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 :الملخص

كآلية تمويلية  (Crowdfunding) تهدف هذه الدراسة إلى تسليط الضوء على منصات التمويل الجماعي

، وبحث مدى فعاليتها في سد الفجوة التمويلية التي تواجهها المؤسسات (FinTech) وتكنولوجية مستحدثة

ها المبكرة نتيجة قيود التمويل التقليدي. ولتحقيق هذا الهدف، الناشئة والمشاريع الابتكارية الجامعية في مراحل

تم تبني المنهج الوصفي التحليلي في الشق النظري لتأصيل مفاهيم التمويل والضوابط الشرعية لمنصات 

التمويل الجماعي، متبوعاً بمنهج دراسة الحالة والمنهج الاستشرافي في الشق التطبيقي لنموذج عمل مقترح 

 ."الدكتور مولاي الطاهر"بالتطبيق على جامعة سعيدة  "ApexFund"منصة  يحمل اسم

توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج أبرزها أن منصات التمويل الجماعي تشكل بديلًً مالياً كفوءًا 



 

يتجاوز البيروقراطية المصرفية الكلًسيكية عبر ربط أصحاب الأفكار بالحشد مباشرة. كما أظهرت هندسة 

للمنصة المقترحة وقابليتها للًستدامة المالية والتشغيلية في البيئة  (Lean Canvas) موذج المرنالن

الجزائرية؛ حيث تبين من خلًل الدراسة المالية والاستشرافية أن المنصة قادرة على تغطية تكاليفها التشغيلية 

مشروعاً  18ل استهداف تمويل دج( وتحقيق نقطة التعادل المالي من خلً 870,000السنوية )المقدرة بـ 

% من حجم الحملًت التمويلية. 7ريادياً ناجحاً سنوياً عبر الوطن، باحتساب عمولة تشغيلية مرنة تقدر بـ 

وتوصي الدراسة بضرورة إسراع المشرّع الجزائري في تفعيل الأطر القانونية المنظمة لهذه المنصات وتبني 

 .لمقاولاتية الابتكاريةالجامعة للنموذج المقترح لدعم بيئة ا

تمويل، منصات التمويل الجماعي، مؤسسات ناشئة، نموذج العمل المرن، جامعة سعيدة،  الكلمات المفتاحية:

 .ApexFund منصة
 

Abstract: 

This study aims to highlight crowdfunding platforms as an innovative financial and 

technological mechanism (FinTech) and to examine their effectiveness in bridging 

the financing gap faced by startups and innovative university projects in their early 

stages due to the constraints of traditional financing. To achieve this objective, a 

descriptive-analytical approach was adopted in the theoretical section to 

conceptualize financing and the Sharia controls of crowdfunding platforms. This 

was followed by a case study and a forward-looking approach in the practical 

section to design a proposed business model named "ApexFund" applied to the 

University of Saïda "Dr. Moulay Tahir". 

The study revealed several key findings, most notably that crowdfunding platforms 

represent an efficient financial alternative that bypasses classical banking 

bureaucracy by directly connecting project owners with the crowd. Furthermore, 

the engineering of the Lean Canvas for the proposed platform demonstrated its 

financial and operational sustainability in the Algerian context. The financial and 

forward-looking analysis indicated that the platform is capable of covering its 

annual operational costs (estimated at 870,000 DZD) and reaching its break-even 

point by successfully funding 18 innovative projects annually at the national level, 

based on a flexible operational commission of 7% per campaign. The study 

recommends that the Algerian legislator expedite the activation of the regulatory 

legal frameworks governing these platforms and that the university adopt the 

proposed model to support the innovative entrepreneurial ecosystem. 

 

Keywords: Financing, Crowdfunding Platforms, Startups, Lean Canvas, 

University of Saïda, ApexFund Platform. 
 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الإهداء

 الحمد لله فما بلغت مبلغي هذا إلا بتوفيق من الله

إلى سبب وجودي والداي حفظهما الله    

 فهما من تعبا في تربية و جعلي ما أنا عليه و بذلا الكثير لأصل ما موصلته 

فضل أإلى والدتي التي ساندتني في إنكساراتي قبل نجاحتي التي أحبتني كما أنا و دفعتني لأكون   

 إلى والدي الذي سلك كل الطرق الصعب و سهل منها فقط ليرشدني أيهما أحسن 

فسه الذي كان يتعب و يكدح من أجلي والدي الذي كان يأثرني على ن  

ا كان ينقصني فائق الشكر و التقدير لوالداي الذان جعلًني أبلغ أشدي و لم يدخرى أي جهد في تلبية كل م  

ها أخذ بيدي و شكر لقدوتي السيد خرصي الصحبي الذي فتح عيناي على الحقيقة في الوقت الذي كنت فيه تائ

الفرق بين الصواب و الخطأ و أرشدني و شحذ مهراتي و أراني   

لى نصائحه و عو الشكر للأستاذ المشرف الدكتور تاهي عبد الرحمان الذي قبل الأشراف على هذه المذكرة و 

 إرشاداته القيمة و صبره طيلة فترة البحث 

ها ت التي قدمتو أتوجه بشكر كذلك لزميلة و رفيقة الدرب الدراسي الطالبة شهروري أفنان على كل المساعدا

 طيلة الفترة الدراسية 

 و شكر لطاقم العمل لحاضنة الأعمال لجامعة مولاي الطاهر 

 و الشكر للأصدقاء و العائلة و أسرة الجامعية 

 و الشكر لكل من منحني أوقات سعيد 

 و الشكر لكل من منحني أوقات حزينة فبطريقة أو بأخرى فقد دفعني لأكون أفضل

 

 



 

 

 

 

 

 الشكر و التقدير

علم وأحمد الله عزوجل الذي وفقني لإتمام هذا العمل وأنار لي درب الأشكر   

 والمعرفة

 لقبوله تاهي عبد الرحمانللأستاذ المشرف الدكتور ر أقدم جزيل الشك

ل طو على نصائحه وارشاداته القيمة وصبرهو المذكرة  الاشراف على هذه

 فترة البحث

 دهالج ذاهناقشة التي قبلت وأتوجه كذلك بخالص الشكر والتقدير إلى لجنة الم

 شكرا لجميع أساتذة جامعة الدكتور مولاي الطاهر

فوا شكرا لوالدي الكريمين وكل أفراد عائلتي الذين قدموا لي الدعم ووق

 بجانبي حتى إتمام هذا العمل

 سعيدة جامعةولا يفوتنا شكر جميع إطارات وعمال 

 بجامعة مولاي الطاهر.. –شكرا لعمال النظافة 

 لكل من وقفوا بجانبي لإتمام هذا العمل شكرا
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 المقدمة العامة

 المقدمة العامة :

يعُدّ التمويل العصب الحقيقي لأي نشاط اقتصادي، والركيزة الأساسية لضمان استمرارية وتوسع المؤسسات 

الديناميكية المتسارعة التي يشهدها الاقتصاد العالمي المبني على بمختلف أشكالها القانونية وأحجامها. وفي ظل 

( كقاطرة أساسية لدفع عجلة النمو الاقتصادي وخلق Startupsالمعرفة والابتكار، برزت المؤسسات الناشئة )

فرص العمل. ومع ذلك، تواجه هذه المؤسسات تحديات جمّة وعوائق تمويلية كبرى في مراحلها المبكرة )مرحلة 

الانطلًق والتوسع( نتيجة لارتفاع درجة عدم اليقين والمخاطر، مما يحرمها من الوصول إلى مصادر التمويل 

 التقليدية كالقروض البنكية التي تفرض قيوداً وضمانات صارمة.  

 أمام هذا الواقع، ومع الطفرة التقنية واستخدام شبكة الإنترنت والأنظمة المعلوماتية الحديثة، ظهرت منصات

( كآلية تمويلية مستحدثة وثورية. تشكّل هذه المنصات فضاءً Crowdfunding Platformsالتمويل الجماعي )

رقمياً تفاعلياً يلغي الوسطاء الماليين التقليديين، ويربط مباشرة بين رواد الأعمال وأصحاب الأفكار المبتكرة 

، وبين جمهور واسع من الممولين والمستثمرين المستعدين لتقديم مبالغ مالية لدعم المشاريع في شكل تبرعات

 قروض، أو مساهمات في حقوق الملكية.  

وفي الجزائر، وتماشياً مع سياسة وزارة التعليم العالي والبحث العلمي الرامية إلى تحويل الجامعة إلى قاطرة 

مؤسسة ناشئة"، بات من الضروري التفكير في هندسة وبناء  -للتنمية الاقتصادية عبر آليات "شهادة جامعية 

تستوعب المشاريع الابتكارية للطلبة. وتأتي هذه الدراسة لتسليط الضوء على هذه الآلية منصات رقمية محلية 

من خلًل دراسة حالة لجامعة سعيدة "الدكتور مولاي الطاهر"، عبر تصميم ونمذجة بيئة تشغيلية ومالية متكاملة 

 ".  ApexFundلإطلًق منصة تمويل جماعي ريادية تحمل اسم "

 إشكالية البحث :

ور المشكلة الرئيسية للبحث حول عجز قنوات التمويل الكلًسيكية عن استيعاب المتطلبات المالية تتمح

للمؤسسات الناشئة والمشاريع الابتكارية الجامعية، ومدى إمكانية سد هذا العجز عبر توظيف الحلول الرقمية 

للبيئة الجزائرية. بناءً على ذلك،  المستحدثة للتمويل الجماعي المتوافقة مع الخصوصية الاقتصادية والتشريعية

 يمكن صياغة الإشكالية الرئيسية في التساؤل الجوهري التالي:

أن تساهم كآلية  - ApexFundوتحديداً المنصة المقترحة  -"كيف يمكن لمنصات التمويل الجماعي الرقمية 

بات نموذج عملها لضمان مستحدثة في تمويل مشاريع المؤسسات الناشئة لطلبة جامعة سعيدة، وما هي متطل

 الديمومة الاقتصادية والشرعية؟"   

 التساؤلات الفرعية :

 لغرض الإحاطة بالأبعاد المختلفة للإشكالية وتفكيكها، تم صياغة الأسئلة الفرعية التالية:

 محددات العرض والطلب الحاكمة له ما هو الإطار المفاهيمي والنظري للتمويل والتمويل الجماعي، وما هي-

 عبر المنصات الرقمية؟   

ما هي الضوابط الشرعية والفنية والأشكال التمويلية المختلفة لمنصات التمويل الجماعي الإسلًمية المتوافقة -

 مع الشريعة؟   
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( المقترح Lean Canvas(، والتقنية لنموذج العمل المرن )SWOTما هي الملًمح الاستراتيجية، البيئية )-

 عة سعيدة؟   بجام ApexFundلمنصة 

ما هي هندسة الاستدامة المالية والتشغيلية )حجم الإيرادات، نقطة التعادل، وهيكل التكاليف التقديرية( لضمان -

 ؟   ApexFundديمومة منصة 

 فرضيات البحث :

 لتقديم إجابات أولية مؤقتة على التساؤلات المطروحة، نعتمد على الفرضيات التالية:

تشُكّل منصات التمويل الجماعي بديلًً كفوءاً يتجاوز عقبات التمويل التقليدي )كالبنوك( من  الفرضية الأولى:

 خلًل إلغاء الوساطة وفتح قنوات تمويل مباشرة بين الجمهور وأصحاب الأفكار المبتكرة.  

حقوق الملكية  إن الالتزام بالضوابط الشرعية وتقديم صيغ تمويلية إسلًمية )كالاستثمار في الفرضية الثانية:

 أو القروض الحسنة( يعزز من ثقة الحشد والممولين في البيئة الجزائرية ويزيد الإقبال على المنصة.  

