراءات الواجبمحور الأخير، تمّ استعراض ، وفي اللممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر
 .يذه المؤسساتالسمطات الحكومة الجزائرية اتخاذىا لمعالجة العراقيل التمويمية ل

I- :واقع وأهمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر 

لكن تختمف تعاريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من بمد إلى آخر عمى حسب درجة نمو الاقتصاد، 
أىميتيا تبقى نفسيا في مختمف الاقتصاديات، حيث تسمح ليا سماتيا التي تميزىا عن المؤسسات الكبيرة 

 بمعب دور محوري في عممية التنمية الاقتصادية.
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 ماهية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: -1

والمتوسطة، حيث لم تتمكن الدول والييئات الدولية من الوصول إلى تعريف موحد لممؤسسات الصغيرة 
ولمجزائر عمى غرار باقي الدول تعريفيا  1،دولة" 75تعريفا مختمفا يتم استخدامو في  50يوجد أكثر من "

 الخاص ليذه المؤسسات، ويعود ىذا الاختلاف في التعاريف إلى:

  تباين معدل النمو الاقتصادي من بمد لآخر خصوصا عند المقارنة ما بين البمدان المتقدمة
 النامية؛ والأخرى 

 التباين في درجات النمو في مختمف قطاعات النشاط الاقتصادي في نفس الدولة؛ 
  اختلاف المعايير التي تستند عمييا الدول في التفرقة بين المؤسسات وتحديد حجميا، فمنيا من

 يعتمد عمى حجم المبيعات السنوية، عدد العمال، رقم الأعمال السنوي...إلخ.

 2:م إلى ثلاثة أقسام كما يميس ّ تعريفا لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة، بحيث ق   م البنك الدوليد  ق  

 أقل من  أصوليا ويكون إجمالي عمال، 10 من أقل ىي المؤسسة التي توظف المصغرة: المؤسسة
 أمريكي؛ دولار ألف 100يتجاوز  لا السنوية المبيعات حجم كذلك و أمريكي، ألف دولار 100

 وحجم  أصوليا إجمالي من وكل عاملا، 50 من أقل تضم التي المؤسسة ىي :الصغيرة المؤسسة
 أمريكي؛ دولار ملايين 3 تتجاوز لا السنوية مبيعاتيا

 من كل ولا تتجاوز عامل، 300ىي المؤسسة التي يقل عدد عماليا عن  المتوسطة: المؤسسة 
  .أمريكي دولار مميون  15عتبة مبيعاتيا السنوية وحجم أصوليا

الاتحاد الأوروبي فاعتمد في تعريفو لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى معيار مزدوج يتمثل في عدد أما 
 قحق  وت   عامل، 20 من أقل يحدد المؤسسة الصغيرة بكونيا ىي التي تشغل العمال ورقم الأعمال، ومن ثمّ 

 عامل، 120 من أقل لتشغ التي فيي المتوسطة المؤسسة أما يورو، مميون  7 يتجاوز لا سنوي  أعمال رقم
 3.يورو مميون   20 أعماليا السنوي  رقم يتجاوز ولا

المتضمن القانون التوجييي لتطوير  02-17تعتمد الجزائر عمى التعريف الذي جاء في القانون رقم 
ا كانت طبيعتيا القانونية، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، حيث اعتبر المؤسسة الصغيرة والمتوسطة أي  

 4:تمك المؤسسة التيبأنّيا 
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  شخصا؛ 250إلى  1تشغل من 
  دينار أو لا يتعدى مجموع حصيمتيا السنوية مميار دينار  مميار 4لا يتجاوز رقم أعماليا السنوي

 جزائري؛
 5.تستوفي معايير الاستقلالية 

في  و لم يقتصر عمى تعريف شامل لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة، بل جاءما يميز ىذا القانون ىو أنّ 
نص مواده توضيح لمحدود الفاصمة بين كل من المؤسسات الصغيرة جدا، الصغيرة، المتوسطة، ويمكن 

 إبراز ذلك من خلال الجدول التالي:

 ( : تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر1جدول رقم )ال
 مجموع الحصيمة السنوية رقم الأعمال السنوي  عدد العمال الصنف رقم المواد

 دجمميون  01لا يتجاوز  مميون دج 01من قل أ 9 - 1 الصغيرة جدامؤسسة ال 11المادة 

 مميون دج 011لا يتجاوز  مميون دج 011 أو يساوي ل أق 09 - 11 صغيرةالمؤسسة ال 9المادة 

 دجمميار  1 –مميون  011 مميار دج 0 –مميون  011 001 - 01 متوسطةالمؤسسة ال 11المادة 

  6.من إعداد الباحث المصدر:

ا لمنح كل مرجع" تعريفو يعتبر بشكل صريح في إحدى مواده عمى أنّ  02-17قد نص القانون رقم ل
،  أشكال الدعم والمساعدة المنصوص عليها في هذا القانون لفائدة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، ومرافقتها

دراستنا سترتكز عمى  العمل وفقو في بحثنا، بحكم أنّ وبالتالي يتم  7"،وجمع البيانات ومعالجة الإحصائيات
 حالة الجزائر.

