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 : ملخص
معرفة السبل التي توفرها نماذج تكنولوجيا التمويل لتعزيز درجة الشمول  تهدف هذه الدراسة إلى

 انطلاقاً من أن تبني تكنولوجيا التمويل هذه  والمتناهية الصغرالصغيرة والمتوسطة  مشروعاتللالمالي 
توجهًا استراتيجيًا مستحدثًً في مجال عمليات الإقراض والتسوية المالية عالميا.  لتمويل هذه تعتبرتكنولوجيا ا

  لقد تبنينا في هذه الدراسة المنهج الوصفي والتحليلي وفقًا لطبيعة الموضوع.
ت النماذج الاستثمارية للت مويل الر قمي البديل عبر منصاعلى راسة إلى أن الاعتماد لقد خلصت الد  

، وبصفة خاصة نماذج الإقراض الن ظير بالن ظير وإقراض عالميًا الت مويل الجماعي يشهد تطوراً متسارعًا
الأعمال والمستهلك، مقارنة بتلك البدائل غير الاستثمارية التي تأخذ في معظمها شكل الت برعات والأعمال 

ل نماذج الإقراض العقاري التي لا تعرف الخيرية أو تلك البدائل التمويلية الأخرى المحفوفة بالمخاطر مث
 ، مع بقاء التجربة الجزائرية فتية في ظل غياب الأطر القانونية والتشريعية.لوائحها التنظيمية استقراراً

مشروعات تمويل رقمي، تكنولوجيا تمويل، بدائل استثمارية، بدائل غير استثمارية، كلمات مفتاحية: 
 .ومتناهية الصغر صغيرة ومتوسطة

 JEL  :G31 ،E20 ،O33اتتصنيف
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Abstract: 

this study aims at shedding light on the ways of strengthening the 

financial inclusion of the small and middle-sized companies through the 

technology of funding as a new strategic trend in the domain of the actions 

of lending and financial settlement through showing the reality and the 

main challenges. 

Findings show that the development of the reliance on the investing 

models of the alternative digital funding through the platforms of the 

crowdfunding is among the main new financial alternatives from which the 

small and middle-sized companies benefit particularly the lending models 

of peer-to-peer and lending the customer in the market. with a set of risks. 

Keywords: digital funding; funding technology; investing alternatives; 

non-investing alternatives; the Small, medium and micro projects. 

Jel Classification Codes: G29, E20, O33 

 
 مقدمة: . 1

المشروعات الصغيرة والمتوسطة والمتناهية الصغر و نشطة الفجوة الت مويلية لكثير من الأ اتساعمع 
 إيجادبضرورة  وليةالد   المصرفية والحكومات والمنظماتو المؤسسات المالية  قتناعتزايد ا ،للأفراد والمؤسسات

درجة  لتعزيزكبيرة   القادرة على توفير فرصمويل ابتكارات تكنولوجيا الت  قائمة على  تمويلية مستحدثة بدائل 
يكون توجه استراتيجي مستحدث هدفه تقليص الفجوة التمويلية إلى  ولترجمة هذا الاقتناع ،مول الماليالش  

 لجميع فئات المجتمع. المالي والاقتصاديالت مكين بتحقيق 
ما انفكت  في معاملاتها نماذج الأعمال المبتكرة والتوجه الرقميالتمويل القائمة على ا تكنولوجيإن 

 بنك الدولي وصندوق النقد العربيالتتسارع لتقليص نطاق الاستبعاد المالي الذي تقدم بشأنه تقديرات 
الصغر في  %، من المشروعات الصغيرة والمتوسطة والمتناهية70دولة أي حوالي  128أرقامًا مقلقة لـ 

وآسيا وأمريكا اللاتينية والشرق  لا سيما في إفريقيا ،الأسواق الناشئة لا تستطيع النفاذ إلى التمويل
، تقدر الفجوة التمويلية للمشروعات الصغيرة والمتوسطة والمتناهية الصغر العاملة سياقالأوسط. في هذا ال

دولار أمريكي، حيث تقدر مستويات الطلب على ترليون  5.2في القطاع الرسمي في البلدان النامية بنحو 
 3.7ترليون دولار، فيما تمثل مستويات المعروض من التمويل  8.9التمويل من قبل هذه المشروعات بنحو 

 ليون دولارر ت 8.1الفجوة إلى نحو  ارتفاع إلىالمستقبلية تشير التوقعات  بينما ،2017عام في ترليون دولار 
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حتياجات الا مة على التمويل الرقمي البديل لتلبيةئقا شاملة إستراتيجية وضع لم يتم الاعتماد على إذ
. على ضوء ما سبق يمكن صياغة إشكالية للمشروعات الصغير والمتوسطة والمتناهية الصغر يةالتمويل
 يكونأي مدى  إلى ؛واتساع مستويات الاستبعاد الماليفي ظل اتساع فجوة التمويل يلي: ا مفيالدراسة 

درجة الشمول المالي ل معزز ا تكنولوجيا التمويل كتوجه استراتيجي مستحدث نماذج عتماد علىالا
 تحديات تبني الجزائرو جهود أبرز ا هي مو  ؟عالمي ا للمشروعات الصغيرة والمتوسطة والمتناهية الصغر

 ؟لنماذج التمويل البديل
 الدراسة: ةفرضي

للتمويل الرقمي البديل  ماذج الاستثماريةناهية الصغر على الن  اعتماد المشروعات الصغيرة والمتوسطة والمت -
 درجة الشمول المالي. يعززكتوجه استراتيجي   عبر منصات التمويل الجماعي

 أهداف الدراسة:
الوقوف على أبرز البدائل التمويلية المستحدثة لتعزيز الشمول المالي وتوفير  إلىتهدف هذه الدراسة 

، لسد الفجوة التمويلية وتقليص أقل تكلفةعبر منصات رقمية سهلة التعامل ة رقمية بديلفرص تمويلية 
عبر أبرز البدائل التمويلية المستحدثة واقع  على للإطلاع ولعلها تكون بذلك مرجعًاالمالي، الاستبعاد  نطاق

 .أهم التحديات لتجسيدهامعرفة  و تكنولوجيا التمويل الرقمي البديل
 المنهج المتبع:

عة الموضوع المطروح للدراسة، تم الاعتماد على المنهج الوصفي والتحليلي الأكثر ملاءمة حسب طبي
والمعطيات التي اقتضاها البحث، البيانات  الإحصائي لتحليل مجموعةالمنهج المشكلة المطروحة، و  لمعالجة

 .2020لسنتي  ا بتقارير مركز كمبرادج للتمويلوالمتعلقة أساسً 
 تكنولوجيا التمويلدوافع التوجه نحو  .2

نحو تكنولوجيا التمويل أمراً  وجهمن الت   تجعليشهد القطاعان المالي والاقتصادي تحديات شتى 
  في هذا السياق يمكن أن نشير إلى ما يلي: طور.تقتضيه دوافع الت  

 القيود المتزايدة على عمليات الإقراض الرسمي: 1.2
، وجـد العديـد 2008ليدي التي أعقبـت الأزمـة الماليـة لعـام في بيئة القيود المتزايدة على الإقراض التق

 Henri)الرسميـــة التمويليـــة مـــن المصـــادرين مـــن الأفـــراد والشـــركات الصـــغيرة والمتوســـطة أنفســـهم مســـتبعد
Arslanian and Fabrice Fischer, 2019, p. 36) وهـذا مـا يتعـارض مـع مبـدأ التمكـين ،
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مع المعلومات غير المتماثلة حـول تتعامل تقليديًا  البنوك والمؤسسات الماليةدي والمالي للجميع، ثم إن الاقتصا
جمـــع المعلومـــات عـــن يـــتم  جـــودة المقترضـــين إمًـــا عـــن طريـــق بنـــاء علاقـــات طويلـــة الأمـــد مـــع العمـــلاء  يـــث

