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 :ملخص
شكل من بدا بسثلو ك( صناعة متنامية تتمتع بإمكانيات ىائلة لجذب العملاء والدستثمرين، P2Pنظير)يعتبر الإقراض من نظير إلى 

لشا أدى إلى نمو  وأكثر أنواع التمويل الجماعي شيوعًا؛ أشكال التمويل الجماعي الذي يسهل إنشاء القروض خارج النموذج الدصرفي التقليدي
والذي أصبح يمثل في نهاية الدطاف شكل واسع النطاق لسوق الإقراض، ووضع معيار جديد لطلبات القروض وخلق فرصة استثمارية إضافية. 

ة وتكنولوجيا الدالية نتيجة الجمع بين التنمية الدالية غير الكاملمن أشكال التنظيم الدتفوق اقتصادياً مقارنة بنموذج الأعمال الدصرفية التقليدية، 
 .الدتقدمة

 الدؤسسات الناشئة. إقراض النظراء، التمويل الجماعي، التكنولوجيا الدالية، الكلمات المفاتيح:
 . O30؛G20؛  F37؛ JEL: F34تصنيف 

 

Abstract: 

Peer-to-peer (P2P) lending is a growing industry with enormous potential to attract clients and 

investors, as it represents a form of crowdfunding that facilitates loan creation outside of the traditional 

banking model and the most popular type of crowdfunding; This led to a broad growth of the lending 

market, setting a new standard for loan applications and creating an additional investment opportunity. 

This eventually became a form of economic superior organization compared to the traditional banking 

business model, as a result of a combination of imperfect financial development and advanced financial 

technology. 

Key words: Peer-to-peer lending(p2p), crowdfunding, fintech, startups. 
Jel Classification Codes : F34; F37; G20; O30. 

 

 توطئة )مقدّمة(: 
كثيرا ما تعاني الدؤسسات الناشئة من أمكانية الحصول على التمويل من قبل الدستثمرين أو   وتشير العديد من الدلائل إلى أن

لأن الحاجة إلى التمويل ترتبط بعلاقة عكسية مع الحصول على الدعم الحكومي, ما يؤدي إلى إضعاف عملية التطور والابتكار، 
قارنة بحجم الاستثمارات الدطلوبة كلما زادت الحاجة إلى التمويل. مستوى الددخرات المحلية فكلما كانت الددخرات المحلية متدنية م

وليس من الضرورة أن يتم ذلك بواسطة الذيئات الدالية الوسيطة، وإنما ىناك علاقة قوية بين ىذا الابذاه النقدي وبين التغيرات التي 
والاتصالات والدعلومات والدعرفة، وذلك على حساب حدثت في العقود القليلة الداضية والتي تعززت من خلالذا اقتصاديات الخدمات 

 .القطاعات الاقتصادية التقليدية
وفي ىذا الصدد يعتبر الإقراض بين النظراء أداة قوية لتخفيف حدة الاحتياج والضائقات الدالية، لأنها بسكن الدؤسسات الناشئة 

ت الخارجية من طرف ءاملاتها دون تعرضها للصدمات والإواستثمارا وحتى الدول الفقيرة والنامية من بناء اصول اقتصادية وزيادة دخلها
الدؤسسات الائتمانية. التي تعتبر أىم مصدر من مصادر التمويل في دول العالم الثالث، ومنو تسعى الدؤسسات والدول الدستفيدة من 
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والفاعلية لذذا التمويل الدقدم وتوجيهو لضو القطاعات ىذا النوع من التمويل بالاجتهاد لتعظيم الاستــفادة منو، وبرـقيق الكفاءة 
 الاقتصادية والاجتماعية الدستهدفة.

 دون برول قد التي للتمويل التقليدية والدسارات المحدودة للحكومات الدالية الدوارد قيود بذاوز قد الجماعي كما أن التمويل
 الشؤون في العامة الدشاركة تعزيز مثل فوائد اجتماعية إلى الابتكار ودعم الاقتصادي الجانب دوره مهمة، ويتخطى انطلاق مشروعات

الحاصلة في جانب التمويل الجماعي والتمويل  ىذه التطورات حجم ضوء وعلى .لرتمعاتهم في الفعلية الدواطنين بالدساهمة وشعور المحلية
 التطبيقات من الاستفادة ضرورة -الدول العربية والناميةخاصة –الدول  لعديد بالنسبة جدا الدفيد من يكون قد بالتقنيات الرقمية

 التمويل على الحصول صعوبات من تعاني التي للمشروعات الناشئة تقليدية غير مصادر بسويلية توفير قصد الجماعي للتمويل الدعاصرة
 الدلائم.

إمكانية استفادة المؤسسات الناشئة ما مدى  عليو وىو: الإجابة لضاول تساؤل أساسي من البحث ينطلق: البحث إشكالية
ورواد الأعمال من سياسات الإقراض بين النظراء والتمويل الجماعي في اقتصاديات الدول النامية وفي الاقتصادي الجزائر 

 على حدٍ سواء؟.
من قبل  من أنو كثيرا ما تعاني الدؤسسات الناشئة من إمكانية الحصول على التمويل البحث أهمية تنبع البحث: أهمية

الدستثمرين أو الحصول على الدعم الحكومي, ما يؤدي إلى إضعاف عملية التطور والابتكار في جانب الدؤسسات الناشئة وعند رواد 
الأعمال؛ عكس ما تتيحو وتوفره سياسة الإقراض بين النظراء، وسياسة التمويل الجماعي لذذا النوع من الدؤسسات الناشئة، ورواد 

 رين، في زمن التكنولوجيا الدالية والاقتصاديات الرقمية.الأعمال الابتكا
لزاولة لفت الانتباه إلى أن سياسة الإقراض بين النظراء، والتمويل الجماعي يمثلان  إلى ىذا البحث يهدف: البحث هدف

صالات، مع قلة وشح التمويل من موردا مالياً ومصدرا ىاماً لتمويل الدؤسسات الناشئة ورواد الأعمال، في ظل اقتصاديات الرقمنة والات
 الدؤسسات الدالية الوسيطة.
بنيت ىذه الدراسة على فرضية رئيسية مفادىا أن: نماذج التمويل البديل وعلى رأسها الإقراض بين النظراء فرضية البحث: 

ية من الحصول على بسويل لذا أو بتكار والتمويل الجماعي يمثلان حلًا مناسباً للمؤسسات الناشئة ورواد الأعمال أصحاب الدشاريع الإ
لدشاريعها من خلال طلب مبالغ مالية صغيرة من لرموعة كبيرة من الأشخاص بدلًا من مصدر واحد. في عالم قد يكون من الصعب 

  الحصول على بسويل كافي وفي والوقت الدناسب من مؤسسات الإقراض التقليدية.
 وأهميته.الإقراض بين النظراء؛ تعريفه؛ نماذجه  .1

( كشكل من أشكال التمويل الجماعي الذي يسهل إنشاء القروض خارج النموذج P2Pبرز الإقراض من نظير إلى نظير )
أعمال الصيرفة بلا مصارف،  الإقراض بين النظراء، وشبكات الدعلومات، والقروض الدضمونة، أوحيث يمثل  الدصرفي التقليدي.