( في تمكين SWOT( وتحليل مصفوفة )Lean Canvasيساهم تبني نموذج العمل المرن ) الفرضية الثالثة:

 طر السوق.  من تحديد تموقعها الاستراتيجي بدقة وتجاوز مخا ApexFundمنصة 

تحقيق الديمومة الاقتصادية والوصول إلى نقطة التعادل المالي  ApexFundتستطيع منصة  الفرضية الرابعة:

%( تغطي تكاليفها 7من خلًل تجميع حجم تمويلًت مستهدف وفرض عمولة تشغيلية مرنة )مثال: عمولة 

 السنوية وتضمن نمو الإيرادات التراكمية.  

 أهداف الدراسة :

 ى هذه الدراسة إلى تحقيق جملة من الأهداف، أبرزها:تسع

 التأصيل النظري: بناء خلفية معرفية متكاملة حول آليات التمويل الجماعي الرقمي، أنواعه، ومحدداته.  

إبراز البدائل الشرعية: التعرف على صيغ التمويل الجماعي المتوافقة مع الشريعة الإسلًمية وكيفية تفعيلها 

 لخدمة ريادة الأعمال.  

كنموذج ريادي قابل للتطبيق في  ApexFundالتصميم التطبيقي: تقديم نموذج هيكلي وتقني وعملي لـمنصة 

 جامعة سعيدة.  

لية: اختبار الجدوى المالية والتشغيلية للمنصة عبر هندسة مالية دقيقة تحدد هيكل الدراسة الاستشرافية والما

 التكاليف ومصادر الإيرادات التقديرية.  

 أسباب إختيار الموضوع :

 :تنقسم أسباب اختيارنا لهذا الموضوع إلى نوعين؛ أسباب موضوعية علمية، وأخرى ذاتية شخصية

 :(Objective Reasons) الأسباب الموضوعية .1

مواكبة التوجهات الاستراتيجية للدولة والوزارة الوصية: يأتي هذا البحث تماشياً مع سياسة وزارة التعليم -

مؤسسة ناشئة(، والذي  -)شهادة جامعية  1275العالي والبحث العلمي الرامية إلى تفعيل القرار الوزاري رقم 

 .ي بحت إلى قاطرة للتنمية الاقتصادية وخلق الثروةيسعى إلى تحويل الجامعة الجزائرية من فضاء أكاديم
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الرغبة في دراسة الحلول المالية الرقمية المستحدثة، وتحديداً  :(FinTech) حداثة وأهمية التكنولوجيا المالية-

، باعتبارها أداة ثورية تتجاوز معوقات التمويل التقليدي وسد (Crowdfunding) منصات التمويل الجماعي

 .مويلية التي تعاني منها الشركات الناشئة في مراحلها الأولىالفجوة الت

إبراز البدائل المالية الإسلًمية: الحاجة العلمية لتأصيل الضوابط الشرعية لمنصات التمويل الجماعي، وبيان -

مدى كفاءة صيغ التمويل الإسلًمية )كالمشاركة والمضاربة والقرض الحسن( في دعم ريادة الأعمال 

 .الجزائري بالمجتمع

نموذج عمل مالي "ندرة الدراسات التطبيقية المحلية: قلة البحوث الأكاديمية الجزائرية التي تناولت صياغة -

لإطلًق منصة تمويل جماعي جامعية، مما جعلنا نسعى لتقديم إضافة نوعية للمكتبة  "وتشغيلي متكامل

 .الجامعية

 :(Subjective Reasons) الأسباب الذاتية .2

وافق مع التخصص الأكاديمي: ارتباط موضوع التمويل والمنصات الرقمية ارتباطاً وثيقاً وعضوياً الت-

بتخصصنا في )مالية المؤسسة(، ورغبتنا في إسقاط المعارف النظرية المكتسبة طيلة مسارنا الجامعي على 

 .مشروع تطبيقي ريادي

لاهتمام الشخصي بمجال ريادة الأعمال الرقمية الميل الشخصي نحو الفكر المقاولاتي والابتكار الرقمي: ا-

، والرغبة في فهم كيفية تحويل الأفكار والابتكارات الطلًبية إلى (Lean Canvas) ونماذج العمل المرنة

 ً  .مشاريع تجارية قائمة ومستدامة ماليا

 منصة) مل واقعيالرغبة في تقديم حل عملي لجامعتنا )جامعة سعيدة(: السعي لتقديم دراسة حالة ونموذج ع-

ApexFund)  يمكن أن تتبناه حاضنة أعمال جامعة سعيدة مستقبلًً لدعم طلبة الجامعة ومساعدتهم في تمويل

 .نماذجهم الأولية

 أهمية الدراسة :

 تنبع أهمية دراستنا من جانبين أساسيين:

المواضيع المستحدثة؛ حيث تدمج الأهمية العلمية )النظرية(: تكمن في إثراء المكتبة الجامعية بالبحث في أحد 

(، مع التركيز على الخصوصية FinTechالدراسة بين الفكر المالي الكلًسيكي والحلول التكنولوجية المالية )

 الإسلًمية للمنصات.  

الأهمية العملية )التطبيقية(: تواكب الدراسة التوجهات الاستراتيجية لوزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

( يمكن تبنيه من طرف Lean Canvasية في دعم الابتكار الجامعي. وتوفر دليلًً ونموذج عمل مرن )الجزائر

حاضنات الأعمال وجامعة سعيدة لتحويل الأفكار الإبداعية لدى الطلبة إلى مشاريع حقيقية ممولة جماعياً، مما 

 يسهم في خلق مناصب شغل ودفع التنمية الاقتصادية المحلية.  

 تبع :المنهج الم

لتحقيق أهداف الدراسة والإحاطة بالإشكالية المطروحة والتحقق من صحة الفرضيات، تم الاعتماد على تكامل 

 بين ثلًثة مناهج علمية تتناسب مع شقيّ المذكرة النظري والتطبيقي:

ة بالتمويل، المنهج الوصفي التحليلي: تم الاعتماد عليه في الجانب النظري لتحديد المفاهيم الأساسية المتعلق

ومصادره، ومعايير وقيود اختياره، بالإضافة إلى تفكيك ماهية منصات التمويل الجماعي، أنواعها، وآلياتها 

 المستحدثة، مع تحليل الضوابط الشرعية والفنية الحاكمة لها.



 المقدمة العامة

ذ جامعة (: تم إسقاط الدراسة النظرية على الجانب التطبيقي من خلًل اتخاCase Studyمنهج دراسة الحالة )

سعيدة "الدكتور مولاي الطاهر" كمجال للدراسة، وذلك لنمذجة وتصميم منصة تمويل جماعي مقترحة 

(ApexFund.) 

المنهج الاستشرافي )المالي والكمي(: تم توظيفه في الفصل التطبيقي عند إعداد الهيكل المالي للمنصة المقترحة، 

( واحتساب حجم Break-even Pointالتعادل المالي )من خلًل تقدير التكاليف التشغيلية، وحساب نقطة 

 التمويل السنوي المستهدف لضمان استدامة المنصة.

  صعوبة البحث :

واجهت الدراسة مجموعة من التحديات والصعوبات أثناء فترة إعدادها، ويمكن تلخيص أبرزها في النقاط 

 التالية:

نظيمي واضح ومكتمل ينظم عمل منصات التمويل الجماعي الفجوة التشريعية والقانونية: غياب إطار قانوني وت

تعتمد على قياسات  ApexFundفي الجزائر، مما جعل عملية إسقاط الجوانب الإدارية والقانونية لمنصة 

 نظرية وتجارب دولية مقارنة.

عمل ( هي نموذج ApexFundالطبيعة الافتراضية للدراسة التطبيقية: بالنظر إلى أن المنصة المقترحة )

( لم يطُلق فعلياً على أرض الواقع بعد في الجامعة، فإن التحليلًت المالية ونسب Lean Canvasاستشرافي )

مشروعاً ناجحاً( بقيت محكومة بتقديرات وفرضيات استشرافية  18% وتحقيق 7النجاح )مثل افتراض عمولة 

 حقيقي.قد تتأثر بمدى استجابة المحيط الاقتصادي والجامعي عند التنفيذ ال
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 تمهيد 

يشُكل التمويل الركيزة الأساسية والدعامة الجوهرية لإنشاء وتطوير أي نشاط اقتصادي، حيث تتوقف 

توفر الموارد المالية المناسبة وكفاءة استمرارية المؤسسات وقدرتها على تحقيق أهدافها الاستراتيجية على مدى 

إدارتها. ومع التطورات المتسارعة التي يشهدها الاقتصاد العالمي، وظهور جيل جديد من المشاريع القائمة 

على الابتكار والمعرفة والمعروفة بـ "المؤسسات الناشئة"، واجهت الأساليب التمويلية التقليدية تحديات كبرى 

نات الديناميكية، نظراً لارتفاع مؤشرات المخاطرة وعدم اليقين المحيطة بها، وهو ما أدى في استيعاب هذه الكيا

 إلى ظهور فجوة تمويلية واضحة تتطلب حلولاً بديلة ومستحدثة.

وفي ظل هذه التحولات، أحدثت التكنولوجيا الرقمية ثورة عارمة في الفكر المالي تبلورت في ظهور ما يعُرف 

(، والتي قدمت حلولاً مرنة تتجاوز قيود الوساطة المالية الكلًسيكية. وتأتي FinTechية )بالتكنولوجيا المال

( كواحدة من أبرز هذه الآليات التمويلية Crowdfunding Platformsمنصات التمويل الجماعي )

المعاصرة، حيث تعتمد على حشد مبالغ مالية صغيرة من جمهور واسع من الممولين عبر فضاءات رقمية 

 مفتوحة لدعم الأفكار والمشاريع الناشئة.

وتأسيساً على ما تقدم، يهدف هذا الفصل إلى تأصيل الخلفية النظرية والمفاهيمية لموضوع الدراسة، حيث سيتم 

تقسيمه إلى مبحثين رئيسيين؛ نخصص المبحث الأول لبحث المفاهيم الأساسية حول التمويل، معرّجين على 

الإضافة إلى المعايير والقيود الحاكمة لاختيار مصادره. في حين يسلط المبحث الثاني مختلف تعاريفه وأهميته، ب

الضوء على منصات التمويل الجماعي كآلية تمويلية مستحدثة، من خلًل استعراض نشأتها، أنواعها، وطبيعة 

 عملها، مع التركيز على الأبعاد التمويلية الإسلًمية والضوابط الشرعية المنظمة لها.
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 لمبحث الأول : مفاهيم أساسية حول التمويل  ا

 المطلب الأول : مختلف التعاريف و أهمية التمويل  

 مختلف تعريفات التمويل  الفرع الأول :

 "1التمويل مشتق من المال،"وملت بعدنا تمال وملت وتمولت ،كله: كثر مالك

 2أعطيته المال"وملت تمال وملت وتمولت واستملت : كثر مالك ...وملته )بالضم( : 

 : اصطلاحا

ديدة أو اعادة ججاء في القاموس الاقتصادي مايلي: "عندما تريد منشأة زيادة طاقتها الانتاجية أو انتاج مادة 

 : تنظيم أجهزنها فإنها تضع برنامجا يعتمد على الناحيتين التاليتين

لآلات ، ابنية ، أي حصر كل الوسائل المادية الضرورية لانجاح المشروع)عدد وطبيعة الأ ناحية مادية : 1-

 . (...العاملة الأشغال ، اليد

 3ناحية مالية : تتضمن كلفة ومصادر الأموال وكيفية استعمالها ، وهذه الناحية هي التي تسمى بالتمويل-2 

نه في اللغة ، فحسب التعريف السابق فهو يشمل : كلفة أي أن التمويل في الاصطلًح الاقتصادي الحديث أعم م

