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 الأصغر التمويل مؤسسات

 هي ما

 مسؤول تمويل تحقيق إلى يهدف منظم إقراض كنظام تعمل مالية أداة الأصغر التمويل يُعد

 الخدمات إلى الوصول على القادرة غير الصغيرة والمشاريع للأسر المالي الشمول وتعزيز

 مالية خدمات تقديم في متخصصة جهات الأصغر التمويل مؤسسات وتُعد التقليدية. المصرفية

 والموجهة الدفع، وخدمات الأصغر، والتأمين الادخار، وحسابات بفوائد، الصغيرة القروض مثل

  .1التقليدية البنوك تغطيها لا التي الصغر متناهية والمشاريع المحدود الدخل ذات للأسر أساسًا

 والبنوك الحكومية، غير المنظمات تشمل متنوعة، تنظيمية نماذج ضمن المؤسسات هذه وتعمل

 وذلك العضوية، على القائمة ,والتعاونيات للرقابة الخاضعة الأصغر التمويل وشركات القروية،

 .2واحد آنٍ في ومالية اجتماعية أهداف لتحقيق

  تعمل كيف

 للسياقات تبعًا نماذجها تتنوع بل موحد، نموذج وفق الأصغر التمويل مؤسسات تعمل لا

 المنتجات من حزمة المؤسسات هذه تقدم ما وعادةً ضمنها. تعمل التي والاجتماعية الاقتصادية

 والادخار الصغيرة، الفردية والقروض الجماعي، الإقراض مثل فقط، القروض تتجاوز المالية

 .3مكمّلة كخدمات الأصغر والتأمين الطوعي، أو الإجباري

 وتقليل السداد لدعم الاجتماعي والضغط المشتركة المسؤولية على الجماعي الإقراض يعتمد

 .4المحلي المجتمع بثقة التقليدية الضمانات استبدال عبر المعاملات، تكاليف

يز 4  الأصغر". التمويل "دليل ولابي، أرمندار

يز بياتريس 3  (.2011 ساينتيفيك، وورلد )سنغافورة: الأصغر" التمويل "دليل محرران، لابي، ومارك أرمندار

 .202-187 ص المالية"، "التنمية وميسترز، لينسينك، هيرمس، 2

يز بياتريس تحرير الأصغر"، التمويل "دليل كتاب في الأصغر"، التمويل مؤسسات وكفاءة المالية "التنمية ميسترز، وألجار لينسينك، روبرت هيرمس، نيلز 1  أرمندار

 .202-187 ص (،2011 ساينتيفيك، وورلد )سنغافورة: لابي ومارك
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 متابعة آليات يتطلب ما التجارية، القروض مع أكبر بدرجة فتتشابه الصغيرة، الفردية القروض أما

 على العضوية على القائمة والتعاونيات القروية البنوك نماذج تعتمد كما .5تخصصًا أكثر وتقييم

 .6محلية حوكمة هياكل ضمن المجتمع، مستوى على الإقراض لتمويل المحلية المدخرات تعبئة

 نتيجة الدين، على القائمة للنماذج مناسبة غير تكون ما غالبًا فقرًا الأشد الفئات فإن المقابل، وفي

 ناقش ولهذا الاقتصادية. الصدمات أمام أوضاعها وهشاشة النقدية التدفقات غياب

Armendáriz7 وLabie التدرج” “نموذج بـ يُعرف ما (Graduation Model،) هذه أن يفترض الذي 

 قادرة تصبح أن قبل مكثف، تقني تدريب إلى إضافة مباشرة، منح أو أصول إلى أولًا تحتاج الفئات

 إضافية. مخاطر في الوقوع دون الأصغر التمويل من الاستفادة على

 على الأفراد يساعد مالي أمان هامش لبناء كوسيلة الأصغر الادخار إلى يُنظر السياق، هذا وفي

 الصدمات آثار من تحدّ مالية أمان كشبكة الأصغر التأمين يعمل بينما الأساسية، احتياجاتهم تلبية

 إلى الأصغر” “الائتمان من الانتقال فإن هنا، ومن الزراعية. المحاصيل فشل أو المرض مثل الكارثية

 من تقلل مالية قدرة بناء إلى فقط القروض على التركيز من تحولًا يعكس الأصغر” “التمويل

 .8الفقر” “فخ في الوقوع

 المنافسة أدت إذ الأصغر؛ التمويل مؤسسات داخل مباشرة العملية تُعد فلا التسعير، ناحية من أما

 بين توترًا خلق ما تكلفة، أكثر نماذج تبني إلى الحالات بعض في المتزايد التجاري والاستغلال

 آليات على المؤسسات هذه تعتمد كما .9المالية الاستدامة وتحقيق الفقيرة الفئات استهداف

 وأرصدة المجموعات، داخل الاجتماعية والضمانات القروض، حجم تحديد تشمل المخاطر لإدارة

 الاستدامة تدعم وحوكمة معلومات نظم واستخدام التمويلية، المحافظ وتنويع الإلزامية، الادخار

  .10المالية

يز 10  الأصغر التمويل دليل ولابي، أرمندار

يز 9  الأصغر التمويل دليل ولابي، أرمندار

يز 8  الأصغر التمويل دليل ولابي، أرمندار

يز 7  الأصغر التمويل دليل ولابي، أرمندار

 التعاونية والائتمان الادخار وجمعيات (SACCOS) التعاونية والائتمان الادخار جمعيات العضوية: على القائمة الريفية الأصغر التمويل مؤسسات أهلين، م. 6

(VICOBA) (.2012) تنزانيا في 

يز 5  الأصغر". التمويل "دليل ولابي، أرمندار
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 تدريجيًا ائتمانيًا سجلًا العملاء يبني حيث التدريجي، الإقراض نموذج وفق غالبًا القطاع يعمل كذلك،

 .11أكبر قروض إلى لاحقًا الوصول لهم يتيح ما بنجاح، الصغيرة القروض سداد خلال من

 التطبيق مجالات

 قطاعيًا، الدخل. ومتوسطة منخفضة الدول في أساسي بشكل الأصغر التمويل مؤسسات تنشط

 لتلبية مصممة مالية منتجات خلال من والزراعة، الريفية العيش سبل على المؤسسات هذه تركز

 العاملة والأسر والتجارة الصغر متناهية المشاريع تمويل إلى إضافة الزراعية، المجتمعات احتياجات

 لم سوريا، وفي الاستهلاكية. النفقات إدارة أو بالتعليم مرتبطة خدمات عن فضلًا الخاص، لحسابها

 هيكلية فجوات إلى أدى ما السورية، الجغرافيا كامل الأصغر التمويل مؤسسات انتشار يشمل

 .12الخدمة نطاق خارج الريفية المحافظات من العديد أبقت

 أهميتها ما

 والأصول والمدخرات الدخل وزيادة المالي الشمول تعزيز في دورًا الأصغر التمويل مؤسسات تلعب

 البيانات وتحليلات التجريبية شبه الدراسات بعض أظهرت حيث المستهدفة، الفئات بعض لدى

 هذه تؤدي كما .13الحالات بعض في الأصول وتكوين والإنفاق الدخل على إيجابية آثارًا الطولية

 المؤسسات تغطيها لا التي المناطق ضمن المالية الخدمات تقديم في مهمًا دورًا المؤسسات

 .14البعيدة أو المهمشة المناطق خاصة التقليدية، المالية

 والوصول المالي، الشمول مثل مفاهيم باستخدام السياسات وصنّاع الباحثون بدأ ذلك، إلى إضافة

 التمويل تطبيق مجالات توسيع بهدف الأخضر، الأصغر والتمويل المالية، والمنظومة المالي،

 .15للعملاء ملاءمة أكثر حلول وتطوير الأصغر

 

 هايلي كلية )لاهور: باكستان في الأصغر التمويل خدمات مقدمي منظور الأصغر: التمويل منظومة وظائف فهم أحمد، وز. فاروق، س. إسماعيل، أ. 15

 (.2021 البنجاب، جامعة للتجارة،

 مقارن". "تحليل الطاسيب، 14

 وبحوث للإدارة العالمية المجلة إثيوبيا"، في والأعضاء العملاء على القائمة الأصغر التمويل لمؤسسات الاقتصادي للأثر مقارن "تحليل الطاسيب، ج. ح. 13

 (.2015) 7 العدد ،15 المجلد الأعمال،

يا"، في الأصغر التمويل مؤسسات "توزيع عثمان، س. 12  (.2021) المستدام والاستثمار التمويل مجلة سور

يز 11  الأصغر التمويل دليل ولابي، أرمندار
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 والمستفيدون الرئيسيون الفاعلون هم من

 الاستفادة من القطاع في العاملة الجهات تمكين على وأدوارهم الرئيسيين الفاعلين فهم يساعد

 التنظيمية والبنية الداعمة الوظائف تلعب كما .16القائمة القيود وتجنب المتاحة الفرص من

 المرتبطة السياسات قدرة تعتمد لذلك، أهدافه. تحقيق من تمكينه في أساسيًا دورًا للقطاع

 وبناء فعالة، تقديم آليات وتطوير فعلي، طلب إلى المالية الاحتياجات تحويل على الأصغر بالتمويل

 أي في الحال هو .وكما17للقطاع الحاكم التنظيمي الإطار على كبير, بشكل مناسبة، تحتية بنية

 به ويتأثر فيه يؤثر بل محيطه، عن بمعزل الأصغر التمويل قطاع يعمل لا طبيعية، منظومة

​.18باستمرار

 التقليدي، المصرفي النظام تغطية خارج الواقعة والأسر الأفراد فهم الرئيسيون المستفيدون أما

 مختلفة، سياقات ضمن والنساء الصغر، متناهية والمشاريع الدخل، منخفضة الأسر يشمل بما

 لا ممن المدن داخل الرسمي غير الاقتصاد في والعاملين الريفية، المناطق في والمزارعين

 .19التقليدية البنوك إلى بالوصول لهم يسمح ائتمانيًا سجلًا أو ضمانات يمتلكون

 المنظومة ضمن تقع أين

 والنظام الرسمية غير الاقتصادية العمليات بين وصل كحلقة الأصغر التمويل مؤسسات تعمل

 الدور هذا أهمية وتبرز الصغيرة. القروض وتقديم المدخرات تعبئة خلال من الرسمي، المصرفي

 أو المعاملات تكاليف ارتفاع عن ناتجة سوقية إخفاقات من تعاني التي البيئات في خاص بشكل

 الأسواق. هذه ضمن العمل من التجارية البنوك تمنع ما غالبًا عوامل وهي المعلومات، ضعف

 الدولية، التمويل ومؤسسات التنظيمية، بالجهات الأصغر التمويل مؤسسات ترتبط كما

 .20والإشراف والرقابة الترخيص أنظمة خلال من والمستثمرين،

 