ظمـــة مـــنم الائتمـــان تطـــوير أنالمعلومـــات لاســـتخدام هـــذه المتقـــدمين للحصـــول علـــى القـــروض أو عـــن طريـــق 
 (Jin Huang, 2021, p. 17).للحصول على قرض وهذا يتطلب جهدا وتكلفة

 ظهور شركات التكنولوجيا المالية الناشئة: 2.2
مقرضين جدد، ربما كان أكثر هؤلاء إثًرة للاهتمـام هـم الفجوة التمويلية القائمة عجلت بدخول  إن
 Henri Arslanian and)ولوجيا المالية الذين روجوا لفكرة الإقراض مـن نظـير إلى نظـيرمبتكرو التكن

Fabrice Fischer, 2019, p. 36) ل وجــه التمويــل العــالمي مــن خــلال دمــج التمويــ، لتغيــير
للشـركات والمسـتهلكين، الأمـر ، وذلك بتوفير مجموعة مـن الخـدمات الجديـدة والتكنولوجيا بطرق أكثر فعالية

عن طريق  التقليدية واستبدال نماذج سير الإقراض التقليديةعاملات الذي أدى إلى إدخال التكنولوجيا مع الم
 (Jin Huang, 2021, p. 17) .البديلةالتمويلية من نماذج الأعمال الاستفادة 

لتكنولوجيا المالية بشكل إيجابي في إنشاء وابتكار شكل جديد اساهمت ثورة وعلى هذا الأساس 
 للتمويل وهو التمويل التشاركي المعروف بالتمويل الجماعي الذي يشير إلى التمويل من قبل الجمهور

(Sansri Sara and Cheurfa Hakima, 2020, p. 29)اد يمكن له أن يوفر للأفر  ، والذي
لتقاء بين إتمويل، عن طريق منصات التمويل الجماعي، كنقطة لل افرصً الصغيرة والمتوسطة شروعات والم

 .يادية للأعمالأصحاب رؤوس الأموال وأصحاب المشاريع والأفكار الر 
 :مول الماليالش  حتمية تحقيق  3.2

الشـمول مصـطلم  في، لاقـيوجه نحـو تعـدد الخـدمات الماليـة والمصـرفية في القطـاع المصـر مع حتمية الت  
اهتمامًــا كبــيراً مــن قبــل المختصــين المــاليين وكــذلك مــن قبــل المؤسســات الدوليــة. ومــن أهــم المؤسســات  المــالي
 .Sudipta Rose and ohters, 2016, p)ولية التي يتردد هذا المصطلم في دراساتها بكثرة: الد  

(، C.F.I(، مركــــز الشــــمول المــــالي )W.B(، والبنــــك الــــدولي )F.M.Iدولي )صــــندوق النقــــد الــــ (47
(، إضـــافة إلى GPFI(، والشـــراكة العالميـــة للشـــمول المـــالي )I.N.F.Eوالشـــبكة الدوليـــة للتثقيـــ  المـــالي )

 هيئات ومؤسسات عالمية أخرى والبنوك المركزية الدولية والعربيـة الـتي تتبـاين تركيبتهـا واختصاصـاتها الأساسـية
وليــة لمحاربـة ظـواهر الفسـاد المــالي   الجهـود الد  تالماليـة والمصـرفية، ودرجـة اهتمامهـا بالموضــوع خاصـة مـع تكـا

الهيئــات والمنظمــات تعرضــها أهــم تعــاري  الشــمول المــالي الــتي مــن بــين  .وغســيل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب
 الدولية نذكر: 
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"الحالة التي يكون فيها جميع الأفراد قادرين على  :فإن الشمول المالي هومول المالي مركز الش   حسب -
الوصول إلى مجموعة متكاملة من الخدمات المالية والمصرفية ذات جودة وبأسعار مناسبة وبأسلوب مريم 

 (748، صفحة 2018)أسيا سعدان، نصيرة محاجبية، يحفظ كرامة العملاء." 
فقد أكد في تقاريره أن تحقيق الشمول المالي: "يمكن الأفراد والشركات من  لدوليالبنك ا أما عن -

بأسعار معقولة تلبي احتياجاتهم في مجال المدفوعات واستخدامها  تعددةمنتجات مالية مإلى الوصول 
 التي يتم تقديمها بطريقة مسؤولة ومستدامة من قبل الجهات الرسمية." والتأمين والادخار والائتمان

(Mohamed Abdelfteah abbes et Khadija SADI, 2018, p. 09)  

 :تكنولوجيا التمويل الاستثمارية وغير الاستثمارية. نماذج 3
عند الحديث عن تكنولوجيا التمويل من المهم أن نميز بيم نماذج تكنولوجيا التمويل التي نقدمها 

 اعي ومعرفة أهم الفروق الجوهرية بين هذه البدائل التمويلية والية التمويل التقليدي.منصات التمويل الجم
 في ظل تبني منصات التمويل الجماعي: نماذج تكنولوجيا التمويل 1.3

التكنولوجيا المالية غير في طرق تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والناشئة والمؤسسات  إن انتشار
مستحدثة في منم القروض عن طريق  طرق واليات تمويليةما تنطوي عليه من المبتكرة، وذلك بفضل 
التي نفت فيها قروض التكنولوجيا المالية في فئتين من القروض ص   . هذه المنصاتمنصات التمويل الجماعي
فراد متنوعة تمكن الأ -استثمارية وغير استثمارية-بديلة  متنوعة لنماذج تمويلية اتمنم بطريقة رقمية، وفقً 

نشطة التمويل الرقمي بأوالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة من جمع الأموال عبر سوق رقمية ذات صلة قوية 
 البديل التي ظهرت خارج الأنظمة المصرفية الحالية وأسواق رأس المال التقليدية

(Caroline_Kleiner, 2021, p. 53) مجالات: الإقراض،  سةخم، حددت هذه النماذج في
نماذج منصات التمويل  تنوعتالعرض الأولى للعملة. وعلى هذا الأساس و والأسهم، والمكافأة، والتبرع، 

وهي تماذج تكنولوجيا التمويل  -أهداف ر ية-يعمل على تحقيق عوائد مالية االجماعي، فمنها م
لتحقيق أهداف لوجيا التمويل غير الاستثمارية وهي نماذج تكنو تكون عملياتها خيرية  ا، ومنها مالاستثمارية
 (Regina Lenart-Gansiniec and Jin Chen, 2021, p. 112).وإنسانية اجتماعية

من قبل الجمهور، فهو يوفر التمويل  الأكثر تداولاً  الاستثماريعتبر التمويل الجماعي القائم على 
إقراض  :لصغيرة والمتوسطة المستبعدة ماليًا من الجهات الرسمية عبر ثلاثة نماذج للإقراضللأفراد والمؤسسات ا
  .، والتمويل الجماعي العقاريالتمويل الجماعي القائمة على المشاركة في الأسهمالنظير بالنظير، و 
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 وغير الاستثمارية ة: خصائص نماذج تكنولوجيا التمويل الاستثماري1الجدول 
 السلبيات الايجابيات طاار الرقايالإ النموذج 

النماذج غير الاستثمارية
 

جمع 
 التبرعات

يخضع المتعاملون للقوانين 
ذات الصلة واللوائم العامة 
المتعلقة بالقانون المدني 
والقوانين المنظمة 
 للتعاقدات.

