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مقدمة
وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالتقنیةالشركاتتمویلفيمتوقعحادبعجزالمتعلقةالتحدیاتعلىالضوءالتقریرھذایسلط

فيالمبكرةالمراحلفيالمستثمرینوفرةساعدتالقادمة.سنواتالخمسخلالدولارملیار20بحواليوالمقدرأفریقیا،
ومعالیوم.تشھدهالذيالمتسارعالنمومسارفيالمنطقةفيالناشئةالتقنیةالشركاتوضععلىالأخیرةالخمسالسنوات

أنونعتقدالزخم.ھذااستدامةعلىخطراًتشكلالنمومرحلةفيالمالرأسندرةفإنمتقدمة،مستویاتإلىالشركاتھذهنمو
النمو،مرحلةفيالمتخصصةالجريءالاستثمارصنادیقمنالمزیدمنتستفیدأنیمكنأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقة

التقني.للاستثمارالقیمةسلسلةتطویرلمواصلةحاسمالعامالقطاعدوروأن

منمجموعةبدأتعندما2018عامفيمتجددةانطلاقةًأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالجريءالاستثمارقطاعشھد
إلىالزخمھذاأدىالماضیة،الخمسالسنواتمدىوعلىالناشئة.التقنیةالشركاتمنالعدیددعمفيالمؤسسیینالمستثمرین

إغلاقفيشركة220نجحتالحالي،یومنافيدولار.ملیارات9تتجاوزباستثماراتناشئة،شركة2000منأكثرتمویل
تدخلحیثتاریخیًاإنجازًاھذایمثل.1التقریرھذافيالنمو""مرحلةباسمإلیھایشاروالتيیلیھا،ماأو"A"تمویلیةجولات

للمرةالنمومرحلةعامبشكلأفریقیاوشمالالأوسطالشرقومنطقةالسعودیةالعربیةالمملكةفي ريءالج الاستثمار ومةمنظ 
الأولى.

المبكرة.المراحلفيالمستثمرةالأموالأضعافعشرةیقاربماالنمومرحلةفيالاستثماریتطلبالتمویل،متطلباتحیثمن
جذابةفرصةیمثلماھذابكثیر.أقلالنمومرحلةفيالمخاطرمستوىفإنالمطلوب،المالرأسحجمارتفاعمنالرغموعلى

خلالجذابةعوائدتحققأنالممكنمنوالتينسبیاًالمنخفضةالمخاطرذاتشركاتفيضخممالرأسلاستثمارللمستثمرین
أعوام.والخمسةالعامینبینمایتراوحنسبیًا،قصیرزمنيإطار

لصندوقالمُدارةالأصولحجممتوسطإنالمنطقة؟فيالیومالنمولمرحلةالمخصصالمالرأسفيفجوةتوجدلماذاإذاً
مرحلةفيالصنادیقمدیريأنیعنيمماالمبكرة،المرحلةصندوقفينظیرهمنبكثیرأكبرالنمومراحلفيالجريءالاستثمار

الأوقافوصنادیقالتقاعدوصنادیقالسیادیةالثروةصنادیقمثلالمؤسسیینالمستثمرینمنالأموالجمعإلىبحاجةالنمو
المكاتبأو)HNIs(العالیةالثرواتذويالأفرادرئیسيبشكلتستھدفالتيالمبكرةالمرحلةصنادیقعكسعلىومثیلاتھا،
المالرأسلتخصیصالأولویةتعطيصارمةداخلیةسیاساتلدیھمالمؤسسیینالمستثمرینھؤلاءفإنذلك،ومعالعائلیة.

أداءٍسجلاتالآنحتىالنمومرحلةصنادیقتمتلكولاالمحققة.والعوائدالتخارجات،منطویلأداءٍسجلتظھرالتيللصنادیق
القطاعیشھدولمالعھد،حدیثیزاللاالاستثماريالقطاعلأنببساطةوذلكأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيطویلة
الثمانیقاربماالتخارجوحتىالبدایةمنذالناشئةللشركاتالنموذجیةالدورةتتراوحالفعلیة.التخارجعملیاتمناللازمالعدد

الیوم.منبعیدةفترةمنذموجودةتكنلمأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنجاحقصصومعظمسنوات،

ناجحة،تخارجعملیاتتحقیقمنوتمكینھاالنمومرحلةفيالشركاتلدعمالمالرأسمنالمزیدإلىحاجةھناكناحیة،فمن
الاستثمارلصنادیقیسمحأنشأنھمنإیجابيأداءٍسجللتكوینناجحةتخارجعملیاتإلىحاجةھناكأخرى،ناحیةومن

یمكنناكیفھو:المنطقةفيالجريءالاستثمارسوقفيالأھمالسؤالخارجھا.ومنالمنطقةمنإضافيمالرأسبجمعالجريء
صناعةتحفیزإنالمنطقة؟فيالتقنیةشركاتوبالتاليالجريءالاستثمارمنظومةنضوجتعرقلالتيالمعضلةھذهمنالخروج

الجھودفيالأخیرةالخطوةیمثلأنشأنھمنالنمومرحلةفيالتمویلفجوةوسدالحكومي.للقطاعالمعتادةالأدوارأحدھوجدیدة
الناجحةالتقنیةالشركاتمنرائدةمجموعةظھورإنّ جريء.ال الاستثمار ةمنظوم تفعیللاستكمالالمنطقةحكوماتتبذلھاالتي
وخارجھا)المنطقة(منالخاصالقطاعمستثمريثقةعلىللحصولكافٍبشكلٍوطویلةحافلةأداءٍسجلاتیؤسسأنشأنھمن

للمنظومة.الذاتیةوالاستدامةالنموسیدعمبدورهوالذيالمنطقة،فيالجريءللاستثمارالمالرأسلتخصیص
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التقنیةمنظومتھاتفعیلفيأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةنجاح.1