 :المؤسسات الصغيرة والمتوسطة خصائص -0

أصبحت المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أحد الدعائم الأساسية في اقتصاد أي دولة سواء المتقدمة منيا 
تميزىا عن غيرىا من المؤسسات الكبيرة، وتجعميا قادرة عمى  خصائصمن  تكتسيوأو النامية، وذلك لما 

 نذكر منيا ما يمي: الخصائصمنافسة ىذه الأخيرة، ومن بين أىم ىذه 

 :في حالة نشوب النزاعات بين  - ذات الطابع العائمي تعاني المؤسسات تأثرها بمشكلة الميراث
 ؛شاطيا مستقبلاتطور ومواصمة نمقدرتيا عمى العدم التأكد من من  -الورثة

 :بحيث في مالكياالموارد المالية لممؤسسة ىي نفسيا موارد  أي أنّ  عدم تمتعها بذمة مالية منفصلة ،
 8؛حالة إفلاس المؤسسة سيفمس بالضرورة مالكيا
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 المؤسسات الصغيرة تتبنى وتشجع  أنّ بدلت تجارب بعض الدول  في عمليات الابتكار: مساعدتها

وبالتالي تساىم بشكل فعال في النمو الاقتصادي، ففي الو.م.أ ساىمت الابتكار، ات عممي
 9؛من تطور المنتجات %98المؤسسات الصغيرة بـ 

 الكبيرة، لكن في نفس الوقت  المؤسسات فأحيانا تفوق عوائد :كبيرة مالية عوائد تحقيق على قدرتها
 من الاستفادة تستطيع التي الكبيرة المؤسسات عكس عمى تعاني من ارتفاع تكاليف إنتاجيا،

 ؛اقتصاديات الحجم
 :وتتمثل أىم العقبات أماميا في صعوبة توفيرىا لضمانات كافية  صعوبة حصولها على التمويل

 يجعميا مما ،خاصة في المراحل الأولى لنشاطيا، وكذا تدخل الممول في عممية تسييرىا لمبنك
أيضا رأسماليا، ويصعب عمييا  يضعفأساسا، وىذا ما  العائمي أو الذاتي التمويل تعتمد عمى

 ؛تشكيل احتياطيات مالية لمنمو
 :عمى المؤسسات  سمبي تأثير مصدر الضريبية الاقتطاعات تشكل حساسيتها الشديدة للضرائب

 01؛تحققيا التي الأرباح كبيرة من نسبة تمتص فيي الصغيرة،
 الاعتماد أكثر عمى الخبرة والتقدير الشخصيين حيث يكون  :إلى التخطيط الاستراتيجي افتقارها

 00؛وعمى إستراتيجية رد الفعل
 توفير عدد كبير من قدرتيا عمى  وىذا ما يرفع من :عدم استخدامها لتقنيات إنتاجية معقدة

 منصبمميون  5.8في الو.م.أ بتوفير أكثر من  ، فقد سمحت ىذه المؤسساتمناصب العمل
يقارب  بتسريح ماالمؤسسات الكبيرة  قامت ذلك، ، في مقابل(1992-1987عمل خلال الفترة )

 02؛مميون عامل خلال نفس الفترة 2.3
 :عمى التفاعل بمرونة  تتمتع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالقدرة مرونتها مع متغيرات الاستثمار

ات ر أي التحول إلى إنتاج سمع أو خدمات أخرى تتناسب مع متغي ،مع متغيرات الاستثمار
لإمكانية تعاونيا مع المؤسسات الكبيرة عمى أساس التعاقد من  بالإضافةومتطمبات السوق، 

 03.الباطن
 

 

 :أهمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الاقتصاد الجزائري -3

يعتبر قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أحد روافد التنمية الاقتصادية، لما يقدمو من مساىمة في 
حسن من قيمة حدة البطالة والفقر، وتشجيع عمميات الابتكار والإبداع، وتقديم قيمة مضافة ت  التخفيف من 
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الناتج المحمي الإجمالي لاقتصاديات الدول، ومن خلال ىذا سنحاول معرفة مدى مساىمتو في الاقتصاد 
 الجزائري.

 

 :أهمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة -3-1

، في الدول الصناعيةمن إجمالي المؤسسات الناشطة النسبة الكبيرة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، تمثل 
من إجمالي المؤسسات في كل من الو.م.أ، اليابان، والإتحاد الأوروبي؛ أما بالنسبة  %99رت بـ د  حيث ق  

من  %80إلى  %40 لمدول الأعضاء في منظمة التنمية والتعاون الاقتصادي فتوفر ليا ىذه المؤسسات
في إسبانيا،  %64.3، و%57مناصب الشغل المأجور، كما تساىم في الناتج الداخمي الإجمالي لميابان بـ 

تييمن عمى قطاعات بأكمميا في  الصغيرة جداالمؤسسات  في كندا؛ زيادة عمى ذلك، فإنّ  %43و 
صب الشغل، وتساىم بـ من منا %81الاقتصاد الإيطالي بما في ذلك التصدير، مما جعميا توفر 

 :تعمل عمى أىمية ىذه الفئة من المؤسسات في كونياوتنبع 14،من القيمة المضافة 58.8%

 و بحكم اعتمادىا عمى الموارد المحمية في تمبية حاجات إذ أنّ  وضعية ميزان المدفوعات: تحسين
إلى تخفيض حجم الواردات في مقابل الرفع من حجم  وىو ما يؤديالسوق المحمي والخارجي، 

الصادرات، وتزداد أىمية ىذه المؤسسات في ىذا المجال كمما ازدادت جودة منتجاتيا وتنافسية 
 05؛أسعارىا

  تطويرىا لوسائل وطرق الإنتاج داخل البمد، مما يؤدي إلى بوذلك  :تطوير الصناعةالمساعدة في
 06؛د المحميتقوية تنافسية مؤسسات الاقتصا

 :المؤسسات الصغيرة إنتاج السمع التي تحتاجيا تستطيع الصناعية،  قاعدتياتنوع فب تعزيز المناولة
نتاجيا  ؛المؤسسات الكبيرة في عمميات نشاطيا وا 

 مسمع الاستيلاكية الشعبية بأسعار إنتاجيا ل ويتمثل ذلك من خلال لتخفيف من الفقر:ا المساعدة في
 ؛المؤسسات الكبيرةمنافسة لأسعار 