 الأصغر. التمويل منظومة وأحمد، فاروق، إسماعيل، 20

 والممارسة" البحث في إنجازات الفقر: من والحد الثروة "خلق كتاب ضمن الهند"، في الأصغر التمويل ومؤسسات المالي الشمول نحو "السعي مانزور، أ. 19

 .280-266 ص (،2019 غلوبال، آي جي آي بنسلفانيا: )هيرشي،

 الأصغر. التمويل منظومة وأحمد، فاروق، إسماعيل، 18

 الأصغر. التمويل منظومة وأحمد، فاروق، إسماعيل، 17

 الأصغر. التمويل منظومة وأحمد، فاروق، إسماعيل، 16
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 أهمية أكثر تصبح متى

 والتدخلات والتحولات، الاقتصادية، الأزمات فترات خلال الأصغر التمويل مؤسسات أهمية تزداد

 بعد وما الإعمار وإعادة الانتقال سياقات ضمن تُستخدم كما التمويل. توفر على تؤثر التي

 هذه وفي .21الكلية الاقتصادية بالعوامل مباشر بشكل عملياتها فعالية تتأثر حيث النزاعات،

 على والحفاظ المستفيدين، وحماية السريعة، الاستجابة بين التوازن تحقيق يبقى السياقات،

 .22المتكررة التحديات أبرز أحد المؤسسات، استدامة

 الملائكيون المستثمرون

 الإيمان. على تعيش ما غالبا الورق، على للاستثمار” “قابلة الناشئة الشركة تصبح أن قبل

 المخاطر تكون حين مبكر تمويل إلى الإيمان هذا تُحوّل التي الجهات هم الملائكيون المستثمرون

 محدودة. النجاح وبراهين عالية

  هم من

 شركات في الشخصية أموالهم يستثمرون مرتفع ثراء ذوو أفراد هم الملائكيون المستثمرون

 ويكتبون الجريء المال رأس صناديق قبل يدخلون عادةً ملكية. حصص مقابل مبكرة ناشئة

 قدرًا أو أوليًا نموذجًا الشركة تمتلك قد حين والبذرة البذرة قبل ما مرحلتي في غالبًا أصغر، شيكات

 .23المؤشرات من محدودًا

 مسبقة شخصية علاقة غالبًا الملائكي المستثمر يملك لا والعائلة، الأصدقاء تمويل خلاف وعلى

 شبكات صعود مع الأخيرة العقود في إلا بوضوح مستقلة تمويل كفئة دورهم يبرز لم بالمؤسس.

ف الحين، ذلك ومنذ الرسمية. التشاركي التمويل وهياكل المنظمة الملائكة  كمصدر بهم اعتُر

 .24نادرًا المؤسسي التمويل يكون حين خاصة النمو، عالية للشركات المال لرأس محوري

 الاقتصادي التعاون منظمة منشورات )باريس: الملائكيين المستثمرين دور المرتفع: النمو ذات الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 24

 (،2011 والتنمية،

 ،2015 ريفيو، بزنس هارفارد يمولونه"، ما اختيار عند أكثر الملائكيون المستثمرون يقدره "ما توريس، نيكول 23

https://hbr.org/2015/08/what-angel-investors-value-most-when-choosing-what-to-fund.  

 إيكونومسكا - الاقتصادية البحوث مجلة الأصغر"، التمويل مؤسسات وتأثير قواعد الفقراء: مع التجارية الأعمال "ممارسة الله، وإ. رونغ، شاو س. خان، و. 22

 .963-951 ص (:2017) 1 العدد ،30 إيسترازيفانيا

 (.2008) الأصغر" التمويل ومخططات "التعويضات غريف، دي وب. أرمسترونغ، س. أ. ديتر، هـ. 21
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  يعمل كيف

 عدم فيها يكون لحظات في  الملائكيون يستثمر والمشاركة. المال بين الملائكي الاستثمار يجمع

 أو واحدة بذرة جولة التمويل يكون وقد ضعيفة. الرسمية المؤشرات وتكون أقصاه في اليقين

 أول على الحصول أو الأولي النموذج إكمال مثل بمحطات مرتبطة أصغر استثمارات سلسلة

 السوق. دخول أو العملاء

 منصات الملائكة، مجموعات العروض، فعاليات متعددة: قنوات عبر الصفقات إلى الوصول يتم

 يستثمر متزايد، نحو وعلى والتزكيات. الشخصية، الشبكات المسّرعات، الإلكترونية، الاستثمار

 الرئيسي المستثمر يجري النموذج، هذا في بالتجميع. يسمى ما أو التشارك  عبر الملائكيون

 يتيح ذاتها. بالشروط المشترك للاستثمار آخرين ويدعو المال رأس بتوفير ويلتزم  الواجب التدقيق

 مع خبرة أقل  ملائكيين مستثمرين وإدخال أكبر جولات الاستثمارية, المحفظة تنويع التجميع

 .2526الانضباط على الحفاظ

 مبكرة. ملكية جولات أو ،SAFE اتفاقيات للتحويل، قابلة سندات مرنة: عادةً الاستثمار أدوات تكون

 وأحيانًا لشبكاتهم وتقديمات استراتيجيًا ونصحًا وقتًا  الملائكيين من كثير يقدم المال، إلى إضافة

 عن الملائكي المال رأس يميز ما هو والقرب التمويل بين المزج هذا الإدارة. مجلس في مشاركة

 .27المتأخر المؤسسي الاستثمار

 يحدث أين

 ورغم واسعة. قطاعات وعبر الكبرى الناشئة الشركات مراكز كل في الملائكي المال رأس يوجد

 وغالبًا البرمجيات، من أبعد قطاعات في  الملائكيون يستثمر المشهد، على التكنولوجيا هيمنة

 المحلية. اقتصاداتهم ضمن و شخصيًا  يعرفونه ما منها يدعمون

 المرتفع. النمو ذات الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 27

 ،2012 الدولي، البنك مدونات النامي"، العالم في الناشئة للشركات كممكّنين الملائكيون "المستثمرون أونصال، أويا 26

https://blogs.worldbank.org/en/psd/angel-investors-as-startup-enablers-in-the-developing-world.  

 ،2023 بيس، كرانش أخبار الملائكيين"، المستثمرين تجمعات في قوتها تجد الناشئة "الشركات الرحمنوف، عبد ماديار 25

https://news.crunchbase.com/venture/emerging-startups-angel-investor-syndicates-abdrakhmanov-ma7.  

https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2011/12/financing-high-growth-firms_g1g168c6/9789264118782

-en.pdf.  
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 مثّل الأخيرة، التراجع فترات خلال نسبيًا. أكبر بدور الملائكة يضطلع الناشئة، المنظومات في

 المال رأس تراجع معوّضين المبكر، التمويل غالبية تركيا مثل دول في الملائكة المستثمرون

 تتجاهلها ابتكارات الملائكيون يدعم القطاعات، وتعدد المحلي الاستثمار وبسبب .28الجريء

 . 29القطاعي التركيز أو الجغرافيا أو الحجم بسبب الكبيرة الجريء المال رأس صناديق

 مهمون هم لماذا

 وغير للبنوك جدًا مبكرة الشركة فيها تكون التي اللحظة تمويلية: فجوة أصعب الملائكيون يسد

 أكثر ناشئة شركات الملائكيون المستثمرون يمول عمليًا، الجريء. المال رأس لصناديق جدًا مثبتة

 .30أكبر اهتماماً يتلقى الجريء المال رأس أن رغم الجريء المال رأس صناديق من

 الاستثمار زاد ،2008 أزمة فبعد المالية. الضغوط خلال الملائكة المستثمرين نشاط يتسع تاريخيًا،

 رأس تباطؤ خلال مشابه نمط وظهر الجريء. المال ورأس المصرفي الإقراض تراجع مع الملائكي

 رأس انسحب بينما المبكرة الشركات دعم  الملائكيون واصل حين 2023–2022 الجريء المال

 .3132المؤسسي المال

 ونموًا أعلى بقاء معدلات تحقق ملائكة من المدعومة الشركات ملموس: أثر إلى الأدلة وتشير

 .33ملائكي دعم بلا بنظيراتها مقارنةً أفضل تخارج ونتائج الوظائف في أقوى

 على القدرة تعزز كلها المبكر والتحقق والخبرة، والثقة، الشبكات، المال: تتجاوز القيمة أن كما

 مخاطر مع محتملة مبكرة لعوائد فرصةً الملائكي الاستثمار يوفر وللمستثمرين، والنمو. الابتكار

 .34مرتفعة

 

 ،2017 المتحدة، الولايات في الملائكيين المستثمرين عن متعمق تقرير أول الأمريكي: الملاك وارتون، في الأعمال وريادة الملائكي المال رأس رابطة 34

https://www.angelcapitalassociation.org/data/Documents/TAAReport11-30-17.pdf.  

 غيره". من أكثر الملائكيون المستثمرون يقدره "ما توريس، 33

 الملائكيين". المستثمرين تجمعات في قوتها تجد الناشئة "الشركات الرحمنوف، عبد 32

 المرتفع. النمو ذات الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 31

 غيره". من أكثر الملائكيون المستثمرون يقدره "ما توريس، 30

 المرتفع النمو ذات الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 29

 الملائكيين". المستثمرين تجمعات في قوتها تجد الناشئة "الشركات الرحمنوف، عبد 28
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 والمستفيدون الرئيسيون الفاعلون

 مجموعات جانب إلى مهنيين، أو سابقين أعمال رواد غالبًا أفراد،  ملائكيين الرئيسية الجهات تشمل

 التصفية المنظمة الشبكات توفر المشترك. والتمويل التدفق تنظّم إلكترونية ومنصات وتحالفات

 العامة. والبرامج الجريء المال رأس وصناديق بالمسّرعات الملائكيين وتربط والحوكمة والتعليم

 ومصداقية. وإرشاد مبكر تمويل على يحصلون الذين المؤسسون هم الأساسيون المستفيدون

 شركات إلى الأفكار الملائكي النشاط يحوّل عندما الابتكار ونظام المحلي الاقتصاد ويستفيد

 .35وخدمات ومنتجات وظائف تخلق تشغيلية

 المنظومة في موقعهم

 يبدأ غالبًا المؤسسي. المال ورأس الرسمي غير التمويل بين الجسر الملائكة المستثمرون يشغل

 أو الجريء المال رأس فقط وبعدها الملائكة، ثم والعائلة الأصدقاء ثم المؤسس بموارد المسار

 المصرفي. التمويل

 عالية أو جدًا صغيرة الشركات تكون حين يستثمرون خارجيين. ملكية شركاء أول غالبًا الملائكة