تكونسابقةناجحةتجاربوجودیندرالمرحلةھذهفيللابتكار.مزدھرةمنظومةإنشاءفيصعوبةالأكثرالمرحلةالبدایةتمثل
تنمیھا.التيالتقنیةشركاتوجودعدمبسببمحدودةالخبرةذاتفالمواھبالمستقبل؛فيالأعماللمؤسسيوإلھامقدوةبمثابة
المنتھیةالنجاحقصصمنالكافيالعددوجودعدمبسببالأعمالرواددعمفيیترددونالممولینفإنالآخر،الجانبوعلى

نماذجمعلتتوافقالتعدیلاتبعضتتطلبالأحوال-أغلب-فيالمرحلةھذهفيوالتشریعاتالقوانینأنإلىبالإضافةبالتخارج.
التحدیاتمنالطویلةالقائمةوھذهالجدید،التقنيللمنتجوالمنشآتالمستھلكینتقبلمدىفيالوضوحعدموأخیراً،التقنیة.الأعمال
واحد.آنٍفيتُطبّقمتوازیةحلولاًتتطلب

منظومةإطلاقمھمةیجعلماوھذامتزامنبشكلوتطویرھاالتمكینعواملمنعددوجودالتقنیةالأعمالریادةمنظومةتتطلب
والتسریع،الاحتضانأنشطةفيوالتمویلالجھودوتكریسوإلھامھم،الأعمالروادجذبوتتطلبللغایةمعقدةللابتكارجدیدة

خلالمنالأعمالوروادالمستثمرینمناجتماعیةشبكةتكوینوتعزیزجدیدة،تجاریةأعماللبدءوحوافزتنظیميإطاروإنشاء
المبكرة.المرحلةفيالمحلیةالجريءالاستثمار قصنادی منعددوتمویلوالمؤتمرات،الأنشطة

الابتكارلمنظومةالرئیسیةللمحركاتSTVإطار

قیادةظلتحتالخطواتھذهتنفیذفيالأخرى،الخلیجيالتعاونمجلسدولجانبإلىالسعودیة،العربیةالمملكةنجحتلقد
المنظومة.لتحفیزالمبادراتمنشاملةسلسلةأطلقتحاسمة

(أمثلة)الحكومیةالمبادرات-السعودیةالعربیةالمملكة

.الشركات/التقنیةمسرعات

قبلھا)وماالبذرة(مرحلةأفریقیاوشمالالأوسطالشرقلمنطقةالبذرةمرحلةمسرعة500سنابل●
Plugمعبالشراكةمسك،مسرعة● and Playقبلھا)وماالبذرة(مرحلة
2المتخصصة)التقنیاتعلىیركزقبلھا،وماالبذرة(مرحلةالناشئةالشركاتلتسریعتقدّمبرنامج●

قبلھا)وماالبذرة(مرحلةفنتشرزرائدوشركةالمعلوماتوتقنیةالاتصالاتوزارةمنبدعمتكستارز،الریاضمسرعة●
قبلھا)وماالبذرة(مرحلةالناشئة،للشركاتFlat6Labsومسرعةصندوق●
OXAGONبرنامج● Accelerator،منالمدعومNEOMالمتخصصة)التقنیاتعلىالتركیزمعقبلھا،وماالبذرة(مرحلة

الصناعیة.والتقنیاتالزراعیة،التقنیاتالمناخ،تقنیاتالعمیقة،التقنیاتذلكیشمل2
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السیبراني)الأمنعلىالتركیزمعقبلھا،وماالبذرة(مرحلةPlug&Playمعبالشراكة،NCAالسیبرانيالأمنمسرعة●

>>>…>>…>>…>>……………………………………………………………………………………زز……………التجاریةالأعمالممارسةسھولة

الابتكاروتعزیزالحوافزبرامج)،NTDP(المعلوماتتقنیةلتنمیةالوطنيالبرنامج●
مساحاتوالدرونز،والبرمجةالسیبرانيللأمنالسعوديوالاتحادوالتقنیة،للعلومعبدالعزیزالملكمدینةالمعلومات،وتقنیةالاتصالاتوزارة●

الكراجفيالمشتركةالعمل
الأعمال.ریادةرخصةالاستثمار،وزارة●

……………………………………………………………………………………………………………>>>…………………… ريءالج المالرأساستثمارات

الملائكیینالمستثمرینمعالمشاركةبرنامجالجريء،للاستثمارالسعودیةالشركة●
الصنادیقفيالاستثمارالجريء،للاستثمارالسعودیةالشركة●
الخاصةوالملكیةالجريءالمالرأسصنادیقفيالاستثمار(جدا)،الصنادیقصندوق●

……………………..…………الأخرىالتمویلمصادر

المختلفةمنشآتبرامجوكذلكوالمتوسطةالصغیرةالمنشآتبنك●
بالدینالجريءالتمویلصنادیقفيالاستثمارالجريء،للاستثمارالسعودیةالشركة●
بالدینالجريءالتمویلوبرنامجفيتيأس)NTDP(المعلوماتتقنیةلتنمیةالوطنيالبرنامج●

…………………………………………………………والمعارض مؤتمراتال 

●LEAP•الاستثمارمستقبلمبادرة•الماليالقطاعمؤتمر•العالميمسكمؤتمر
●GEC Riyadh•بیبان•Seamless•السعودیةالمالیةالسوقملتقى

……………………………………………..النمووتحفیزالدعممبادرات

Relocateالمعلوماتتقنیةلتنمیةالوطنيالبرنامج●
TechCrewالمعلوماتتقنیةلتنمیةالوطنيالبرنامج●
Unicornالمعلوماتتقنیةلتنمیةالوطنيالبرنامج(مسك)،سلمانبنمحمدمؤسسة● Program
Bridgeمبادرةالمعلوماتتقنیةلتنمیةالوطنيالبرنامج●

الشرقمنطقةفيتقنیةشركة2000عنیتجاوزماخلقعنالمختلفةالمبادراتأسفرت،2022و2018بینماالفترةفي
فيشركة220ھناكالشركات،ھذهبینمنأمریكي.دولارملیار9.0عنتزیدتمویلاتعلىحصلتأفریقیاوشمالالأوسط
أوBالتمویلجولةجمعإلىوتتطلعأعلى،أوAالجولةمنالتمویلجولةبجمعقامتالتيالشركاتأيالیوم،النمومرحلة
من%49وشكلتتمت،التيالتمویلجولاتإجماليمنفقط%4لھاواللاحقةBجولاتشكلتنفسھا،الفترةوفيأعلى.