 تزدىر إلا في أعقاب الثورة الرقمية.وصيرفة الظل، ابتكارات مالية لم 
ويُسمى أيضاً بالإقراض من نظير إلى نظير، أو  (،P2P Lending)  الإقراض بين النظراء :الإقراض بين النظراء تعريف.1.1

، Social lending))أو الإقراض الاجتماعي ،(Marketplace lending)أو إقراض السوق، (Crowdlending)الإقراض الجماعي
 .(2019)ميم،  عبارة عن وسيلة لإقراض الأفراد، أو الدؤسسات الخاصة لتمويل مشاريعهم دون أي تدخل من قبل البنوكوىو 

: عملية أو طريقة تسمح للفرد باقتًاض وإقراض الأموال دون وجود مؤسسة مالية وسيطة، لشا يُُقق فوائد بأنه كما يعرف أيضاً 
بالنسبة للمُقرضين والدقتًضين، إذ يمكن للمقرضين أن يُصلوا على عوائد استثمارية وأرباح عالية، وسيتمكن الدقتًضين من عديدة 

الحصول على قروض مالية بأسعار فائدة قليلة مقارنةً بالطرق التقليدية. وعادةً ما بردث عمليات الإقراض ىذه عبر منصات إلكتًونية 
 ..(Nasaa, 2020) ثمرينبذمع الدقتًضين مع الدست
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يمثل الإقراض من نظير إلى نظير تقارباً بين التمويل الجماعي والتمويل غير الرسمي )الدعروف أيضًا باسم التمويل الداخلي(، بهذا و 
أو العائلة أو الدعارف الدهنية. ىاتان  وىو التمويل الذي يتم برقيقو من خلال تعبئة العلاقات الاجتماعية القائمة مثل الأصدقاء

 .(58، صفحة 2019)شاييو،  طريقتان للتمويل لذما تاريخ طويل
)ميم،  من أكثر النماذج شيوعاً في الإقراض بين النظراء :نماذج الأعمال المستخدمة في الإقراض من نظير إلى نظير.2.1

2019): 
 نموذج الإقراض التقليدي (Traditional P2P Lending):  يشير مفهوم الإقراض التقليدي إلى إقراض واقتًاض

 جانب العرضالأموال بين الأفراد والدؤسسات من خلال وسيط واحد. بحيث يتكون نموذج الإقراض التقليدي من ثلاث عناصر: 
تمثل بالأفراد أو الدؤسسات الدستثمرة، 

ُ
، الوسيطوالدنصة التي بُسثل جانب  ، ىم الدقتًضون من أفراد أو مؤسسات.وجانب الطلبالد

 .والذي يقوم بجذب الدقتًضين والدستثمرين
 نموذج منشئ القرض ( P2P Lending with Loan Originators):  ،منشئ القرض ىو مؤسسة مالية غير مصرفية
دم أساليب التسويق لجذب الدقتًضين، الذين يرغبون بالحصول على قرض، وتقوم ىذه الدؤسسة بإقناع الدقتًضين بالفوائد الدميزة تستخ

 .للقرض الذي تقدمو لذم
 نموذج الإقراض الممول من البنك (Bank-funded P2P Lending):  يشبو ىذا النموذج إلى حد كبير النموذج

 .بينهما في أن القرض في نموذج الإقراض الدمول من البنك يتم إنشاءه عن طريق البنك التقليدي، ويكمن الاختلاف
تكمن أهمية آلية الإقراض بين النظراء في أنها تتيح لصغار الدستثمرين والدؤسسات  :أهمية ومزايا سياسة الإقراض بين النظراء.3.1

نظراً لتطلبو رأس مال كبير. فهو يمكنهم من تنويع استثماراتهم على لضو الناشئة فرصة الحصول على شيء ربدا كان صعب الدنال سابقاً 
أفضل وتفادي تزايد لساطر التًكز التي تنشأ عن بزصيص قدر كبير من رأس الدال لاستثمار واحد بعينو، وىذا ما يعطي لسياسة 

  ة على الآليات التقليدية في نسبة النمو والتزايد.الإقراض بين النظراء أهمية متزايدة في عالم الإقراض والاقتًاض )الائتمان( متفوق
 : (Nemoto & David, 2019, p. 6) كما تتجلى أهمية الإقراض بين النظراء في عدة جوانب منها

لديك تصنيف إذا كنت ترغب في اقتًاض بعض الدال، فقد تكون قروض الند للند أرخص من البنوك، خاصة إذا كان  -
 ائتماني جيد؛

الناشئة وأصحاب الدشاريع الجديدة، سواءً للراغبين في  مؤسساتظراء خياراتٍ سهلة وسريعة للتوفر آلية الإقراض بين الن -
 الحصول على التمويل اللازم للانطلاق في عالم الأعمال أو اقتًاض الدال، دون الحاجة إلى مؤسسات الوساطة الدالية التقليدية؛

برتوي بعض مواقع الويب من نظير إلى نظير على حد أدنى لدبلغ القرض )على عكس معظم البنوك وغيرىا من الدقرضين لا  -
 الرئيسيين( والذي قد يناسبك إذا كنت ترغب فقط في اقتًاض مبلغ صغير لفتًة قصيرة.