 في يشاركون كما اللاحقين. المستثمرين أمام المخاطر فيخففون الرسمية، للصناديق المخاطر

 حكوميًا، مدعومة مشترك استثمار برامج أو ومسّرعات بذرة صناديق مع مشتركة استثمارات

جريءسديقرها‍تمريرهال‍ الصفقات بتجميع يقومون  وأحيانًا

 .36المؤشرات ة

 أهمية أكثر يكونون متى

 منتجات إلى الأفكار تتحول حين جدًا الأولى المراحل في أهمية أكثر الملائكيون المستثمرون يكون

 إلى الجريء المال رأس يتحول حين الانكماشات خلال أهميتهم وتزداد محسوم. غير السوق لكن

​التمويل. في حادًا نقصًا المبكرة الشركات وتواجه المتأخرة المراحل في  أمانًا أكثر استثمارات

 المرتفع. النمو ذات الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 36

 المرتفع. النمو ذات الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 35
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 عمل. نموذج تغيير أو منتج، إطلاق أولي، نموذج إكمال التحول: نقاط عند حاسمين يكونون كما

 .37توقفه أو المشروع استمرار المناسب الوقت في ملائكي دعم يقرر قد اللحظات، هذه في

​

 

 

 

 

 

 

 

 العائلية المكاتب

 بالحجم ارتباطًا أقل أهميتها تستعجل. لا أموالًا العائلية المكاتب تمثّل المال، رأس منظومات في

  الدورات مع المال رأس من أخرى أنواع تتفاعل بينما والاستمرارية. والسّرية، بالصبر، ارتباطًا وأكثر

 أجيال. عبر العائلية المكاتب تخطط ما غالبًا بسرعة، الاقتصادية

  هي ما

 والقانونية المالية الشؤون لإدارة يُنشأ والاستثمار الثروة لإدارة خاص كيان هو العائلي المكتب

 إدارة جمع أي التجميع: هي الأساسية وظيفته الثراء. فائقي عائلات أو لأفراد والاستراتيجية

 ضمن والحوكمة الخيري، والعمل الضرائب، واستراتيجيات والخلافة، الإرث وتخطيط الاستثمارات،

  واحد. هيكل

 المرتفع. النمو ذات الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 37
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م  العائلات متعددة مكاتب أو واحدة عائلة تخدم كمكاتب عادةً العائلية المكاتب تُنظَّ

(Multi-Family Offices) الأمثلة ومن منفصلة. حسابات على الحفاظ مع عائلات عدة تخدم 

 .38روكفلر لعائلة العائلي والمكتب مورغان بيت البارزة: التاريخية

 “منتجات” بيع على أساسًا العائلية المكاتب تقوم لا التقليديين، الأصول مديري خلاف وعلى

 العائلة أهداف بحسب يتشكّل الأجل طويل “تفويض” وفق تعمل كيانات هي بل استثمارية.

 الأجل. قصيرة مؤشرات بحسب وليس للمخاطر، وتحمّلها وقيمها

 تعمل كيف

 عبر متنوعة محافظ تدير والحوكمة. للاستثمار متكاملة كأدوات العائلية المكاتب تعمل عمليًا،

 العمل و والعقار، التحوط، وصناديق الجريء، المال ورأس الخاصة، والملكية العامة، الأسواق

 بين الثروة ونقل المال، رأس وحفظ المخاطر، فإدارة التخصيص؛ على دورها يقتصر ولا الخيري.

 محورية. وظائف هي للخلافة والتخطيط الأجيال،

 صندوق مثل أوسع هيكل من جزءًا أو مستقلًا قانونيًا كيانًا العائلي المكتب يكون قد تنظيميًا،

 أو هجينة نماذج الحديثة العائلية المكاتب من كثير تتبنى كما مؤسسة. أو قابضة شركة أو ائتماني

 وشركاء متخصصين صناديق ومديري (CIO) خارجيين استثمار مديري مع فتعمل خارجيًا، مُسنَدة

 .39الاستراتيجي بالتحكم الاحتفاظ مع مؤسسية خبرة يمنحها بما مشترك، استثمار

 العائلة من أفرادًا الاستثمار لجان تضم ما وغالبًا تشغيلية. مرونة مع المركزية إلى القرار اتخاذ يميل

 الإرث. وأهداف العائلة قيم مع المالي الأداء اتساق لضمان محترفين مستشارين جانب إلى

 

 

 

 ،2023 عائليًا، مكتبًا تبدأ وكيف وماذا، ومن، لماذا، بنك، برايفت مورغان بي جي 39

https://privatebank.jpmorgan.com/nam/en/insights/markets-and-investing/ideas-and-insights/the-why-who-what-and-how-of-starti

ng-a-family-office.  

38 Investopedia، 2024 العائلية"، الثروات إدارة "مكاتب،  https://www.investopedia.com/terms/f/family-offices.asp.  
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 تنشط أين

 ونظم قوية قانونية أنظمة ذات مستقرة مالية مراكز في تتركز لكنها عالمية، العائلية المكاتب

 المواقع هذه وتوفّر وسنغافورة. كونغ وهونغ ودبي ونيويورك ولندن زيورخ مثل ملائمة، ضريبية

 للحدود. عابرة وهياكل متقدمة مهنية وخدمات عالميًا صفقات تدفق

 كأدوات العائلية المكاتب أهمية تزداد وآسيا، الأوسط الشرق في خصوصًا الناشئة، الأسواق في

 الصحية والرعاية والتكنولوجيا العقار مثل قطاعات في وتنشط الإرث. وحفظ الإقليمي للتنويع

 .40صفقاتيًا مستثمرًا كونها من أكثر الأجل طويل كشريك تتموضع ما وغالبًا والطاقة،

 أهميتها ما

 سنوية ربع بتقارير مقيّدة غير أنها وبما المالي. النظام في “صبور” مال رأس العائلية المكاتب تضخ

 المبكرة والمشاريع التحتية والبنية الابتكار في الاستثمار تستطيع الأجل، قصيرة سحب ضغوط أو

​عاليًا. المجتمعي الأثر يكون بينما العوائد فيها تتأخر التي القطاعات في مهم وهذا أطول. بأفق

 الاقتصادي. الصمود تعزز كما

 استثمار أو خيرية لمبادرات ودعمها السوق دورات عبر المال رأس على الحفاظ في فاستمرارها 

 تعمل قد الانتقالية، أو الهشة الاقتصادات وفي التقلب. فترات في الاستثمار تدفقات يثبت أثر ذي

 المستثمرون يتراجع حين الخاص القطاع نمو تمويل عبر المؤسسي المال لرأس كبديل

 .41التقليديون

 

 

 

 عائليًا. مكتبًا تبدأ وكيف وماذا، ومن، لماذا، الخاص: مورغان بي جيه بنك 41

 ،2023 ،2023 الشمالية أمريكا في العائلة مكتب تقرير ،RBC بنك في الثروات إدارة 40

https://www.rbcwealthmanagement.com/assets/wp-content/uploads/documents/campaign/the-north-america-family-office-report-

2023.pdf.  
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 والمستفيدون الرئيسيون الفاعلون

 الاستثمار مديري أو الاستثمار ومديري العائلة، في الثروة ملاك الرئيسية: الجهات تشمل

 الخارجيين. الأصول ومديري والضريبيين، القانونيين والمستشارين الثروات، ومديري التنفيذيين،

 رأس وشركات أصول، ومديري خاصة، بنوك مع مشترك بشكل العائلية المكاتب تستثمر ما وغالبًا

 رأس كثيفة المشاريع في خاصة تنموي، تمويل ومؤسسات خاصة، ملكية وصناديق جريء، مال

​الأثر. ذات أو المال

 الخلافة، واستقرار الحوكمة واستمرارية الثروة حفظ عبر نفسها العائلة المستفيدون: ويشمل

 والمبادرات التحتية البنية ومشاريع والمتوسطة الصغيرة والشركات الناشئة الشركات إلى إضافة

 في العائلية المكاتب تسهم النظامي، المستوى وعلى الأجل. طويل تمويلًا تتلقى التي الاجتماعية

 .42الأمد طويل وتمويل سيولة توفير عبر المال رأس أسواق تعميق

  المنظومة في موقعها

 الخاص المال رأس تربط المؤسسي. والاستثمار الخاصة الثروة بين العائلية المكاتب تجلس

 ملكية وصناديق جريء، مال رأس وشركات سيادية، صناديق مع تتعاون ما وغالبًا البديلة، بالأصول

 والشركات الأخضر التحول ومشاريع التحتية للبنية الأجل طويلة تخصيصات خلال ومن .43خاصة

 .44الأوسع المال رأس وأسواق الريادية المنظومات تعزز الناشئة،

 عبر تكملهم لكنها المؤسسيين، المستثمرين تستبدل لا فهي الصبر. عبر الوساطة هو دورها

 السرعة. من أكثر استقرارًا تتطلب التي المجالات وتمويل الزمني الأفق وإطالة المخاطر امتصاص

 أهمية أكثر تكون متى

 الأجيال، بين الثروة انتقال اليقين. وعدم التحولات خلال ذروتها العائلية المكاتب أهمية تبلغ

 وتخطيط متماسكة حوكمة إلى الحاجة يزيد الجيوسياسي الاستقرار وعدم السوقية، والهبوطات

 الشركات وتدعم الاستثمارية المحافظ هيكلة المكاتب تعيد اللحظات، هذه في الأجل. طويل

 المال. رأس استمرارية وتحمي السيولة ضغط تحت العائلية

 .2023 الشمالية أمريكا في العائلات مكاتب تقرير سي، بي آر بنك في الثروات إدارة 44

 .2023 الشمالية أمريكا في العائلات مكاتب تقرير سي، بي آر بنك في الثروات إدارة 43

 .2023 الشمالية أمريكا في العائلات مكاتب تقرير سي، بي آر بنك في الثروات إدارة 42
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 بعد ما أو السريع الاقتصادي التحرر فترات خلال  الناشئة الاقتصادات في  تأثيرا أكثر تصبح كما

 تؤدي أن يمكن البناء. إعادة مسارات يشكل أن المبكر الخاص للاستثمار يمكن حيث النزاعات،

 الاستقرار يعزز مما الهشة، القطاعات في المؤسسي المال رأس عن بديلًا دوراً العائلية المكاتب

 45الخاص. القطاع ونمو الاجتماعي

 

 

 

 

 

 

 

 الجماعي التمويل

 هو ما

 الناشئة والشركات للأفراد يتيح إلكترونية، منصات عبر غالبًا تمويلي، نموذج هو الجماعي التمويل