فيالنمومرحلةتمویلحصةمنبكثیرأقلھذافإنالتقریر،ھذافيلاحقًاسیناقشوكما.3المستثمرالمالرأسإجمالي
المتقدمة.المنظومات

4

Magnittالمصدر:.Aالجولةبعدمنتبدأالنمومرحلة؛Aالجولةوإلىوالبذرة،البذرة،قبلمامرحلةالمبكرة:المرحلة4
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المنطقةفيالنمومرحلةإلىالمنتقلةالشركاتمنموجة.2

الشركاتعددفيتسارعاًشھدناأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقفيالتقنیةالشركاتمنظومةفيوالنضجالنمواستمرارمع
وماAالجولةمرحلةاستثماراتعلىالحصولمنتمكنتناشئةشركة220حالیًایوجدالنمو.مرحلةإلىوصلتالتيالناشئة
القادمة،القلیلةالسنواتفيالتصاعديالاتجاهھذایستمرأنالمتوقعمنالیوم.السوقفينشطةشركة160حواليمنھابعدھا،
النمو.مرحلةإلىالأخیرةسنواتالخمسفيتمویلعلىحصلتالتيالناشئةالشركاتمنالمزیدتتقدمحیث

20225-2017وأعلى،Aجولةجمعتالتيالمنطقةفيالنشطةالتقنیةشركاتعدد

أكثرالحالاتمنكثیرفيحققتحیثلأساسیاتھا،القويالنموخلفیةعلىأكبرتمویلیةجولاتجمعمنالتقنیةالشركاتتمكنت
الذيالوقتفيملایینبضعةمنإیراداتھانمتشركات6المحفظةشھدت،STVوفيالإیرادات.فيدولارملیون100من

منھا.لكلالسنویةالإیراداتمندولارملیون100منأكثرإلىفیھاSTVفیھاستثمرت

STV(محفظةشركاتإیراداتنمو دولار)ملیون100الـإیراداتحاجزتجاوزاتشركات6

التجارةعلىمعظمھاوترتكزقطاعات،عدةأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنمومرحلةفيالشركاتعملیاتتغطي
ً(أواللوجستیةوالخدماتالمالیةوالتقنیةالإلكترونیة القیمةمنحصةأكبرالثلاثالقطاعاتھذهوتمتلكجمیعاً).منھامزیجا

STVوتحلیلاتMagnittالمصدر:5
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لخلقالفرصأعلىالقطاعاتھذهتمثّلالحال--بطبیعةولذلكأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالممكنةالاقتصادیة
عملاقة.تقنیةشركاتواستیعاب

6القطاعحسبمقسمة،2022عامبنھایةبعدھاوماAجولاتبجمعقامتالتيالمنطقةشركات

حیثالتقنیة.الشركاتتخارجاتفيمتزایداًنشاطاًالیومنشھدالنمو،مرحلةودخولھاالمنظومة،نضوجعلىأخرىكدلالة
وحتى.20227و2018عاميبیناستحواذعملیة190ببلوغھاالأخیرة،السنواتفيارتفاعًاالاستحواذعملیاتشھدت
الإضافیةالشركاتمنعددإعلانمعأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيتقنیةلشركاتأولیةعامةاكتتابات4شھدناالآن،

محفظةشركاتمنالعدیدذلكفيبماالعام،للطرحالإعدادبدءعنأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنمومرحلةفي
STVمثلTabby، Floward،وTrukker،وUnifonic.

الأوليالعامللاكتتابخططھاأعلنتالمنطقةفيتقنیةشركاتمنالمختارةالعناوینبعض

Magnittالمصدر:7
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النمومرحلةفيالاستثماراتمندولارملیار25إلىبحاجةالمنطقة.3

المالرأسمستثمريمنالمدعومةالتقنیةالشركاتتحتاج
حجماأكبرالنمومراحلخلالإضافیةأموالجمعإلىالجريء

المراحلفيعلیھكانتماأضعاف10ویتجاوزیقارببـما
نموذجفاعلیةأثبتتالشركةتكونالمرحلة،ھذهفي.8المبكرة
ھذایساعدالتوسع.إلىالتجربةمنالتركیزوینتقلعملھا

ذويالتنفیذیینالمدراءتوظیفزیادةفيالإضافيالتمویل
الاندماجومبادراتوالتوظیف،الجغرافي،والتوسعالخبرة،

توسیعمنتمكنالتيالنموأدواتمنوالعدیدوالاستحواذ،
مستدامة.شركاتلتصبحالریادیةالشركاتھذهنطاق

9دولارملیونودولة،مرحلةكلفيالصفقةحجممتوسط

بالشركاتمقارنةملحوظبشكلمنخفضالمخاطرمستوىأنإلابكثیر،أعلىالنمومرحلةفيالمطلوبالمالرأسأنحینفي
منخفضةاستثماراتفيالمالرأسمنمعتبرةنسبةلتخصیصللمستثمرینواعدةفرصةھذهتمثلالمبكرة.المراحلفيالناشئة

إطارفيعادةالاستثماراتھذهمثلمنالتخارجیكونحیثقصیر،زمنيإطارفيجذابةعوائدتحقیقیمكنھانسبیاًالمخاطر
أعوام.والخمسةالعامینبینمایتراوحأقصر،زمني