يتبرع الممو لون دون توقع تعويض مالي. 
لا يوجد خطر؛ إلا في حالة ما إذا كانت 

التي تقوم بجمع التبرعات ليست الجهة 
جهة خيرية معروفة وموثوقة الحملات 

 الوهمية أو المزيفة.

يواجه رواد الأعمال صعوبة في 
 جمع رأس مال كبير.

أساس 
 المكافأة

لا تخضع منصات التمويل  
الجماعي القائمة على 
المكافآت إلى نظام تنظيمي 
معين يمكن مقارنته 
 .بالوسطاء الماليين الآخرين

يتم من خلال هذه المنصات جمع 
التمويل الجماعي القائم على المكافآت 
حيث يقوم بعض الأفراد بتمويل الأفكار 
الجديدة والمشروعات مقابل الحصول 
على مكافأة قد تكون في شكل هدية 
 رمزية أو إصدار خاص لمنتج أو خدمة. 

قد لا تتوفر لدى أصحاب 
الأعمال الخبرة الكافية لإدارة 

وعات والتعامل مع الخدمات المشر 
اللوجستية والموردين، مما قد يؤدي 
 إلى تأخرهم في تقديم المكافآت 

النماذج الاستثمارية
 

الإقراض 
P2P 

تختل  القواعد التنظيمية 
لمنصات التمويل الجماعي 
 بينالقائمة على الإقراض 

 .نماذج الأعمالو دولة 

تعتبر منصات التمويل الجماعي القائمة 
اض النظراء أسرع المنصات نموًا على إقر 

يقوم عملها على إقراض المال للأفراد أو 
 .الشركات مقابل الحصول على فائدة

مخاطر السيولة، مخاطر إمكانية 
انعدام الشفافيةـ ارتفاع تكلفة 

 الإقراض

المشاركة في 
 الأسهم

عادة ما تخضع منصات 
التمويل الجماعي القائمة 
على الاستثمار في الأسهم 

 .نظام محددل

إمكانية المشاركة في ر ية المشروع. 
إمكانية غير محدودة لتحقيق مكاسب 
مالية. قد تجتذب أعدادًا كبيرة نسبياً من 

 المستثمرين

 ،عدم تحقيق العائد المستهدف
مخاطر ارتفاع ، مخاطر السيولة

تكلفة التمويل، مخاطر أثر الامتثال 
 للمتطلبات الرقابية 

الإقراض 
 العقاري

يخضع المتعاملون من خلال 
المنصة للقوانين واللوائم 

 ... العقارية

معدل الأرباح يتم تحديدها مسبقًا 
بواسطة سعر الفائدة. الاستثمار في هذا 
 النموذج أقل من الاستثمار في الأسهم.

خسارة محتملة للاستثمار. يمكن 
 مقارنة مخاطر الخسارة

 P2Pبنموذج الإقراض 

إصدار 
 العملة الأولي

حوكمة الشركات  -
 الامتثال التنظيمي.

 تطبيق أطر وقوانين  -

 تجمع غير محدود من المستثمرين. -
 وفرات في التكلفة، والمرونة والسرعة.  -
 التمويل الشامل للمؤسسات ص و م -

اختلال محتمل في المصالح  -
وتضاربها، نتيجة عدم التجانس 

  .بين المستثمرين
 (The World Bank, 2013, p. 20)اعتمادا على المرجع التالي: ينباحثالمصدر: من إعداد ال

 كل نموذج من التمويل الجماعي سواء استثماري أو غير استثماري  يمكن القول أنتلخيصا لما سبق،     
 دول اعلاه(. )أنظر الجبمجموعة من الايجابيات والسلبيات والخصائص في إطاره الرقابي يتميز
 :آلية التمويل التقليدي والإقراض والتمويل البديلالفروق الجوهرية بين  2.3

أربعة وظائ  أساسية  التقليدية في قطاع الإقراض على البنوكالتي تقديمها الوساطة المالية تتحدد 
 (Christoph Bertsch and Carl-Johan Rosenvinge, 2019, p. 45)هي: 
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ليل وتح إدارة مخاطر الائتمان والسيولة ومعدلات الفائدة؛و  ويل الأصول المالية؛تحو  خدمات السيولة والدفع؛
 : اهم تقوم منصات التمويل الجماعي بتنفيذ وظيفيتين أساسيتينبينما  .مخاطر الائتمان ومراقبة المقترضين

تقوم المنصات بتحويل تسمية الأصول عن طريق تقسيم طلب القرض "لمقترض فردي" الوظيفة الأولى:  -
 .دولار أمريكي لكل مقترض خمسة وعشرونعلى سبيل المثال  صغرأمن فئة إلى أوراق نقدية 

قترضين، عن طريق تقوم المنصات بإجراء تقييم لمخاطر الائتمان المبلغ عنها من قبل المالوظيفة الثانية:  -
فحصها وتحليلها بطريقة آلية اعتمادا على تقنية البيانات الضخمة والبلوكشين، لتسهيل تحويل الأموال بين 

 (PwC Indonesia, 2019, p. 10)المصرفية للمستثمرين والمقترضين. الحسابات 
 :الشمول الماليعزيز درجة على ت تكنولوجيا التمويل واقع أثر تفعيل. 4

له أثره على تعزيز درجة الشمول المالي. يمكن  عالميًا من المؤكد أن التوجه نحو تبني تكنولوجيا التمويل
 :ةق  على هذه الحقيقة من خلال المؤشرات التالي  ن أن

 الت مويل الرقمي البديل عبر منصات التمويل الجماعي عالمي ا:واقع تطور . 1.4
ا حيث ظهرت منصة ويل الجماعي بوتيرة متسارعة عالميً لإقراض عبر منصات التمتوسع سوق ا

"Pat Loan"  لتلبية احتياجات المستبعدين  ،2007في الصين سنة للإقراض كأول منصة للتمويل الجماعي
  (Pranay Gupta. T. Mandy Tham, 2019, p. 297) ة.ة الرسمي  ة والمصرفي  ا من المعاملات المالي  ماليً 

مويل البديل عبر منصات التمويل الجماعي، الت   تكنولوجياقدمت شركات  2013منذ سنة ف
 Bryan Zhang and) ولا تحصى للأفراد والمؤسسات في جميع أنحاء العالم بدائل تمويلية بطرق لا تعد  

others, 2016, p. 25)ذلك؛ شهد تطور سوق البدائل التمويلية القائم على منصات  ، ومع
هنا إلى أن حصة التمويل من المهم الإشارة فالتمويل الجماعي على المستوى العالمي اتجاهًا مختلفًا تمامًا، 

الإجمالي  المتحدة أكبر حصة من الحجم ففي أوروبا تمتلك المملكة البديل تختل  من منطقة إلى أخرى.
في الدول تكنولوجيا التمويل  لاعتمادوهي الفاعل الرئيسي في تنشيط عملية الاستثمار للتمويل البديل، 

 .على الحجم الإجمالي العالمي غير مؤثرالأوروبية الأخرى، وعلى الرغم من ذلك لا يزال السوق الأوروبي 
النشاط للتمويل البديل عبر منصات التمويل الجماعي من حيث  عد الصين أكبر سوق في العالمت  

(، مع مساهمة الولايات المتحدة والمملكة المتحدة  صة كبيرة من حجم 2018-2013خلال الفترة )
تشهد نموًا المتبناة لهذا النموذج ، بينما بقيت دول العالم الأخرى العالمي السوق الإجمالي للتمويل البديل