 التمويل بخلاف صغيرة. مساهمات عبر الناس من كبيرة أعداد من مال رأس جمع المنظمات أو

 التمويل يقوم المتخصصين، المستثمرين من محدودة مجموعة من يأتي الذي التقليدي

 التمويل على يضفي هذا الاجتماعية. والشبكات الحدود عبر متفرقة موارد بتجميع الجماعي

 تتلقى التي القضايا أو المنتجات أو الأفكار تحديد في مباشًرا دورًا الجمهور بمنح ديمقراطية

 .46الدعم

 4 رقم الأعمال وريادة والمتوسطة الصغيرة للمؤسسات والتنمية الاقتصادي التعاون منظمة أوراق الجماعي، التمويل حول حالة دراسة روبانو، فيرونيكا 46

  .https://dx.doi.org/10.1787/509e2066-en (،2019 والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة )باريس:

 عائليًا. مكتبًا تبدأ وكيف وماذا، ومن، لماذا، الخاص: مورغان بي جيه بنك 45
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 رئيسية: نماذج أربعة تهيمن

 مالي. أو مادي عائد دون الإحساني الدافع على يعتمد التبرع: على القائم التمويل​●

 تجارب أو للمنتج المبكر الوصول مثل نقدية غير مزايا يقدم المكافآت: على القائم التمويل​●

 .Indiegogo و Kickstarter عبر واشتهر مسبق، بيع كآلية ويعمل حصرية

 بفائدة. سداد مقابل أموالًا الأفراد يقرض نظير: إلى نظير من الإقراض​●

 مالكين ليصبحوا ملكية، حصص مقابل الداعمون يساهم بالأسهم: الجماعي التمويل​●

 .47جزئيين

 يعمل كيف

 الحملة تبدأ والجمهور. التمويل طالبي بين تتوسط رقمية منصات عبر الجماعي التمويل يعمل

 ثم النهائي. والموعد المالي والهدف الفكرة يوضح مفصلًا مقترحًا المشروع صاحب ينشر عندما

 المنصة. واجهة عبر الداعمون يساهم

ل لا حيث شيء”، لا أو “الكل نموذج كثيرة منصات تعتمد  ما الهدف، تحقق إذا إلا الأموال تُحوَّ

 بكل “احتفظ نموذج تعتمد أخرى منصات ناقص. مشروع تمويل مخاطر من الداعمين يحمي

 رسوم مقابل غالبًا الهدف، بلوغ دون حتى بالأموال بالاحتفاظ المشروع لصاحب فتسمح شيء”،

 أو السداد جداول تدير قد النموذج وبحسب الأموال، تحويل المنصة تسهّل الحملة، نجاح بعد أعلى.

 .48المكافآت تسليم أو الأسهم إصدار

 بينما بالتسليم، والوفاء الثقة على تركز والمكافآت التبرع حملات النموذج: حسب الالتزامات تختلف

 تنظيمية. ورقابة سداد وشروط عقودًا تتضمن والأسهم الإقراض نماذج

 

 

 (،2024) 102 العدد ،10 المستقبلية الأعمال مجلة شاملة"، تجريبية مراجعة للابتكار: الجماعي "التمويل الحق، محمود محمد 48

https://fbj.springeropen.com/articles/10.1186/s43093-024-00387-5.  

 الجماعي. التمويل حول حالة دراسة روبانو، 47
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  يُستخدم أين

 ملموسة غير أصول على المشاريع تعتمد حيث الإبداعية القطاعات في الجماعي التمويل يشيع

 المستهلك تقنيات في خصوصًا المبكر المنتجات تطوير في يُستخدم كما مجتمعي. ودعم

 الطلب. من والتحقق الأولية النماذج لتمويل المبتكرة والسلع الذكية والأجهزة

 منصات تستضيف والخيرية. الإنسانية السياقات في مهمًا دورًا التبرع على القائم التمويل ويؤدي

 مجتمعية. ولقضايا الكوارث من والإغاثة والتعليم العلاج لتكاليف حملات GoFundMe مثل

 عاطفيًا ورنينًا سرعة الجماعي التمويل يوفر الشعبية, والحركات الربحية غير للمنظمات وبالنسبة

 التقليدية. التبرعات جمع أدوات عنه تعجز عالميًا ووصولًا

 على القائم الجماعي التمويل نما لقد الجريء. المال ورأس المصرفية للقروض بديلًا يُستخدم كما

 من المحرومة والمتوسطة الصغيرة والشركات للأفراد خصوصًا القطاعات، أكبر أحد ليصبح الدَّين

 يسد المخاطر، عالية أو مجدية غير الصغيرة القروض أن البنوك ترى فحين التقليدي. التمويل

 .49الفجوة الجماعي التمويل

  أهميته ما

 رأس تعبئة من والمجتمعات الأعمال رواد يمكّن التمويل. إلى الوصول الجماعي التمويل يوسّع

 المالية الأنظمة ذات النامية الاقتصادات في الأهمية شديد وهو مؤسساتية، موافقة دون المال

 وتأسيس الابتكار في يسهم متفرقة، ومواهب كامن مال رأس تفعيل خلال ومن .50الضعيفة

 مجتمعية. قيمة الجماعي التمويل يخلق المال، إلى إضافة الاقتصادي. والنمو الأعمال

 للعلامة ومناصرين أوائل عملاء يصبحون متحمسين داعمين قاعدة تبني الناجحة فالحملات

 كما الأموال. أهمية بقدر الاجتماعية الرأسمالية هذه تكون وقد رسميين. غير ومختبرين التجارية

 وعبر بسرعة الموارد تعبئة للحملات يمكن التقليدي، بالتمويل مقارنة سريع؛ الجماعي التمويل أن

 .51والمؤسساتية الجغرافية القيود يقلل ما الحدود،

 

 الابتكار". أجل من الجماعي "التمويل هوك، 51

 الجماعي. التمويل حول حالة دراسة روبانو، 50

 الجماعي. التمويل حول حالة دراسة روبانو، 49
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 والمستفيدون الرئيسيون الفاعلون

 هم “الجمهور” لفكرتهم. اجتماعيًا وتحققًا تمويلًا يطلبون منظمات أو أفراد هم المشاريع مبادرو

 حملات وفي النموذج. حسب المالي والعائد الإحسان بين دوافعهم تتراوح الذين المساهمون

 ذات يرونها منتجات مسبقًا يشترون معجبين أو مبكرين كعملاء الداعمون يعمل المكافآت،

 .52قيمة

 الحكومات وتشكل الحملات. لتشغيل اللازم والظهور الدفع وأنظمة الرقمية البنية المنصات توفر

 دخل القطاع، نضج ومع والإقراض. الأسهم لنماذج خصوصًا القانونية، البيئة التنظيمية والجهات

 بالأسهم. والتمويل الإقراض إلى أيضًا مؤسسيون مستثمرون

 والمستخدمون والأسواق المجتمعات تستفيد التمويل: طالبي بعد ما إلى المستفيدون ويمتد

 .53الناجحة الحملات مكّنتها اجتماعية ومبادرات وخدمات منتجات من النهائيون

 المنظومة في موقعه

 قبل يدخل المالي. النظام في الفجوات وتمويل المبكر التمويل طبقة الجماعي التمويل يشغل

 حين والبذرة البذرة قبل ما مراحل في فاعلية الأكثر ويكون المؤسسيين، المستثمرين أو البنوك

 مرتفعة. والمخاطر أولية نماذج الأفكار تكون

 أو الصغر متناهية الأعمال مثل محرومة، شرائح خدمة عبر التقليدي التمويل يكمل كما

 نطاق على المال رأس أسواق أو البنوك الجماعي التمويل يستبدل لا ضمانات. بلا المقترضين

 .54مجتمعيًا سندًا أثبتت أفكار نحو الجمهور دعم توجّه شبكية طبقة يضيف لكنه واسع،

 

 

 

 الابتكار أجل من الجماعي "التمويل هوك، 54

 الابتكار أجل من الجماعي "التمويل هوك، 53

 الابتكار". أجل من الجماعي "التمويل هوك، 52
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 أهمية أكثر يكون متى

 أثناء الاستجابة. في التقليدية القنوات تفشل عندما أهمية أكثر الجماعي التمويل يصبح

 في حاسم وهو الموارد. لتعبئة بديلة قناة فيوفر الائتمان، تشدد أو الاقتصادي الانكماش

 أعلى ومخاطرها البنوك تحتمله مما أكثر جديدة الأفكار تكون عندما للابتكار جدًا الأولى المراحل

 المحترفون. المستثمرون يقبله مما

 الطوارئ وحالات الطبيعية الكوارث في الإنسانية. والأزمات الطوارئ في حاسمًا دورًا يلعب كما

 أو البيروقراطية الآليات من أعلى بمرونة وغالبًا بسرعة الأموال تعبئة من يمكّن الأوبئة، أو الطبية

 .55المؤسساتية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 النامي. للعالم الجماعي التمويل إمكانات ونيس، جمال 55
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 الخاصة الملكية استثمار صناديق

 تعمل مفيدة. كونها عن العامة الأسواق تتوقف حيث الخاصة الملكية استثمار صناديق تدخل

 على مركّزة الأفراد، المستثمرين وظهور المالية الأرباع وضغوط اليومية الأسعار إشارات عن بعيدًا

 طويل. بأفق قيمة واستخلاص الهيكلة وإعادة السيطرة

 هي ما

 مدرجة غير شركات في ملكية حصص تشتري مغلقة استثمار أدوات هي الخاصة الملكية صناديق

 تُبنى وغالبًا مرتفع، ثراء ذوي وأفراد مؤسسات من المال رأس تجمع العامة. الأسواق في

 بينما الاستثمار، قرارات ويتخذ الصندوق (GP) العام الشريك يدير المسؤولية. محدودة كشراكات

 والأوقاف التأمين وشركات التقاعد صناديق مثل (LPs) المسؤولية المحدودو الشركاء يقدّم

 المال. رأس معظم العائلية، والمكاتب

 تشمل سنوات. عشر نحو غالبًا محدود، وعمر محددة استراتيجية وفق صندوق كل يعمل

 ،Mezzanine وتمويل النمو، وملكية المالي، بالرفع الممولة الاستحواذات الشائعة: الاستراتيجيات

 الذي الجريء المال رأس خلاف وعلى .56الإنعاش إعادة أو المتعثرة الشركات في والاستثمار

 متأخرة. أو ناضجة شركات على أساسًا الخاصة لملكية اصناديق تركز المبكرة، الشركات يستهدف

  تعمل كيف

 الصندوق مدة تحدد التي (LPA) المحدودة الشراكة اتفاقية الخاصة الملكية صناديق تحكم

 الشريك يطلب الأولى، السنوات خلال العوائد. وبنية الحوكمة وحقوق الاستثمار ونطاق والرسوم

 وتستخدم الاستحواذات. لتنفيذ المسؤولية المحدودي الشركاء من الملتزم المال رأس العام

 بالدَّين. الشراء سعر من جزء تمويل أي المالي، الرفع كثيرة صفقات

 ،2025 إنفستوبيديا، الاستثمار"، وطرق أمثلة مع الخاصة الأسهم "شرح بالدوين، جي. جيمس 56

https://www.investopedia.com/terms/p/privateequity.asp.  
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 الاستراتيجية في العام الشريك يؤثر القيمة. خلق مرحلة ضمن الشركات تدخل الاستحواذ، بعد

 التكاليف، هيكلة إعادة ذلك يشمل وقد الأداء. لتحسين المال رأس وهيكل والحوكمة والعمليات

 استراتيجية. استحواذات أو جديدة، أسواق في والتوسع الإدارة، وتغيير

 عام طرح عبر أو آخر خاصة ملكية لصندوق أو استراتيجي لمشترٍ بيع عبر الخروج عند العوائد تتحقق

  المال. رأس استرداد حتى المحدودين الشركاء على أولًا الأرباح تُوزع أولي.