ن بنك أو مؤسسة لحصول على قرض متواجو صعوبة في ا انت الدؤسسةخيار آخر إذا ك سياسة الإقراض بين النظراء بسثل إن -
 الائتماني. هاتصنيف بسببمالية، 
بتعويض الوسطاء الذين يتمتعون بالتكنولوجيا، فإن الدقرضين عبر الإنتًنت قادرون على تقليل تكلفة إنشاء القروض  -

ينما يُصل الدقرضون على النموذجية وإتاحتها وتقدنً الخدمات والتمويل. نتيجة لذلك يُصل الدقتًضون على فائدة أقل معدل ب
 معدل عائد أكثر جاذبية.
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 ، اليوان الصيني(. 2017-2013في جمهورية الصين الشعبية ) P2Pحجم الإقراض : 01الشكل رقم 

 

Source : Naoko Nemoto, David Storey, and Bihong Huang (2012) ,  OPTIMAL REGULATION OF P2P LENDING FOR 

SMALL AND MEDIUM-SIZED ENTERPRISES, Asian Development Bank Institute, January 2019, p7 . 

 له. رافقةوآليات التمويل المإقراض النظراء  .2

يل الجماعي والتكنولوجيا الدالية، عند الحديث عن الإقراض من نظير إلى نظير، غالبًا ما يُدث لقاء مفهومان آخران هما: التمو 
وهما مفهومان عاليان للغاية ذات صلة. في الواقع، يعد الإقراض من نظير إلى نظير جزءًا من التمويل الجماعي، والتي تعد بدورىا 

 .(Omarini, 2018, p. 32) منطقة من الدناظر الطبيعية للتكنولوجيا الدالية

تشير الدراسات والإحصائيات التي أجريت مؤخرا أن ىناك ميولا لدى الدستثمرين ورجال الأعمال  التمويل الجماعي: .1.2
 لاستثمار أموالذم عبر أسلوب التمويل الجماعي، وأن الدشاريع والدؤسسات الناشئة ىي الدعنية أكثر بهذا المجال، فهذا النوع من التمويل

 الدشاريع الناشئة والدبتدئة والتي تفتقد للتمويل اللازم. في واقع الأمر ىو دعم

اسم صندوق “برت   -جوثان سويفت-التمويل الجماعي إلى منتصف السبعينات من القرن الداضي على يد   وتعود فكرة
دول العالم، أما فيما يخص ، ثم بعدىا توسعت وانتشرت مع بداية الثمانينات في الولايات الدتحدة الأمريكية وبقية ”الإقراض الايرلندي

في الولايات الدتحدة الأمريكية، فكانت   2005منصات التمويل الجماعي عبر الانتًنت فكانت بدايتها عام 
، وفي الدنطقة العربية  Kickstarterتم إطلاق الدنصة الشهيرة 2009وفي عام  ،  Kiva.org، ومنصةprosper.comمنصة

، مشيرا إلى أن لستلف 2012، والدنصة الشهيرة ذومال التي تم إطلاقها عام 2011التي إطلاقها بدبي عام Eureeca لصد منصة
الدستثمرين بأسلوب بسويلي جديد ومرن بعيدا عن تعقيدات   دول العالم العديد من منصات التمويل الجماعي التي تهدف لدعم صغار

 .(2020)بريش،  يةالطرق التقليدية للتمويل الدصرفي والأسواق الدال

 بين منصة بذمع خلال من وتعاونية جماعية بسويل عملية بأنو الجماعي التمويل تعريف يُمكن: التمويل الجماعي تعريف.1.1.2
 الصغيرة الدشاريع قطاع أساسي بشكل الخدمة ىذه تستهدف .مشروعاتهم لتمويل بحاجة ىم الذين الدشروعات وأصحاب الدستثمرين
 يلبي الذي الدشروع الدستثمرون باختيار ليقوم الجماعي التمويل منصات عبر أصحابها قبل من الدشاريع يتم عرض حيث والناشئة،
 .(7، صفحة 2019)عبد المنعم و رامي،  الدشروع أرباح من أو نسبة فائدة أو مكافأة على الدمولون ويُصل توقعاتهم،

 بسويل بهدف– – للربح وىادفة واجتماعية ثقافية ولرموعات أعمال ورواد أفراد قبل من الدبذول الجهد كما يعرف أيضاً بأنه:
 الوسطاء دون ومن الانتًًنت، الأشخاص، وباستخدام من نسبياً  كبير عدد قبل من نسبياً  صغيرةَ مساهمات على بالاعتماد مشاريعهم،

     .( Beaulieu et al, 2015, p 3 الدعتادين) الداليين
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دعم الجموع للمؤسسة أو الأشخاص من خلال ”  التمويل الجماعي على أنو: crowdfunding bankيعرف موقع  بينما
مويل الجماعي بسهولة و يمكن تفسير الت الاىتمام والثقة والتعاون والدعم الدادي في نهاية الدطاف و منو يأتي مصلحة التمويل الجماعي

 على انو طريقة لوضع الأفكار في السوق ليتمكن العالم من الاستفادة منها.

)عبد المنعم و  وىي أساسية عناصر ثلاث يجمع ما غالباً  أنو إلا أخرى، إلى مؤسسة من الجماعي التمويل تعريف اختلاف رغم
 :(9، صفحة 2019رامي، 

 الأموال؛ من صغيرة مبالغ جمع - 
 الدقتًضين؛ من كبير عدد إلى وتوجيهها الدمولين من كبير عدد من -
 . الرقمية التقنيات باستخدام  -

لحداثة بروز التمويل الجماعي كأداة بسويلية واختلاف أىدافها فإنو لا يوجد تصنيف أنواع وتصنيفات التمويل الجماعي:  .2.1.2
 :(2018)الصبي،  التمويل الجماعية ولكن يمكن تصنيفها حسب أىداف الدشاركين والدستثمرين كما يليموحد لأنشطة 

وىو أوضحها وأبسطها حيث يكون الذدف الأساسي للتمويل ىو الدسؤولية الاجتماعية،  :أ. التمويل الجماعي بهدف التبرع
خلاقة أو اجتماعية غير ربحية، ولعل الدلاحظ أن ىذا النوع من التمويل، قد يمثل خياراً رائع لتنظيم عن طريق دعم مشاريع أو أفكار 

وبرفيز أعمال الخير في عالدنا العربي عن طريق تنظيم عمليات جمع التبرعات وبسكين أصحاب الدبادرات الاجتماعية الخلاقة من نشرىا 
يل مشاركة الشركات الدهتمة بأعمال الدسؤولية الاجتماعية ذات الأثر في بيئة منظمة وسهولة الحصول على الدعم. بالإضافة إلى تسه

 .ترفع مستوى الشفافية والإلصاز
حيث يكون التمويل في الغالب من أجل إنشاء منتج أو دعم مشروع بذاري، وىو ب. التمويل الجماعي بهدف المكافأة: 