طور والازدهار في ي طيلة الفترة، مقارنة بالصين التي شهدت دورة سريعة ودراماتيكية من الت  وتدريج اثًبتً 
 عالميًا. هذا المجال. الشكل التالي يوضم تطور الحجم الكلي للتمويل البديل عبر منصات التمويل الجماعي
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 (2020-2013تمويل البديل عبر منصات التمويل الجماعي خلال الفترة )ال الحصة السوقية لنشاط: 1 شكلال
 
 
 
 

 اعتمادا على المراجع التالية: باحثينمن إعداد ال المصدر:
(Tania Ziegler and others, 2021, p. 35) (Kieran Garvey, 2017, p. 24) 

ا تطورً  عبر منصات التمويل الجماعينشاط التمويل البديل  يشهدكل أعلاه، من خلال الش  
 ةقيمب العالمي الإجماليعرف قفزة غير مسبوقة في الحجم إذ ، (2017-2013خلال الفترة )مسارعًا 
مع مواصلة انخفاض ، 2018سنة % 27بنسبة مة لتتراجع هذه القي ،2017سنة  مليار دولار 419

ولة توجه الد  تزامنًا مع ظهور فيروس كورونا خاصة في الصين نتيجة  2020و 2019الحجم الإجمالي سنة 
منصات التمويل الجماعي والتي أرغمت نشاط الصينية إلى إصدار العديد من التشريعات التي تضبط سير 

المتعلقة  ادرةالقوانين الص  جل  تطبيق و على تسوية وضعيتهم  التمويلتكنولوجيا بدورها العديد من شركات 
ا انعكس سلبيً  هذا ما ، الأمر الذي جعل العديد من الشركات توق  نشاطهابمنصات التمويل الجماعي
بطبيعة الحال فان التوجه نحو  (.2020-2018خلال الفترة )للتمويل البديل عالميا على الحجم الإجمالي 

ا من قبل العديد من الدول غير ا عالميً ويل الرقمي البديل عبر منصات التمويل الجماعي لقي اهتمامً تبني التم
 تل  من منطقة إلى أخرى:أن الأهمية النسبية للحصص السوقية لنشاط التمويل الرقمي البديل تخ

 (2020-2018نطقة خلال القترة )الرقمي حسب الم : الحصة السوقية لنشاط التمويل البديل2 شكلال
 
 
 

 (Tania Ziegler and others, 2021, p. 36)  المصدر: من إعداد الباحثين اعتمادا على:
حصص السوقية لنشاط التمويل الرقمي البديل خلال الفترة ة لليسبة الن  نلاحظ أن الأهمي  

بنسبة  2018سنة ( تختل  من منطقة إلى أخرى، إذ احتلت الصين المرتبة الأولى 2018-2020)
المرتبة كل من أمريكا وكندا واحتلت  ، من حجم النشاط الإجمالي العالمي للتمويل البديل الرقمي 71%
باستثناء –واسيا  المناطق الأخرى على غرار منطقة البحر الكاريبي وبينما شهدت ، %20بنسبة الثانية 
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وإفريقيا جنوب الصحراء الكبرى والمملكة  -باستثناء المملكة المتحدة -والمحيط الهادي وأوروبا  -الصين
ما . 2018السوقية لنشاط التمويل الرقمي البديل خلال سنة  صنسب منخفضة في الحص المتحدة
إذ  2020وسنة  2019ل أعلاه هي التغير الكبير في الحصص السوقية خلال سنة من الجدو  نلاحظه
الأهمية النسبية لنشاط التمويل الرقمي البديل في العديد من المناطق عالميا باستثناء الصين التي  تعارتف

بنسبة  2019عرفت تراجعًا في الأهمية النسبية للحصة السوقية لنشاط التمويل الرقمي البديل خلال سنة 
كل من أمريكا وكندا والمملكة المتحدة    بانفرادلتتغير موازين الاعتماد على نشاط التمويل عالميا %، 23
تصبم غير مؤثرة على الحصة السوقية الإجمالية لنشاط التمويل البديل الرقمي لوتراجع الصين ل رائدة كدو 

 .2020عالميا خلال سنة 
ن التوجه نحو تبني إ: يل الرقمي البديل المعززة للشمول الماليمو تركيبة وتوزيع نماذج الت  واقع  .1.4

 تكنولوجيا التمويل له أثره على تعزيز درجة الشمول المالي. يمكن أن نق  على هذه من خلال :
 حسب الفئات والقطاعات الفرعية: الرقمي البديل التمويلتركيبة هيكل  1.4

 الرقمي البديل للتكنولوجيا المالية في ثلاث مجموعات التمويلتركيبة هيكل نماذج واقع كن تجميع يم  
 (CCAF U. F., 2019, p. 12) :التاليكتوزيعها  
 2020البديل حسب الفئات والقطاعات الفرعية لسنة  الرقمي تمويلتوزيع المستفيدين من ال :3شكلال

 
 
 
 
 

 (CCAF, 2020, p. 46)اعتمادا على المرجع التالي: باحثينمن إعداد الالمصدر: 
رتكز بدرجة  يمويل الرقمي البديل كان الت  الت وجه نحو  أنيتضم  كل أعلاه،كما هو مبين في الش  

  والأعمال التجاريةؤسسات الصغيرة والمتوسطة والمتناهية الصغر الم وتمكين مول المالييز الش  كبيرة على تعز 
أو  والمتناهية الصغر الصغيرة والمتوسطة "المشاريع تسر والمستهلكين. حيث استفادللأ بالنسبة وبدرجة أقل 

إذ توزعت حصة  ،2020ة سن %47بنسبة  البديل من التمويل الرقمي "المقترضين من الكيانات التجارية
جاري عن طريق الميزانية الإقراض الت  نماذج  و، 22%بنسبة إقراض الأعمال خمسة نماذج على التمويل 
الرقمي البديل الاستهلاكي كما شكل الت مويل  .لتداول الفواتير ٪8وبنسبة ، ٪11بنسبة العمومية 
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وإقراض  ،٪19 نسبة قراض الاستهلاكيالإفيها  مثل، ٪44نسبة  "للمقترضين من الأسر والمستهلكين"
الأسواق "الأخرى من التمويل إلى  صبينما توجهت الحص .٪13 ما نسبتهالمستهلك في الميزانية العمومية 

والتي استفادت منها إما المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أو الأسر أو الشركات عبر ثلاثة نماذج: " العقارية
% 2%، وإقراض الممتلكات من الميزانية العمومية بنسبة 7ظير بنسبة العقاري النظير للن الإقراضأهمها 

كما توزع نشاط التمويل الرقمي البديل المعزز للشمول المالي بالنسبة لمختل  فئات   %.1والسندات بنسبة 
. في الشكل التالي يمكن إبراز الدول الرائدة التي اعتمدت على نماذج بأحجام مختلفة -الأفراد –المجتمع 

 لتمويل الرقمي البديل الموجهة للأفراد حسب حجم نشاط التمويل الممنوح.ا
 2020لسنة  دول عشرةفي للأفراد للشمول المالي  ةالتمويل البديل المعزز  حجم: 4شكل ال
 
 
 
 

 (Tania Ziegler and others, 2021, p. 64) اعتمادا على: باحثينن إعداد الالمصدر: م

أمريكا المرتبة الأولى في توفير التمويل الرقمي البديل للأفراد بقيمة تحتل من خلال الشكل أعلاه، 
، بعد ذلك  186.23ة بقيمة الثانية رتبالمتحدة الم المملكة ت، بينما احتلأمريكيمليون دولار  222.42

دولار  11.61لاتفيا واستونيا ولتوانيا وفلندا فيما احتلت الدنمارك المرتبة الأخيرة بقيمة كل من سنغافورة و 
 مويل الرقمي البديلأن الت   لإشارة هنا؛با الجدير أمريكي من حجم التمويل الرقمي البديل الموجه للأفراد.