الأموال)سعر الفائدة مثلً( ، مصدرها)تعبئة الموارد المالية( ، وأخيرا_وهو الأهم_ كيفية استعمال هذه الأموال 

ا تهوطريقة انفاقها وتسيير هذا الانفاق ومحاولة ترشيده .لذلك فحيثما نجد كلمة  تمويل  نجد عادة وفي العبارة ذا

ما يفيدنا عن مصدر الأموال ومجال انفاقها ، وقد نجد أيضا ما يفيدنا عن كيفية هذا الانفاق. وباختصار فإن 

 4إقتصادية  التمويل يعني التغطية المالية لأي مشروع أو عملية

 لضمان ويعرف التمويل بصفة عامة ، بأنه عملية تكوين المخصصات النقدية المتاحة وتوزيعها واستخدامها

تاجية أو عملية استمرار عملية اعادة الانتاج على مستوى الاقتصاد الوطني ومستوى المنشأة سواء كانت ان

ه تأمين خدمية . أو بكلمة أخرى ، يفترض الأخذ بمفهوم واحد لمصطلح "التمويل" في لغة الاقتصاد ، بوصف

خدامها في ة ذات قيمة نقدية ، واستالتمويل اللًزم من مصادر متنوعة ومختلفة في صورة قيم نقدية أو عيني

المعاملًت  ميعبمفهومه الواسع ج تكوين القيم المادية و الحفاظ على استمراريتها . ويندرج في تعريف التمويل

وتظهر عادة . كيةوالصفقات المالية التي يؤدي استخدامها لىإ تغييرات في في تركيب القيم المادية وعلًقات المل

 نية" مصادر رأس المال ومكوناته والحقوق والالتزامات المالية الأخرىفي اطار معين"الميزا

وتعتبر المهمة الأساسية للتمويل في اطار عام هي تكييف الوسائل النقدية المتوفرة مع العمليات المادية   . 

عند انفاق اجتماعيا ، لتحقيق أعلى عائد ممكن ، وتحقيق مبدأ العقلًنية والتوفير  بمختلف أنواعها الضرورية
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انجازها على المستوى الاجتماعي وعلى مستوى المؤسسات  هذه المخصصات في العمليات المادية التي يتم

  . والمنشآت

ال لمجتحدد السياسة المالية أساليب وطرق التمويل ، وهي تتطلب لتحقيق أهدافها ليس مجرد الخبرة في هذا ا

لتحقيق ربطها مع سياسة الأنشطة المختلفة كأسلوب دقيق وهادف اتخاذ القرارات المنايبة  فقط ، بل القدرة على

التمويلية المتاحة في المؤسسات الانتاجية أو الخدمية ، بغية الوصول  للًستخدام الأمثل للًمكانيات والقدرات

ا تقدرالمؤسسات والمشاريع الاستثمارية و  إلى أهدافها المحددة عبر تحقيق التوليفة المثلى ، لضمان استمرارية

 5اتهعلى الوفاء بالتزاما

 6 أهمية التمويل

ء من عجز تلجأ المؤسسات والدولة والمنظمات التابعة لها عند الحاجة إلى مصادر خارجية لسد حاجاتها سوا

نحو يمكن القول في الصندوق أو التسديد الالتزامات رغم الاستخدام الدائم الجميع مواردها المالية على هذا ال

 : أهمية كبيرة، وسوف تتعرض لهذه الأهمية كما يليبأن للتمويل 

ية الا عن إن السيولة لا يمكن الالمحافظة عليها من طرف الشركة وحمايتها من خطر الافلًس والتصف أولا :

جهة الالتزامات طريق قرار التمويل وللًشارة أن السيولة هنا تعني بساطة توفير الأموال السائلة الكافية لموا

هز خلًل فترة بعض الموجودات إلى نقد جاالمترتبة عليها عند استحقاقها وتعني ببساطة أشد القدرة على تحويل 

 . قصيرة دون خسائر كبيرة

لة المدينة إن الاستخدام الأكفأ للتمويل الخارجي يؤدي إلى تخفيض الضغط على ميزان مدفوعات الدو ثانيا :

ة، ة، الملًئموالذي يرجع إلى خدمة ديونها الخارجية ومن أهم عوامل كفاءة استخدام التمويل الخارجي، الربحي

 ويساهم التمويل في ربط التمويل الدولي مع الهيئات والمؤسسات المالية . المرونة والسيولة

ؤسسة كالأبنية يساهم التمويل في تحقيق أهداف المؤسسة من أجل تجديد أو تحسين رأس المال الثابت للم ثالثا :

تها الجارية سة لتواجه به احتياجاأو استبدال المعدات والآلات، ويعتبر أيضا كوسيلة سريعة تستخدمها المؤس

 والخروج من حالة العجز المالي 

يضمن التمويل السير الحسن للمؤسسة فهو يعمل على تحرير الأموال أو الموارد المالية المحمدة سواء  رابعا :

داخل المؤسسة أو خارجها ويوفر احتياجات التشغيل ويزيد من الدخل بانجاز مشاريع معطلة وأخرى جديدة، 

لهذا يعتبر قراره من القرارات الأساسية التي يجب أن تعتني بها المؤسسة، ذلك أن مستخدمي القرارات 

المالية خلًل بحثهم عن مصادر التمويل اللًزمة والموافقة لطبيعة المشروع الاستثماري المستهدف واختيار 

فة وبدون مخاطر، مما يساعد على أحسنها، واستخدامها استخداما أمثلً يتناسب وتحقيق أكبر عائد بأقل تكل
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بلوغ الأهداف المسطرة، وأن البديل الذي يكلف المؤسسة أقل ما يمكن من تكلفة رأس المال، يتمثل في حسن 

 اختيار طرق التمويل الذي يعتبر أساس السياسة المالية .

 

 7معايير إختيار مصادر التمويل الطلب الثاني :  

 لي والمردودية،قيود التوازن المامجموعة من المعايير الكمية، والتي تتعلق بأمام متخذ القرار التمويلي 

 وسنقتصر في هذه الحالة على معايير : المردودية المالية وتكلفة مصدر التمويل.

 أولا : معيار المردودية

لى عى إفي اقتصاديات سوق المال المنتشرة بتسارع كبير مؤخرا ، فإن معظم المؤسسات الاقتصادية تس

لية، والتي تحسب تعظيم الأرباح وبالتالي تنامي أرباح الأسهم، والذي يتحقق من خلًل تعظيم المردودية الما

 : اعتمادا على العلًقة التالية

 ( = النتيجة الصافية / الأموال الخاصRCPالمردودية المالية )

تحقيق نتيجة  ة أكبر ما يمكن أياذ تسعى المؤسسة إلى أن تكون نسبة النتيجة الصافية إلى الأموال الخاص

رة على التمويل موجبة بأقل حجم من الأموال الخاصة، وبالتالي يتعاظم الربح على الأسهم، كما تتعاظم القد

مالية والمردودية و يمكن حساب المردودية المالية بدلالة كل من نسبة الهيكل المالي الاستقلًلية ال الذاتي

لية والتي يمكن من والضريبة على الربح، وهو ما يعرف بعلًقة أثر الرافعة الماالاقتصادية وتكلفة الاستدانة 

 خلًلها اعادة كتابة علًقة المردودية المالية كالأتي

 المردودية المالية = المردودية الاقتصادية + أثر الرافعة المالي

ن استخدامه كالية التمويل يمك هذا الشكل الجديد للمردودية المالية والذي يحوي العناصر المتحكمة في مصادر

ودية المالية، حيث لاتخاذ القرار التمويلي وذلك اعتمادا على حالات أثر الرافعة المالية المتضمنة في المرد

 يمكن اعادة صياغة العلًقة أعلًه كالاتي

RCP=[Re+(Re-i).D/CP].(1-IS) 

 يمكن حصر الحالات التالية

Re>i ةالمردودية الاقتصادية أكبر من تكلفة الاستدانة(: مجال الاستدان 

 .Re=i المردودية الاقتصادية تساوي تكلفة الاستدانة(: ذروة الاستدانة 

 .Re<i المردودية الاقتصادية أقل من تكلفة الاستدانة: التقليل من أثر الاستدانة 

 معيار التكلفة ثانيا:
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مويل احتياجاتها المالية تكاليف مصادر هذه الاحتياجات، حيث تؤثر هذه تتحمل المؤسسة في سعيها نحو ت

التكاليف على النتائج و المردودية الاجمالية، ومنه استوجب الأمر قياس تكلفة كل مصدر على حدى والمتمثلة 

 في تكلفة الأموال الخاصة، تكلفة الديون تكلفة التمويل الذاتي ... الخ

 تكلفة الأموال الخاصة -1-

تتمثل تكلفة الأموال الخاصة بمعدل المردودية النتظر من طرف المساهمين وتحسب إما بالتحيين، أو 

 MEDAFالأصول المالية  الاستعانة بنموذج توازن

 نماذج التحيين -أ

 ةتتعلق بنماذج تقييم الأسهم انطلًقا من أرباح الأسهم المأمول تحقيقها، كما يتعلق بالفترات المستقبلي

النظرية المالية أن قيمة السهم تساوي القيمة الحالية المحسوبة اعتمادا على معدل المردودية المنتظرة تعتبر 

 من طرف المساهمين المجموع الأرباح المنتظرة لفترات زمنية مستقبلية

 Cnالأرباح المنتظرة، وإذا كان , 1D  ،2D  ،D3 Dn، واذا كان  0سعر سهم في الزمن  COاذا كان 

 معدل المردودية المنتظر من طرف المساهمين، فإن t,n سعره عند

  

 

 ، حيث نيرهن ذلك فيما يليCnومجموع أرباح الأسهم و  COبدلالة t هذه العلًقة تسمح بحساب 

 نحو اللًنهاية الموجبة، أو بقاء أرباح الأسهم ثابتة أو بمعدل نمو ثابت ، فإن nفي حالة توجه عدد الفترات 

 أرباح الأسهم ثابتة. في حالة بقاء 

n-t)CO=D(1+t)+D(1+t)²+...+D(1+t)+Cn(1+ 

 أي أن 

)n-)t+Cn(1+t((1+t)")/-CO=(1 

 ، وعليه لدينا0( يتجه نحو t+1نحو اللًنهاية الموجبة فإن ) nلما يتوجه 

T=D/C0 

 . في حالة نمو أرباح الأسهم

n-)+Cn(1+t1-n(1+g)₁+...+D3-(1+g)²(1+t)₁CO=D1(1+t)²+D1(1+g)(1+t)²+D 

 أي أنه 

1-1-1)/(1+g)(1+t)-Cn=D1(1+t).[(1+g)(1+t) 
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ومنه يكون  tأصغر من  g( يؤول إلى الصفر مع g+1)-n-(t+1 )nنحو اللًنهاية الموجبة فإن  n لما يتوجه 

 لدينا

/C0)+g1T=(D 

 حينها تتحصل على ما يعرف بعلًقة جوردن

  MEDAF نموذج الأصول المتوازنة -ب 

 ار مرتبط بمخاطر معينةيستخدم هذا النموذج في تقييم المردودية المنتظرة من استثمعادة ما 

صول دون مخطر، حسب هذا الاطار تعرف المردودية المنتظرة من طرف المساهمين على انها مردودية الأ

 مقدرة بمعدل مخاطر

 :مرة مخطر السوق، وتحسب من خلًل العلًقة التالية 3يعادل 

E(Rt)=Rf+B(E(RM)-Rf) 

 طرف المستثمرين الخاصة بالسهم الأمل الرياضي للمردودية المنتظرة من : (RX) حيث

Rf  مردودية الأصول دون مخطر هو الأصل ذو مردودية متعددة خلًل فترة زمنية معينة مثل أذونات