أكثر الأنواع شيوعاً وتنوعاً، من حيث الدكافأة حيث تكتفي بعض الدشاريع بإرسال بطاقة شكر أو ذكر اسم الدستثمر من الداعمين 
صاً أو توفير الدنتج لو قبل طرحو في الأسواق. ويستخدم وقد تصل إلى طباعة اسم الدستثمر على الدنتج النهائي أو تسليمو منتجاً لسص

 ىذا النوع من التمويل لدعم رواد الأعمال في مشاريعهم ومنتجاتهم، دون التزام منهم للمستثمرين بنجاح أو استمرار الدشروع. 
 Crowd عرف غالباً بـويعد ىذا النوع أكثر نمواً بين أنواع التمويل الجماعي، ويج. التمويل الجماعي بهدف الإقراض: 

Lending.  حيث تكون صيغة التمويل قائمة على مبدأ الإقراض التجاري، فيقوم رواد الأعمال أو الشركات بتحديد احتياجاتهم
الدادية لشراء أصول معينة أو بسويل مشاريع معينة أو سداد فواتير لزددة القيمة ويُصل الدستثمر على نسبة فائدة على مبلغ القرض 

ر لدشروع لزدد. وبزتلف نسب الفائدة باختلاف سمعة الدقتًض والذدف من الحصول على القرض وطبيعة السوق، وجدولة الدوف
 عمليات السداد. 

 Crowd ويعد أكثرىا نضجاً كقناة استثمارية وجذباً للمستثمرين ويعرف ىذا النوع أيضا بـ :د. التمويل الجماعي بهدف التملك

Investing. قرض بالحصول على حصة من مشروع الدقتًض في مقابل توفير السيولة للمشروع، خصوصاً الدشاريع حيث يسمح للم
 التقنية الناشئة ومشاريع التطوير العقاري، مع توفير البيانات اللازمة للمستثمرين لابزاذ القرار الدناسب. وقد تتضمن الشروط أحياناً 

بزتلف أنواع وشروط حصة الدقرضين حيث قد و  .القرار للمستثمرين الدهتمين بزلي صاحب الدشروع عن جزء من صلاحياتو في ابزاذ
تكون بسلك حصص في شركات ناشئة في مراحلها الأولى وقبل الطروحات الأولية والدساهمة في إلصاحها وتوجيهها مع دعم الأفكار 

 .الخلاقة أو تكون على ىيئة أسهم، أو نصيب في الأرباح أو جزء من الأصول
ا التبسيط يتضح إمكانية تطويع التمويل الجماعي ليشكل رافداً مهماً لدعم مبادرات ريادة الأعمال، حيث يعمل ومن ىذ

الوسطاء على توفير البيئة الدناسبة لتسهيل وصول رواد الأعمال إلى الدستثمرين المحتملين أو التمويل بعيداً عن تكاليف وأساليب 
شركات الاستثمار. وتشير بعض التوقعات إلى احتمالية بذاوز سوق التمويل الجماعي بهدف  التمويل البنكية الدعتادة أو تعقيدات
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 Crowd I) بليون دولار واحتمالية وصول سوق التمويل الجماعي بهدف التملك 300 (Crowd Lendingالإقراض)
nvesting)  م2020بليون دولار بنهاية عام  90لقيم تتجاوز. 

 يوضح نسب توزيع التمويل الجماعي حسب أصنافه : شكل02الشكل رقم 

 
لرلة الاجتهاد للدراسات القانونية  منصات التمويل الجماعي كآلية مبتكرة لتمويل المشروعات، عرض تجربة سلطنة لندن،، (2018)عمران عبد الحكيم و قريد مصطفىالمصدر: 

 .307، ص 2018سنة  1، العدد 7والاقتصادية، المجلد 

 أهمية ومزايا التمويل الجماعي:.3.1.2

الذي يعتبر شكل من أشكال التعاون والاعتماد على مصادر الجموع في  (Crowdfunding)تأتي أهمية التمويل الجماعي  -
قسمو الدادي, بدلا من السعي للحصول على التمويل من مصادر مؤسساتية. ويعتمد ىذا الدبدأ على الحصول على رأس الدال 

على جمع  ” ويل الجماعيالتم“للشركات والأفكار من خلال وسائل متعدد تنطوي في الأساس على الجموع حيث يستند مفهوم 
 ؛كميات صغيرة من رؤوس الأموال من عدد كبير من الدستثمرين لتمويل شركة ناشئة أو مشروع لزدد

يمنح التمويل الجماعي صغار الدستثمرين فرصة الحصول على شيء ربدا كان صعب الدنال سابقاً نظراً لتطلبو رأس مال   -
و أفضل وتفادي تزايد لساطر التًكز التي تنشأ عن بزصيص قدر كبير من رأس الدال كبير. فهو يمكنهم من تنويع استثماراتهم على لض

  ؛لاستثمار واحد بعينو

( والتي B2Cوفي الوقت الراىن، قد يكون التمويل الجماعي ىو الحل الدناسب للشركات الناشئة التي بزدم الدستهلكين ) -
لدعنية بالإقراض والتوفير الدوار يمكن أن تقدم حلًا للمؤسسيين الذين لديها قاعدة قوية من الدستهلكين، في حين أن الجمعيات ا

يُتاجون إلى تدفقات نقدية صغيرة من حين لآخر، ولكن الطريقة الوحيدة لنمو الاستثمارات البديلة تتمثل في وضع لوائح تنظيمية 
 ؛(Bricker, 2019) أفضل

 مشاريع إلى الأفكار لتحويل الضرورية الدالية الدوارد توفير يمكنها التي الدبتكرة الآليات احد الجماعي التمويل كما يمثل -
، 2019)العنزي،  الدستدامة التنمية وبرقيق الفقر جديدة والحد من ومداخيل شغل خلق مؤسسات ناشئة وفرص وبالتالي واقعية،

 ؛(14صفحة 

أما من وجهة نظر الدستثمر، فيسمح التمويل الجماعي بالدشاركة في أحد الدشاريع بدون الدخاطرة بدبالغ كبيرة. كما أنو يتيح  -
( الدتخصصة في التمويل الجماعي مقابل أسهم، فإن ما Eureecaإمكانية الاستثمار لشريُة سكانية أكبر. وطبقاً لدنصة "يوريكا" )

 ات يأتي من معارف رائد الأعمال.% من الاستثمار 50يصل إلى 
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 :  الأهمية النسبة لمنصات التمويل الجماعي من إجمالي حجم السوق الائتماني.03الشكل رقم