 لكنه الحوافز مع هذا ينسجم الأرباح. حصة على العام الشريك يحصل العتبة” “معدل تجاوز وبعد

 صفقة نقض حق يملكون ما نادرًا المحدودين الشركاء أن ورغم العام. الشريك لدى السلطة يركز

 .5758 المخاطر وحدود الاستراتيجية LPA اتفاقية تقيّد بعينها،

 تُستخدم أين

 نموًا الناشئة الأسواق شهدت المتقدمة، الأسواق هيمنة ورغم عالميًا. الخاصة الملكية تعمل

 الصحية والرعاية التكنولوجيا عبر تنشط البورصات. خارج مال رأس عن الشركات بحث مع سريعًا

 تشغيليًا تدخلًا أو الأجل طويل استثمارًا يتطلب قطاع أي والخدمات، الاستهلاكية والسلع والصناعة

 هيكلة. إعادة أو

 توفره لا تعافٍ تمويل أو ملكية انتقال أو للتوسع تمويل إلى الشركات تحتاج حيث أهميتها وتبرز

 بعد ما بمرحلة مرتبطة لكنها بقطاع، مقيدة غير إذن هي بكفاءة. البنوك أو العامة الأسواق

 .59الناشئة الشركات

 

 

 

 الاستثمار". وطرق أمثلة مع الخاصة الأسهم في الاستثمار "شرح بالدوين، 59

 ،2025 المناخية، للتقلبات الاستعداد :2025 العالمية الخاصة الأسواق مراجعة وشركاه، ماكينزي 58

https://www.mckinsey.com/industries/private-capital/our-insights/global-private-markets-report.  

 الاستثمار". وطرق أمثلة مع الخاصة الأسهم في الاستثمار "شرح بالدوين، 57
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 أهميتها ما

 أن إلى التاريخية الأدلة تشير المال. رأس أسواق في مُثبتًا دورًا الخاصة الملكية استثمار يلعب

 وتعافٍ السحوبات انخفاض مع 2000 عام منذ المتوسط في العامة الأسهم على تفوقت عوائده

 الخاصة الملكية صناديق تتدخل ما غالبًا الإقراض، عن البنوك تتراجع وحين .60الأزمات خلال أسرع

 الهيكلة. وإعادة الاستحواذات لتمويل الخاص والائتمان

 من المال رأس سوق عمق تعزيز في الخاصة الملكية استثمار صناديق تساهم العوائد، إلى إضافة

 خاصة. أو عامة أسواق إلى إعادتها ثم هيكلتها خاصة.وإعادة شركات إلى الشركات تحويل خلال

 وتخلق أعلى إنتاجية تُظهر قد الخاصة الملكية لصناديق المملوكة الشركات أن إلى بحوث وتشير

 .61قطاعاتها ضمن إيجابية آثارًا

 لا الأجل طويل مال رأس لاستراتيجيات تعرضًا الخاصة الملكية صناديق توفر للمستثمرين، بالنسبة

 حوكمة وانضباط تشغيلية وخبرة مال رأس توفر للشركات، وبالنسبة السائلة. الأسواق في تتاح

 .62ممكن غير يكون قد تعافيًا أو ابتكارًا أو نموًا يمكّن استراتيجيًا وتركيًزا

 

 

 

 

 

 

 

 الاستثمار". وطرق أمثلة مع الخاصة الأسهم في الاستثمار "شرح بالدوين، 62

 ،SSRN، 2020 والوظائف"، الإنتاجية على الخاصة بالأسهم الاستحواذ عمليات "تأثير جيانغ، ووي غوليفر جينيفر 61

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3672264.  

 .2025 العالمية الخاصة الأسواق مراجعة وشركاه، ماكينزي 60
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 والمستفيدون الرئيسيون الفاعلون

 ويشرفون للجهالة النافي الفحص ويجرون الصفقات ويبحثون الصناديق العامون الشركاء يدير

 الأرباح. وحصة الإدارة رسوم ويجنون الشركات على

 والأوقاف التأمين وشركات التقاعد صناديق ومنهم المسؤولية، المحدودو الشركاء يوفّر

 من المحفظة شركات تستفيد الأجل. طويلة عوائد من ويستفيدون المال رأس العائلية، والمكاتب

 الاستثمار بنوك الآخرون الفاعلون ويشمل النمو. تمويل أو الهيكلة إعادة دعم أو السيولة

 معايير تشكل التي ILPA و BVCA مثل صناعية وهيئات الثانوية السوق ومستثمري والمستشارين

 .63والإفصاح الحوكمة

 المنظومة في موقعها

 الخاص الائتمان مع تتفاعل الخاص. المال رأس أسواق ضمن محوري قطاع الخاصة الملكية

 من أقل وسيولة أطول أفقًا تمتلك الجريء. المال ورأس التحوط وصناديق والعقار التحتية والبنية

​الاستحواذات. لتمويل خاص دين على تعتمد وغالبًا العامة الصناديق

 الاستراتيجيون المشترون يشتري ما كثيًرا إذ الشركات، واستحواذات اندماجات مع تتقاطع كما

 تظل العامة، بالأسواق مقارنة ظهورها انخفاض ورغم الخاصة. الملكية من مدعومة شركات

 .64المؤسسية والرقابة الإفصاح ومعايير الشراكة اتفاقيات عبر للرقابة خاضعة

 

 

 

 

 

 الاستثمار". وطرق أمثلة مع الخاصة الأسهم في الاستثمار "شرح بالدوين، 64

 والوظائف". الإنتاجية على الخاصة بالأسهم الاستحواذ عمليات "تأثير وجيانغ، غوليفر 63
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 أهمية أكثر تكون متى

 في الهيكلية التغيرات أو المال رأس وندرة الاضطراب خلال تأثيًرا الأكثر الخاصة الملكية تصبح

 نشاط تغذي ما غالبًا العامة الأسواق تقييمات وارتفاع الفائدة منخفضة البيئات الشركات.

 متعثرة. شركات هيكلة وإعادة شراء فرص الهبوط فترات تخلق بينما الاستحواذ،

 قطاعات. وتثبيت القيمة منخفضة شركات تنظيم إعادة في مركزي بدور تضطلع الركود، أثناء

 الأولى. تمويلها نماذج تتجاوز لشركات نمو مال رأس توفر التقنية، والتحولات التعافي وأثناء

 ترتيب تعيد دائمًا، متاحًا بديلًا الخاصة الملكية تظل عام، طرح دون سيولة الشركات تحتاج وعندما

 65العامة الأسواق تتقلب بينما بهدوء الملكية

  الجريء المال رأس

 عبرها تتحول التي الآلية فهو واسع نطاق على اليقين عدم لتمويل الجريء المال رأس يوجد

 مستعدة المؤسسات أو الإيرادات أو الأسواق تكون أن قبل شركات إلى المثبتة غير الأفكار

 معها. للتعامل

  هو ما

ه الخاصة الملكية تمويل من نوع هو الجريء المال رأس  ذات نامية أو مبكرة شركات إلى يوجَّ

 مقابل ناشئة شركات في مجمّعة أموالًا الجريء المال رأس أصحاب يستثمر مرتفعة. عائد إمكانية

 شركات يستهدف استثنائية. عوائد إمكانية مقابل مرتفع فشل احتمال متقبلين ملكية، حصص

 أو المصرفية للقروض مناسبة غير يجعلها ما الابتكار، كثيفة الإيرادات، ضعيفة الأصول، خفيفة

 العامة. للأسواق

 المال، إلى إضافة محترفون. مستثمرون يديرها متخصصة صناديق عبر الجريء المال رأس يُقدَّم

 وتوجيها للصناعة ووصولًا للحوكمة ودعماً استراتيجيًا إرشادًا غالبًا الجريء المال رأس يقدم

 .66سلبيًا ممولًا لا نشطًا شريكًا يجعله مما تشغيليًا،

  .https://papers.ssrn.com ،2020 البلدان، عبر تحليل الجريء: المال رأس أسواق تيرامان، وأوزغور تيكر، وسرهات تيكر، دنيز 66

 ،2024 والتوقعات، السنة مراجعة :2024 العالمية الصحية الرعاية مجال في الخاصة الأسهم تقرير وشركاه، باين شركة 65

https://www.bain.com/insights/year-in-review-global-healthcare-private-equity-report-2024/.  
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 يعمل كيف

 التقاعد صناديق مثل (،LPs) المحدودين الشركاء من الأموال الجريء المال رأس شركات تجمع

 تخضع (.GPs) عامين شركاء بصفتها تنشرها ثم والشركات، السيادية والصناديق والأوقاف

 ومدى التقنية وفحص الفريق وتقييم السوق تحليل تشمل صارمة تقييم لعملية الناشئة الشركات

 واحدة. دفعة لا مراحل على المال رأس يُنشر اختيارها، تم وإذا الاستراتيجية. الملاءمة

 والجولات السوق. واختبار المنتج تطوير تموّل المبكرة فالجولات جولات. عبر التمويل إطلاق يتم

 حيث مشروطاً: يكون المال رأس تخصيص التنظيمي. والنمو الجغرافي التوسع تموّل اللاحقة

 مسبقا. محددة معالم تحقيق على الإضافي التمويل صرف يعتمد

 الاستراتيجية في تؤثر استشارية أدوارًا أو الإدارة مجالس في مقاعد المستثمرون يأخذ ما عادةً

 أو الأولية العامة الطروحات عبر التخارج هو الهدف والحوكمة. التمويل وجولات والتوظيف

 المال رأس محافظ تتبع سنوات. عشر إلى خمس بين يتراوح زمني أفق خلال غالبًا الاستحواذ،

 كثيرة. خسائر ويعوض العوائد معظم يحقق الشركات من قليل عدد القوة”: “قانون توزيع الجريء

 Carried) الأرباح من حصة على وتحصل إدارة رسوم الجريء المال رأس شركات تتقاضى هيكليًا،

Interest) 67المحدودين الشركاء مال رأس استرداد بعد. 