 .(الخزينة، قروض الدولة ... الخ

E(RM) : الأمل الرياضي المردودية السوق 

 E(RM)-Rf : ققسط مخطر السو

: Bمعامل منحنى الانحدار 

 تكلفة الديون -2

تعتبر تكلفة الاقتراض من أهم المحددات المعتمدة في اختيار وسيلة التمويل، وترتبط بعدة عوامل كطبيعة 

التمويل وحالة السوق ومدة القرض، هذا من جهة، ومن جهة أخرى، فإن ضعف المقدرة على التفاوض مع 

 .يرفع من تكلفة القروض البنكية، وهذا كلما كانت المؤسسات صغيرةالوسطاء الماليين 

بأن التكلفة الاقتراض تأثير على نسبة القروض بالهيكل المالي للمؤسسة،  (CHANDLER) "ويری شندلر

حيث أنه كلما زادت هذه التكلفة عن معدل العائد على الاستثمار، كلما أدى ذلك إلى التقليص من الاقتراض، 

التي أشارت إلى أن تكلفة الاقتراض تكون محددا  TAGGART) "مر الذي أكدته دراسة "تاجرتوهو الأ

أساسيا لنسبة الاقتراض بالهيكل التمويلي". تكلفة فرض هي معدل التكلفة المحسوب أخذا بعين الاعتبار 

 .الاصدار الوفورات الضريبية المحققة على الفوائد و على اهتلًكات أقساط القروض المسددة ومصاريف

 :و يمكن حساب تكلفة الدين باستخدام العلًقة التالية

n-(1+t)¹]/t+S(1+t)-D=RDi[1 

 حيث
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D : قيمة الدين 

RDi القسط السنوي الحقيقي المعرف بالفرق بين القسط السنوي والوفورات الضريبية على الفوائد 

 تكلفة الدين

N : مدة القرض 

 مجموع التسديدات في نهاية المدة

 : التكلفة المرجحة لرأس المال -3-

 والمصطلح عليها بتكلفة رأس الماليمكن تجميع هذه التكاليف وتحديد التكلفة الاجمالية للتمويل، 

تعرف تكلفة راس المال على انها المتوسط الحسابي المرجح لتكاليف مختلف مصادر رأس المال و يحسب 

 .بالعلًقة التالية

K=Kcp.[cp/(cp+D)]+i.[D/(cp+D)] 

 حيث

Kcp : تكلفة الاموال الخاصة تعطى عادة بمعدل المردودية الأدنى لرأس المال) 

Iتكلفة الديون تعطى عادة بنسبة المصاريف المالية إلى مجموع الديون :) 

 التكلفة الدنيا لتشكيلة التمويل تستخدم التكلفة المرجحة لرأس المال كالية لاتخاذ القرار حيث يمكن الأخذ بمبدأ

ا في معيار المردودية عملية اتخاذ القرار التمويلي في حالة وجود الضريبة على الأرباح، أما في حال رأين

غياب الضريبة فهناك نتيجة هامة تتمثل في أن تكلفة رأس المال و قيمة المؤسسة مستقلتين عن مصادر تمويل 

 :المؤسسة و يمكن أن نيرهن ذلك رياضيا كما يلي

Rcp=[Re+(Re+i).D/cp](1+ls) 

 :و في غياب الضريبة على الربح يجد أن

Rcp=[Re+(Re+i).D/cp] 

 : أما التكلفة الإجمالية للتمويل

K=Kcp.[cp/(cp+D)]+i.[D/(cp+D)] 

 :نجد 2في العلًقة  Rcp بتعويض قيمة

K=(Re+(Re+i).D/cp).[cp/(cp+D)]+i.[D/(cp+D)] 

=[Re.cp+Re.Di.D+i.D]/(cp+D) 

=Re 
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 النتيجة التالية:ومنه تتوصل إلى 

K=Re 

تقلة تماما عن المردودية أي أنه في حال غياب الضريبة على الارباح فإن التكلفة المرجحة لرأس المال مس

 المالية

 : قيود اختيار مصادر التمويللثالمطلب الثا

عين، يخضع متخذ قرارات التمويل إلى مجموعة من القيود التي لا يمكن تجاهلها عند اختيار مورد مالي م

فاتخاذ قرار التمويل دون النظر إلى قيد المردودية على سبيل المثال من شأنه ان يضخم المصاريف المالية 

 .وينعكس ذلك على نتائج المؤسسة، لذا لابد من حصر كل القيود و التقيد بها

  أولا : القيود الكلاسيكية

تجاوزه إلا ان مجموعة من قواعده بقيت  هي من اسس التحليل المالي الكلًسيكي، ورغم أن هذا التحليل تم

 .ثابتة، وتمثل أساسا للكثير من القرارات المالية

 :قاعدة التوازن المالي الأدنى -1

 ، فمثلً يجب أن تمول الاستثماراتمحتواها أن الاستخدامات المستقرة يجب أن تمول بواسطة الموارد الدائمة

الاخلًل بهذه القاعدة عند اختيار البقرار التمويلي  مويل الذاتيالأجل أو عن طريق التبديون متوسطة أو طويلة 

يؤدي إلى عدة مشاكل أهمها عجز مفاجئ في الخزينة و النخفاض حاد في رأس المال العامل، ويحدث ذلك مثلً 

 .عن طريق تمويل عملية شراء استثمار باستخدام قرض قصير الأجل

 الماليةدانة العظمى الاستقلالية قاعدة الاست -2

 وتعني أن مجموع الديون المالية )باستثناء الاعتمادات البنكية الجارية يجب أن لا يفوق الأموال الخاصة

 :و يمكن التعبير عن هذه القاعدة باستخدام نسبة الاستقلًلية المالية، والتي يمكن أن تأخذ عدة أشكال كالاتي

 ةة الأموال الخاصة الديون الماليالاستقلًلية المالي-

 كون النسبة أعلًه أكبر من الواحدالالتزام بهذه القاعدة يوجب أن ت-

 ة الديون المالية الأموال الخاصةالاستقلًلية المالي-

 الالتزام بهذه القاعدة يوجب أن تكون النسبة أعلًه أقل من الواحد-

 (1/2) لا تتعدى النصفمن أجل التقيد بهذه القاعدة يجب أن لا يؤثر قرار التمويل على النسبة أعلًه، أي 

الخاصة يجب أن ان الهدف من هذه القاعدة هو جعل المؤسسة تتمتع بالاستقلًلية المالية، أي أن حجم الأموال 

 يفوق مجموع ديونها

 : قاعدة القدرة على السداد -3
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التمويل الذاتي السنوية  تقوم هذه القاعدة على أن الديون المالية يجب أن لا تفوق ثلًثة أضعاف القدرة على

 :تستخدم النسبة التالية لمساعدة متخذ القرار المالي على مراقبة و التقيد بهذه القاعدة المقدرة

 لية / القدرة على التمويل الذاتيالقدرة على السداد الديون الما-

مدة السداد المتوسطة بين  مراقبة القدرة على السداد يعني ان تكون النسبة أقل من ثلًثة، كما تعبر هذه النسبة-

 .المؤسسة و دائنيها و التي نقل عن ثلًث سنوات

عدم الالتزام بهذه القاعدة يعني الاستمرار في الاستدانة بغض النظر عن مستوى القدرة التمويلية الذاتية، و -

استحقاقها،  ذلك مؤشر عن زيادة احتمال عدم القدرة على السداد، وبالتالي التوقف عن دفع الديون في احال

 .وبالتالي ارتفاع احتمال الإفلًس

كما تعتبر النسبة أعلًه مؤشر للمقرضين يساعد على منح القروض للمؤسسة من عدمه، ذلك أن ملف القرض 

 .يحتوي على كل المعطيات المالية الخاصة بالمؤسسة

التمويل تمويل المشاريع تهدف هذه القاعدة إلى تنويع مصادر  :قاعدة الحد الأدنى للتمويل الذاتي -4

 .الاستثمارية، وذلك عن طريق التمويل الذاتي في حدود الثلث و الاستدانة في حدود الثلثين

فإذا مولت المؤسسة استثمارا كليا بواسطة فرض فإن ذلك يزيد من احتمالات تحقق مجموع من المخاطر 

مشروع كليا بموارد ذاتية قد يفوت فرص كتضخم مصاريف الاستدانة مقارنة بمردودية المشروع، واذا مول ال

 .الاستفادة من الوفورات الضريبية المحققة بواسطة الاستدانة

 قيود أخرى:ثانيا 

إلى جانب القيود المذكورة سابقا، توجد مجموعة من القيود تفرض على المسؤول المالي مسار محدد العملية 

 :التمويل تذكر منها

 الشكل القانوني للمؤسسة  – 1

تختلف الطبيعة القانونية للمؤسسات، فقد تكون مؤسسة خاصة أو عمومية، كما قد تكون ضمن شركات الأموال، 

أو ضمن شركات الأشخاص، وفي كل شكل قانوني هناك مصدرا للتمويل يتوافق مع الأسس القانونية له، فمثلً 

واعها، ويمكن لشركة المساهمة أن يمكن للشركة العمومية اصدار أوراق الاكتتاب العام للجمهور بمختلف أن

 تفتح رأسمالها للمساهمة دون تحديد عدد معين للمساهمين ... الخ

 حجم المؤسسة -2

للحجم أثر في اختيار مصادر التمويل، ومن المنطقي أنه كلما زاد حجم المؤسسة كلما وسع ذلك من امكانية 

فالمؤسسات الصغيرة لا يمكنها طرح أسهم  امكانية ذلكتنويع مصادر التمويل، وكلما قل حجمها كلما قلص من 

أو سندات للًكتتاب العام، لأن حجمها لا يتطلب رأس مال كبير، و بالتالي فهي تميل للًقتراض من البنوك، أما 

المؤسسات الكبيرة فهي بحاجة إلى كل مصادر التمويل تقريبا من فتح رأس المال و الاقتراض و التمويل الذاتي 

 ازل عن بعض الاستثمارات وأشباه الأموال الخاصة ... الخو التن

 حالة سوق المال -3
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ا فحالة السوق أصبح الاستثمار في الأوراق المالية يشكل خطرا لمصدريها أو المستثمرين فيها على حد سواء، لذ

ن الاوراق أي أفاذا كانت السوق غير مشجعة للًصدار  المالي يؤثر على امكانية تنويع مصادر تمويل المؤسسة

لنظام البنكي االمالية تفقد قيمتها أكثر مما تزداد فمن الأفضل البحث عن موارد بديلة وأهمها الاعتماد على 

اء داخل السوق والائتمان التجاري، أما اذا كانت السوق في حالة طبيعية فأمام المسير مصادر تمويل متنوعة سو

 أو خارجها.