 
Source: UNDP(june  2019), crowdfunding, financing solutions for sustainable development,  

 
 الدبتكرة، التكنولوجيات فهم علينا يتعين في النظام الاقتصادي الرقمي العالديلدواكبة التطور الحاصل  التكنولوجيا المالية:.2.2

الدوجودة، لأن  التنظيمية الأطر لررد تطبيق والإشراف، فلا يكفي فقط والرقابة التنظيم أطر برسين بغرض بعضها وتطبيق منها، والتعلم
 بين الفروق من أجل حصر  - الإلكتًوني الأمن لساطر فيها بدا - ديدةالج لساطرىا رغم جديدة مناىج واقع الحال يتطلب تطبيق

 .(9،8، صفحة 2018)لاغارد،  والأنشطة الكيانات

وفي ىذا الصدد فقد شكّل قطاع التكنولوجيا الدالية ثورة في الأنظمة الدالية العالدية لدا يمتلكو من قدرة حقيقية على جعل 
 العمليات والخدمات الدالية أسرع وأقل كلفة وأكثر أمناً وشفافية. 

لابتكارات التكنولوجية الحديثة في لرال قطاع التكنولوجيا الدالية ىي عبارة عن الاختًاعات واتعريف التكنولوجيا المالية: .1.2.2
، صفحة 2019)حمدي و أوقاسم،  الدالية، وتشمل ىذه الاختًاعات لرموعة البرامج الرقمية التي تستخدم في العمليات الدالية

402). 

كما يشير مصطلح التكنولوجيا الدالية إلى كافة الخدمات الدالية الرقمية التي تستخدم التكنولوجيا في تنفيذ خدماتها، سواء في 
و البطاقات الائتمانية والخدمات الدصرفية الاليكتًونية، أو البنوك الاليكتًونية والعملات الرقمية، أو المحافظ ألرال الدفع الاليكتًوني، 

 ونية وغيرىا من الخدمات التي توفر لأففراد خدمة بسيطة وسهلة وآمنة لتلبية احتياجاتهم.الاليكتً 

 الدالية نوعية الخدمات لتحسين التكنولوجيا على تعتمد التي الدنتجات والخدمات تلك أنها: على الدالية التكنولوجيا كما تعرف
 يتم الحالات معظم وفي إليها، الأفراد الوصول من أكبر لعددٍ  ويمكن وأسهل وأرخص بأّنها أسرع التكنولوجيا ىذه تتميز .التقليدية

 .(7، صفحة 2017)جوناس و آخرون،  ناشئة شركات بواسطة والدنتجات ىذه الخدمات تطوير

 الثاني والدصطلح ،"التكنولوجيامصطلح  ىو الأول مصطلحين، من يتكون " Fintech الفينتك" مصطلح وعليو فإن
 الدالية الخدمات في كيفية صناعة وتقدنً النظر إعادة أجل من التكنولوجيا التي تستعمل الدبتكرة، الناشئة الشركات يعني فهو ،"التمويل"

 وأكثر أمناً وفي نفس الوقت بأقل تكلفة وجهد. وأسرعوالدصرفية بطريقة أسهل 

نظراً لأهمية التكنولوجيا الدالية فقد حققت الاستثمارات العالدية في قطاع التكنولوجيا الدالية نمواً  المالية:أهمية التكنولوجيا .2.2.2
، وبلغ حجم 2018و 2012سريعاً في السنوات القليلة الداضية، حيث ارتفعت قيمتها بدا يزيد عن عشرة أضعاف في الفتًة بين 

% مقارنة  120، بنسبة ارتفاع وصلت إلى 2018مليار دولار في عام  112الدالية حوالي الاستثمار العالدي في شركات التكنولوجيا 
 . وىذا لأن:(2019)العربي،  بليون دولار أمريكي 50.8، والذي بلغ فيو حجم التمويل والاستثمار 2017بالعام 
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الدالية أسرع، وأرخص، وأكثر أمناً وشفافية وإتاحة، خصوصاً للشريُة الكبيرة التكنولوجيا الدالية بإمكانها أن بذعل الخدمات  -
من السكان التي لا تتعامل مع القطاع الدصرفي. وتقُدّم للمؤسسات الناشئة الحلول الدالية الدبتكرة التي بُراكي ما تقدمو القطاعات 

 ؛الدصرفية في ىيكل الخدمات الدالية التقليدية

 العروض الدمنوحة؛ من خلال توفير في البساطة تقدنً طريق عن الأفراد، مدخرات استقطاب الدالية علىتعمل التكنولوجيا  -
 الاستشارة كما تقدنً تبرعات؛ في شكل أو الدال، رأس في استثمار أو شكل قروض، في سواء للشركات، الجماعي التمويل منصات
 ؛الدالية الاستثمارات في الدتنوعة الدقتًحات للعميل وتقدنً مدخراتهم، إدارة في الأفراد لدساعدة

تتيح التكنولوجيا الدالية توفير بدائل لقنوات الإقراض الدصرفي التقليدية للمؤسسات الناشئة، من خلال ظهور منصات  -
 .اليكتًونية جديدة ساهمت في زيادة التمويل الجماعي والإقراض بين النظراء

أن سرعة التطوّر  الدالية من أهمية ومزايا سواء للمؤسسات الناشئة أو الاقتصاد الوطني ككل، إلاىذا ورغم ما برققو التكنولوجيا 
في خدمات التكنولوجيا الدالية وعدم القدرة على مسايرتها والتحكم في آلياتها قد يشكّل تهديداً يجب التحوّط منو وابزاذ كافة 

قرار القطاع الدصرفي والدالي، حيث بُسثّل التكنولوجيا الدالية وتطبيقاتها الدختلفة فرصاً الإجراءات الاحتًازية التي برقق سلامة ونزاىة واست
 يتعين استغلالذا وفي نفس الوقت برديات للمصارف والدؤسسات الدالية يجب الاحتياط لذا.