Magnittالمصدر:9
PitchbookالجريءالاستثمارجولاتبیاناتباستخدامSTVتحلیلاتالمصدر:8
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معالضخمةالجولاتأعدادزادتذلك،علىعلاوة
جولاتإلىAالجولةمنالشركاتمنالمزیدانتقال
30عنتزیدالتيالتمویلجولاتعددارتفعفقدمتقدمة.
جولات5منمستمر،بشكلالمنطقةفيدولارملیون

ومن،202210عامفيجولة22إلى2020عامفي
التيالجولاتشھدتوقدالنمو.ھذایستمرأنالمتوقع
الخصوصوجھعلىدولارملیون100+تتجاوز
جولةأولظھوربعدالماضیینالعامینفيكبیرًاارتفاعًا

المنطقةتشھدحیث،2020عامفيالحجمھذامن
+.Cفئةمنالتمویلجولاتمنوالمزیدالمزید

أفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةدخلتأنبعدوالآن
الرائدةالتقنیةالشركاتلدعمكافٍالنمومرحلةفيالمتاحالمالرأسھلالمھم:السؤالیصبحالنمو،شركاتفیھاتسودمرحلة

ملیار25یقاربماإلىالحاجةنقدرفإننامختلفة،منھجیاتثلاثةباستخدامالتخارج؟قبلالأخیرةالخطواتإكمالمنوتمكینھا
الاستثمارمنالكمھذاالمقبلة.الخمسالسنواتخلالأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنمومرحلةلتمویلدولار

ضخمة.تقنیةشركاتإلىوالنضوجإمكانیاتھاتحقیقمنأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةلتمكینضروري

ونسبتھالإجماليالمحليالناتجحجمعلىبناءًالجريءالمالرأساستثماراتتوقعاتالأولى:المنھجیة

المحليالناتجمن%1.0و%0.2بینسنویاًالاستثماراتتتراوحالمتقدمة،الجريءالاستثمارقطاعاتذاتالدولفي
ككل.القطاعحجممن%90إلىالاستثماراتإجماليمنالنمومرحلةحصةتصلأنویمكنالإجمالي،

202211-2018البلد،حسبالإجماليالمحليالناتجمنمئویةكنسبةالجريءالمالرأساستثمارات

202212-2018والبلد،المرحلةحسبالجريءالمالرأساستثماراتتقسیم

Pitchbookالدولي،البنكالمصدر:12

Pitchbookالدولي،البنكالمصدر:11

Pitchbookالدولي،البنكالمصدر:10
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إلىالاستثماراتھذهنسبةأنافتراضعلىالمنطقةفيالمطلوبةالجريءالمالرأساستثماراتأدناهالبیانيالرسمفينتوقع
اتجاهفي%،75إلى%25منسترتفعالنمومرحلةحصةوأن2028عامفي%0.33إلىستصلالإجماليالمحليالناتج
تحتاجأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةأنیوضحوھذاالأخرى.الأسواقفيالجريءالاستثمارمنظومةشھدتھلماموافق

دولارملیار26منھا،2028و2023عاميبینالجريءالمالرأساستثماراتمنأمریكيدولارملیار39حواليإلى
النمو.مرحلةفيأمریكي

13أمریكي)دولار(ملیاروتوقعاتفعلیةقیمالمنطقة،فيالجريءالمالرأساستثمارات

الأوسطالشرقمنطقةفيالمحتملةالملیاریةالتقنیةشركاتعلىبناءًالاستثماراتحجمتوقعاتالثانیة:المنھجیة
أفریقیاوشمال

STVتحلیلات,Pitchbookالدولي،البنكالمصدر:13
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شركة٤٠إنتاجعلىقادرةأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفإن-الإدراج"وحتىالتأسیس"منالسابقتقریرناإلىاستنادًا
منیقربماالمتوسطفيملیاریةتقنیةشركةكلتتطلبالعالمیة،المؤشراتإلىواستنادًا.2030عامبحلولملیاریةتقنیة
40لإنتاجأمریكيدولارملیار10.8قدرهمطلوبإجماليإلىالحاجةیعنيمما.14التمویلإجماليمندولارملیون270
بجولاتتقوموالتيالنموبمرحلةتمرالتيللشركات%40إلىیصلنجاحمعدلنتوقعذلك،علىعلاوةجدیدة.ملیاریةشركة
التمویل.متطلباتمندولارملیار25إجماليإلىعنھینتجماضخمة.

المراحلمختلفعبرالشركاتتخرجمعدلالثالثة:المنھجیة

فرصتتجسدبینماالمبكرةالمراحلفيكلھا،تكنلمإنالاستثمارات،غالبیةتتركزالجريء،للاستثمارجدیدةمنظومةبدایةعند
وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيأنھنلاحظبنجاح.المبكرةالمراحلمنالشركاتبعضنموعندالنمومرحلةفيالاستثمار

إنالتخارج.إلىالتأسیسبدایةمنالكاملةبالدورةالمرورمنلتتمكنسنوات8حواليعادةالواحدةالشركةتستغرقأفریقیا،
الیوم،دخولناسببتفسرتقریبًا2018عامفيالمبكرةالمرحلةفيالشركاتمنكبیرةمجموعةتضمبدأتالمنطقةأنحقیقة

بعداحتضانھاتمالتيالشركاتمنالمزیدوصولالمتوقعومنمرة.لأولالنمومرحلةشركاتموسمإلىسنوات،5مروربعد
منظوماتمختلفعبرملاحظتھاتمتالتيالمؤشراتمنعددمتوسطأدناهالجدولیوضحالنمو.مرحلةإلى2018عام