 Stijn Claessens and)على سبيل المثال:  باختلاف البلدعلى الفئات يعه توز تركيز يختل   الممنوح
others, 2018, p. 07) 

 ؛يعتبر الأفراد إلى حد بعيد المقترضين الرئيسيين :ألمانيا والولايات المتحدة الأمريكية ونيوزيلندا -
 ؛كات في المرتبة الأولىتأتي الشر  سنغافورة وبريطانيا واليابان: -
 عالية من إجمالي قروض "الفينتاك".يمثل تداول الفواتير نسبة  استراليا وايطاليا: -

 :نو ن والمستفيدو الممول الفئات حسب تكنولوجيا التمويلتوزيع نماذج  2.4
قد يكون التمويل البديل حلًا فعالًا عند مكافحة الاستبعاد المالي، وذلك نتيجة تمتع شركات 

لتكنولوجيا المالية في مجال زيادة رأس المال بمكانة جيدة لخدمة الأسر والمستهلكين والشركات المتناهية ا
يتحدد مستخدمو التمويل البديل الأكثر تداولا في الفئات العمرية الأكبر سنًا، الصغر والصغيرة والمتوسطة. 
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لسنة  CCAFاستطلاع مؤسسة  حيث كان ما يقرب من ثلاثة أرباع جميع المستخدمين الذين شملهم
عامًا.  65عامًا أو أكثر، وكان ربعهم تقريبًا أكبر من  55من الأفراد الذين يبلغون من العمر  2014

على عكس ذلك. بالنسبة لمعظم الممو لين المستثمرين العارضين، كانوا يفضلون إلى أن يكونوا أكبر سناً من 
. من خلال الجدول التالي (Peter Baeck and others, 2014, p. 16)جامعي التبرعات

 نعرض توزيع عمر الممولين عبر نماذج التمويل البديل المختلفة عالميا.
 ممولين عبر نماذج التمويل البديلة المختلفة عالميالل يةعمر : الفئات ال2الجدول 

 النموذج
 الفئات 

على أساس 
 حقوق الملكية

 القائم على
 التبرع

أساس 
 المكافأة

إقراض 
 المستهلك 

إقراض 
 الأعمال 

الأوراق المالية 
 الديون

 %20 %12 %12 %22 %23 %38 سنة  35أقل من 
 %40 %31 %33 %43 %40 %36 سنة 54إلى  35من 

 %40 %57 %55 %35 %37 %25 سنة  55أكثر من 
 (Peter Baeck and others, 2014, p. 16)اعتمادا على المرجع التالي:  باحثينالمصدر: من إعداد ال

من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن نماذج التمويل الرقمي البديل للتكنولوجيا المالية تتوزع لدى فئة 
سنة، في مختل  النماذج التمويلية وبصفة خاصة النماذج  54إلى أكثر من  35الممولين المستثمرين بين 

سنة نلاحظ  55قائمة على أساس المكافئة وإقراض المستهلك النظير بالنظير، أما عن الفئات الأكثر من ال
أن الممولين في هذه الفئة يعتمدون على عمليات التمويل البديل وفق نموذج إقراض المستهلك وإقراض 

يكونوا المستخدمين الأصغر إلى أن عاما فهم يميلون  35الأعمال، أما بالنسبة عن فئة الممولين الأقل من 
المكافآت . وذلك لتقديم خدمات التمويل عن طريق سناً من أولئك الذين يستخدمون نماذج أخرى

  .والتبرعات وخاصة التمويل الجماعي القائم على أساس حقوق الملكية
 تمويلات الإقراض الرقمي البديل للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة: 3.4

ض الرقمي البديل للمؤسسات والصغيرة والمتوسطة نماذج أعمال مماثلة تتبع عمليات نشر الإقرا
تكمل المنصات الرقمية البيانات  لاقتصادات الناشئة والنامية، حيثللإقراض الرقمي للمستهلكين في ا

المالية التقليدية بمصادر بيانات بديلة لتقييم مخاطر الائتمان. ثم يقدمون القروض عبر الهوات  المحمولة 
؛ والتي ربما لم تكن قادرة على الحصول على و م.ص.ملإنترنت لأصحاب المشاريع المتناهية الصغر وا

وتوسيع الائتمان من المصادر التقليدية. تستخدم هذه القروض في الغالب لتمويل رأس المال العامل، 
 الاقتصادات الأعمال التجارية، حيث يعتبر الإقراض الرقمي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الحجم في
مليون  65الناشئة والنامية طريقة أساسية لسد فجوة التمويل الكبيرة لهذه المؤسسات، حيث تفتقر 
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من المشروعات المتناهية الصغر والصغيرة والمتوسطة الرسمية في الاقتصادات الناشئة  40مؤسسة، أو 
تريليون  5.2الائتمان، وهذا يمثل حاجة تمويلية لم تتم تلبيتها بقيمة والنامية، إلى إمكانية الحصول على 

الصينية بيانات  Ant Financialالتابعة لشركة  MY bankاستخدمت  2015دولار. ففي عام 
ملايين  5مليار دولار في شكل قروض تراكمية إلى  70معاملات الدفع الرقمية لضمان منم أكثر من 

 (CCAF U. F., 2019, p. 12) .اريع متناهية الصغرمؤسسة صغيرة ومتوسطة ومش
قنوات وأدوات التمويل البديلة عبر الإنترنت لتلبية احتياجاتها التمويلية  )ص.م(تستخدم المؤسسات 

بشكل  الـ م.ص.مللتمويل البديل خدماتها لعملاء  Fintechsحيث قدمت شركات  2015منذ عام 
الذي يركز على المؤسسات الصغيرة والمتوسطة باعتباره  FinTechزايد، مع تقديم مناقشات حول نشاط مت

مويل البديل لعملاء أولوية رئيسية لواضعي السياسات على مستوى العالم. لا يمكن إنكار فائدة الت  
شار فيه إلى ة ي  الخاص بالتمويل البديل عبر التكنولوجيا المالي  CCAF؛ حسب تقرير مؤسسة )م.ص.م(

على مستوى العالم  )م.ص.م(وأن حجم التمويل البديل الذي يذهب إلى رواد الأعمال والشركات الناشئة 
ارتفاع متزايد ومستمر، الأمر الذي أتثبت أن التمويل البديل من خلال قروض التكنولوجيا المالية أصبم  في

جمعت . في هذا السياق (Tania Ziegler and others, 2021, p. 49) مصدر تمويل قابل للتطبيق
مليار  5.2، و2019مليار دولار في عام  4.3في أوروبا، باستثناء المملكة المتحدة م.ص.م أنشطة تمويل 
 . 2020سنة  % من الحجم الإجمالي52ل الأعمال يمثل تمويأصبم ، 2020دولار في عام 

 إجمالي التمويل البديل للأعمال التجارية الخاصة بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة  :3الشكل
 

 
 

 ين اعتمادا على المرجع التالي:من إعداد الباحث المصدر:
 (Tania Ziegler and others, 2021, p. 79) 

من خلال الشكل أعلاه وتأكيدا لما سبق نلاحظ تطور مستمر في إجمالي التمويل البديل للأعمال 
، إن التطور الذي حصل 2015سنة عالميا باستثناء المملكة المتحدة منذ  بالـ )م.ص.م(التجارية الخاصة 

% بنماذج التمويل الخاصة بمنصات التمويل 86، مرتبط بنسبة ص.مفي مجال التمويل البديل للمؤسسات 
 4.5و 2019مليار دولار في عام  3.8، حيث تم منم ما يقرب P2Pالجماعي القائمة على إقراض 