 حجم الاستثمارات العالمية في التكنولوجيا المالية )الصفقات والتمويل(. مليار دولار أمريكي :04الشكل رقم

 
 

 .10، ص 2019مؤسسة الكويت للتقدم العلمي، يونيو  ،-الابتكارات المالية التقنية-الفينتنك ، (2019)مارمور منا انتليجنس المصدر:
 

 .لمؤسسات الناشئةلإقراض النظراء والتمويل الجماعي  .3

 البلدان في ولاسيما والتشغيل الإجمالي المحلي الناتج والدتوسطة في الناشئة والصغيرة الدشروعات لقطاع الدتزايدة الدساهمة رغم
 .(2019)عبد المنعم و رامي،  دولار تريليون 4.3 بنحو تقدر بسويلية من فجوة القطاع يعاني النامية،

، شددت البنوك سياسات الإقراض وأصبح الدستثمرون التقليديون أكثر عزوفاً 2008ففي أعقاب الأزمة الدالية العالدية سنة 
مليار دولار بقطاع الدشاريع الصغيرة والدتوسطة على مستوى منطقة الشرق  260عن الدخاطرة. ونشأ عن ذلك فجوة بسويلية قدرىا 

بإمكان واحد فقط من بين كل خمسة مشاريع الحصول على قروض مصرفية أو أي أشكال أخرى من  الأوسط وشمال أفريقيا، وأصبح
% من الشركات الدسجلة في الدنطقة ويعمل بها لضو 96الائتمان. وطبقاً للمنتدى الاقتصادي العالدي، بسثل الدشاريع الصغيرة والدتوسطة 

 .(2019)بريكر،  الي قروض البنوك، وىو أدنى مستوى في العالم% فقط من إجم7نصف العمالة، إلا أنها لا برصل إلا على 
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( التابعة للبنك الدولي والدتخصصة في شؤون الدول النامية IFCأما في الدول العربية فتشير دراسة لدؤسسة التمويل الدولية )
مليار دولار؛ كما تشير دراسة لدنظمة 240أن الدؤسسات الصغيرة والناشئة في الوطن العربي تعاني من فجوة بسويل تقدر بحوالي  إلى

فقط من بسويل البنوك يذىب لصالح الدؤسسات الصغيرة والناشئة في الشرق  %8ابراد الدصارف العربية وبالتعاون مع البنك الدولي أن 
 دول لرلس التعاون الخليجي؛ ىذا مقابل ما بسثلو الدؤسسات الناشئة والصغير من إجمالي الدؤسسات في %2، ويقل عن الأوسط

)حياري و الحصري،  ، وأنها المحرك الرئيس للنشاط الاقتصادي في الدنطقة %90 إلى 80الدسجلة في الشرق الأوسط والتي بسثل من 
2015). 

 .ومساهمة الإقراض بين النظراء في تمويل المؤسسات الناشئةحجم .1.3
عندما بدأ الناس العاديون تلبية احتياجات رأس الدال الدقتًضين عبر منصات  2005في عام  بين النظراءظهر نموذج الإقراض 

لدية في صناعة الائتمان الذي اليكتًونية. حيث وفي أقل من عقد من الزمن، أصبحت ىذه الطريقة الجديدة لتمويل الديون ظاىرة عا
،  2013مليارات دولار في عام  8حيث بذاوزت صناعة الإقراض العالدية عبر الإنتًنت . 2015تريليون دولار بنهاية عام  13بلغ 

م مليار دولار في الولايات الدتحدة والدملكة الدتحدة فقط عا 40، لتتجاوز ىذه الصناعة قيمة Liberumووفقًا لشركة الأبحاث 
 (على مستوى العالمP2P، سيتم إنشاء تريليون دولار من القروض بهذه الطريقة )2025. بينما يتوقع أنو بحلول عام 2016

(Albright & James A, 2015, p. 2). 
على مستوى العالم، في نهاية الربع  P2Pبلغ الإقراض التًاكمي عبر منصات فقد ، P2PFAوفقًا للبيانات الصادرة عن 

مليون جنيو  2.2بشكل كبير من  P2Pمليار جنيو إستًليني. حيث نما الإقراض من خلال  4.4، ما يعادل  2015الرابع من عام 
 .(india, 2016, p. 5) م2015مليار جنيو إستًليني في عام  4.4إلى  2012إستًليني في عام 

 2015- 2010: شكل يوضح تطور حجم الإقراض بين النظراء للفترة 05الشكل رقم

 
source: Bank of India, CONSULTATION PAPER ON PEER TO PEER LENDING, Reserve Bank of India, 

April 2016, P 5. 

  التكنولوجيا المالية وتمويل المؤسسات الناشئة: .2.3
 من 86 % امتلاك عدم فرص أساسية ىي: أربع وجود يُركّو أفريقيا وشمال الأوسط الشرق في الدالية التكنولوجيا إن تطوّر

 ازدياد نفسو الوقت وفي العالدي، الدتوسّط نصف والدتوسطة الصغيرة الدشاريع إقراض عملية وتشكيل حساباً مصرفياً، البالغين الأفراد
 الرقمية بالخدمات اثنين أصل من عميل كل واىتمام أعوام الأخيرة، خمسة مدار على أضعاف أربعة التجارة الإلكتًونية حجم

 .(3، صفحة 2017)جوناس و آخرون،  .الجديدة
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استثمارات كبيرة حيث حيث أنو في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا، حققت الشركات الناشئة في لرال التكنولوجيا الدالية 
مليون دولار في بسويل الشركات الناشئة، وىو ما يمثل  471استثماراً تصل قيمتها إلى  238، 2019شهد النصف الأول من عام 

 2018% في قيمة الاستثمار خلال ىذه الفتًة، مقارنةً بالنصف الأول من عام  66مؤشراً لشتازاً، حيث يعبر عن زيادة مقدارىا 
 28مليون دولار. كما حقق عدد الصفقات مستوى قياسياً بدوره، مسجلًا زيادة قدرىا  283قيمة الاستثمارات فيو  الذي بلغت

، لشا يشير إلى استمرار الإقبال على الشركات الناشئة في الدنطقة خلال جميع مراحل 2018% مقارنةً بالنصف الأول من عام 
% من لرموع صفقات الشركات الناشئة  26على صدارتها باستحواذىا على نسبة  الاستثمار. وحافظت الإمارات العربية الدتحدة

% من إجمالي التمويل الدقدم  66، بينما حازت نسبة 2019التي تتخذ من الإمارات مقراً لذا، والتي بّست في النصف الأول من عام 
، حيث استحوذت 2019في النصف الأول من عام  للشركات الناشئة، وسجلت تونس امتلاكها بيئة الشركات الناشئة الأسرع نمواً 

% مقارنةً بالنصف الأول من عام  4% من جميع الصفقات، وبزيادة قدرىا  8على خامس أكبر عدد من الصفقات بنسبة 
% من إجمالي عدد  11% في عدد الصفقات، أي ما يصل إلى  2، بينما سجلت الدملكة العربية السعودية زيادة بنسبة 2018

 الصفقات في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا.