أفریقیا.وشمالالأوسطالشرقلمنطقةالمشابھةالجريءالاستثمار

15الناشئةللشركاتالتمویلجولاتواتجاھاتإحصائیات

الاستثماریةالجولة
المؤشر

+D C B A البذرة

45% 43% 33% 37% 100% السابقة)المرحلة(منالتخرجمعدل

2% 5% 12% 37% 100% البذرة)مرحلة(منالتخرجمعدل

110 100 50 10 1 دولار)(ملیونالتمویلجولةحجممتوسط

271 161 61 11 1 دولار)(ملیونجمعھاتمالتيالأموالإجمالي

8.0 6.0 4.5 3.0 1.5 التأسیسمنذالسنواتعدد

مسارمنالخروجللشركةیمكنأخرى.إلىمرحلةمنالتمویلمراحلعبرتنتقلالتيالناشئةالشركاتنسبةالتخرجمعدلیقیس
ناجحًا.تخارجًاسجلتأنھاأوذاتیًا،مستدامةأصبحتأوتعثرت،لأنھاإماالتمویل

إلى5و،Bالجولةإلى12و،Aالجولةإلىتتخرجمنھا37أننجد،Aقبلماجولاتبجمعتقومشركة100لكلالعادة،في
إلىAقبلمامرحلةمنالتمویل،جولاتبجمیعتمرالتيالشركاتإنجولة.157بإجمالي+Dالجولةإلى2و،Cالجولة
لدعمالتمویلمندولارملیار2حواليإلىحاجةھناكوأخیرًا،إجمالاً.دولارملیون271المتوسطفيتجمع+،Dالجولة
المراحلجولاتعبر%20والنمومرحلةجولاتعبر%80منھانموھا،رحلةخلالAقبلمامرحلةفيشركة100
المبكرة.

بالكاملالتمویلمسارمتابعةمنتتمكنحتىالناشئةللشركاتاللازمللتمویلتوضیحيرسم

Pitchbookالمصدر:15

Pitchbookالمصدر:14
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فيالماضیةالخمسالسنواتمدىعلىأنھإلىوبالنظر
بدأتناشئةشركة468المتوسطفيلدیناكانالمنطقة،
أننقدّرفإننا،16عامكلالاستثمارمنالأولىالجولةوجمعت

دولارملیار9.5سیكونالمطلوبالسنويالاستثمار
تخصیصھاسیتمأمریكيدولارملیار7.6منھاأمریكي،
توقعاتأدناهنعرضالنمو.مرحلةفيللشركات

مرحلةفيشركة158الاعتبارفيالأخذمعالاستثمارات،
موجودةأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنمو
بإنتاجالمتوسطفيستستمرالمنطقةأنونفترضالیوم،
سنویًا.جدیدةناشئةشركة468

النموومرحلةالمبكرةالمراحلفيأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقلمنطقةالمتوقعةالتمویلیةالاحتیاجات

Magnittالمصدر:16
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أفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنمومرحلةفيضخمةتمویلیةفجوة.4

المتوفرالمالرأسحجمھوفمادولار،ملیار25حواليیبلغالمقبلةالخمسالسنواتفيالمطلوبالنمومرحلةتمویلكانإذا
المختلفةالمستثمرینفئاتإلىنظرناالسؤال،ھذاعلىللإجابةأفریقیا؟وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيحالیًاالجريءللاستثمار

منھم.لكلالمتوفرالمالرأسبتقدیروقمنا

وقدراتھمأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنمومرحلةفيالجريءالمالرأسمستثمرو

المنطقةفيالسیادیةالثروةصنادیق.1
منإماالنموبمرحلةتمرالتيالتقنیةالشركاتفيأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالسیادیةالثروةصنادیقتستثمر

فيفنتشرزومبادلةالعامة،الاستثماراتصندوقإطارفيسنابل(مثلالمتخصصةالجريءالمالرأسصنادیق/أقسامخلال
كانالمستثمرینلھؤلاءالاستثماريالنشاطأنمنالرغمعلىكمثال).ADQ(الرئیسيالصندوقمنمباشرةأومبادلة)،إطار

یعتمدالمستقبل.فينشاطًاأكثرلیصبحوااللازمالمالورأسضخمةالإدارةتحتأصولیمتلكونأنھمإلاالآن،حتىمتقطعًا
المالرأسفيالسنویةلاستثماراتھمالأقصىالحدعلىتقدیراتنافيالمستخدمالمستثمرینمنالفئةلھذهالمقدرالمتوفرالمالرأس

النمو.مرحلةفيالجريء

المنطقةفيالنموبمرحلةتختصالتيالجريءالاستثمارشركات.2
تمكنھاالتيالمستثمرینالتزاماتمندولارملیون300عنیقللاماالنمومرحلةعلىتركزالتيالصنادیقلدىیكونماعادةً
دولارملیون100منأكبرجولاتقیادةعلىالقدرةیمنحھامماالواحدة،لشركةدولارملیون45إلىیصلماتخصیصمن

ھذهالنشطینالمستثمرینمنفقطاثنانیمتلكأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقمنطقةوفيالاستثماریة.محافظھاأسھمومضاعفة
وكذلكالنمومرحلةصنادیقمنعددًاتدیرالتي،Impact46ودولار،ملیون800بقیمةصندوقًاتدیرالتي،STVالقدرة:
أحدعلىمحددتركیزبدونأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالتقنیةشركاتعلىالمستثمرینكلاویركزالواحد.الأصل

المالورأسالجدیدة،الالتزاماتوحجمأحجامھا،علىالصنادیقلھذهالمقدرالمتوفرالمالرأسیعتمدالفرعیة.التقنیةالقطاعات
الموزع.المقدر

المنطقةفيتستثمروالتيالنمومرحلةفيالمختصةالعالمیةالجريءالاستثمارشركات.3
تستثمرلآخروقتمنولكنأخرىمناطقعلىتركزاستثمارسیاسةإمالدیھاوالتيالنمومرحلةفيالجريءالاستثمارصنادیق

Sequoiaمثلأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيانتقائيبشكل Capital India & SEالآن)Peak XY
Partners(مثلالعالمحولاستثمارسیاسةذاتصنادیقھيأوSoftBank،وGeneral AtlanticوProsusوTiger
Capital.استثماراتونسبةالمستثمرالمالورأسالصنادیقأحجامعلىالمستثمرینلھؤلاءالمقدرالمتوفرالمالرأسیعتمد