اذج سير النشاط الائتماني للتكنولوجيا . كما ساهمت نمبالنسبة لـ)م.ص.م( 2020دولار في عام  مليار
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مليون دولار في عام  593، و2019مليون دولار في عام  478المالية القائمة على حقوق الملكية بمبلغ 
 112، كما ساهمت النماذج غير الاستثمارية بمبلغ  )م.ص.م(% من إجمالي تمويل 11، بنسبة 2020

 133، و2019في عام  )م.ص.م(جمالي الموجه لتمويل % من التمويل الإ3مليون دولار أي ما نسبته 
وق ستطور هذه النماذج شهد إلى إضافة  .2020% عام 3مليون دولار أي نسبة مساهمة قدرت بـ 

 .وذلك بهدف تعزيز الشمول المالي ص.م المشاريعالعرض الأولي للعملة تطورا ملحوظا في تمويل 
 تجربةيمكن الاستفادة من  ص.م.المؤسسات عات و شرو للم سد الفجوة التمويليةمن أجل تعزيز  

 (Karen G. Mills, 2019, p. 137)المحددة في تطبيق النقاط التالية: حكومة المملكة المتحدة 
 إنشاء وكالة رقابة واحدة مع التفويض لحماية النظام المالي وتشجيع المنافسة؛ -
 ليات في البيئة التنظيمية تشجع الابتكار وتدعمه؛الحاجة إلى إيجاد آ -
 تنظم الكيانات الجديدة من أجل التأكد من أنها تعمل بشكل صحيم؛ لنهجية المراجعة الم -
  تمويل م.ص.م؛ راقبة مستويات وفجواتجمع البيانات التي تسمم لواضعي السياسات بم -

 :نصات التمويل الجماعي في الجزائرم عبرالتمويل الرقمي البديل جهود وتحديات تبنى .4.4
ه لا مويل التقليدي بشكل كبير في تمويل الاقتصاد، إلا أن  أقرت الد ولة الجزائر بأنه رغم مساهمة الت  

يلبي بالضرورة الاحتياجات التمويلية التي تعبر عنها المؤسسات الصغيرة والناشئة، ولهذا لابد من تطوير 
ر تكيفًا وملائمة للمشاريع الصغيرة والمتوسطة والمتناهية الصغر، من أكث مستحدثة وسائل تمويلية أخرى
ماح لها بممارسة ولة إلى تبني أسلوب منصات التمويل الجماعي الت ساهمي، والس  أجل ذلك عمدت الد  

من قانون المالية التكميلي  45نشاط تمويل المشاريع بصفقة قانونية، وذلك حسب ما نصت عليه المادة 
، حيث أطلقت تسميت مستشار الاستثمار التساهمي على هذه المنصات. تنشأ صفة 2020لسنة 

مستشار الاستثمار التساهمي المكل  بخلق وإدارة منصات الاستشارة في ميدان الاستثمار التساهمي 
واستثمار أموال الجمهور الكبير على الانترنت، في مشاريع استثمارية تساهمية، حيث يم كن أن تتمتع بصفة 
مستشار في ميدان الاستثمار التساهمي، الشركات التجارية التي تم إنشاؤها لهذا الغرض، والوسطاء في 
عمليات البورصة المعتمدة لممارسة أنشطة الاستشارة في إستثمار القيم المنقولة والمنتجات المالية وكذا 

 (14، صفحة 2020يدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، )الجر شركات تسيير صناديق الاستثمار. 
، أصبم نظام التمويل الجماعي عمليًا، وهو نظام تمويلي 2020خلال الثلاثي الأخير من سنة 

شاركي، يسمم  النظام بتجميع الأموال لفائدة المؤسسات والمشاريع الناشئة، قائم على أساس الاستثمار الت  
الانترنت. حيث تقوم لجنة تنظيم البورصة في الجزائر بإعداد لائحة تحدد وذلك عبر منصات على شبكة 
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شروط ترخيص وممارسة ومراقبة مستشاري الاستثمار التشاركي الذين سيتولون المسؤولية لإنشاء وإدارة 
، 2022اري، مرسلي نزيهة، )زواويد لزه موال لعامة الجمهور على الأنترنت.المنصات الاستثمارية للأ

 نذكر: منصات التمويل الجماعي التي تطمم للت وسع في الجزائرمن بين  (155صفحة 
من قبل شركة ناشئة تستهدف تمويل  2013للتمويل الجماعي تتم إنشاؤها سنة   :Twiizaمنصة  -

 (www.twiiza.com) المشاريع الإبداعية والمبتكرة والتضامنية وحتى المشاريع البيئية؛
، تستجيب المنصة للطلب 2014تم تأسيسها من قبل مجموعة من الشباب سنة  :Chrikyمنصة  -

في فرنسا بسبب كثرة وتعجيز المنصة المتزايد على الأموال من أجل الاستثمار وخلق الأعمال التجارية، تقع 
 /(https://www.chriky.com) زائر؛القيود القانونية والتنظيمية في الج

Algeria donation crowdfunding -:  أول منصة تمويل جماعي تعتمد على نموذج التمويل
الرقمي البديل القائم على التبرعات وتعمل كنقطة اتصال بين المتبرعين والأشخاص الذين يحتاجون إلى 

 (http://donationcrowdfunding.com/algeria.html) يل.المساعدة من خلال توفير التمو 
، من قبل مقاولين جزائريين مغتربين، هدفها هو 2019تم إنشاؤها خلال سنة  :Ninvesti  منصة -

 (/https://www.ninvesti.com) بين الممولين وأصحاب المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الناشئة.الربط 
ا على زيادة كفاءة المعاملات ا ايجابيً بنك الجزائر، أن يكون لمنصات التمويل الجماعي أثرً يتوقع 

وتحسين مستويات الشمول المالي، وتعزيز فرص وصول المؤسسات والمشروعات الصغيرة والمتوسطة والمتناهية 
 محفوفة بالتحديات أهمها:منصات التمويل الجماعي في الجزائر  وتجدر الإشارة أن نجاح عملية تبني الصغر.

التي تنظم عمل منصات التمويل الجماعي، وتوفر الحماية  :عدم كفاية الأطار القانونية والتنظيمية -
 ؛الكافية المشاركين سواء كانوا ممولين أو مقترضين، وآلية حل المنازعات بينهم

بسبب ضع  البنية التحتية الرقمية، وانخفاض معدل تغلغل  :محدودية الوصول إلى التكنولوجيا  -
 الانترنت ومحدودية تدفقها وارتفاع تكلفتها؛

حيث أن أساس التعامل عبر منصات التمويل الجماعي  :ضعف انتشار واعتماد الدفع الالكترونية -
 قائم على استخدام أدوات الدفع الالكترونية؛

نظرا لأن منصات التمويل الجماعي تمثل ظاهرة  :لأساليب المبتكرةقلة الوعي والثقة في التعامل با -
حديثة في العديد من الأسواق، فلا يوجد وعي كبير بين المستخدمين المحتملين )الممولين والمقترضين( 

  (Jenik, Lyman, & NAVA, 2017, p. 27) لهذا نوع من المنصات، مما يقلل الثقة في التعامل بها؛
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ة ينظيمية والبيئقابية والت  ولمواجهة هذه التحديات يتطلب الأمر توفر منظومة متكاملة من الأطر الر  
اجحة ما وعدد من العوامل التمكينية الأخرى وذلك بما يشمل القدرة على الموائمة الن   ،اعمةالحاضنة والد  

 .الحلول التقنية الفعالةتوفر مويل، وكذلك ثمرين ومتطلبات حشد الت  بين اعتبارات حماية المست
 أهم مخاطار تكنولوجيا التمويل عبر منصات التمويل الجماعي .5