شركة  96ومن الدتوقع أن يصل عدد الشركات الناشئة في لرال التكنولوجيا الدالية في منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا إلى لضو 
 287لوجيا الدالية من. كما أنو من الدتوقع أن تقفز الاستثمارات في قطاع التكنو 2020شركة بحلول عام465و 2019خلال عام 

 .(2019)العربي،  م2022مليار دولار بحلول عام  2.28إلى  2019مليون دولار خلال عام
 أنواع التكنولوجيا الدالية الدستخدمة في بسويل الدشروعات الصغيرة والدتوسطة. :06الشكل رقم

 
 .28، ص 2رق الأوسط وشمال إفريقيا، رقم المالي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة في منطقة الش ، الشمول(2019)المصدر: صندوق النقد الدولي

 دراسة إقراض النظراء والتمويل الجماعي في الجزائر .4

، التي 2020من قانون الدالية التكميلي   46مهد قانون الدالية التكميلي الطريق لبعث آلية التمويل الجماعي في نص الدادة 
تنشأ صفة مستشار الاستثمار التساهمي ويكلف بخلق وإدارة منصات “ لدنصات التمويل الجماعي، والتي نصت على تؤسس 

تأسيس واعتماد  شروط  ، ويتم برديد ”في ميدان الاستثمار التساهمي واستثمار أموال الجمهور الكبير عن طريق الانتًنت  الاستشارة
لجنة تنظيم ومراقبة عمل البورصة وتقوم فكرة منصات التمويل الجماعي عبر الانتًنت   ريقلشارسة ومراقبة الدستشار التساهمي عن ط
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ومساعدتهم على إطلاق مشاريعهم خاصة ولائك الرواد   وتقديمها لأففراد  صغيرة من عدد كبير من الجمهور  على جمع الأموال بدبالغ
 .ويلها إلى مشاريع استثمارية حقيقيةالذين لديهم أفكار وليس لديهم الأموال لتنفيذ أفكارىم وبر

، 2020من قانون الدالية التكميلي لسنة  45وبسنح صفة مستشار في الاستثمار التشاركي التي أُسست بدوجب الدادة 
 .للشركات التجارية الدستحدثة والدكرسة استثنائيا لذذا النشاط وكذا للوسطاء في عمليات البورصة ومؤسسات تسيير أموال الاستثمار

براح أنو من الدنتظر أن يصبح  عبد الحكيموفي ىذا الصدد فقد أكد رئيس لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها )كوسوب( 
جهاز التمويل الجماعي )كراود فاندينغ( الذي يسمح بتجميع الأموال لفائدة الدؤسسات الناشئة عبر منصات انتًنت عمليا ابتداء من 

  .(2020)سامي،  م2020الثلاثي الأخير لسنة 

ويشتًط في إطار مشروع التنظيم توفر بعض الدعلومات الدوجهة للنشر عبر موقع الدنصة إجبارية التمتع بالدؤىلات التقنية 
وتقدنً معلومة واضحة ومفصلة عن الضرورية لدزاولة ىذا النوع من النشاط واحتًام أخلاقيات الدهنة الضرورية لإرساء مناخ تسوده الثقة 

 .الدشاريع الدقتًحة والدخاطر التي قد يواجهها الدستثمر

تضاف لذذه الشروط الدفروضة على مزاولة النشاط قواعد حسن السلوك والكفاءة الدهنية بالنسبة لإداريي ومسيري الدنصة أن 
لكن دون إغفال حماية و بالنسبة لدسيري الدنصات  يا مبسطالجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها كانت قد اقتًحت جهازا تنظيم

 .الدستثمرين

وبهذا ستتمكن الدؤسسات الناشئة و حاملي الدشاريع من الاستفادة من أداة التمويل الجديدة ىذه ابتداء من الثلاثي الأخير 
الضريبية لفائدة الدؤسسات الناشئة وبإطلاق  للسنة الجارية، علما أن إنشاء منصات التمويل الجماعي ستكون مرفقة بآلية الإعفاءات

صندوق لسصص لتمويل الدرحلة التي تسبق بذسيد مشاريعهم. لأن التمويل التقليدي )الدؤسسات الدالية والبنوك ومؤسسات الدولة( قد 
التي لا تكون بالضرورة  أظهرت لزدودية في السياق الجزائري الحالي، ولذذا يجب تطوير أدوات بسويل أخرى لسصصة للمشاريع الصغيرة

مشاريع استثمار كبيرة. ويتضح أن آلية التمويل الجماعي تعتبر الأداة الأنسب حيث يمكنها تعويض نقص التمويل التقليدي من جهة 
 وتلبية احتياجات أصحاب الدشاريع من جهة أخرى. 

ورصة الجزائر، وأن الأمر يتعلق بدؤسستين طلبان جديدان لدخول ب 2020كما تلقت لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة في 
صغيرتين ومتوسطتين قدمتا رسميًا طلب تأشيرة لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة )سلطة ضبط السوق الدالية( وذلك من أجل 

 .2012دخولذما بورصة الجزائر التي فتحت قسمًا لسصصًا حصرياً لذذا النوع من الدؤسسات في عام 

 مليار دينار قدار واحدشركة تنشط في قطاع الصناعات الغذائية والتي تطمح إلى جمع رؤوس أموال بد ويخص الطلب الأول
، أما الطلب الثاني والذي تقدمت بو شركة صغيرة ومتوسطة تعمل في قطاع السياحة فيتعلق بعملية لإصدار سندات تساهمية جزائي

 .واحدة أو أكثر، حسب الحاجةمليار دينار على مدى ثلاث سنوات في عملية  10بدجموع 

 خاتمة:ال

"، دخلا إلى الدعجم الدالي الإقراض بين النظراء" و"التمويل الجماعيمصطلحا "وفي ختام ىذا البحث يمكن القول أن 
أصحاب الدؤسسات الناشئة والأعمال في الحصول على التمويل اللازم لعملهم، وذلك عوضاً عن  لدساعدةبوصفهما طريقان سهلان 

أحد أىم الركائز للبنية الحديثة للتطبيقات  حيث يعد الاعتماد على موارد الجموع التمويل الدصرفي التقليدي الأكثر تعقيداً وصعوبة.
بأشكالذا التقنية والاقتصادية والاجتماعية. حيث أن الدوارد الدتوفرة والفائضة عن حاجة لرموع الأفراد يمكن استغلالذا بشكل أمثل 
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والتمويل الجماعي وما يتعلق بو من نماذج أعمال وفرص اقتصادية وتنموية  .عوائد تنموية لستلفة الأشكال والأبعادللحصول على 
 يمكن استغلالذا لدعم جهود التحول الوطني والاقتصادي. حيث يعتبر أحد أشهر تقنيات ما يعرف التقنية الدالية.