 المحدودة في  توظيف المواردممؤسسات الصغيرة والمتوسطة يمكن ل :استغلال الموارد العاطلة
 07.المجتمع، وضمان عدم عطالتيا

 :بالجزائر في التنمية والتوزيع المتوازن لمثروةالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة مساهمة  -3-0

خلال  بمعدل نمو مستقر تقريباعدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ( إلى ارتفاع 2يشير الجدول رقم )
، وحافظت عمى نفس 2015في سنة  %9.68فقد ق در معدل نموىا بـ  ،(1س 2018 -2015الفترة )

الذي أحرزتو  %2، وىو معدل نمو مرتفع مقارنة "بمعدل 2016خلال سنة  %9.42وتيرة نموىا تقريبا بـ 
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مؤسسة صغيرة  5492000السنة، لكن ىذه الأخيرة تحوز عمى المممكة المتحدة خلال نفس 
 بمعدل  2017أي تقريبا خمسة أضعاف ما ينشط في الجزائر،  ثمّ تطور عددىا في سنة  08ومتوسطة"،

 

ألف  93وصل إجمالي عددىا إلى أكثر من مميون و 2018، ومع نياية السداسي الأول لسنة 5.07%
ص(، وىذا ما لا يدعو لممقارنة مع "الو.م.أ التي تعتمد في تنمية مؤسسة )القطاع العام+القطاع الخا

 09.مميون مؤسسة صغيرة" 28.8اقتصادىا عمى 

في سنة  2.31عموما ارتفع معدل كثافة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالنسبة لكل مئة ساكن من 
في رومانيا،  2.2 بـ" 2015فيما ق در ىذا المعدل خلال سنة  2016،21خلال سنة  2.47إلى  2015
في ىولندا،  6.2في إيطاليا، و 6.1في فرنسا، و 4.5في بولونيا، و 4.1في المممكة المتحدة، و 2.9

 20.في جميورية التشيك" 9.4و

 (2018 -2015الجزائر خلال الفترة )في (: تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 0الجدول رقم )
 

 )السداسي الأول(  2018 2017 2016 2015 طبيعة المؤسسة

عدد 
 المؤسسات

عدد  %
 المؤسسات

عدد  %
 المؤسسات

عدد  %
 المؤسسات

% 

المؤسسات 
 الخاصة

المؤسسات ذات 
 الشخصية المعنوية

039911 09.05% 575906 05.30% 519300 05.91% 502019 09.09% 

 %01.00 003190 %01.91 000091 %01.50 011123 %19.10 192990 المهن الحرة
 %00.19 001090 %00.00 000300 %03 030000 %03.03 019100 الأنشطة الحرفية

 %1.10 050 %1.10 059 %1.10 390 %1.15 532 المؤسسات العمومية
 %111 1193191 %111 1190013 %111 1100501 %111 934569 المجموع

 - %1.93 - %0.19 - %9.00 - %9.52 معدل النمو السنوي 
 22.الباحث من إعدادالمصدر: 

حيث ق در  الجزائر،في الجدول أعلاه، ىيمنة القطاع الخاص عمى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  يبن
ويعود تراجع موقع  ذات شخصية معنوية، %57.47إجمالي مؤسساتو بـأكثر من مميون مؤسسة من بينيا 

ايد إلى التز  الخاصةالمؤسسات  في الوقت الذي تتجو فيو، إلى خوصصتيا العمومية عدد المؤسسات
تزايد عدد و تسييلات إنشائيا والآليات الموضوعة لمرافقتيا، مستفيدة من مستمر من سنة إلى أخرى ال

مع نياية من إجمالي عدد المؤسسات  %99.98تمثل نسبة  مما جعمياخريجي مراكز التكوين الميني، 
 .2018سنة  السداسي الأول من
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II- غيرة والمتوسطة في الجزائر:العراقيل التمويمية لممؤسسات الص 

رغم الاىتمام الذي حظي بو قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، وبالرغم من كل آليات الدعم وتسييل 
ىذه المؤسسات لا زالت تعاني من العديد من العراقيل  الاستثمار، وكذا ىيئات ضمان القروض، إلا أنّ 

ي يتسم بالتخمف والبيروقراطية، أو من ذال البنكيالتمويمية، سواء كانت من ناحية علاقتيا مع النظام 
ناحية محدودية استثمارات شركات رأس المال المخاطر، وأيضا غياب سوق مالي نشط، وغيرىا من 

 جزائر.العراقيل في مجال التمويل بال

لعمميات الائتمان،  البنكيةبترتيب الدول حسب مدى تسييل أنظمتيا  2017قام البنك الدولي في سنة 
 البنكيوىذا ما يوضح درجة تخمف النظام 23،دولة 190من بين  175حيث احتمت الجزائر المرتبة 

 .وونقائص والجزائري، مما تجعل ىذه الوضعية من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة رىينة لمعوقات

 محدودية التمويل عن طريق شركات رأس المال المخاطر: -1

رغم الاىتمام النسبي بأسموب التمويل برأس المال المخاطر مؤخرا من طرف السمطات العمومية، غير أنّو 
شركات فقط تعمل بو، إذ يظل نشاطو ضعيفا مقارنة بما توصمت إليو بعض الدول النامية  7يحتوي عمى 

، أما بالنسبة 24"0115مميون درهم مغربي خلال سنة  925حقق استثمارات بما يناهز " كالمغرب الذي
"المبالغ  درتلمدول المتقدمة مثل: الو.م.أ، بريطانيا، فرنسا...إلخ، فلا مجال لممقارنة إطلاقا، حيث ق  

 00مميار دولار أمريكي". 59بـ  0115المستثمرة في الو.م.أ خلال سنة 
 (0115-0113تطور استثمارات رأس المال المخاطر في الجزائر خلال الفترة )إلى غاية (: 1الشكل رقم )