 تنبع هذه المخاطر من الطبيعة الخاصة لهذا النشاط التمويلي الرقمي نفسه، نشير إليها فيما يلي:           
 جيا التمويل في ظل تبني منصات التمويل الجماعي:المخاطار الخاصة والعامة لتكنولو  1.5

من المسلم به أن التمويل الجماعي في ظل التكنولوجيا المالية يعتبر طريقة سهلة وسريعة لجمع 
خطر لا تخلو من المخاطر؛ كمخاطر الهجمات الإلكترونية، و الأموال والاستفادة منها، ومع ذلك، 

حسب . (Sirine Sabah and Bentayeb Hidayat, 2021, p. 459)خطر تعثر المنصة.و الاحتيال 
انت بارزة بشكل خاص في المنصات التي والتي ك المخاطرتعددت ، 2021لسنة  CCAFمركز استطلاع 

 %، وإقراض المستهلك في الميزانية العمومية بنسبة50تقدم الخدمات المتعلقة بإقراض المستهلك بنسبة 
%، كما تم الإبلاغ أيضًا 42%، والإقراض العقاري من السوق بنسبة 50%، وتداول الفواتير بنسبة 52

عن المخاطر المتعلقة أيضًا عن مخاطر زيادة المنافسة من قبل شركات التكنولوجيا المالية العملاقة، تم الإبلاغ 
فواتير، وإقراض العقارات السوق، التي تقدم الخدمات المتعلقة بتداول البتعثر السداد عبر المنصات 

 الجدول التالي يوضحه أهم مخاطر المنصات الاستثمارية.والإقراض التجاري للميزانية العمومية. 
 : أهم المخاطار المتعلقة بمنصات التمويل الجماعي الاستثمارية لشركات التكنولوجيا المالية 3الجدول 

 (Tania Ziegler and others, 2021, p. 59)اعتمادا على المرجع التالي: باحثينالمصدر:  من إعداد ال
اذج غير استثمارية، وتهتم بالمنصات التي تقدم ا عن شركات التكنولوجيا المالية التي تعمل بنمأم  

لهذه الشركات يتجه في  CCAFخدمات التمويل الجماعي القائم على المكافآت، فقد كان استطلاع 

 2021سنة             
  CCFAاستطلاع 

الجماعي القائم التمويل 
 على الأسهم

التمويل الجماعي 
 العقاري

تقاسم الإيرادات والأرباح 
 عبر المنصات

 74 32 21 39 36 39 20 24 56 %الاحتيال على العميلنسبة 

 50 30 20 40 26 40 31 32 37 %برانييخرق الأمن السنسبة 

 19 48 33 19 45 19 44 26 29 %ظهور منافسين جددنسبة 

 33 17 50 45 32 45 17 21 62 ييرات في اللوائح التنظيمية%نسبة التغ

 ضعيف متوسط مرتفع المستويات 
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%، كما 68%، والاحتيال على العميل بنسبة 69غالبيته نحو مخاطر التغيير في اللوائم التنظيمية بنسبة 
ماعي القائمة على التبرعات على أنها أقل من المتوسط إلى حددت هذه الشركات منصات التمويل الج

يادة المنافسة من عالية من ناحية المخاطر، مع وجود أقلية محدودة التي تشير إلى مخاطر الأمن السيبراني وز 
 الجدول التالي يفصل ذلك. .الداخلين الجدد
 لشركات التكنولوجيا الماليةستثمارية : أهم المخاطار المتعلقة بمنصات التمويل الجماعي غير الا4الجدول 

 (Tania Ziegler and others, 2021, p. 59)اعتمادا على : باحثينالمصدر: من إعداد ال
، لا مثل استثناءً التمويل الرقمي البديل عن طريق الإصدار الأولي للعملة  فانإضافة إلى ما تم عرضه 

التي يتعرض لها المستثمرون ورجال الأعمال إلى ما هو أبعد من هو الآخر تتربص به مجموعة من المخاطر ف
نصات المستخدمة المالبيئي الأوسع للأصول المشفرة، وبالتالي قد تفتقر  إصدار الرموز، بل إلى النظام

للتداول الثانوي للرموز والقصاصات، وتبادل العملات المشفرة التي يلجأ إليها المستثمرون لتحويل الرموز 
سوية، داول والتالعادية في حماية أصول المستثمرين المحتفظ بها للت وابطضالإلى عملات رقمية أخرى، إلى 

تكون ، ص.ملتمويل المشاريع  ةحول العروض الأولية للعم 2019لسنة  OCDE"وفق تقرير منظمة 
 ٪5، حيث تتراوح تقديرات عمليات الاحتيال بين لةمخاطر الاحتيال عالية في عمليات الطرح الأولي للعم

ض إصدار وتداول الرموز ، للقيام بعمليات تمويل المشاريع، أين يتعر الأولية للعملة من العروض ٪25إلى 
والمستثمرين للخسائر ويقلل من مصداقية  ص.م ؤسساتمما يعرض الملكترونية، المميزة للهجمات الإ

 (OECD, 2019, p. 36)عمليات الطرح الأولي للعملات."
 :نولوجيا التمويللتك فيروس كورنا على قطاع الإقراض الرقمي البديلل السلبي تأثيرال 2.5

تأثير سلبي ملحوظ على قطاع الإقراض الرقمي البديل، لا  Covid-19كان لـفيروس كورنا 
على أساس سنوي في  ٪8انخفاض بنسبة سيما فيما يتعلق  جم وعدد المعاملات، حيث سجل متوسط 

الانخفاض في حجم  لكلا المؤشرين، فمن منظور إقليمي، كان 2020الربع الأول والربع الثاني من عام 

 2021سنة                 
 CCFAاستطلاع 

التمويل الجماعي على 
 أساس المكافأة 

التمويل الجماعي على 
 أساس التبرع

التمويل الأصغر بقيادة 
 الأفراد

 13 75 13 73 13 17 22 10 68 %الاحتيال على العميلنسبة 

 13 17 70 33 49 19 22 40 08 %خرق الأمن السيبرانينسبة 

 21 75 04 60 24 16 18 12 60 %ظهور منافسين جددنسبة 

 90 / 10 54 27 19 83 10 7 %التنظيميةالتغييرات في اللوائح نسبة 

 ضعيف متوسط مرتفع المستويات 
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على التوالي(،  ٪17و ٪16وعدد المعاملات أكثر انتشاراً في منطقة آسيا والمحيط الهادئ )تراجع بنسبة 
منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا،  في(. كان الاستثناء الوحيد ٪24و ٪22وفي المملكة المتحدة )

ونتيجة للإغلاق الكبير في العديد من  على التوالي. ٪40و ٪9حيث تطور حجم وعدد المعاملات بنسبة 
 القطاعات سجلت شركات الإقراض الرقمي البديل حسب حالة التشدد، النتائج التالية: 

 في كل من حجم وعدد المعاملات؛ ٪10: سجلت انخفاضًا بنسبة الأسواق الشديدة الصرامة -
 وعدد المعاملات؛  في كل من حجم ٪9سجلت متوسط انخفاض بنسبة  الأسواق منخفضة التشدد: -
 في كل من حجم وعدد المعاملات. ٪7: سجلت متوسط انخفاض بنسبة الأسواق متوسطة التشدد -

 يكن هناك فرق كبير بين شركات الأسواق الصاعدة والبلدان النامية وبشكل عام أظهرت بلدان لم
وعدد المعاملات، بينما كان  في كل من حجم ٪8الأسواق الناشئة والبلدان النامية انخفاضًا متوسطاً بنسبة 