( B2Cىو الحل الدناسب للمؤسسات الناشئة التي بزدم الدستهلكين ) كما أنو وفي الوقت الراىن، قد يكون التمويل الجماعي
إن الافتقار إلى الابتكار غير أن والدول النامية التي لديها قاعدة قوية من الدستهلكين، دون إضعاف أو رىن عمليات التطور والتنمية. 

ستغلال الأمثل لذا، على الرغم من أن سوق التمويل التنظيمي والبنية التحتية والوعي الاقتصادي لدثل ىذه الآليات حال دون الا
مليار دولار على مستوى العالم. ويبدو أن منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا، وغيرىا من الأسواق  300البديل تتجاوز قيمتو 

  الناشئة ليست مستعدة بساماً لاغتنام ىذه الفرصة.
  نتائج الدراسة وتوصياتها:

لكثير من الدول النامية يتطلب إعادة النظر في بعض الجوانب الدتعلقة بالتوجهات الائتمانية والاستثمارية إن الوضع الراىن  -
 التي ىي في أمس الحاجة إليها، وذلك بدلا من بقائها مرتبطة بالدؤسسات الدالية التقليدية والدولية، التي  ليس لذا رغبة في إقراض ىذه

 .سياساتها الاقتصادية وبقائها رىينة ديونها الدولية لذذه الدؤسسات البلدان أكثر من رغيتها في تغيير
الائتمانية، لأنها بسكن الدول الفقيرة والنامية من بناء اصول ات ء أداة لتخفيف حدة الاحتياجيعتبر الإقراض بين النظرا -

 ف الدؤسسات الائتمانية.اقتصادية وزيادة دخلها واستثماراتها دون تعرضها للصدمات والاملاءات الخارجية من طر 
أحد أىم الركائز للبنية الحديثة للتطبيقات بأشكالذا التقنية والاقتصادية  (Crowd) يعد الاعتماد على موارد الجموع -

والاجتماعية. حيث أن الدوارد الدتوفرة والفائضة عن حاجة لرموع الأفراد يمكن استغلالذا بشكل أمثل للحصول على عوائد تنموية 
والتمويل الجماعي وما يتعلق بو من نماذج أعمال وفرص اقتصادية وتنموية يمكن استغلالذا لدعم جهود  .الأشكال والأبعادلستلفة 

 . التحول الوطني والاقتصادي. حيث يعتبر أحد أشهر تقنيات ما يعرف التقنية الدالية
اعي، والتي من خلالذا تستطيع الدشاريع الريادية تسمح تطبيقات التكنولوجيا الدالية في الاستفادة من خاصية التمويل الجم  -

والناشئة الحصول على مبالغ صغيرة من عدد كبير من الأفراد ما ساعدىا في بسويل مشاريعها الجديدة، والتي استطاعت بسويل العديد 
 .من الدشاريع الإبداعية لتتحول إلى شركات وعلامات بذارية مزدىرة

قناة استثمار آمنة وفعالة لشريُة واسعة من المجتمع يكفي أثناء فتًات  P2Pحتى يُقق فعاليتو يجب أن يوفر الإقراض  -
الانكماش في الدورة الاقتصادية لدنع التوقفات الدفاجئة في الإقراض، ومعدلات التخلف عن السداد الدفرطة، والفشل الإشكالي 

 لدنصات الإقراض.
 لرموعة على الدباشر غير الإيجابي وتأثيره الناشئة، للشركات الحاضنة البيئة كامل تسريع على سيعمل اليةالد التكنولوجيا نمو -

 ظل الاقتصاديات الرقمية الراىنة. في للنموّ  سيجعلو ضرورياً  القطاعات، من
القانونية والإجراءات التنظيمية لا بد أن ينمو ىذا القطاع بطريقة آمنة وسليمة، ويجب أن تقوم الدول بدواءمة الإطارات  -

 والرقابية والتدابير الذادفة لحماية الدستهلك للتصدي للمخاطر  الدتًتبة عن آليات ومنصات التمويل الجماعي.
وأخيرا إن وجود التنظيمات الدلائمة للحالة الاقتصادية في البلد، يسرع من عملية جذب رؤوس الأموال للدخول في  -

م بعد 2012ي كقناة استثمارية، حيث يمكن ملاحظة النمو الدطرد في الولايات الدتحدة الأمريكية منذ عام أسواق التمويل الجماع
وىو تنظيم معني بتسهيل وتبسيط بسويل الدؤسسات  JOBS Act (Jumpstart Our Business Startups) صدور ما يعرف بـ

الدستثمرين الدؤىلين وغير الدؤىلين وحدود التمويل الدمكنة للمؤسسات  الصغيرة والناشئة بدا يشمل خيارات التمويل الجماعي من برديد
 .والدسموحة لأففراد بحسب تأىيلهم. مع مراعاة تطوير وتدرج الأنظمة والقوانين الدتعلقة بحدود الاستثمار ونوعية الدستثمرين الدستهدفين

 قائمة المراجع:
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 لرلة التمويل والتنمية، صندوق النقد الدولي. عودة إلى الدستقبل، (.2019. )شاييو ،ألكسندر .1
، 8لرلة الاجتهاد للدراسات القانونية والاقتصادية، المجلد  مفاىيم أساسية حول التكنولوجيا الدالية،(. 2010حمدي، زينب. و أوقاسم ،الزىراء. ) .2

 .2019سنة  1العدد 
، لرلة اعي كآلية مبتكرة لتمويل الدشروعات، عرض بذربة سلطنة لندنمنصات التمويل الجم(. 2018عبد الحكيم، عمران. و قريد، مصطفى. ) .3

 .2018سنة  1، العدد 7الاجتهاد للدراسات القانونية والاقتصادية، المجلد 
مداخلة في: مؤبسر وجائزة منصات التمويل الجماعي للمشروعات  الإطار القانوني لدنصات التمويل الجماعي،(. 2019عبد الله، ضيعان العنزي. ) .4
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 ملاحق:

 : صناعة الإقراض من نظير إلى نظير في الصين 01الملحق رقم
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