المستثمر.المالرأسإجماليإلىللمنطقةالمخصصةالجريءالمالرأس

المنطقةفيالجريءالمالرأسمستثمريغیرآخرونمستثمرون.4
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اھتمامھمیختلفقدالاستثماریة.الأصولفئاتمختلفعبرینشطونأولھممقراًالمنطقةمنیتخذونالذینالمستثمرونھؤلاء
فيذلك،علىعلاوةالأخرى.الأصولفئاتمعالجريءالمالرأساستثماراتفئةتتنافسحیثالوقتبمرورالتقنیةبشركات

GulfوالقابضةوالمملكةInvestcorpمثلالنمومرحلةفيالتقنیةشركاتاحتیاجاتمعمتوافقةقدراتیمتلكبعضھاأنحین
Capital،لھؤلاءالمتاحالماللرأسالتقدیرویستندالاستثمار.وسطاءأوالعائلیةالمكاتبمثلعمومیةأكثرالآخرالبعضفإن
الأوسطالشرقمنطقةفيالجريءالمالرأسلاستثماراتتخصیصھمونسبةالمدارةالأصولحجمحسابإلىالمستثمرین

أفریقیا.وشمال

التركیزیعدالمتخصصة.والقدراتالمستمربالتركیزیتمتعونمستثمرینإلىالنمولمرحلةوصلتالتيالتقنیةشركاتتحتاج
منأخرىأصولإلىھذاالمالرأستوجھوتجنباللاحقةالجولاتفيالماللرأسالمستمرالتوافرلضمانضروریًاالمستمر

وكذلكالقیمةخلقدعمالمناسب،التقییمبتقدیریتعلقفیمابالغةأھمیةالمتخصصةالقدراتتمثلآخرجانبومنلآخر.وقت
الناجحة.تخارجعملیاتنحوالرائدةالشركاتھذهتوجیھ

الإقلیمیةالسیادیةالثروةلصنادیقالاستثماریةالأذرعھماالسماتھذهبمثلیتمتعونالذینالمستثمرینمنالوحیدتانالفئتان
STVكانتدولار،ملیون800البالغصندوقھابفضلالنمو.بمرحلةالمتخصصةالإقلیمیةالجريءالاستثمارصنادیقوكذلك

الاستثماریةالأذرعنشاطكان.17جولة27فياستثمارھابعدالنمومرحلةفي2022و2018عاميبیننشاطاًالأكثرھي
أعادأخرى،ناحیةمنمؤخراً.الاتساقمنمزیداًیظھربدألكنھالآنحتىكبیرحدإلىمتقطعاًالإقلیمیةالسیادیةالثروةلصنادیق
السوقظروفظلفيالأساسیةأسواقھمعلىتركیزھمالمنطقةخارجمنالنمومرحلةفيالجريءالمالرأسمستثمرو

تفاقمإلىبدورهأدىالتراجعھذا،2021عامالمنطقةفيالاستثماراتمنعددفيشاركواأنبعد2022عامفيالمضطربة
مھمًادورًاالجريء)المالرأسمستثمري(غیرالآخرینالمستثمرینلفئةكانالنمو.مرحلةفيللشركاتالمتاحالمالرأسفجوة

النمو.مرحلةفيالتقنیةالشركاتقطاععلىتركیزھماستمراریةمدىالواضحغیرمنیزاللالكنمؤقتًا،الفجوةھذهسدفي

تبلغوالذيالمنطقةفيالنمومراحلفيالتقنیةللشركاتحالیًاالمتاحالمالرأسلحجمتقدیراتناأدناهالبیانيالرسمفينعرض
فجوةیشھدالسوقأنیعنيھذافإندولار،ملیار25البالغةالتمویلاحتیاجاتمعوبالمقارنةدولار.ملیار4.2حواليقیمتھ

دولار.ملیار20عنحجمھایزیدتمویلیة

202318-2019سنوينصفأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقفيالجريءالمالرأستمویلاتحجم

الموضحةالكاملةالإمكاناتإلىالوصولمنالنموشركاتتمنعواضحةآثارالمنطقةفيالتمویللفجوةكان،2023العاموفي
عاممننفسھابالفترةمقارنة%42بنسبة2023عاممنالأولالنصففيالتمویلوانخفضالتقریر.ھذامن3الفصلفي

Magnittالمصدر:18

STVوتحلیلاتPitchbookوMagnittالمصدر:17
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وجھعلى%55بنسبةانخفاضوھوالنصفمنبأكثرأیضًاانخفضالنشطینالمستثمرینعددلكنذلك،فقطلیس.2022
الدقة.

تراجعواقدالسابق،فيالمنطقةفيللغایةنشطینكانواالذینالدولیین،المستثمرینأنھوالانخفاضلھذاالرئیسیةالأسبابمن
صفقاتفيالمستثمرینمن%50شكلواإذ،2022عامفيكبیراًدوراًالمستثمرونھؤلاءلعبالمنطقة.فيالاستثمارعن

فقط.19%28إلىمشاركتھمانخفضت،2023عاممنالأولالنصفبحلوللكنالمتأخرة.المراحل

مستثمرین،10أكثركان،2022عاممنالأولالنصففيالمساھمین.كبارعلىنركزعندماللاھتماممثیرتحولرؤیةیمكن
للنصفالنظروعندالموزع.المالرأسإجماليمن%26عنمسؤولین،Magnittقبلمنالمقدرمالھمرأسحسبمصنفین

ھذهبینومنالمزید.تكشفالكبارالمستثمرینھؤلاءتركیبةفإنذلك،ومع%.62إلىالرقمھذاارتفع،2023عاممنالأول
منكانتالأغلبیة،أي،7وأفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيفقط4ھناككان،2022عامفيالرائدةالعشرةالشركات
منطقةمنھمالأوائلالعشرةالمستثمرینجمیعفإنواضح،تحولوفيالحالي،العامفيحدثماأماالجريء.الاستثمارصنادیق
ھيSTVكانتحیثالجريء،الاستثمارشركاتمنھيفقطمنھا3أنبالذكروالجدیرأفریقیا.وشمالالأوسطالشرق

.20العامینكلافيالأوائلالعشرةبتصنیفھاحتفظالذيالوحیدالمستثمر

21أفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالناشئةالشركاتجولاتفيالنشطونالمستثمرون

Magnittالمصدر:21 H1 2023 MENA Investor Ranking Venture Investment Report.