 الوحدة: )مميون دج(

 
 26.المصدر: من إعداد الباحث
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سنة  إجمالي استثمارات رأس المال المخاطر في الجزائر )منذ نّ (، أ1نلاحع من خلال الشكل رقم )
، شيدت المبالغ 2014دج، ثمّ في سنة مميون  1772.3( قدرت بـ 2013إلى غاية سنة  27 1995

دج، أي بمعدل نمو مميون  2464.5المستثمرة قفزة نوعية مقارنة بما سبق، حيث تمّ استثمار ما مقداره 
، وظفت شركات رأس المال 2015بالنسبة لإجمالي استثمارات السنوات السابقة، ثمّ في سنة  %39يقارب 

من الناتج المحمي الإجمالي  %0.0096ما يمثل حوالي أي دج  مميون  1056.4المخاطر نحو 
 36.5انخفض حجم الاستثمارات بصفة ممحوظة، حيث سجمت فقط  2016بينما في سنة 28لمجزائر،

وىذا دليل عمى أنّ مبالغ الاستثمارات في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لا تزال ضعيفة جدا مميون دج، 
مكانياتو، ويفسر ذلك بنقص الوعي الثقافي حول ىذا الأسموب التمويمي  مقارنة بحجم الاقتصاد الوطني وا 

بالإضافة  لدى رواد الأعمال الجزائريين، وكذا نقص الموارد المالية لشركات رأس المال المخاطر المقيمة،
 إلى جممة من العوائق الأخرى التي ترتكز في الجانبين المالي والتنظيمي.

 ات الصغيرة والمتوسطة عمى أدائها بالجزائر:معيقات غياب بورصة لممؤسس -0

تعاني ىذه المؤسسات من شبو انعدام لمتنوع في أساليب التمويل، حيث ليس بمقدرتيا توفير شروط الإدراج 
السوق المالي الجزائري غير نشط تماما،  في بورصة الجزائر، وحتى لو فرضنا مقدرتيا عمى ذلك، فإنّ 

 ة بيذه المؤسسات عمى غرار ما ىو معمول بو في العديد من الدول.بالإضافة إلى غياب بورصة مختص

تتمثل بورصة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ذلك السوق المالي المنظم الذي تتداول فيو أسيم ىذا 
ع من المؤسسات ذات معدلات النمو المرتفعة، حيث تكون ىذه الأخيرة غير قادرة عمى توفير متطمبات و الن

السوق المالي الرئيسي، الذي تتداول فيو الأوراق المالية لممؤسسات الكبيرة، ويتسم ىذا النوع الإدراج في 
 من البورصات بأربعة خصائص رئيسية ىي:

   رة؛يس  تتطمب من المؤسسات شروط إدراج م 
 تخفيضيا للأعباء الإدارية عمى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة؛ 
 مخصصة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة؛ 
 .المؤسسات المدرجة فييا تكون غير متجانسة من ناحية الحجم وطبيعة النشاط 

تكتسي ىذه البورصة أىمية بالغة بالنسبة لقطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، إذ يمنحو العديد من 
 المزايا الموضحة في النقاط التالية:

   ؛البنكيل التمويل كمّ  تقديم تمويل مباشر ي 
  ط مبسطة وبأقل تكمفة؛إدراج المؤسسات بشرو 
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  توفير إمكانية الحصول عمى موارد ثابتة يتم تخصيصيا لتمويل الأصول طويل الأجل في

 الميزانية؛
  توفير قناة خروج لشركات رأس المال المخاطر، مما يشجعيا عمى الاستثمار في المؤسسات

 29الصغيرة والمتوسطة، وبالتالي توفير أسموب تمويمي بديل؛
 بنكيستقلالية المؤسسات ذات العجز المالي مقارنة بما لو تحصمت عمى ائتمان زيادة درجة ا ،

 وبالتالي يتيح ليا ذلك إمكانية الاستثمار في مختمف المجالات؛
  التقييم الدوري لأداء المؤسسات المدرجة، وبالتالي تحفيز المؤسسات عمى الرفع من مستويات

 31.سيؤدي ذلك إلى ارتفاع مستوى الاقتصاد الكميأدائيا لضمان التمويل مستقبلا، ومن ثمّ 

عمى ضوء ما سبق، تتضح أىمية السوق المالي الموجو ليذا النوع من المؤسسات، ولعلّ ىذا ما دفع 
بالعديد من الدول وخاصة المتقدمة منيا عمى إنشاء ىذه البورصات، والتي تسمح ليا بتحسين مناخ 

لممشروعات مصادر تمويل ميمة وتأمين السيولة الكاممة واللازمة  تييئكما 31الاستثمار في سوق الأسيم،
في الوقت المناسب، مما يساعد عمى إعادة ىيكمة قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، وبالتالي تكون 

 32.عامل بناء للاقتصاد وتوظيف لمموارد المالية والبشرية

رضيا جممة من العراقيل في طريق تمويميا عن جد بأنّ المؤسسات الجزائرية تعتنلكن في مقابل كل ىذا، 
 طريق السوق المالي، يمكن توضيح أىميا فيما يمي:

 :المؤسسات  مالكيحيث نجد غياب ثقافة الإدراج في البورصة لدى  انعدام ثقافة السوق المالي
الصغيرة والمتوسطة الجزائرية، مما جعل منظومة ىذه المؤسسات تعمل وفقا لنماذج اقتصاد 
الاستدانة والاعتماد عمى موارد ذاتية غير كافية، ومن ثمّ عدم الاستفادة من أسموب تمويمي 

لدى مباشر وفقا لمنطق اقتصاد السوق، وبالتالي وجب تكريس ثقافة التمويل عن طريق البورصة 
فرص التمويل المتاحة لممؤسسات المدرجة أكثر  القطاع الخاص، عمى وجو الخصوص، نظرا لأنّ 