 الجماعي كآلية مستحدثة لتمويل المؤسسات الناشئة : منصات التمويلني المبحث الثا

هذه وإن المؤسسات الناشئة تواجه تحديات ومخاطر في الحصول على التمويل اللًزم للًنطلًق والتوسع، 

ل المؤسسات تجد صعوبة في الوصول إلى مصادر التمويل التقليدية كالقروض البنكية أو رؤوس الأموا

ز منصات المبكرة التي تتسم بارتفاع درجة عدم اليقين، مما أدى إلى برو الاستثمارية، خاصة في مراحلها

المنصات  التمويل الجماعي كالية مستحدثة وثورية لإعادة تشكيل مشهد تمويل المؤسسات الناشئة وتمثل هذه

بين يعهم وفضاء رقميا تفاعليا يربط بشكل مباشر بين رواد الأعمال الطموحين الذين يسعون إلى تمويل مشار

مستثمرين  جمهور واسع من الأفراد والمستثمرين المحتملين، سواء كانوا أفرادا عاديين يؤمنون بالفكرة أو

 يبحثون عن فرص واعدة، وسيتم التطرق في هذا المبحث إلى النقاط التالية

 المطلب الأول: مفهوم التمويل الجماعي

 :ما يليكالجماعي  أنواع، ومحددات التمويل من خلًل هذا المطلب سيتم التطرق إلى نشأة وتعريف أهداف

 أولا: نشأة التمويل الجماعي

ظهرت فكرة نشأة التمويل الجماعي منذ القديم وذلك بأساليب متنوعة من خلًل العصور التي نشأت فيها، 

وترجع هذه النشأة إلى منتصف السبعينات من القرن الماضي على يد جوناثون سويفت"، وذلك من خلًل 

ة صندوق الإقتراض الإيرلندي، وبدأت في التوسع والإنتشار مع بداية الثمانينات في دولة الولايات التسمي

في بعض الدول الأوربية عرف  2008المتحدة الأمريكية وكافة بلدان العالم، ومع بداية الأزمة المالية عام 

في الحصول على قروض بنكية،  مفهومه، وذلك مع بداية القرن الحادي والعشرين، نظرا للصعوبة المتزايدة

خاصة للشركات الناشئة، أصبح التوجه نحو التمويل الجماعي ضرورة لتطوير الشركات الناشئة المبتكرة، وقد 

برزت قوانين هذا النوع من التمويل في العديد من الدول الأوروبية. ففي إيطاليا، على سبيل المثال، تم تفويض 

بتنظيم التمويل الجماعي القائم على حقوق الملكية، الذي يشهد معدل نمو سنوي هيئة الأوراق المالية والبورصة 

% هذا يجعله خيارا تمويليا حيويا، لا سيما مع الانخفاض الملحوظ في توفر التمويل من  74مركب يبلغ 

 .8الصناديق الأخرى خلًل السنوات القليلة الماضية

 ثانيا : تعريف التمويل الجماعي

لي التمويل الجماعي على أنه وسيلة تمكن المؤسسات لجمع الأموال، عادة ما تتراوح قيمة تلك عرف البنك الدو

الأموال المجمعة من حوالي ألف دولار إلى مليون دولار أمريكي، تقدم في شكل تبرعات أو استثمارات لعدد 

  .9من الأفراد
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لجمع الأموال عبر الإنترنت، تتيحللشركات أو كما عرف البنك الدولي التمويل الجماعي على أنه: "إنها وسيلة 

المؤسسات الأخرى الحصول على مبالغ تتراوح عادة بين ألف ومليون دولار أمريكي، وذلك إما على شكل 

  .10تبرعات أو استثمارات من عدة أفراد

، غالبا ما تكون وعرف أيضا التمويل الجماعي على أنه: " إنها آلية تمويل للمشاريع، تتيح لها جمع مبالغ مالية

صغيرة جدا، من عدد كبير من الأفراد يوفر هذا النهج أدوات تمويلية تلغي الحاجة إلى الوسطاء الماليين 

التقليديين كالبنوك . كما يمنح الفرصة لأي فرد في المجتمع لاستثمار أي مبلغ مالي مهما كانت قيمته. وعند 

  .11فإنها توفر التمويل الكافي للمشروعإضافة هذه الاستثمارات الفردية لبعضها البعض، 

لمشروعات من خلًل التعاريف السابقة نستنتج أن التمويل الجماعي هو وسيلة وآلية ضرورية لتمويل مختلف ا

و بواسطة من خلًل الحصول على مبالغ مالية من عند الأشخاص وهذه الاموال تقدم في شكل تبرعات للأفراد أ

 اص.استثمارات المجموعة من الأشخ

 ثالثا : أهداف التمويل الجماعي

  :12تتمثل أهداف التمويل الجماعي نوجزها فيما يلي

حصول زيادة فرص الحصول على التمويل تعمل التطبيقات الحديثة للتمويل الجماعي على زيادة فرص ال -1

شاريع وأصحاب المعلى التمويل عبر توفير وساطة مباشرة بين جمهور واسع من المهتمين بتمويل المشاريع 

 .من الأفراد أو المؤسسات أو الجمعيات

لحديثة الرفع من مستوى تنفيذ المشروعات ذات الأهداف الخاصة غالبا ما تهدف التجارب والتطبيقات ا -2

بوية أو ذات للتمويل الجماعي إلى المساهمة في تنفيذ أفكار المشاريع ذات الأهداف المشتركة، سواء كانت تر

 .واجتماعي طابع إنساني

لتمويل إتاحة فرص الاستثمار للأفراد عبر منصات التمويل الجماعي : توفر بعض التطبيقات الحديثة ل -3

ويل عبر الجماعي فرصا استثمارية جديدة لجمهور واسع، حيث يمكنهم الاستثمار في المشاريع المؤهلة للتم

 .المنصات المتخصصة على الإنترنت

 ماعيرابعا : أنواع التمويل الج

 13لتحقيقها كما يلي:  صنف التمويل الجماعي إلى ثلًثة أنواع رئيسية، تتوافق مع الأهداف التي تسعى منصاته

التمويل الجماعي القائم على فكرة جمع الأموال وتقديمها في شكل إعانات: في هذا النوع من التمويل  -1

نات لأصحاب المشاريع، دون أن يتوقع الجماعي، تقوم المنصات المتخصصة بجمع الأموال وتقديمها كإعا

الممولون أي عوائد مالية. يستخدم هذا التمويل غالبا للمشاريع الإبداعية، التعليمية، أو الثقافية. على الرغم من 

                                                             
10  Sirine Sabah Bentayeb Hidayat, Crowdfunding: a funding tool for startups in Algeria, Université Abou Bekr 
Belkaid- Tlemcen, Algeria, Etudes Economiques (Algeria), No. 2, Volume 21, 2021 
11  Jean-François Laplume, Alexandre Bertin, Participatory financing, an alternative to traditional fundraising, 
L'Agence Aquitaine Numerique, July 2013. 
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ذلك، قد يقدم أصحاب المشاريع الممولة مكافات رمزية يعد هذا النوع، الذي يجمع بين الإعانات والمكافآت 

 .وعا في تمويل المشاريع الإبداعيةالرمزية، الأكثر شي

 مويلالتمويل الجماعي القائم على فكرة جمع الأموال وتقديمها في شكل قروض في هذا النوع من الت -2

لى عالجماعي، تقوم المنصات المتخصصة بجمع الأموال من الأفراد، ثم يحصل أصحاب المشاريع المؤهلة 

فوائد لهذه  ن فوائد . توجد بعض المنصات التي تقدم قروضا بدونالتمويل اللًزم في شكل قروض بفوائد أو بدو

ب السداد، المشاريع، وقد تتميز هذه القروض بخصائص تختلف عن القروض التقليدية، خاصة فيما يتعلق بأسالي

 افيةكحيث لا يبدأ أصحاب المشاريع في التسديد إلا بعد أن تبدأ مشاريعهم بتحقيق إيرادات أو أرباح 

ة في هذا ويل الجماعي القائم على فكرة جمع الأموال وتقديمها في شكل استثمارات في حقوق الملكيالتم -3

لأسهم االنوع من التمويل الجماعي، يجري تمويل المشاريع المؤهلة بجمع الأموال عن طريق الاكتتاب في 

ي قوق المشاركة فوالحصص الاجتماعية التي تشكل رأسمالها، ويحصل حاملو هذه الأسهم والحصص على ح

 .إدارة المشاريع الممولة وتسييرها ورقابتها

 

 

 خامسا: محددات التمويل الجماعي

تتعلق محددات التمويل الجماعي بجانبين أساسيين: الأول هو جانب العرض، والذي يتمثل في منصات التمويل 

الاجتماعي والأشخاص المهتمون  الجماعي نفسها، أما الثاني فهو جانب الطلب الذي يمثله رواد شبكات التواصل

 :14بالأفكار والمشاريع المعروضة. وهي كالتالي

محددات العرض تضع منصات التمويل الجماعي مجموعة من الضوابط والشروط بهدف تنظيم عملية  -أ-

ية أموال التمويل وتعزيز الثقة وتقليل المخاطر يهدف ذلك إلى تشجيع الإقبال على التمويل الجماعي وحما

نموذج  ممولين، وتنمية حقوق المساهمين، وتحسين جودة الخدمة المقدمة. تختلف هذه المحددات باختلًفال

عرض التمويل المتبع ومنصة لأخرى، ولكن هناك محددات مشتركة بين جميع المنصات، مثل الحد الأدنى ل

 :الفكرة أو المشروع سنستعرض أهمها فيما يلي

سهل أضحة، كان تبنيها المشروع مبتكرة وذات فرص توسع مستقبلية وافكرة المشروع كلما كانت فكرة  -1

 وأكثر يسرا

ذلك وعه وتعتمد سهولة تبني المشروع على قدرة مالكه على إقناع منظمي المنصة بجدية فكرته ومشر -2-

 للحفاظ على سمعة المنصة

و المشروع دقيقة وصحيحة لضمان قبول المشروع يجب أن تكون المعلومات التي يقدمها مالك الفكرة أ -3

تماما ومتطابقة مع نتائج البحث الذي يجريه فريق المنصة، فكلما زادت مطابقة بياناتك لنتائج تحرياتنا، 

ارتفعت فرص قبول مشروعك بشكل ملحوظ وبالمقابل، نقدم للممولين ضمانات متزايدة لرد أموالهم تتناسب 
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بدء تنفيذه، وذلك لحماية استثماراتهم وتوفير أقصى درجات طرديا مع تزايد احتمال عدم نجاح المشروع عند 

 الأمان.

 .مدة المشروع فكلما كانت مدة المشروع قصيرة كلما حاز القبول-

محددات الطلب تعتمد هذه المحددات بشكل أساسي على تفاعل واهتمامات رواد شبكات التواصل  -ب

يلي نستعرض أهم هذه المحددات التي تؤثر في مدى الاجتماعي والجمهور المهتم بالفكرة المطروحة، وفيما 

 الطلب على الفكرة

سمعة المنصة الجيدة هي حجر الزاوية لجذب الاستثمارات كلما كانت المنصة معروفة بجودة عملياتها في  -1

 تنقيح ودراسة الأفكار والمشاريع المقدمة بعناية، زاد إقبال رواد الأعمال والممولين عليها. هذا الإقبال

المتزايد يؤدي بدوره إلى ارتفاع كبير في احتمالات نجاح عمليات التمويل عبر المنصة، مما يخلق بيئة 

 .موثوقة ومثمرة للجميع

 إن جودة الأفكار والمشاريع المطروحة، بالإضافة إلى فرصها الواعدة للتوسع المستقبلي، تعد من -2

الك الفكرة على الإقناع دورا حاسما في زيادة الإقبال أهم المحددات التي تجذب الممولين. كما تلعب قدرة م

 على تمويل مشروعه

تؤثر طبيعة الفكرة بشكل كبير على الإقبال على تمويلها؛ فالمشاريع يمكن أن تكون إما أفكارا جديدة  -3-

بهدف  تماما تحتاج إلى تمويل لتحويلها إلى واقع ملموس، أو مشاريع قائمة بالفعل تسعى للحصول على تمويل

 التوسع، فكلما كانت الأفكار أكثر ابتكارا وجدة، زاد الطلب عليها ورغبة الممولين في دعمها.