Magnittالمصدر20 platform, H1 2023 MENA Investor Ranking Venture Investment Report

Magnittالمصدر:19 H1 2023 MENA Investor Ranking Venture Investment Report
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المالرأسومحدودیةبالسیولةیتعلقتحدیاًالتمویلیة،الفجوةھذهلسدمثاليبوضعیتمتعونالذینالمحلیون،المستثمرونیواجھ
تراجعمعكبیرة.استثماراتفيالمشاركةعلىقدرتھممنیحدمماالشركات،فيلاستثمارھاالجاھزةالأموالأوالمتاح

مستقبلعلىجمّاًخطراًالثنائیةھذهتمثّلالمال،رأستوفّرلقیودالمحلیینالمستثمرینومواجھةالمنطقةعنالدولیینالمستثمرین
المنظومة.

تدیرالمتوسط،فيمساھمیھا.بینمنالنمومرحلةفيمستثمرین3الملیاریةالشركاتتضمماعادةًالعالم،أنحاءجمیعفي
ككل.الصندوققیمةتتجاوزعالیةعوائدمنھا%20ویحققالاستثماریة،محافظھافيشركة20الجريءالاستثمارصنادیق
وجودإلىالحاجةیؤكدھذافإنأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيملیاریةشركة40بظھورالسابقةتوقعاتناإلىوبالنظر

النمو.مرحلةفيالمتخصصةالجريءالاستثمارلصنادیقإقلیمیینمدراء10عنیقللاما

22عالمیًاالملیاریةالتقنیةللشركةالمعتادةالتركیبة

STVوتحلیلاتCrunchbaseالمصدر:22
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الفجوةھذهسدفيحاسمدورٌللحكومة.5
المؤسسیینالمستثمرینمنالمالرأسجمعإلىالنمومرحلةفيالمتخصصةالجريءالاستثمارصنادیقتحتاجسابقاً،أشرناكما
سیاساتلدیھمالمؤسسیینالمستثمرینھؤلاءفإنذلك،ومعالأوقاف.وصنادیقالتقاعدوصنادیقالسیادیةالثروةصنادیقمثل

یتوفرلاولكنالتخارجات.حیثمنحافلاًسجلاًتظھرالتيللصنادیقالمالرأسلتخصیصالأولویةتعطيللغایةصارمةداخلیة
لأنببساطةوذلكبعد،أفریقیاوشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنمومرحلةفيتستثمرالتيللصنادیقالحافلالسجلھذامثل
النمومرحلةفيالتقنیةللشركاتالأموالرؤوسمنالمزیدضخإلىھناالحاجةتبرزلذلكالعھد.حدیثیزاللاالقطاعھذا

صنادیقسجللتعزیزالتخارجعملیاتمنالمزیدإلىحاجةھناكالآخر،الجانبعلىناجحة.تخارجعملیاتتحقیقمنوتمكینھا
یتطلبالقطاعلمستقبلالمھددةالمعضلةھذهحلإضافیة.أموالرؤوسبجمعلھمیسمحأنشأنھمنوالذيالجريءالمالرأس
أنیمكنالتيوالحكوماتالسیادیةالثروةلصنادیقوجذّابةمستقلةاستثماریةكفئةالجريءالاستثمارفيالنمومرحلةإلىالنظر
ضارة.تشوھاتخلقدونالكافيالنضجإلىالسوقوصوللضمانمحوريدورلھایكون

وشمالالأوسطالشرقمنطقةمثلالناشئةالمنظوماتفيولكنالقضیتین،كلتابحلبنفسھالسوقیقومالناضجة،المنظوماتفي
یَثنيماوھوالتخارج،بعملیاتیتعلقفیماحافلسجلإلىالافتقارفيالرئیسيالزجاجةعنقویتمثلھذا.یحدثلنأفریقیا

الحكوميالقطاعدوریصبحوھناالنمو.مرحلةفيالمتخصصةالصنادیقفيالمالرأسضخعنالخاصالقطاعمستثمري
الإشكالیة.ھذهمعالجةیمكنھامبادراتعدةھنالكحاسماً.الحكوميوشبھ

ویمكنأفریقیا.وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالنمومرحلةصنادیقإلىالمالرأسمنالمزیدضخإلىالعامالقطاعیحتاج
العامة:الأصولمدراءمنمختلفةفئاتإلىالمسؤولیةھذهإسناد

العامةالصنادیقصنادیق.1
بینیتراوحماتخصیصخلالمنحاسمًادورًا(جدا)الصنادیقوصندوقالجريء،للاستثمارالسعودیةالشركةمنلكلكان
تطویرمنالوقتبمروروتمكنواالمبكرة.المراحلفيالجريءالاستثمارلصنادیقالمتوسطفيدولارملیون30إلى10

أفضلنحوالصنادیقمدراءتوجیھوكذلكالصنادیقمدراءعلىصارمبشكلللجھالةالنافيالفحصلإجراءاللازمةالقدرات
منالنمومرحلةصنادیقمعمماثلبدورللاضطلاعجیدوضعفيوھمالمحلیة.للمنظومةعمیقًافھمًاواكتسبواالممارسات،

استثمار.لكلدولارملیون300-100إلىمخصصاتھمزیادةخلال

السیادیةالثروةصنادیق.2
الأكبرالحجمإنالنمو.مرحلةلصنادیقمباشربشكلالأموالرؤوستخصیصفيتبدأأنالسیادیةالثروةلصنادیقیمكن