من تمك المتاحة لممؤسسات غير المدرجة، مما سيحفز ىذا عمى التحول التدريجي من اقتصاد 
 33الاستدانة إلى اقتصاد السوق؛

  :مالية، ومن ثمّ فما فائدة دخول بمعنى عدم وجود تداول للأوراق الركود السوق المالي الجزائري
 ؛عدم وجود مستثمرين بياظل المؤسسات إلى البورصة في 

  :ييا بفتح ر إذ أنّ أغمبية المؤسسات ذات طابع عائمي، مما يصعب إقناع مسيمؤسسات عائمية
 رساميل مؤسساتيم؛

 ؛عدم قدرة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى توفير متطمبات الإدراج في السوق المالي 
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 ( أعمنت سمطة مراقبة عمميات بورصة الجزائرCOSOB في )عن برنامج لإنشاء قسم  2010

لم يتم تفعيل ىذا السوق  2018خاص بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة، لكن إلى غاية سنة 
 المالي.

إجمالا لما سبق، يمكن القول أن غياب سوق مالي نشط يختص بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في 
إذا ما قورنت  (Sous-capitalisées)الجزائر، يجعل من ىذه الأخيرة " مؤسسات ضعيفة الرسممة 

و.م.أ في عمى غرار تجربة ال 34،بنظيراتيا في الدول المتقدمة والتي تتوفر عمى أسواق مالية موجية ليا"
ىذا المجال عن طريق إنشاء سوق "ناسداك" الذي حقق مساىمة كبيرة في توفير التمويل اللازم لقطاع ىذه 

 المؤسسات.

 عراقيل تمويمية أخرى أمام المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائر: -3

يعاني قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من مشاكل وصعوبات تمويمية تضاف إلى الشروط العسيرة 
، وعدم تمكنيا من تمبية متطمبات الإدراج في البورصة، إضافة إلى غياب سوق مالي البنوكللاقتراض من 

 ي:موجو ليذا النوع من المؤسسات، ويمكن ذكر ىذه العراقيل التمويمية عمى النحو الآت

 تعاني المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر من  :الجدوى  بدراسات البنوكاهتمام  ضعف
، نظرا لاحتكاره من طرف المؤسسات الكبيرة، وىذا يرجع البنكيمحصول عمى التمويل صعوبات ل
حيث 35بالضمانات والسمعة الائتمانية أكثر من الاىتمام بدراسة الجدوى لممشروع، البنوكلاىتمام 

تنظر في غالب الأحيان لتمك الدراسات عمى أنيّا مجرد شرط شكمي لإتمام ممف الحصول عمى 
التمويل، ويتجو اعتمادىا في تقييم صاحب المشروع ائتمانيا عمى معيار الملاءة المالية لممؤسسة، 
مما يقمل من فرص حصول المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى الائتمان مقارنة بزيادة فرص 

 36؛ل لممؤسسات الكبيرة ذات الملاءة المالية الكبيرةالتموي
 تيتم الييئات الداعمة لتمويل المؤسسات الصغيرة غياب المراقبة والمتابعة المستمرة لممشاريع :

والمتوسطة في الجزائر بالمتابعة الدفترية عمى حساب المتابعة الميدانية لمشاريع تمك المؤسسات، 
المؤسسة باستخدام التمويل في نشاط غير الذي منح من أجمو، وىو ما مما يترك الحرية لمالك 

كشف الواقع العممي بأنّ  وقد 37.يرفع من احتمال عدم القدرة عمى السداد في آجال استحقاقو
يوم، ثمّ  15الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب تقوم بمراقبة نشاط المؤسسة بعد انطلاقيا بمدة 

يح الفرصة لمشباب أصحاب المشاريع لتوجيو التمويل نحو نشاط آخر، تتوقف عن ذلك، مما يت
مكانية عدم القدرة عمى تسديده؛ه وبالتالي إىدار   وا 
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  تعاني ىذه ومحدودية ضمانات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة البنكيارتفاع تكاليف التمويل :
التكاليف غير الرسمية وغير المؤسسات من ارتفاع أسعار الفائدة عمى القروض، وكذا "ارتفاع 

القانونية، مثل الرشوة، المحسوبية، وغيرىا من الأمور التي ترتفع كمما تطورت آليات الفساد 
 البنكيةصت الشفافية والرقابة في التعاملات الاقتصادية والمالية في المنظومة ق  الاقتصادي، ون  

يزية بالنسبة ليذا النوع من لضمانات تكون تعج البنوكبالإضافة إلى اشتراط ، 38"لمدولة
لا تراعي خصوصية ىذه المؤسسات بل تتعامل معيا عمى أساس مؤسسات  فالبنوكالمؤسسات، 

كبيرة، وبالتالي سيؤدي ذلك إلى عرقمة مرونة التمويل بالحجم المناسب ليذه المؤسسات، مما يزيد 
 من مشاكميا التمويمية؛

 يسعى إلى منح قروض بأسعار  البنك: يتضح أنّ المعتقدات الدينية المحرمة لمقروض الربوية
فائدة، وذلك من أجل تأمين عوائد تتأتى لو عن طريق تحقيقو لفرق إيجابي بين أسعار الفائدة 
الدائنة والمدينة، وىذا ما يتنافى مع قاعدة "الغنم بالغرم" في التعاملات المالية الإسلامية، وبحكم 

بالإسلام، فإنّ المعتقدات الدينية لو تمعب دورا كبيرا في المجتمع الجزائري أغمبيتو يدين  أنّ 
الامتناع عن التمويل المقترن بفائدة، نظرا لحرمة التعاملات الربوية، وىو ما حال دون استفادة 