  يُطبق أين

 أمريكا خصوصًا قوية، ابتكار نظم ذات الدخل مرتفعة الاقتصادات في الجريء المال رأس يتركز

 والإعلام البرمجيات مثل التقنية كثيفة قطاعات حول الأنشطة تتجمع الغربية. وأوروبا الشمالية

​ .68العميقة التقنية مجالات متزايد وبشكل الحيوية، والتقنية والاتصالات الرقمي

 

 

  (.2003 غالن، سانت جامعة التكنولوجيا، إدارة مركز غالن: )سانت الثقافات متعدد منظور الجريء: المال رأس عولمة هيميج، ماتياس 68

67 Investopedia، 2024 أكتوبر 18 في التحديث تم عمله"، وكيفية السلبيات، الإيجابيات، التعريف، الجريء؟ المال رأس هو "ما، 

https://www.investopedia.com/terms/v/venturecapital.asp.  
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 بتمويل تقوم والبذرة البذرة قبل ما جولات ففي الشركة: حياة دورة المال رأس تخصيص يتبع

 في أما الأولي، والتوسع العمل نموذج بتحسين تقوم A السلسلة والتحقق،في الأولية النماذج

 المتأخرة المراحل في والاستحواذات. السوقية والسيطرة التوسع دورها بعدها وما B السلسلة

 .69إيرادات ذات تشغيلية لشركات النمو” “تمويل إلى أقرب الجريء المال رأس يصبح

  أهميته ما

 نشوء يمكّن المخاطر، عالية الابتكارات تمويل خلال فمن بنيوي. مضاعف أثر الجريء المال لرأس

 ومنصات الحيوية والتقنية المعلومات تكنولوجيا قطاعات تضخمت فقد كاملة. جديدة قطاعات

 .70التقليدي التمويل عبر لا جريء مال برأس ممولة نماذج عبر سريعا الإنترنت

 للبنوك المخاطر عالية المبكرة بالمراحل فالشركات حرجة: تمويلية فجوة الجريء المال رأس يسد

 على المرتكزة القطاعات تتقدم لن الجريء، المال رأس وبدون العامة. للأسواق ناضجة وغير

 الفكرة. مرحلة بعد ما إلى والتطوير، البحث على مقدمًا كبيًرا إنفاقًا تتطلب التي تلك وخاصة الابتكار

 والمشروعية والشبكات المواهب إلى الوصول الجريء الاستثمار يوفر المال، إلى إضافة

 .71والتوسع البقاء احتمالات يرفع ما المؤسسية،

 وزيادة الوظائف خلق في جريء مال برأس المدعومة الشركات تسهم الكلي، المستوى على

 حوافز عبر استراتيجية كأداة معه الحكومات تتعامل لذلك التصديرية. القدرة وتعزيز الإنتاجية

 .72المحلية الابتكار نظم لتنشيط مشترك استثمار وبرامج تنظيمية

 

 

 

 والتنمية الاقتصادي التعاون منظمة نتائج لوحة :2023 الأعمال ورواد والمتوسطة الصغيرة الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 72

  .https://www.oecd.org (،2023 والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة منشورات )باريس:

 الجريء؟" المال رأس هو "ما إنفستوبيديا، موقع 71

 (،2009) الخامسة الطبعة الأمريكي، للاقتصاد الجريء المال برأس المدعومة للشركات الاقتصادية الأهمية الجريء، المال لرأس الوطنية الرابطة 70

https://www.nvca.org.  

 الجريء؟" المال رأس هو "ما إنفستوبيديا، موقع 69
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 والمستفيدون الرئيسيون الفاعلون

 يقود المسؤولية. محدودو وشركاؤها الجريء المال رأس شركات هم الأساسيون الفاعلون

 يخصص الحوكمة. وممارسة  الاستثمارية المحافظ وإدارة الصفقات جلب (GPs) العامون الشركاء

 المستثمرون ويعمل الأجل. طويلة عوائد مقابل المال رأس المسؤولية المحدودو الشركاء

 صناديق مع بالتوازي أو مستقل بشكل الجريء، المال لرأس سابقة مرحلة في الملائكيون

 المبكرة. المراحل

 والمسّرعات وفرقهم، الشركات مؤسسي الجريء المال رأس من المستفيدون يضم كما

 والمناصرة المعايير الصناعية الجمعيات وتنسّق التكنولوجيا. نقل ومكاتب والجامعات والحاضنات،

 لتصبح المدعومة الشركات تنضج حين الاقتصادات تستفيد أوسع، نطاق وعلى الشبكات. وانشاء

 .73ضرائب ودافعة ومصدّرة كبيرة شركات
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 المنظومة في موقعه

 المتأخر. المؤسسي والتمويل الأولي التأسيس بين الوسطى الطبقة الجريء المال رأس يشغل

 والقروض العامة الأسواق خارج الشركات تكون حين التوسع فترة أثناء بالأسهم تمويلًا يوفّر

 التقليدية.

 التسويق وقنوات والمواهب بالبحث المال رأس الجريء الاستثمار يصل الابتكار، نظم ضمن

 كبرى وشركات جامعات تضم كثيفة مؤسسية شبكة داخل يعمل الناضجة المراكز وفي التجاري.

 .74والتنافسية الرقمي للتحول مركزية كأداة فأكثر أكثر الحكومات وتضعه سياسات. وصانعي

 أهمية أكثر يكون متى

 أن يجب حين الموت” “وادي خصوصًا المبكر، النمو مراحل في حسمًا أكثر الجريء المال رأس يكون

 البذرة جولات تحدد ما غالبًا التشغيل. لتمويل كافية بالكاد الإيرادات أن رغم الشركة تتوسع

 الجدوى. إلى تصل حتى ستبقى الشركة كانت إذا ما A والسلسلة

 .2023 الأعمال ورواد والمتوسطة الصغيرة الشركات تمويل والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 74
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 ويتجنب الضبابية ترتفع حين التقنية التحول نقاط عند حاسمًا  دورا الجريء المال رأس يلعب  كما

 الاصطناعي، الذكاء توسع مثل النموذجي التحول ففترات للمخاطر. التعرض التقليدي التمويل

 .75التحتية البنية وبناء التبني لتسريع الجريء المال رأس على تعتمد

 المال رأس يصبح المال، رأس كثيفة وتجارب عالية ومجازفة سريعًا توسعًا الأمر يتطلب حين

 .76التقليدي التمويل يعوضها لا التي الممكنة الآلية الجريء

 

 

 

 

 

 

 التنموي التمويل مؤسسات

 المال رأس استبدال ليس دورها الأسواق. تتردد حيث للعمل التنموي التمويل مؤسسات توجد

 لا وقطاعات أماكن في ممكنًا الاستثمار وجعل المخاطر وامتصاص أولًا المبادرة بل الخاص،

 البحت. التجاري التمويل إليها يذهب

 

 

 الجريء. المال برأس المدعومة للشركات الاقتصادية الأهمية الجريء، المال لرأس الوطنية الرابطة 76

 الجريء. المال رأس عولمة هيميج، 75
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  هي ما

 حين الاقتصادية التنمية لدعم مُفوّضة متخصصة مالية مؤسسة هي التنموي التمويل مؤسسة

 الاجتماعية الأهداف مع منسجم غير أو متاح غير أو كافٍ غير السوق على القائم التمويل يكون

 .77الأجل طويلة

 أشكال: عدة تتخذ 

 التنمية وبنك الآسيوي التنمية وبنك الدولي البنك مثل الأطراف متعددة تنمية بنوك​●

 .78المناطق عبر التنمية لتمويل متعددة حكومات من المال رأس تجمع الأفريقي،

 الوطنية. التنمية لسياسة امتدادًا تعمل واحدة دولة من مدعومة ثنائية مؤسسات​●

 والزراعة التحتية البنية مثل محلية أولويات على تركز وطنية دون أو وطنية تنمية بنوك​●

 والمتوسطة. الصغيرة والشركات

 وفئات مناطق لخدمة محليًا تعمل (CDFIs) مجتمعية تنموية مالية مؤسسات​●

 .7980محرومة

 واجتماعية اقتصادية عوائد يحقق بما المال رأس تعبئة واحد: هدف في الأشكال هذه تشترك

 المالية. الاستدامة جانب إلى وبيئية

  تعمل كيف

 طويلة قروضًا تقدّم مالي. غير ودعم مالية أدوات من مزيج عبر التنموي التمويل مؤسسات تعمل

 وشبه ملكية أدوات عبر تستثمر كما مرنة. سداد جداول أو تفضيلية وفوائد ممتدة بآجال الأجل

 المشاريع. رعاة مع الحوافز وتوائم المخاطر لتشارك ،Mezzanine تمويل فيها بما ملكية،

80 Global NAPs، التنمية"، "تمويل https://globalnaps.org/issue/development-finance.  

 (،2022 )مارس للبيئة ستوكهولم معهد تقرير دول، ثلاث في التنمية تمويل للبيئة، ستوكهولم معهد 79

https://www.sei.org/wp-content/uploads/2022/02/sei-report-development-finance-three-countries-03032022.pdf.  

78 FERDI، كليرمون 350 رقم عمل ورقة النامية، البلدان في التنمية تمويل مؤسسات( :فيران FERDI، 2020)، 

https://ferdi.fr/dl/df-PEB2xSVyKUWpAMYzK9ctySHE/ferdi-wp350-development-finance-institutions-in-developing-countries-a.pdf.  

 والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة )باريس: DCD(2021)30 الخاص: القطاع وتنمية التنمية تمويل مؤسسات والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 77

2021،) https://one.oecd.org/document/DCD%282021%2930/en/pdf.  
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 المقرضين لدى المتصورة المخاطر لتقليل كثيًرا المخاطر تقاسم وآليات الضمانات وتُستخدم

 .81السوق مشاركة وتشجيع والمستثمرين،

 والأطر المشاريع إعداد لتعزيز قدرات وبناء فنية ومساعدة منحًا تقدّم التمويل، جانب إلى

 متزايد بشكل وتستخدم .82والاستدامة الاستثمار قابلية وضمان المؤسسية والقدرات التنظيمية

 استثمار لجذب الخاصة والأموال التفضيلي العام المال رأس بين يجمع الذي ” المختلط “التمويل

 إلى للوصول صناديق أو محلية بنوك مثل وسطاء عبر المؤسسات هذه تعمل ما وغالبًا إضافي.