تعد ضمانات استرداد رأس المال والعوائد المتوقعة عاملً حاسما في جذب التمويل فكلما كانت هذه  -4- 

دياد إقبالهم على دعم الضمانات مؤكدة وواضحة للممولين، زادت ثقتهم بشكل كبير، مما يؤدي إلى از

 .المشروع ماليا

تعد وضوح آليات الانسحاب من المشروع أحد أهم العوامل التي تؤثر بشكل مباشر في زيادة الإقبال على  -5-

تمويله فالمستثمرون يفضلون المشاريع التي توفر لهم طرقا واضحة ومضمونة للتخارج من استثماراتهم عند 

 .الحاجة

عن المعلومات الخاصة بكل من المنظمين للمنصة وصاحب الفكرة أو المشروع تعد درجة الإفصاح  -6

 .والدعم عاملً حيويا فكلما كانت هذه المعلومات شفافة وكاملة، زادت الثقة وجذبت المزيد من الاهتمام

 

يعتبر العائد المعروض، وبالأخص طريقة سداد القرض ووضوحها، من العوامل الجوهرية التي تؤثر  -7

على جاذبية التمويل فكلما كان العائد مجزيا وآلية السداد واضحة ومناسبة للممولين، زاد إقبالهم على 

 المشاركة

 المطلب الثاني: مفهوم منصات التمويل الجماعي

المطلب إلى نشأة وتعريف وأهمية وأهداف منصات التمويل الجماعي، تعريف التمويل سيتم التطرق في هذا 

 :الجماعي، وكذا محدداته وأنواعه، كما يلي
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 أولا: نشأة منصات التحويل الجماعي

رنت والأنظمة إن الأفكار المتعلقة بالتمويل الجماعي ليست حديثة وإنما الجديد فيها هو استخدام شبكة الأنت

ل جماعي منذ بداية ية الحديثة في تطوير الأفكار التي تقوم عليها هذه الآلية في التمويل، إذ عرف تمويالمعلومات

يم أول شركة تمولها الجماهير لتنظ Duch East India ، كانت شركة 1606القرن السابع عشر، في عام 

ا غير اثان سويفت ائتمان، منح صندوق القروض الأيرلندية لجون 1700رحلًت خطيرة إلى الشرق، وفي عام 

ص شخ 2000، اشترى أكثر من  1824مضمون للفقراء في دبلن بفضل مساهمة المدخرين الصغار، وفي عام 

دام التمويل ، تم استخ1885جنيها إسترلينيا للسماح ببناء نفق، أما في عام  50مقابل  Thames أسهما في نفق

 100 رع العام لصحيفة نيويورك وورلد وجمع أكثر منالجماعي لتمويل وضع حرية نيويورك، من خلًل التب

ع م، بدأ الدكتور محمد يونس مشروعا بحثيا  1976أشهر بفضل سخاء الحشد، وفي عام  6ألف دولار في 

 1990طلًبه في بنغلًديش حول إمكانية التمويل لذوي الدخل المنخفض ليتم سنة

 2005تمويل الجماعي تجاربها الأولى، حيث في سنة ومع التوسع في الإنترنت حول العالم ، كان لمنصات ال

تركز عملها على إقراض الأفراد لمساعدتهم على إطلًق  kiva انطلقت أول منصة على الإنترنت اسمها

فكان  2009في الولايات المتحدة الأمريكية، أما في عام  prosper مشاريعهم الخاصة، تلتها بعد ذلك منصة

، أما في العالم العربي فكانت الانطلًقة في دبي  kickstarter ق المنصة الشهيرةعام التمويل الجماعي بانطلً

بظهور أول منصة عالمية تقدم تمويلً جماعيا مقابل أسهم اسمها " يوريكا"، ثم تلتها كل من" ذومال "وأفلًمنا 

ميع أنحاء العالم، ، شهد التمويل الجماعي نمو منصات التمويل الجماعي في ج 2012في لبنان، ولكن مع عام 

بدأ  2014منصة على الإنترنت، لذلك منذ عام  800مليار دولار في جميع أنحاء العالم و  7.2حيث تم جمع 

  ..15لمختلف الأطراف تنظيم منصات التمويل الجماعي من أجل تعزيز تطورها في بيئة آمنة

 ثانيا : تعريف منصات التمويل الجماعي

على انها: مواقع على شبكة الانترنت تعمل كوسيط بين جامعة صاحبة أفكار تعرف منصات التمويل الجماعي 

 ومشروعات وأنشطة ومنتجات وبين جمهور الممولين الداعمين لتنفيذ تلك الأفكار والمشروعات بالمال والخبرة
16. 

على الجمهور وتعرف أيضا على أنها : عبارة عن مواقع إلكترونية تتيح لأصحا الأفكار المختلفة عرض أفكارهم 

والمشاريع وتنفيذها في  وتسويقها بطرق إعلًمية متعددة للحصول على موافقة الجمهور في تمويل هذه الأفكار

  .17الواقع

فيها الشخص  كما تعرف على أنها : " شكل من أشكال التمويل الحديث حيث يتم من خلًل مواقع الكترونية، يقوم

فكرة منتج ما  يل الجماعي لفترة زمنية معينة بطرح مشروع أوالمقبل على تمويل ومن خلًل منصات التمو
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حتى يتم  ليساهم أفراد الجمهور الذين أعجبتهم الفكرة بالاستثمار فيها، تمويلها أو شراءها أو حتى التبرع لها

  ..18الحصول على المبلغ المطلوب لتنفيذ المشروع

 ثالثا : أهمية منصات التمويل الجماعي

 :19لأهمية وفقا لما يلييمكن توضيح هذه ا

لأموال دون ادعم المشاريع الصغيرة والشركات الناشئة تتيح هذه المنصات للأفراد والشركات الناشئة جمع  -1

 .جز أمام الابتكارالاعتماد على المؤسسات المالية التقليدية مثل البنوك أو المستثمرين الكبار، مما يقلل الحوا

طاعات التقليدية، الأعمال: تسهم في ظهور أفكار غير تقليدية قد لا تلقى دعما من القتعزيز الابتكار وريادة  -2

 .مثل المشاريع التكنولوجية أو الفنية

لًج الطبي أو تمكين الأفراد والمجتمعات المحلية تسمح للأفراد بتمويل قضايا شخصية أو مجتمعية مثل الع -3-

 إعادة إعمار مناطق منكوبة

رفية، لمالي تفتح المجال أمام الأشخاص غير القادرين على الوصول إلى الخدمات المصتعزيز الشمول ا-4

 خاصة في الدول النامية

للعلًمة  بناء قاعدة جماهيرية مخلصة تخلق تفاعلً مباشرا بين المبتكرين والممولين، مما يعزز الولاء-5

 التجارية

ية، مثل الأفلًم أو ثقافية قد تهملها المؤسسات الرسم دعم المشاريع الإبداعية والثقافية تنقذ مشاريع فنية -6

 المستقلة أو الكتب

ثل التأثير الاقتصادي الكلي: تساهم في خلق فرص عمل ودفع النمو الاقتصادي، خاصة في قطاعات م -7

 التكنولوجيا والفنون

 :تحديات استخدام منصات التمويل الجماعيرابعا:

 بعض الحملًت بوعودها خطرا حقيقيا يواجه الممولينمخاطر الاحتيال يمثل عدم وفاء  -1

بحد  الفكرة الاعتماد على الشعبية يعتمد نجاح الحملًت غالبا على القدرة التسويقية أكثر من مجرد جودة -2

اقتصادية قوية ذاتها وإجمالا، يمكن القول إن التمويل الجماعي ليس مجرد أداة مالية، بل هو أداة اجتماعية و

 .الابتكار وتعزز مبدأ العدالة في الوصول إلى المواردتحفز 

 خامسا : أنواع منصات التمويل الجماعي

تسعى  يمكن تصنيف التمويل الجماعي إلى عدة أنواع مختلفة، تتماشى كل منها مع الأهداف المحددة التي

 :منصات التمويل الجماعي لتحقيقها، وذلك على النحو التالي
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ماعي القائمة على فكرة جمع الأموال وتقديمها في شكل إعانات: في هذا النوع من منصات التمويل الج -1

إعانات،  التمويل الجماعي، تتولى المنصات المتخصصة جمع الأموال وتقديمها لأصحاب المشاريع في شكل

ل عموما دون أن يتوقع مقدمو هذه الأموال أي عوائد مالية مقابل مساهماتهم ينظر إلى هذا النوع من التموي

 .20كطريقة فعالة لدعم المشاريع الإبداعية، أو تلك ذات الطابع التعليمي أو الثقافي

 الجماعي من أبرز المنصات العالمية الرائدة في مجال التمويل GoFundMe و JustGiving تعد منصتا

يكي من لار أمرمليار دو 2.9القائم على التبرعات، وقد تمكنت هاتان المنصتان من جمع تمويل بلغ حوالي 

 وحده 2015التبرعات في عام 

كافآت وسيلة منصات التمويل الجماعي القائمة على المكافآت تعد منصات التمويل الجماعي القائمة على الم -2

كافأة قد تتخذ مفعالة لجمع الأموال، حيث يقوم الأفراد بتمويل الأفكار والمشاريع الجديدة مقابل الحصول على 

لتشغيل من ل هدية رمزية، أو إصدار مبكر وحصري لمنتج أو خدمة يقدمها المشروع عند بدء اهذه المكافأة شك

ساهمت  فعلى سبيل المثال، Indiegogo و Kickstarter أبرز المنصات الرائدة في هذا المجال عالميا نجد

لي ع، بإجماألف مشرو 447في تمويل  2019وحتى نهاية مايو  2009منذ إطلًقها عام  Kickstarter منصة

ة المشاريع % وهي نسب37مليار دولار، محققة نسبة نجاح للمشاريع الممولة قدرت بنحو  3.9تمويل بلغ حوالي 

ت التي نجحت في جمع التمويل المطلوب مقارنة بإجمالي المشاريع التي عرضت على المنصة، سواء نجح

 .(فشلت، ألغيت، أو تم تأجيلها

من  القائمة على فكرة جمع الأموال وتقديمها في شكل قروض في هذا النوعمنصات التمويل الجماعي  -3

يع التمويل الجماعي تعمل المنصات المتخصصة على جمع الأموال من الأفراد لتقديمها لأصحاب المشار

 المؤهلة في شكل قروض قد تكون هذه القروض بفوائد أو بدون فوائد، حيث توفر بعض المنصات قروضا

 .ائد لدعم المشاريع التي تستوفي معاييرهاحسنة بدون فو

يدية تتمتع بعض هذه القروض الممنوحة لأصحاب المشاريع بخصائص مميزة تجعلها تختلف عن الفروض التقل

لبدء يظهر هذا الاختلًف بشكل خاص في أساليب سداد أقساط القروض، حيث لا يطلب من أصحاب المشاريع ا

برز أمن  KIVA عهم في تحقيق إيرادات أو أرباح كافية وتعتبر منصةفي التسديد إلا بعد أن تبدأ مشاري

راوح قروضا صغيرة تت KIVA المنصات العالمية في مجال التمويل الجماعي القائم على الفروض حيث تقدم

ون دولار أمريكي المجموعة متنوعة من المستفيدين، بما في ذلك المزارع 100,000و  100قيمتها بين 

 .الحكومية، والشركات الصغيرة والمتوسطة التي تحدث أثرا إيجابياالمنظمات غير 

في تقديم تمويل  KIVA تهدف المنصة بشكل أساسي إلى دعم الشمول المالي على نطاق واسع وقد نجحت

دولة حول العالم، محققة معدل سداد مرتفع بلغ  78مليون مقترض في  32مليار دولار لنحو  1.30بقيمة 

97.%21 

ل الجماعي القائم على فكرة جمع الأموال وتقديمها في شكل استثمارات في حقوق الملكية: في هذا التموي -4

النوع من التمويل الجماعي، يتم تمويل المشاريع المؤهلة من خلًل جمع الأموال عبر طرح أسهم أو حصص 
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 الفصل الأول : الإطار النظري لمنصات التمويل الجماعي

شاركة في إدارة وتسيير اجتماعية تمثل جزءا من رأس مال المشروع. وبذلك، يصبح لحاملي هذه الأسهم حق الم

 ورقابة المشاريع التي استثمروا فيها.