 39؛العديد من المؤسسات من تمك القروض
 الخبرة  إلى والمتوسطة الصغيرة الشباب أصحاب المؤسسات : افتقارانعدام الخبرة في التسيير

والوعي المقاولاتي اللازم لتسيير الأموال المتحصل عمييا من طرف الييئات الداعمة كالوكالة 
فلاسيا؛  الوطنية لدعم تشغيل الشباب، مما يؤدي في أغمب الأحيان إلى تعثر مشاريعيم وا 

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى التمويل الذاتي مالكي: اعتماد محدودية التمويل الذاتي 
بالدرجة الأولى، وذلك بالرغم من عدم كفاية المدخرات الشخصية لتغطية التمويل الذاتي، ومن ثمّ 
سينعكس ىذا المشكل بشكل سمبي عمى مردودية المؤسسة، ويتضح ذلك عن طريق انخفاض 
معدل الربح السنوي ليذه المؤسسة مقارنة بنظيرتيا في السوق التي تعتمد عمى موارد تمويمية 

 متنوعة؛
 :مشكل آخر يعترض ىذه المؤسسات يتمثل في  سحب الأرباح النقدية للاستعمالات الشخصية

السحب المستمر للأرباح النقدية بغرض الاستعمال الشخصي، حيث يعتمد في تمويل المؤسسة 
عند بداية نشاطيا عمى المدخرات الشخصية والمساعدات العائمية، وفي حالة المستثمر الرشيد 

لبضع سنوات بغية تمويل عممية أو نسبة منيا الك إعادة استثمار الأرباح المحققة يتحتم عمى الم
توسيع المؤسسة، وبالتالي لو قام بصرف الأرباح بشكل مستمر ومفرط سيؤدي ذلك إلى تعرض 

 المؤسسة لصعوبات مالية ممكن تصل إلى حد الإفلاس.
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III-  تمويلالة الجزائرية اتخاذها لمعالجة عراقيل يالإجراءات الواجب عمى السمطات الحكومالتدابير و 
 لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة: التساهمي

والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى أنّيا علاقة  البنكيمكن تمخيص العلاقة الكلاسيكية الموجودة بين 
 بين دائن ومدين، فينطمق من فكرة أنو صاحب دين وليس ممكية، حيث لا يتدخل في طريقة تسيير
المؤسسة، ولا يولي أىمية لموضعية المالية الصعبة لممؤسسة، بقدر ما ييتم بتحصيل قروضو مع الفائدة 
المترتبة عنيا في تواريخ الاستحقاق المحددة مسبقا، فيو لا يتحمل الخسائر مع المؤسسة في كل الحالات 

متمك الأولوية في استرجاع (، حيث يإلخ)التصفية القضائية، الإفلاس، تعرض المؤسسة لخسائر فادحة...
 المؤسسة. مالكيأموالو قبل 

ا من الصعوبات التمويمية التي تطرقنا ليا آنفا، بأنّو يجب عمى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يتضح جمي  
الجزائرية الاتجاه نحو خيار التمويل التساىمي، مما يسمح ليا بتطوير نشاطيا وترقيتو، ومن ثمّ يمكنيا 

  موب التمويمي نجد:في المراحل اللاحقة لحياتيا، ومن بين مميزات ىذا الأس بنكيةالحصول عمى قروض 

 ؛الرفع من أمواليا الخاصة 
 التخفيض من حجم الديون التي تثقل كاىل المؤسسة في المراحل الأولى لنشأتيا؛ 
  ،ل يدخل كمساىم وليس دائن، أي يكون صاحب ممكية بقدر مساىمتو وليس صاحب دين الممو 

 وىذا ما سيقي المؤسسة من ضغوطات تواريخ الاستحقاق؛
 الخسائر مثمما يحصل عمى توزيعات الأرباح؛ المساىم يتحمل 
  مستقبلا، حيث يمكن ليا في المراحل المتقدمة الحصول  البنكيلا يمغي الاعتماد عمى التمويل

بشروط أفضل، وىذا لكون المؤسسة تكون قد ارتفعت ملاءتيا المالية  بنكيةعمى قروض 
 .البنكوأصبحت قادرة عمى تأمين الضمانات التي يطمبيا 

ز أىمية التمويل بالمشاركة في الأموال الخاصة لممؤسسة، ويكون ذلك إما عن طريق إدراج ىذا تبر 
النوع من المؤسسات في بورصة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لكي تستفيد من فتح رأسماليا أمام 

ما عن طريق المجوء إلى التمويل  ال رأس المبالمستثمرين عن طريق الاكتتاب العام في أسيميا، وا 
مزايا عديدة تعود عمى المؤسسة، حيث لا تكتفي ىذه من المخاطر لما يتميز بو ىذا النمط التمويمي 

الشركات بتقديم التمويل بل تساىم في تسيير المؤسسة وتقديم النصائح والمشورة لمسيري المؤسسات، 
، مما يساعد نوكالبوكذا مراقبة ومتابعة المؤسسة ميدانيا وليس دفتريا مثمما ىو معمول بو لدى 

 ، بنكيةأو التعرض إلى ضغوطات  تياأصحاب المؤسسة عمى تنميتيا وتوسيعيا دون فقدان استقلالي
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زيادة عمى استعداد شركات رأس المال المخاطر لتحمل الخسائر في حالة حدوثيا، وخير دليل عمى ذلك 
 بريطانيا.نجاح تجارب دول العالم وخاصة المتقدمة منيا مثل: الو.م.أ، فرنسا، و 

لكن في مقابل ذلك، نجد بأن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية لا يمكنيا الاستفادة من التمويل 
ع من و ، وىذا راجع كما أسمفنا إلى غياب بورصة خاصة بيذا الن-2017إلى غاية سنة -التساىمي حاليا 