العوائدعلىعلاوةالسیادیة.الثروةلصندوقالمعتادالاستثمارحجممعتوافقًاأكثرالمبكرةالمرحلةبأموالمقارنةللتخصیص
مفیدًایكونأنیمكنالنمومرحلةفيالجريءالمالرأسومستثمرالسیادیةالثروةصنادیقبینالمباشرالتعاونفإنالمالیة،

تعزیزھایمكنالتيالناجحةالتقنیةالشركاتإلىالمناسبالوقتفيالوصولفيالسیادیةالثروةصنادیقمساندةعبرللطرفین،
مباشر.بشكلٍالعالميالتوسعأوالعامالطرحفيبدعمھاأكبربشكل

التقاعدصنادیق.3
مجلسدولمعظمفيالعالم.مستوىعلىالجريءالاستثمارلصنادیققرباًالأكثرالمستثمرینبینمنالتقاعدصنادیقتعد

الاقلیمیةالتقاعدلصنادیقالاستثمارسیاساتتتضمنلاوالأمد.طویلةالمالیةالعوائدتستھدفلأنھاوذلكالخلیجي،التعاون
بذلك.القیامالحالاتبعضفيعلیھایُحظرذلك،منالعكسعلىبلالمنطقة،فيالجريءالاستثمارلصنادیقتخصیصاًالیوم
منأدنىحدھناكیكونأنالكافيمنأنھعلىعلاوةجذابة،أصولفئةالمنطقةفيالجريءالاستثمارصنادیقالیومتمثل

الجريءالمالرأسصناعةفيضخمأثرلخلقالإقلیمیةالتقاعدصنادیقتدیرھاالتيالضخمةالإدارةتحتالأصولتخصیص
الإقلیمیة.الجريءالاستثماروصنادیقالإقلیمیةالتقاعدصنادیقبینالأجلطویلةمستدامةعلاقةوبناء
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الأصول:مدراءمنمختلفةلفئاتالنمومرحلةفيالأموالرؤوستوجیھویمكن

الإقلیمیةالنمومرحلةصنادیق.1
أنحیثالمنظومة.قیادةلمواصلةجیدوضعفيالمنطقةفيالنمومرحلةفيالمختصالجريءالمالرأسصنادیقمدراء
كماككل،السوقلنضجنظراًمعدودةوتخارجاتھامحدودةًمدتھاكانتوإنالنمو،مرحلةفيناجحةاستثمارسجلاتلدیھم
الأعلى.الإمكاناتذاتالتقنیةالشركاتودعملتحدیدوالفھمالمعرفةالصنادیقھذهتمتلك

المبكرةللمرحلةالإقلیمیةالصنادیق.2
تزویدھاخلالمنالنمومرحلةفيتستثمرصنادیقإلىانتقائيبشكلالإقلیمیةالمبكرةالمراحلصنادیقلنقلفرصةھناك

لقدالنمو.لمرحلةأكبرصندوقجمععلىمساعدتھاأوالاستثماریةالمحفظةشركاتفياستثماراتھالمواصلةإضافیةبتمویلات
نجاحمعدلاتلمضاعفةاللازمبالتمویلتزویدھاأنكماالصلة،ذاتوالمعرفةالخبرةالمبكرةالمراحلصنادیقاكتسبت

النمو.مرحلةقطاعإلىطبیعيبشكلالانتقالخلالیساعدھاأنشأنھمنالاستثماریةمحافظھافيالاستثمار

العالمیةالنمومرحلةصنادیق.3
إلىأیضًاالمباشرالأجنبيالاستثماروربماالصلةذاتالخبراتتجلبأنالعالمیةالنمومرحلةفيالاستثمارلصنادیقیمكن

فيدائمةإقلیمیةمكاتبلإنشاءأكبربشكلالفئةھذهتحفیزیمكنمتقطع.بشكلبالفعلبعضھماستثمروقدالمنطقة،منظومة
المنطقة.داخلالأموالرؤوسواستثمارالمنطقة

تمویلھمومصادرالنمومراحلمستثمري

خاتمة.6

والتيأفریقیا،وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالناشئةالتقنیةالشركاتمنظومةتشھدهالذيوالتقدمالعالیةالإمكاناتضوءفي
الحادالنقصعنالتغاضيیمكنلاالناجحة،التقنیةالشركاتمنالعدیدإنتاجعلىالقدرةوالبشریةالمالیةاقتصاداتھاتنقصلا

ھذهفإنوبشریاً--اقتصادیاًمتینالمنطقةعلیھتقومالذيالأساسأنورغمدولار.ملیار20بـنقدرهماوالبالغالتمویل،في
الحكومي،الدعممعجنبإلىجنبًاالمتخصصین،المحلیینللمستثمرینالوقتحانلقدالزخم.بوقفتھددالتمویلیةالفجوة
الجوانبعلىالممكنةالعوائدتقتصرلافعّال،بشكلالتمویلفجوةسدخلالومنالقادمة.المرحلةنحوالمنظومةھذهلتحفیز
المنطقةاقتصاداتیعززمماالقطاع،تسارعلزیادةفرصةًكذلكتمثلبلفحسب،الواعدالمسارعلىالحفاظوضمانالمالیة
العالم.حولالأقالیمببقیةمقارنةًوجاذبیةابتكارًاالأكثرالمنظوماتقائمةعلىالمنطقةویضععالمیة،تقنیةكقوة
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STV عن 

أطُلقِت STV  في عام 2018 وھي أكبر شركة استثمار في التقنیة مستقلة في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفریقیا. برأس 
مال قدره 800 ملیون دولار، تدعم STV وتوسع أكثر الشركات التكنولوجیة إثارة والمُحدِثة للتغییر في منطقة الشرق 

الأوسط وشمال أفریقیا.

STV شركات محفظة