جم الاستثمار حتجاوز  2015رغم حداثة هذا النموذج من التمويل الجماعي، إلا أنه يشهد نموا متسارعا ففي عام 

ول عام مليار دولار أمريكي بحل 36مليار دولار أمريكي، ومن المتوقع أن يرتفع حجم سوقه إلى  2.5فيه 

ادت من أبرز المنصات التي استف WeFunder ، ليتجاوز بذلك قيمة رأس المال المخاطر، وتعد منصة2020

ذي سمح بقنوات من التخفيف الأخير للقيود التنظيمية على تمويل الشركات في الولايات المتحدة الأمريكية، وال

لقائمة اصات التمويل الجماعي من أهم من StartEngine ، و تعتبر منصة2016تمويل جديدة اعتبارا من عام 

 50 على الأسهم، حيث تسهل على المستثمرين شراء الأسهم في الشركات التي تسعى لجمع مبالغ تصل إلى

 .مليون دولار

منصات التحويل الجماعي المتوافقة مع الشريعة: شهدت منصات التمويل الجماعي المتوافقة مع الشريعة  -5

سواء داخل دول منظمة التعاون الإسلًمي أو خارجها، وذلك ضمن إطار الإسلًمية نموا ملحوظا مؤخرا، 

تتجلى هذه الظاهرة في أمثلة عالمية بارزة ففي ماليزيا، لاقت  (Ethics Ventures) المشروعات الأخلًقية

 Nusa Capital لتسهيل تمويل تعليم الطلًب، بينما تأسست 2015إقبالا واسعا منذ عام  Skolafund منصة

منصة عالمية لإقراض النظراء المتوافق مع الشريعة بترخيص من هيئة الأوراق المالية عربيا تبرز كأول 

في الإمارات التي تقدم خدمات  Beehive في الأردن بنموذجها القائم على عقود المرابحة و Liwwa منصة

على جوائز، أما خارج  في مصر كمنصة أسهم رائدة حائزة (Shukran) تمويل تقليدية وإسلًمية، وشارك فكرة

في سنغافورة تمويلً شرعيا قصير الأجل للمشاريع الصغيرة  Kapital Boost العالم الإسلًمي، فتوفر

والمتوسطة، حيث يتم التمويل عبر هذه المنصات من خلًل ترتيبات شرعية مثل عقود المرابحة الوكالة، 

 ...22والقرض

 مشاريع المؤسسات الناشئةالمطلب الثالث: دور منصات التمويل في تمويل 

 أولا: أهمية التمويل الجماعي بالنسبة للمؤسسات الناشئة

بعد التمويل الجماعي آلية تمويل بالغة الأهمية للشركات الناشئة التي غالبا ما تحتاج إلى رأس مال لتجسيد 

عدة على بناء مجتمع أفكارها وتحويلها إلى مشاريع تجارية جديدة. هذا بدوره يساهم في خلق فرص عمل والمسا

 :23أفضل. تتضح أهمية التمويل الجماعي للشركات الناشئة من خلًل

 الوصول إلى مئات وآلاف المستثمرين الداعمين للحملة الخاصة بشركتك أو فكرتك -

 توفير فرص تجريب منتجات إقراض جديدة للمؤسسات الناشئة أكثر مرونة -

اب ل الجماعي لأصحاب المؤسسات الناشئة، خاصة في ظل غيسهولة الإجراءات المتعلقة بمنصات التموي-

 الضمانات المتعلقة بالتمويل

 لعالمتساعد منصات التمويل الجماعي المؤسسات الناشئة على إيصال وتوصيل الفكرة إلى جميع أنحاء ا -
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 الفصل الأول : الإطار النظري لمنصات التمويل الجماعي

 من خلًل الانترنت لتصل في وقت وجيز لجميع المستثمرين

لًل نقص، من أجل ابتكار وخلق المنتج النهائي بشكل أفضل من خاستطلًع السوق ومعرفة أهم جوانب ال-

 .الملًحظات والتعليقات المقدمة من طرف الجمهور المستهدف

 ثانيا : مراحل تمويل المؤسسات الناشئة من خلال منصات التمويل الجماعي

  :24الأساسية التالية تمر عملية تمويل المؤسسات الناشئة عبر منصات التمويل الجماعي بالخطوات أو المراحل

 

يجب أن  إعداد المشروع التمويلي على قائد المشروع إعداد وتقديم خطة محتوى جذابة ومقنعة لمشروعه -1-

اءة قائد تتضمن هذه الخطة إجابات واضحة لأسئلة محورية مثل : لماذا هذا المشروع؟ ما أهميته؟ ما هي كف

لفيديو بعد عرض ا العائد المتوقع على الاستثمار ؟ استخدام المشروع؟ ما هو المبلغ المستهدف جمعه؟ وما هو

 ميزة إضافية تزيد بشكل كبير من فرص نجاح تمويل المشروع

رة منصات الاختيار الأولي للمشروعات من طرف منصات التمويل الجماعي تتمثل هذه المرحلة في قيام إدا -2

عرض على المنصة تمويل. يتم تحديد المشاريع المؤهلة للالتمويل الجماعي باختيار مبدئي للمشاريع التي تطلب ال

 .الإلكترونية بناء على مجموعة من المعايير المحددة مسبقا من قبل المنصة نفسها

عرض عرض حيثيات المشروعات المؤهلة عبر منصات التمويل الجماعي تعد هذه المرحلة أساسية، حيث ت 3-

ني. يتيح ذلك لقة بالمشاريع المؤهلة مبدئيا على موقعها الإلكترومنصات التمويل الجماعي كل التفاصيل المتع

التمويلية  في صميم القرارات للجمهور فرصة إبداء رأيه في المشاريع التي تطلب التمويل، مما يضع الجمهور

 والاستثمارية

بر شبكة عاعي جمع الأموال اللًزمة لتمويل المشروعات تتمثل هذه المرحلة في قيام منصات التمويل الجم -4

ن الجمهور لتقديم الإنترنت بجمع الأموال اللًزمة لتمويل المشاريع المؤهلة يتم ذلك بإتاحة الفرصة لعدد كبير م

المنصة وفي  المعتمد على مساهماتهم المالية لدعم هذه المشاريع، وذلك بما يتناسب مع نوع التمويل الجماعي

بها إذا كانت مشروع، تلغى هذه العملية وتعاد الأموال إلى أصحا حال عدم اكتمال المبلغ المستهدف لتمويل أي

 " (AON) . المنصة تعمل بالية الكل أو لا شيء

يل تنفيذ المشروعات بعد اكتمال عملية جمع الأموال اللًزمة لأي مشروع مؤهل عبر منصات التمو -5-

وفي  الأموال لأصحاب المشاريع.الجماعي، تبدأ مرحلة تنفيذ المشروع على أرض الواقع من خلًل تقديم 

 ( نظير إدارتها%8% إلى )5المقابل، تحصل منصات التمويل الجماعي على عمولات تتراوح عادة بين 

 .للعمليات المرتبطة بتمويل هذه المشاريع

ع عبر منصات تسديد القروض وعوائد الأوراق المالية تعد هذه المرحلة الأخيرة في دورة تمويل المشاري 6

وفقا للشروط  التمويل الجماعي خلًلها، يقوم أصحاب المشاريع بسداد أقساط القروض المستحقة عليهم، وذلك

 المتفق عليها مسبقا عند الحصول على التمويل اللًزم.
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 الفصل الأول : الإطار النظري لمنصات التمويل الجماعي

 المبحث الثالث : منصات التمويل الجماعي المتوافقة مع الشريعة 

 المطلب الأول: ماهية الاقتصاد الإسلامي

ذا المطلب توضيح بعض المفاهيم العامة للًقتصاد الإسلًمي، لكونه الأرضية التي يتأسس عليها سنحاول في ه

 التمويل الإسلًمي، حيث سنقف على تعريف للًقتصاد الإسلًمي ثم إبراز الأهم مبادئه

 الفرع الأول: تعريف الاقتصاد الإسلامي

كثير من الأفكار والآراء الاقتصادية من اعتمدت المذاهب المختلفة للًقتصاد الوضعي في تطورها على ال

الفلًسفة والكتاب التي صاحبت التطور الإنساني، والتي تبلورت كفكر اقتصادي مستقل في النصف الثاني من 

القرن الثاني عشر عند ظهور كتاب ثروة الأمم لآدم سميث. غير أن الفكر الاقتصادي الإسلًمي لم تكن لديه 

 لى في الممارسات العملية من خلًل تطبيق التعاليم الإسلًمية في مختلف أوجه الحياة.ذات الاستقلًلية، وكان يتح

وخلًل البحث عن تعريف للًقتصاد الإسلًمي، فأغلب ما وجدت هي تعريفات لعلم الاقتصاد الإسلًمي والتي 

 :نورد بعضها فيما يلي

" العلم الذي يبحث في أفضل استخدام ممكن لما أتاحه الله من موارد بشرية وطبيعية ومادية لإنتاج أقصى ما 

يمكن من الطيبات والمنافع الحلًل التي تشبع الحاجات الرشيدة حاضراً وتوزيعها توزيعاً عادلاً والعمل على 

 مية " نموها مستقبلًً وذلك في إطار القيم العقدية والشريعة الإسلً

العلم الذي يبحث في كيفية إدارة واستغلًل الإنسان للموارد الاقتصادية النادرة لسد حاجات أفراد المجتمع 

 الإسلًمي الروحية والمادية، في ظل أحكام الشريعة السمحاء ". 

غسان إلا أن هناك من ينفي أو يشكك في وجود علم للًقتصاد الإسلًمي فوجود علم للًقتصاد الإسلًمي، حسب 

محمود إبراهيم استخلًصاً عن محمد باقر الصدر، يتطلب شرطين : الأول هو وجود اقتصاد إسلًمي مطبق 

على أرض الواقع؛ والثاني هو الدراسة والبحث في هذا الواقع لاستخلًص القوانين والسمات لعلم الاقتصاد 

 اقع.الإسلًمي. وحسب ذات الرأي فلً يوجد اقتصاد إسلًمي مطبق على أرض الو

فإذا كانت المذاهب الاقتصادية الوضعية تعتمد على آراء الناس وتوجهاتهم وما توصلوا إليه من فهم للسلوك 

البشري في ما يخص النشاطات الاقتصادية المختلفة، أي ما هو قائم فعلً في الواقع. فالاقتصاد الإسلًمي يقوم 

ية المستنبطة من الوحي الإلهي، أي القرآن الكريم في مختلف جوانبه على الضوابط والأحكام الشرعية الإسلًم

 ثم السنة النبوية الشريفة

وعلى هذا الأساس فيمكن تعريف الاقتصاد الإسلًمي على أنه الأحكام والقواعد الشرعية المستنبطة من القرآن 

تعريف موجز لكنه الكريم والسنة النبوية التي تنظم كسب المال وإنفاقه وأوجه تنميته". من الملًحظ أن هذا ال

شامل فهو يربط بين الأحكام والقواعد الشرعية المستنبطة من الكتاب والسنة، والمال الذي تدور حوله كل 

النشاطات الاقتصادية، والتي لا تخرج عن كونها كسب لهذا المال أو حيازته بكل أوجه الكسب أو الحيازة، 

متاحة لاستثمار هذا المال وتنميته؛ كما أن التعريف يشير وإنفاق المال في مختلف مجالات الحياة، ثم السبل ال

 إلى الأحكام والقواعد الشرعية بغض النظر عن كونها مطبقة أو غير مطبقة

ومن خلًل هذه الأحكام والقواعد التي تخدم مقاصد الشريعة الإسلًمية، يمكن إبراز أهم المبادئ التي يقوم عليها 