ثمّ وجب عمى الحكومة الجزائرية  المؤسسات، وكذا محدودية استثمارات شركات رأس المال المخاطر، ومن
اتخاذ جممة من الإجراءات التي ترمي لحل ىذه العراقيل أمام التمويل التساىمي، لعلّ من أىم ىذه الحمول 

 نذكر ما يمي:

 :السمطات قامت  زيادة إنشاء الصناديق العمومية الموجهة للاستثمار في رأس المال المخاطر
مميار دج لكل  واحد هصندوق استثماري ولائي برأسمال قدر  48ة الجزائرية بتخصيص يالحكوم

فائدة الخزينة وذلك للبعض شركات رأس المال المخاطر  ىاصندوق، ومن ثمّ أوكمت ميمة تسيير 
العمومية، لكن يظل غير كاف لمنيوض بيذه المينة التمويمية، التي تتحمل درجات عالية من 

لمتوسطة الحجم، فقد "أنشأت السمطات الحكومية المخاطر عند تمويميا لممؤسسات الصغيرة وا
، وق يّ د بأخذ مساىمات صناديق رأس المال 1998الفرنسية صندوق الصناديق الذي أسس سنة 

، تمّ إطلاق صندوق صناديق 2005المخاطر التي تمول المؤسسات التكنولوجية، ثمّ في سنة 
اسي من الصناديق العمومية ىو واليدف الأس 40مميون يورو"، 150تكنولوجي برأسمال قدره 

توفير تمويل إضافي لإنشاء وتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الإبتكارية، بالإضافة إلى 
 ىيكمة سوق رأس المال المخاطر عن طريق تعزيز صناديق رأس المال المخاطر؛

  الحكومة : بحيث يجب عمى إطلاق حزمة برامج تمويمية لفائدة المشاريع ذات الطابع الإبتكاري
الجزائرية العمل عمى إطلاق برامج تمويمية لفائدة المؤسسات الصغيرة ذات الطابع الإبتكاري، 
وخير مثال عمى ذلك، نجد تجربة السمطات العمومية لمو.م.أ، التي أطمقت عدة برامج في ىذا 
ة المجال، لعلّ من بين أىميا ما يعرف "ببرنامج بحوث الابتكار الخاص بالمؤسسات الصغير 

(Small Business Innovation Research) ،ىو برنامج يستيدف المؤسسات الصغيرة ،
(، 1997 -1993دولار عمى المؤسسات الصغيرة خلال الفترة ) مميار 7حيث انفق أكثر من 

 40ضف إلى ذلك تحقيق المؤسسات المستفيدة منو لمعدلات نمو أعمى في المبيعات والتوظيف"،
 أو أي أسموب تمويمي آخر مستقبلا؛ البنكيتمال حصوليا عمى التمويل بالإضافة إلى زيادة اح

 :بحيث يجب العمل بالتجربة الناجحة لفرنسا، حين أطمق الوزير  زيادة إنشاء حاضنات تكنولوجية
 ي ــــــــــالمكمف بالبحث والتكنولوجيا مشروع "الحضانة ورأسمال انطلاق المؤسسات التكنولوجية" ف
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، فمن خلالو، يجب عمى الحاضنات احتواء الباحثين والمبتكرين أصحاب المشاريع 1999مارس   24
ليسمح بتطوير المؤسسات مما 42،( ليمإلخالتكنولوجية، وتقديم مساعدات )مالية، إدارية، قانونية...

 يرفع من احتمال الإدراج في البورصة، أو الاستفادة من التمويل برأس المال المخاطر؛
 قامت السمطات الحكومية الفرنسية بتشجيع ىيئات البحث والتعميم  ء صناديق الإطلاق:إنشا

العالي عمى إنشائيا، وىذا من أجل تغطية الحاجة للاستثمار في مشاريع البحوث العممية بحكم 
، تمّ إنشاء الصندوق الوطني للانطلاق 2009عدم كفاية ملائكة الأعمال الفرنسيين، ففي سنة 

(FNA)  بيدف الاستثمار في صناديق الانطلاق التي تستثمر بدورىا في المؤسسات الصغيرة
مميون يورو  600إلى  400، ارتفعت ميزانية ىذا الصندوق من 2012في سنة  الإبتكارية، ثمّ 

 43؛صندوق  30إلى  20من أجل تمويل 
 الواقع،  : بحيث يجب تجسيدىا عمى أرضتفعيل عمل بورصة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

، حيث يجب الاقتداء 2010منذ سنة  COSOBفيي لا تزال مجرد إعلان من طرف لجنة 
عمى إنشاء  1996بتجارب الدول الناجحة في ىذا المجال عمى غرار فرنسا، التي عكفت في سنة 

من أجل تسييل إدراج المؤسسات الإبتكارية، ثم في  (le nouveau marché)السوق الجديد 
الخاص بالمشاريع ذات المحتوى التكنولوجي، زيادة  EASDAQإنشاء سوق  ، تمّ 1997سنة 

44 عمى ذلك أنشئت سوق الجممة للأوراق المالية الخاصة بالمؤسسات غير المدرجة
MGT وىذا ،

ما سيتيح لممؤسسات فرصة الإدراج بشروط مرنة، مما سيساعدىا عمى الرفع من أمواليا الخاصة 
شركات رأس المال المخاطر عمى الاستثمار بحكم توفر قناة من جية، ومن جية أخرى يشجع 

 الخروج الملائمة؛
 وىذا بتوضيح مميزات التمويل نشر حملات توعية بين أصحاب المؤسسات الصغيرة والمتوسطة :

التساىمي، حيث نجد العائق الثقافي من بين أىم المعوقات التي تحول دون تنمية ىذا الأسموب 
 التمويمي؛