 .83ومتفرقة صغيرة مشاريع

 مع والتواصل قطرية تشخيصات عبر مشاريع خطوط بناء منظمة: دورة التشغيلي نموذجها يتبع

 والمخاطر المالية والجدوى التقنية الجدوى يغطي الواجب التدقيق الخاص؛ والقطاع الحكومات

 القروض من مزيج على يقوم التمويل هيكل تصميم الحوكمة؛ وجودة والاجتماعية البيئية

 من التحوط أو السياسية المخاطر تأمين مثل المخاطر تخفيف أدوات مع والضمانات والملكية

 المؤسسة تخرج المشاريع، نضج وعند والأثر. الأداء وقياس الصرف بعد المتابعة ثم العملات؛

 تنموية لمبادرات المال رأس تدوير وتعيد الحصص بيع أو القروض سداد عبر التنموي التمويل

 .84جديدة

 تُطبَّق أين

 وصبورا: الأجل طويل مال رأس تتطلب التي القطاعات في التنموي التمويل مؤسسات تبرز

 المناخ، آثار وتخفيف المتجددة والطاقة ممتدة، استرداد فترات ذات التحتية البنية فمشاريع

 خلال تثبيتي بدور تضطلع كما والمتوسطة. الصغيرة الشركات وتمويل الريفية، والتنمية والزراعة

​.8586الخاص المال رأس ينسحب حين الاستثمار تدفقات على الحفاظ عبر الأزمات

 

 دول. ثلاث في التنمية تمويل للبيئة، ستوكهولم معهد 86

 الخاص. القطاع وتنمية التنمية، تمويل ومؤسسات والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 85

 النامية. البلدان في التنمية تمويل مؤسسات فيردي، مؤسسة 84

 ،(CSIS، 2021 العاصمة: )واشنطن التكنولوجية الثورة تمكين في التنمية تمويل مؤسسات دور والدولية، الاستراتيجية الدراسات مركز 83

https://www.csis.org/analysis/role-development-finance-institutions-enabling-technology-revolution.  

 النامية. البلدان في التنمية تمويل مؤسسات فيردي، مؤسسة 82

 الخاص. القطاع وتنمية التنمية، تمويل ومؤسسات والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 81
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 مصداقية تخلق “مرساة” او أساسي كمستثمر غالبًا تعمل الدخل، ومنخفضة الهشة البيئات في

 ويخفض مؤسسي التزام إشارة يرسل وجودها  اللاحقة.إن الخاصة المشاركة أمام الضبابية وتقلل

 الجهات. بين التنسيق إخفاقات

 أهميتها ما

 الشروط وتحسين المخاطر امتصاص عبر بنيوية. سوقية فجوات التنموي التمويل مؤسسات تسد

 عالية تنموية عوائد ذات محرومة وقطاعات أسواق إلى المال رأس توجه الزمني، الأفق وإطالة

 مال رأس بتعبئة العامة الأموال أثر تضاعف المختلط التمويل خلال ومن .87أقل فورية وربحية

 استبداله. بدل خاص

 والمجتمع البيئة معايير التنموية التمويل مؤسسات تدمج والصمود. الاستدامة تعزز كما

 وخلال الطويل. المدى على السوق سلوك يشكل ما الاستثمار، قرارات في والحوكمة

 مكاسب تراجع وتمنع الاستثمار فتثبت للدورة مضادة بصورة تعمل الاقتصادية، الانكماشات

 الفردية المشاريع يتجاوز تعلمًا ينتج الأثر وقياس والمتابعة البيانات على تركيزها أن كما .88التنمية

 .89السوق ومعايير السياسات في ويؤثر

 والمستفيدون الرئيسيون الفاعلون

 الأطراف متعددة أم كانت ,ثنائية التنموي التمويل مؤسسات الفاعلة الرئيسية الجهات تشمل

 والبنوك الخاصين المستثمرين إلى إضافة العامة؛ والسلطات والحكومات وإقليمية؛ ,وطنية

 تلعب كما .90الحكومية غير والمنظمات الفنية؛ المساعدة مزودي و المشاريع؛ رعاة و التجارية؛

يًا دورًا التنمية ووكالات المانحة الحكومات  وتوجيهها المؤسسات هذه رسملة في محور

 .91استراتيجيًا

 ،2023 ،"(DFIs) التنمية تمويل "مؤسسات الكندية، العالمية الشؤون 91

https://www.international.gc.ca/world-monde/international_relations-relations_internationales/multilateral-multilateraux/dfi-ifd.aspx?

lang=eng.  

 النامية. البلدان في التنمية تمويل مؤسسات فيردي، مؤسسة 90

 التنمية". "تمويل العالمية، الوطنية العمل خطط 89

 التكنولوجية. الثورة تمكين في التنمية تمويل مؤسسات دور والدولية، الاستراتيجية الدراسات مركز 88

 الخاص. القطاع وتنمية التنمية، تمويل ومؤسسات والتنمية، الاقتصادي التعاون منظمة 87
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 الأسر إلى الريف ومشاريع والمزارعين والمتوسطة الصغيرة الشركات من المستفيدون يتراوح

 المستهدفة الفئات تشمل ما غالبًا والخدمات. التحتية البنية تحسين على تعتمد التي والمجتمعات

 ومستخدمي الواسعة، الإيجابية الآثار ذات والمشاريع المهمشة، والفئات المنخفض الدخل ذوي

 .92الطاقة وأنظمة والمياه والتعليم النقل مثل والاجتماعية العامة البنى

 المنظومة في موقعها

 كموصلات، تعمل الخاص. المال ورأس العامة المعونة بين التنموي التمويل مؤسسات تقع

 وبذلك .93التجاريين الممولين أمام المخاطر وتقلل للاستثمار قابلة فرص إلى التنمية أولويات تترجم

 معها. بالتوازي العمل بدل السوق آليات في العامة الأهداف تدمج

 يتولى حين تدريجيًا التراجع ثم الأسواق وبناء الجدوى إثبات هدفها و إحلاليًا وليس تحفيزي دورها

 الأساسي. الدور الخاص المال رأس

 أهمية أكثر تكون متى

 حيث المخاطر عالية الحدودية الأسواق في أهمية أكثر التنموي التمويل مؤسسات تكون

 القطاعات في عنها غنى لا وهي الخاصين. المستثمرين تمنع والضبابية ضعيفة المؤسسات

 خلال .94طويلًا التزامًا تتطلب التي النطاق واسعة التحتية والبنى التجريبية والمبادرات الناشئة

 على للحفاظ للدورة مضادة بصورة التنموية التمويل مؤسسات تعمل والانكماشات، الصدمات

​.95التنمية مكاسب وحماية الاستثمار

 في قيمتها. من الأسواق تقلل ممتدة وآثارًا عامة سلعًا الاستثمارات تنتج حين أساسية تظل كما

 المالية، والجدوى الاجتماعية الحاجة بين الجسر التنموي التمويل مؤسسات توفر الحالات، هذه

 الترسخ. من الشامل والنمو والصمود الابتكار يمكّن بما

 

 ،2023 الأمريكية، الجامعة المناخ"، أزمة مكافحة في ودورها التنمية "بنوك للأعمال، كوغود كلية 95

https://kogod.american.edu/news/development-banks-and-their-role-to-fight-the-climate-crisis.  
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​الصناديق صندوق

 

 لإدارة الصناديق صندوق يأتي محايد. مال رأس إلى الوصول يكون ما نادرًا المال، رأس أسواق في

 فرص إلى الوصول توزيع وإعادة المخاطر، وفحص الخبرة، تكثيف عبر الوصول فرص تكافؤ عدم

 بمفردهم. بلوغها المستثمرين معظم يستطيع لا التي المال رأس

  هو ما

 في للاستثمار  أساسي بشكل المال رأس تخصّص استثمارية أداة هو (FoF) الصناديق صندوق

 من فبدلًا مالية. أوراق أو منفردة شركات في مباشرةً الاستثمار من بدلًا أخرى استثمار صناديق

 مديري باختيار الصناديق صندوق يقوم بنفسه، الأصول أو الأسهم أو الناشئة الشركات اختيار

 هيكل ضمن الوصول وإمكانية والخبرة المال رأس تجميع “التجميع”: هي ووظيفته الصناديق.

 .96والمؤسسات المستثمرين أمام التعقيد يقلّل واحد

96 Investopedia، الصناديق "صندوق (FoF:) 2024 والأمثلة"، والأنواع التعريف، https://www.investopedia.com/terms/f/fundsoffunds.asp.  
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م  التدقيق عمليات تُركّز فهي التشغيلي. العبء من المستثمر لتجريد الصناديق صندوق يصمَّ

 للمستثمرين يتيح مما الاستثمارية، المحفظة وبناء الحوكمية، والرقابة المديرين، واختيار الواجب

 وفئات استراتيجيات عبر داخلية قدرات لبناء الحاجة دون متنوع  استثماري توزيع  على الحصول

 مختلفة. مناطق في متعددة أصول

 يعمل كيف

 المخاطر، وملف الاستراتيجية، يوضح محدد تفويض ضمن المال رأس بجمع الصناديق صندوق يبدأ

 الصندوق مدير يُجري ثم الرسوم. وهيكل السيولة، وقيود القطاعات، وتركيز الجغرافي، والنطاق

 التاريخي، السجل تقييم ذلك ويشمل المحتملة. الأساسية الصناديق على واسع واجب تدقيق

 الإطار وإعدادات التشغيلية، والبنية الحوكمة، ومعايير الفريق، وجودة الاستثمارية، والاستراتيجية

 .97 الحوافز اتساق ومدى والامتثال، القانوني

 مختلفة، زمنية ” “حقبات عبر الالتزامات تُوزَّع فوري. بشكل لا مراحل على يتم المال رأس تخصيص

 لإدارة و واحدة سوق لدورة المفرط التعرض لتجنب متنوعة ومناطق متعددة، واستراتيجيات

 مناسبة غير بسرعة به الملتزم المال رأس استثمار خطر إلى تشير والتي الاستثمار  وتيرة مخاطر

 مخاطر لمنع الأساسية الصناديق بين الارتباط درجة تُراقَب كما .السوق في المتاحة بالفرص مقارنة

 صناديق في وخاصة تعقيدًا، الأكثر الصناديق صندوق هياكل وفي السيولة. تطابق وعدم التركّز

 المحفظة وتوازن المخاطر تقدير لتحسين متقدمة كمية تحليل أدوات تُستخدم التحوط،

 . الاستثمارية

 ، المخاطر وتغيّر الأداء، يتابع فهو مستمرة. مراقبة الصناديق صندوق ينفذ الاستثمارات، نشر وبعد

 التقييمات توحّد مجمّعة تقارير المستثمرون ويتلقى المعلنة. بالتفويضات والالتزام والامتثال،

 مثل الحوكمة، آليات وتُشرف الأساسية. الصناديق جميع عبر والتعرّض السيولة وقيود والرسوم

 . 98المصالح تضارب وتدير القرارات على والمخاطر، الاستثمار لجان

 arXiv preprint الصناديق"، صندوق محفظة وتحسين العشوائية المصفوفة "نظرية كرين، ومايكل راسكين، جيه إتش كونلون، توماس 98

arXiv:1005.5021 (2010)، https://arxiv.org/abs/1005.5021.  