، وبالتالي لم يكن هناك فرق كبير في تأثير ٪9الانخفاض متوسطاً في الكيانات الاقتصادية الكبرى بنسبة 
فيروس كورنا على شركات التكنولوجيا المالية في الأسواق الصاعدة والبلدان النامية.أنظر الجدول التالي الذي 

 على عمليات الإقراض في ظل الجائحة.  ةلإقراض والحالات المؤثر يوضم ما سبق والتغيير في وضعية ا
 ت ووضعية الإقراض الرقمي البديل.النسبة المئوية في حجم وعدد المعاملا: 5الجدول 

 (CCAF, 2020, pp. 47-48)اعتمادا على المرجع التالي: باحثينالمصدر: من إعداد ال
من خلال الجدول أعلاه، توجد اختلافات في عدد القروض الجديدة حسب المنطقة وهذا راجع إلى 

شركات التكنولوجيا المالية للإقراض الرقمي مستوى الدخل ومستوى الإغلاق خلال الجائحة، إذ سجلت 
زاد عدد القروض الجديدة الممنوحة بشكل كبير  كما  في عدد القروض الصادرة، ٪6البديل انخفاض بنسبة 

(، بينما سجلت الشركات في ٪14( وفي أمريكا الشمالية )24٪) MENAللشركات الإقراض في منطقة 
 أن على التوالي. في المقابل، لوحظ ٪2و ٪3فاعًا متواضعًا بنسبة أمريكا اللاتينية والكاريبي وأوروبا ارت

  2020سنة           
 .2019بسنة مقارنة 

حجم 
 المعاملات

عدد 
 المعاملات

المقترضون 
 الجدد

المقترضون 
 المتكررون

عدد 
 القروض

القروض 
 متعثرة

السداد 
 المتأخر

 12 15 -15 -5 -10 -17 -19 آسيا والمحيط الهادي

 8 3 2 1 2 -2 -3 أوروبا

 31 22 24 33 20 40 9 الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

 19 13 14 18 -6 1 -1 الولايات المتحدة وكندا

 18 1 -9 -8 -1 -9 -4 إفريقيا جنوب الصحراء

 9 8 -20 -11 -9 -24 -22 المملكة المتحدة
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 ٪15و ٪20انخفاضًا في عدد القروض الممنوحة )عرفت المملكة المتحدة وآسيا والمحيط الهادئ منطقة 
 ص.م.لخاص بالمؤسسات إلى انخفاض القروض الجديدة للإقراض الرقمي اذلك رجع يعلى التوالي(، 
عملية السداد خلال الجائحة سجلت زيادة بنسبة  من حيثالقروض  أن وضعيةأيضًا نلاحظ 

في حالات التخل   ٪9وزيادة بنسبة  ،في القروض غير المسددة )المتأخرات/ المدفوعات المتأخرة( 13٪
في حالات التخل  عن السداد، بينما سجلت  ٪22زيادة بنسبة  MENAعن السداد. شهدت منطقة 
شهدت  في حينعلى التوالي،  ٪13و ٪15وأمريكا الشمالية زيادة بنسبة منطقة آسيا والمحيط الهادئ 

  .جنوب الصحراء وأوروبا زيادة متواضعة في حالات التخل  عن السداد فريقياإمنطقة 
 خاتمة: .6

مة على ئا حول نماذج تكنولوجيا التمويل القاا حديثً في سياق هذه الدراسة التي تناولنا فيها موضوعً 
للمشروعات الصغيرة  مجال الإقراض الرقمي البديل كتوجه استراتيجي فيجيا المالية المستحدثة  ثورة التكنولو 

 فيما يلي: الدراسة ةتجيب على فرضيمجموعة من النتائج  إلىخلصت الدراسة ، والمتوسطة والمتناهية الصغر
والمتناهية لمتوسطة اتساع فجوة التمويل لدى العديد من فئات المجتمع وخاصة المشروعات الصغيرة وا -

 تقليص مستويات الاستبعاد المالي؛لالعديد من الدول نحو تبني بدائل تمويلية مستحدثة  دفعالصغر، 
البدائل التمويلية تدعم هذا التوجه، وزاد الاهتمام العالمي بتبني مع تطور ابتكارات التكنولوجيا المالية  -

 ، وخاصة فيما يتعلق بتعزيز درجة الشمول المالي؛ةلما تتمتع به من مزايا ومنافع كثير  ،المستحدثة
موعة من المخاطر أهمها التغيير المستمر في اللوائم التنظيمية في مج بعض البدائل التمويليةب التعاملتح    -

 ، وعمليات الاحتيال على العميل في نماذج التمويل غير الاستثمارية.خاصة نماذج الإقراض العقاري
التمويلية وزيادة الدوافع الرئيسية لتعزيز درجة الشمول المالي للمشروعات الصغيرة مع تطور الفجوة  -

بعمليات  الإقراضالقطاع الرسمي، تعزز قطاع حتواء الفئات المستبعدة ماليا ومصرفيا من واوالمتوسطة 
تكلفة من  قلوالأالتمويل الرقمي البديل عبر منصات التمويل الجماعي التي تعد الأكثر سهولة في التعامل 

 ؛محل الإقراض التقليدي ن تحل مستقبلاً أوبالتالي يمكن  معاملات الإقراض التقليدي
الأطر  يابفي ظل غلا يزال فتي  في الجزائر التمويل الرقمي البديل عبر منصات التمويل الجماعي -

 ؛القانونية والتنظيمية التي تضبط سير نشاط منصات التمويل الجماعي
المشروعات الصغيرة والمتوسطة والمتناهية الصغر على النماذج الاستثمارية للتمويل الرقمي تطور اعتماد  -

البديل عبر منصات التمويل الجماعي، وبصفة خاصة نماذج الإقراض الن ظير بالن ظير، وإقراض الأعمال 
 .ملات خيريةمقارنة بالبدائل غير الاستثمارية التي كانت في معظمها تشمل معا ،والمستهلك في السوق
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 التوصيات:
ا لأهمية نماذج تكنولوجيا التمويل في تعزيز الشمول المالي للمشروعات بناء على ما سبق، ونظرً 
 : التالية التوصيات نقترح ،الصغيرة والمتوسطة والمتناهية الصغر

القطاع الخاص  من بمساهمةمويل المستحدثة، تكنولوجيا الت  نماذج مراكز ومخابر ابتكار تدعم  إنشاءضرورة  -
عن دعوة الجامعات لإدراج  فضلاً يسند فيها دور الدعم والتمويل الى المؤسسات المالية والمصرفية، ، والعام

 كنولوجيا المالية ضمن مناهجها العلمية؛تخصصات الت  
 ظامية التي قد تنشأ عن التمويل الرقمي البديل عبر منصاتضرورة متابعة ودراسة وتقييم المخاطر الن   -

الدراسات والأ اث حول تكنولوجيا التمويل  إعداد الجماعي والتي قد تؤثر على الاستقرار المالي؛ التمويل
 ودورها في تعزيز الشمول المالي وتعزيز التنمية المستدامة وكذلك المخاطر المرتبطة بها؛

ؤسسات الملمركزية و مؤهل ومدرب تتوفر فيه الخبرات العلمية، والعملية لدى البنوك ا راستقطاب كاد -
ذات  والرسكلة قدرات العاملين من خلال تنظيم الدورات التدريبية -تحيين–وتحديث  وكذلك بناءالمالية، 
ؤسسات حول المبادئ الأساسية متعزيز الثقافة المالية للمقاولين أفرادا و نشر و . بتكنولوجيا التمويلالعلاقة 
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