 خاصة إذا عممنا بأنّ تفشي البيروقراطية في  ثقل الإجراءات الإدارية )البيروقراطية(: التخفيف من
الجزائر يؤدي إلى نفور المستثمرين الأجانب والمحميين، وبالتالي سيؤدي ذلك إلى قمة الموارد 

 المؤسسات؛ىذه المالية أمام شركات رأس المال المخاطر، ومن ثمّ انخفاض استثماراتيا في 
  مما يسمح  :وتعزيز آليات ضمان مخاطر التمويل في المؤسسات الصغيرة والمتوسطةتفعيل

 ؛شركات رأس المال المخاطر استثماراتبالرفع من حجم 
 المالية الموارد تجميع إلى المخاطر المال رأس شركات تسعى: الضريبية التحفيزات تحسين –

 ولكن (،المستثمرين) الأموال رؤوس لاستقطاب السعي خلال من -بيدف الرفع من استثماراتيا
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 أن العمومية السمطات عمى ينبغي المخاطر، المال رأس نشاط في أمواليم باستثمار إقناعيم أجل من 
 لمدة ضريبي إعفاء منح خلال من التكنولوجي الطابع ذات المشاريع في الاستثمار تشجيع نحو تسعى
 في أمواليم توظيف عمى (الأموال رؤوس) المستثمرين سيحفز مما المشاريع، ليذه بالنسبة معينة

 .المخاطر المال رأس وصناديق شركات

 ات:ــــات وتوصيـــاستنتاج

ختاما ليذه الدراسة، نستنتج بأنّ المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر تعاني من عدة عراقيل تمويمية 
، وىذا بسبب متطمباتو الصعبة عمى غرار البنكيتحد من ديمومتيا وتطورىا، إذ نجد صعوبات التمويل 

الجدوى ، زد عمى ذلك  اىتمامو بدراسات اشتراطو لضمانات يصعب عمى المؤسسات توفيرىا وضعف
وجود عامل ديني يتمثل في تحريم الشريعة الإسلامية لممعاملات الربوية أي سعر الفائدة عمى القروض، 

 ؤسسات عن طمب ىذا النمط التمويمي. مما يؤدي إلى عزوف العديد من أصحاب الم

ومن جية أخرى، تعاني ىذه المؤسسات من انعدام ثقافة السوق المالي، وسيادة الطابع العائمي عمى أغمبية 
النسيج المؤسساتي، وكذا عدم قدرتيا عمى توفير متطمبات الإدراج في البورصة، وغياب بورصة خاصة 

دول، وكذا محدودية التمويل برأس المال المخاطر، إضافة إلى بيا مثمما ىو معمول بو في العديد من ال
عراقيل تمويمية أخرى تتمثل أساسا في محدودية التمويل الذاتي، وانعدام الخبرة في التسيير، وغياب 

 المراقبة والمتابعة المستمرة لممشاريع.

ة المذكورة في ىذه عمى ضوء ما سبق، يمكن القول أنّو لتجنب المؤسسات لجميع الصعوبات التمويمي
الدراسة، وجب عمييا الانتقال من الاعتماد عمى التمويل بالاستدانة إلى التمويل بالمساىمة في الأموال 

ة الجزائرية أن تعمل عمى اتخاذ إجراءات لتشجيع يالحكومالسمطات الخاصة لممؤسسة، حيث يجب عمى 
واجب عمييا اتخاذىا، والتي سنذكرىا في شكل ىذه العممية، وعمى ىذا الأساس، تطرقنا لأىم الإجراءات ال

 التوصيات التالية:

  إنشاء بورصة خاصة بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة، مما سيساعد ىذه الأخيرة عمى الرفع من
أمواليا الخاصة من جية، ومن جية أخرى يشجع شركات رأس المال المخاطر عمى الاستثمار 

ذ قرارات الاستثمار فييا بشكل كبير عمى توفر قناة في ىذه المؤسسات، إذ ترتكز عممية اتخا
 الخروج الملائمة ألا وىي البورصة؛
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  ،نشر حملات توعية بين أصحاب المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حول التمويل التساىمي
وضرورة فتح رساميل مؤسساتيم، خصوصا أصحاب المؤسسات ذات الطابع العائمي، الذين 

 وتفصيلا؛يرفضون ىذه الفكرة جممة 
 
  جل مرافقة المشاريع ذات المحتوى أالعمل عمى زيادة إنشاء حاضنات تكنولوجية، وىذا من

 التكنولوجي؛
  تشجيع ىيئات البحث والتعميم العالي عمى إنشاء صناديق الإطلاق، إذ لابد من وجود صناديق

 مراحل الإنشاء؛استثمارية تعمل عمى تغطية الحاجة لمتمويل في المؤسسات التكنولوجية عند 
  زيادة إنشاء الصناديق العمومية الموجية للاستثمار في رأس المال المخاطر، وىذا من أجل توفير

تمويل إضافي لإنشاء وتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الإبتكارية، بالإضافة إلى ىيكمة 
 ؛وسوق رأس المال المخاطر عن طريق تعزيز صناديق

  تشجيع عمى تمويل المؤسسات الصغيرة المخاطر التمويل، من أجل تفعيل وتعزيز آليات ضمان
 والمتوسطة، خصوصا إذا عممنا بأن ىذا القطاع يتسم بدرجة عالية من المخاطرة؛

   العمل عمى حزمة من البرامج التمويمية لفائدة المؤسسات الصغيرة ذات الطابع الإبتكاري، اقتداء 
 : "برنامج بحوث الابتكار الخاص بالمؤسسات الصغيرة"؛بالتجربة الأميركية في ىذا المجال، مثل

  .التخفيف من ثقل الإجراءات الإدارية، أي التخمص من البيروقراطية 
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