 والصناديق الرسوم ذات الصناديق بين الخيارات عقلانيون؟ المشتركة الاستثمار صناديق مستثمرو هل سوزا، دي وأندريه غروبر، ج. مارتن إلتون، ج. إدوين 97

 (،2018 نيويورك، بجامعة للأعمال ستيرن كلية )نيويورك: عمل ورقة رسوم، بدون

https://pages.stern.nyu.edu/~eelton/elton-gruber-desouza-2018.pdf.  
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 الصناديق تتقاضاها التي الرسوم فوق به خاصة أداء ورسوم إدارة رسوم الصناديق صندوق يفرض

 صندوق يحقق لم إذا الصافي العائد الرسوم” “طبقتي ذات البنية هذه تُخفّض وقد الأساسية.

 ،لذلك99تشغيلية كفاءة أو متميز، وصول أو أعلى، تنويع أو أفضل، اختيار عبر كافية قيمة الصناديق

 المعدّلة للعوائد الفعلي تحسينه مدى على يعتمد الصناديق لصندوق الاقتصادي التبرير فإن

 بالمخاطر.

  يستخدم أين

 مختلفة: مؤسسية وسياقات أصول فئات عبر الصناديق صندوق يعمل

 والمخاطر التقلب تخفيف مع والاستراتيجيات المديرين عبر تنويعًا تتيح التحوط، صناديق في​●

 .100التشغيلية

 أو الجودة عالية صناديق إلى الوصول توفر الجريء، المال ورأس الخاصة الأسهم في​●

 المتخصص. الواجب والتدقيق للالتزام كبيًرا أدنى حدًا تتطلب الطلب مكتظة

 لتحقيق والقطاعات المناطق عبر الاستثماري الانكشاف تُوزّع التحتية، والبنية العقار في​●

 الجغرافي. والتوازن الحجم

 المحافظ بناء تبسط ، (ETFs) المتداولة المؤشرات وصناديق المشتركة الصناديق في​●

 .101والمؤسسات الأفراد للمستثمرين

 إلى العام المال رأس لتوجيه الصناديق صندوق الحكومات تستخدم العامة، السياسة في​●

 في الدولة موارد تُوظّف مثلًا الصين في الحكومي” الإرشاد فـ“صناديق الخاصة. الأسواق

 .102خاص مال رأس تستدرج التي الصناديق صندوق نماذج عبر استراتيجية قطاعات

 

 العاصمة: )واشنطن CSET قضايا موجز الصينية، باللغة للمصادر تحليل الصينية: الحكومية التوجيه صناديق فهم مورفي، وبن أرنولد، زاكاري لونغ، نغور 102

  .https://cset.georgetown.edu/publication/understanding-chinese-government-guidance-funds (،2021 تاون، جورج جامعة

 ،2022 المؤسسية، فانغارد أبحاث الخاصة، الأسهم في الصناديق صندوق استراتيجية فوائد فانغارد، 101

https://corporate.vanguard.com/content/dam/corp/research/pdf/benefits_of_a_fund_of_funds_strategy_in_private_equity.pdf.  

100 The Hedge Fund Journal, “The Case for Funds of Hedge Funds,” 2023, 

https://thehedgefundjournal.com/the-case-for-funds-of-hedge-funds. 

 )كامبريدج، 13944 رقم NBER عمل ورقة الرسوم؟، على رسومها الصناديق صناديق تستحق هل تشاو، وروي رودس-كروبف، ماثيو أنج، أندرو 99

  .https://www.nber.org/system/files/working_papers/w13944/w13944.pdf (،2008 الاقتصادية، للبحوث الوطني المكتب ماساتشوستس:
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 أهميته ما

 والمستثمرين الأصغر للمؤسسات يتيح فهو الوصول. هي الصناديق لصندوق الأساسية القيمة

 الحواجز أو الدنيا، التذكرة حجم بسبب لغيرهم مغلقة تكون قد صناديق في المشاركة القيود ذوي

 مخاطر الصناديق صندوق يقلّل نفسه، الوقت وفي العلاقات. على قائم تخصيص أو التنظيمية،

 .103متعددة وفرق زمنية وأجيال استراتيجيات على المال رأس توزيع عبر واحد مدير على الاعتماد

 المتشتت المال رأس تجميع فيتم المال. رأس لأسواق كمُثبّت الصناديق صندوق يعمل كما

 تكافؤ عدم وتقلّص المال رأس تدفق كفاءة تُحسّن مهنية، مرشحات عبر تخصيصه وإعادة

 مع مميزة علاقات على الراسخ الصناديق صندوق يحافظ ما وغالبًا المعلومات. إلى الوصول

 أو مكتظة صناديق في حصص على الحصول من يمكّنها ما الأول، الصف من الصناديق مديري

 مستقل. بشكل إليها الوصول (LPsالمسؤولية) محدودي الشركاء يستطيع لا مغلقة

 الحكومات تمكّن فهي استراتيجية. أدوات الصناديق صندوق يعد السياسات، سياقات وفي

 الأخضر والتحول التحتية والبنية الابتكار أهداف نحو خاص مال رأس تعبئة من التنمية ومؤسسات

ص” من الدولة دور يتحول ,وبذلك104تفصيلي مباشر بشكل الدولة إدارة دون ق”. إلى “مُخصِّ  “مُنسِّ

 والمستفيدون الرئيسيون الفاعلون

 ويدير الأساسية، الصناديق ويختار المال، رأس ويجمع الاستراتيجية، الصناديق صندوق مدير يصمم

 أو شركات في المال رأس بنشر الأساسية الصناديق مديرو ويقوم الأداء. تقارير ويقدم المخاطر،

 والمكاتب التأمين، وشركات والأوقاف، التقاعد، صناديق مثل المحدودون، الشركاء ويقدم أصول.

 الانضباط والحوكمية الاستشارية اللجان وتراقب المال. رأس التنمية، ومؤسسات العائلية،

 والامتثال القانوني والإطار التشغيل سلامة الخدمات مزودو ويضمن والمواءمة. والمخاطر

 التنظيمي.

 

 التحوط". صناديق صندوق "حالة التحوط، صناديق مجلة 104

 الخاصة. الأسهم مجال في الصناديق صندوق استراتيجية فوائد فانغارد، 103
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 أو الحجم إلى يفتقرون الذين والمستثمرين الأصغر المؤسسات الأساسيون المستفيدون يشمل

 إلى يسعون الذين المستثمرون يستفيد كما متعددين. صناديق مديري عبر للتنويع الداخلية القدرة

 أسواق تستفيد النظامي، المستوى وعلى الصناديق. صندوق هياكل من الأصول متعدد تعرّض

 وتستخدم التمويل. تدفقات واستقرار المعرفة وانتشار المالية الوساطة تحسن عبر المال رأس

 الاستفادة مع أولوية ذات قطاعات إلى المال رأس لتوجيه الصناديق صندوق العامة المؤسسات

 105الخاص. القطاع خبرة من

 

 

 

 

 

 

 

 

 المنظومة ضمن يقع أين

 يعمل فهو فعليًا. ينشرونه ومن المال رأس مزودي بين وسطى طبقة الصناديق صندوق يشغل

ص  عبر يخلقها التشغيلية، السيطرة عبر القيمة خلق من وبدلًا مخاطر. ومدير ومرشح كمُخصِّ

 فاعلًا كونه من أكثر “بنيوي”  طابع ذو فاعلًا يجعله الموقع هذا والحوكمة. والتجميع الاختيار

 “رياديًا”.

 ،26-7 (:2008) 3 العدد ،11 البديلة الاستثمارات مجلة الصناديق"، صناديق "عالم صن، ووي راتشيف، ت. سفيتلوزار شتاين، م. ريتشارد 105

https://www.researchgate.net/publication/237622306_The_World_of_Funds_of_Funds.  
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 أهمية أكثر يكون متى

 ووصولًا عاليًا معلوماتيًا احتكاكًا تعاني التي البيئات في أكبر قيمة الصناديق صندوق يضيف

 في خاصة أهمية ذات وهي المديرين. لجودة الواضحة الرؤية إلى المستثمرون يفتقر حيث مقيدًا،

 )الذاتية(. حالة بكل الخاصة المخاطر من التنويع يخفف حيث المألوفة، غير أو الناشئة الأسواق

 عبر والانكشاف المال رأس نشر وتيرة تتطلب حيث السائلة، غير القطاعات في أهميته يبرز كما

 يستطيع الأنظمة, عن الناجمة الضغوط أو التقلب فترات وخلال دقيقة. إدارة الزمنية الحقب

 التعرض على والحفاظ الالتزامات حدة تخفيف عبر المال رأس تدفقات تثبيت الصناديق صندوق

 مرتفعاً، اليقين عدم فيها يكون التي الأنظمة وفي الأفراد. المستثمرون يتراجع عندما الاستثماري

 استمرارية وتدعم واحد صندوق فشل أثر تقلل مرونة كآليات الصناديق صندوق هياكل تعمل

 .106الطويل المدى على الاستثمار

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 الصناديق". صندوق "عالم وسون، راتشيف، شتاين، 106
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 أسسها ألمانيا، مقرها المنظومات، هندسة في متخصصة استشارية بحثية شركة هي آرام مختبر

 سوريا. في مستدامة منظومات وبناء وتصميم تطوير هي مهمتنا والباحثين. الخبراء من نخبة

 مستفيدين العالم، حول السوريين والمغتربين المحلي السوري المجتمع مع وثيق بتعاون نعمل

 مثالية. منظومات ملامح لرسم المعمقة والبحوث التعاونية الدراسات من

 مبتكرة حلول خلال من الأمد طويل الازدهار وتعزيز السوري الاقتصاد تمكين هو الأسمى هدفنا

 المجتمع. يقودها

 

 الإلكتروني موقعنا عبر آرام مختبر حول المزيد على تعرف
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 لينكدإن على آرام مختبر مع تواصل

https://www.linkedin.com/company/aram-lab-ecosystem-architect/ 
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