 الاقتصاد الإسلًمي



 الفصل الأول : الإطار النظري لمنصات التمويل الجماعي

 يمبادئ الاقتصاد الإسلام الفرع الثاني:

تتعدد وتختلف صياغة هذه المبادئ من كاتب إلى آخر، وبعضها لا يغدو أن يكون سوى مبادئ الإسلًم بشكل 

عام، كالتوحيد والأخوة والمساواة وغيرها؛ والبعض الآخر لا يختلف عن المبادئ العامة للمذاهب الاقتصادية 

 قتصادية المحدودة، إلا أنها تختلف من ناحية سبل تكريس هذه المبادئ.الأخرى، كالعدالة الاجتماعية والحرية الا

وسنحاول فيما يلي انتقاء وإبراز أهم المبادئ الأكثر تردداً بين مفكري الاقتصاد الإسلًمي وذات الارتباط 

 المباشر بالاقتصاد، التي تجعل من الاقتصاد الإسلًمي متميزاً عن غيره من المذاهب الاقتصادية

  : المال مال الله والبشر مستخلفون فيهأولاا 

ً لقوله تعالى:  وَأنَْفِقوُا بِمَا جَعلََكُمْ » ، ثم قوله تعالى : « الله ما في السَّماوات وما في الأرض »وذلك مصداقا

 أي أن الله وحده هو الخالق والمالك الجميع الخيرات، وما الإنسان إلا مستخلف فيها.«. مُسْتخَْلفَِين فيه 

 :يترتب على هذه الملكية ثلًثة مفاهيمو

 أن ملكية الأفراد هي ملكية انتفاع، وقد تسقط هذه الملكية إذا لم ينتفع الفرد بهذا المال :الأول

هو أن الملكية محددة بحياة المالك فقط، ولا يجوز له التصرف فيها بعد الموت. أي لا يمكنه توزيعها  :الثاني

 كما يشاء، فالله وحده من يحدد هذا التوزيع عن طريق أحكام المواريث 

ها أنه ليس كل الموارد يمكن امتلًكها من قبل الأفراد، فهنالك موارد تكرس لصالح المجتمع ككل، ومن :الثالث

 «المسلمون شركاء في ثلًثة: الماء والكلأ والنار»الموارد الطبيعية، فقد قال رسول الله صلى الله عليه وسلم: 

هذا المبدأ مهم جداً، لأنه يحدد تصرفات الأفراد تجاه ما يملكونه، فلً يحق لهم التصرف المطلق بحجة الملكية. 

النشاط الاقتصادي، كالإنفاق في الأوجه الحلًل وتجنب وهذا أصل تبنى عليه الكثير من الأحكام التي تنظم 

 التبذير وتجنب البخل، والعدالة في التوزيع وغيرها

 ثانيا: ضمان حد الكفاية لكل فرد في المجتمع الإسلامي

ى الله في أموالهم حَقٌّ مَعْلوُم للسائل و الْمَحْرُومِ .. كما جاء في المستدرك للحاكم قوله صل» فقد قال الله تعالى: 

أي من ترك ذرية ضعيفة فليأتني بصفتي الدولة أنا مسؤول عنه «. من ترك كلً فليأتني فأنا مولاه » عليه وسلم 

 كفيل به .

والمقصود من هذا المبدأ أن الإسلًم فرض على المجتمع المسلم تمثلًً في الدولة، ضمان ضروريات العيش 

 للضعفاء والفقراء غير القادرين على كسب قوتهم

 كما يسمى هذا المبدأ بالضمان الاجتماعي، ويكون عبر طريقتين

الطريقة الأولى من خلًل فرض الزكاة، التي تعطى حقاً سنوياً للفقراء في نسبة محددة من أموال الأغنياء، مما 

 يضمن حد أدنى للمستوى المعيشي الجميع أفراد المجتمع المسلم

عدم كفايتها من طرف الدولة، عبر فرض تكاليف مالية إضافية على  والطريقة الثانية هي تدعيم الزكاة في حالة

 الأغنياء
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مما سبق يظهر أن ضمان حد الكفاية يقع على عاتق الدولة المسلمة، التي تتكفل بجمع الزكاة وتوزيعها، إلا أن 

 حث عليهاهذا لا يمنع سبل الخير التطوعية المفتوحة لأفراد المجتمع المسلم، والتي يشجعها الإسلًم وي

ا: العدالة و التوازن الاجتماعي  ثالثا

، أي لا يجوز أن يكون المال في يد فئة قليلة من « كي لا يَكوُنَ دوُلَةً بيَْنَ الأغَْنيِاَء مِنْكُمْ »حيث قال الله تعالى: 

 أفراد المجتمع

خلًل التوزيع العادل للثروة ويقصد بهذا المبدأ تجنب اتساع الفوارق الاجتماعية بين الأفراد قدر الإمكان، من 

 وعدم تركزها في فئة قليلة من أفراد المجتمع، مما يجنب المجتمع الاضطرابات الاجتماعية والاقتصادية

أي أن الإسلًم ينبذ كل أشكال احتكار الثروة بين الأقلية، وكذلك يمنع كل ما يؤدي إلى الاحتكار من ممارسات 

ما يفرض قواعد لإعادة توزيع الثروة كالزكاة والمواريث. بالإضافة إلى مختلفة، كالربا والاكتناز وغيرها. ك

 حثه على مختلف أوجه الخير من التبرعات والصدقات.

ا: الحرية الاقتصادية في نطاق محدود  رابعا

ويعني حرية القيام بمختلف النشاطات الاقتصادية، بعيداً عن الفساد أو الإفساد أو استغلًل القوة المادية أو 

ً لقول الله تعالى : ) وَلا تأَكْلُوُا أمَْوَالَكُمْ بيَْنَكُمْ باِلْباَطِلِ ا وأصل هذه الحرية هو مبدأ «. لسياسية. وهذا مصداقا

 . أي أن كل معاملة مباحة ما لم يثبت ما يمنعها في الشريعة الإسلًمية3الأصل في المعاملًت الإباحة" . 

لنظام الاقتصادي الإسلًمي، حر في ممارسة أي نشاط اقتصادي، ما لم إذن فالفرد في المجتمع المسلم في ظل ا

تتسبب هذه الحرية في ضرر للنفس أو للغير، أو ضرر في المال أو أي شكل من أشكال الظلم أو الفساد. ولكي 

نتجه هذه الحرية نحو الاتجاه الصحيح لتحقيق مقاصد الشريعة الإسلًمية، فقد وضعت الشريعة الإسلًمية 

 وعة من الأحكام والتعاليم التي تضبط هذه الحرية، بغية الاستفادة من إيجابياتها وتجنب سلبياتهامجم

ا: ترشيد الإنفاق  خامسا

رْ تبَْذِيرًا » وذلك بالنهي عن التبذير حيث قال الله تعالى :  وَلَا .» وكذلك بالحجر على السفهاء لعدم    « . وَلا تبَُذِّ

و وكذلك » أمَْوَالَكُمْ الَّتيِ جَعلََ اللهُ لَكُمْ قيِاَمًا ... قدرتهم على تحمل مسؤولية أموالهم في قوله تعالى: تؤُْتوُا السُّفَهَاء 

وَاتَّبعََ الَّذِينَ ظَلَمُوا مَا أتُرِْفوُا » بالنهي الشديد عن الترف والبذخ واعتباره جريمة في حق المجتمع، بقوله تعالى: 

 ..فيِهِ وَكَانوُا يحُرمين 

فالاقتصاد الإسلًمي لا يشجع التوسع في الاستهلًك، عكس الاقتصاد الرأسمالي الذي يجعل من الاستهلًك هو 

المحرك للنشاط الاقتصاد ومن ثم التنمية الاقتصادية، فيشجع على الاقتراض والتوسع في المديونية من أجل 

ية. أما الاقتصاد الإسلًمي فيجعل الاستهلًك في دعم الاستهلًك والتوسع فيه على النحو الذي يهدد البيئة الطبيع

حدود ما يكفي الإنسان ويمكنه من العيش الكريم، مما يمكن جميع أفراد المجتمع من الحصول على ما يكفيهم 

 من الحاجيات

وهذا ما يساعد على الاقتصاد في استهلًك الثروات والحفاظ على البيئية الطبيعية للأجيال اللًحقة، ولكن هذا 

  لتوزيع للثروة لا يكون بأسلوب النظام الشيوعي الذي يلغي الفوارق في القدرات بين الأفراد.ا

 المطلب الثاني : أشكال منصات التمويل الجماعي المتوافقة مع الشريعة 
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اجهها المؤسسات إن دمج المالية الإسلًمية مع التمويل الجماعي يتيح إمكانية مواجهة المشاكل المالية التي تو

جل غرض لألصغيرة والمتوسطة فالتمويل الجماعي يسمح بالتعاون المشترك بين الأفراد للمساهمة بالموارد ا

لًستثمار لمعين، مشروع أو تجارة أو خدمات يؤمنون بها. فهو مبدأ مجتمعي يمكن تطبيقه لدعم من هم بحاجة 

سلًمية تؤكد والمتوسطة. فالمالية الإ في النشاطات الاقتصادية الحقيقية، بمعنى آخر، دعم المؤسسات الصغيرة

غي أن تتحرك على التوزيع العادل للثروة، وهو مبدأ أصيل ضمن مقاصد الشريعة الإسلًمية حيث أن الأموال ينب

 من أصحاب الفوائض إلى أصحاب العجز لتحقيق الرفاه الاجتماعي.

بإطلًق الاستثمارات من الجمهور إلى والتمويل الجماعي كذلك، يعمل على تجسيد هذه المبادئ الشرعية، 

 25الأعمال التي تحتاج أكثر للتمويل . "

وعات تمكن منصات التمويل الجماعي الأفراد والشركات والمؤسسات الخيرية من إيجاد تمويل وإطلًق مشر

اف يق أهدجديدة وبث أفكار تجارية ومبادرات إبداعية. لذلك، يعتبر التمويل الجماعي الإسلًمي منصة لتحق

تاحة فقط المشاريع المجازة وفق الشريعة الإسلًمية، وهذا لا يعني أن منصة التمويل الجماعي الإسلًمي م

 للمسلمين، بل يمكن للجميع المشاركة فيها عبر طرح مختلف الأفكار والمشاريع

لأخلًقية التمويل الإسلًمي هو طريقة للتمويل موافقة لأسس الشريعة الإسلًمية فهي تحرص على الجوانب ا

ومعايير المسؤولية الاجتماعية، وتضمن توزيعا عادلا للمزايا والمسؤوليات بين كل الأطراف في التعاملًت 

وأهم جانب يركز عليه التمويل الإسلًمي هو المشاركة في الربح والخسارة، بمعنى الاشتراك في 26المالية . 

للأفراد والشركات مشاركة المخاطر التي تواجهها  تحمل المخاطر، وهو ما يقوم به التمويل الجماعي حيث يتيح

الشركات الصغيرة والمتوسطة في عملياتها وفي المكافآت من النشاط الاقتصادي في حال تحقيق الأرباح وهذا 

 27تداخل واضح بين التمويل الإسلًمي ومنصات التمويل الجماعي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

ي تطبيقاتها تمويل الجماعي الموجودة في مختلف دول العالم ؟ أم أن النظر ففهل هذا يعني قبول كل منصات ال

 وممارساتها يوضح لنا مدى شرعية التعامل معها

ختلف والجواب على ذلك يختلف حسب نموذج التمويل الجماعي المستخدم فالنماذج التي ذكرناها سابقا، ت

لحصول على لم الشرعي مختلفا حسب النموذج المعتمد وسائلها وآلياتها لتمويل المشاريع، وعليه فسيكون الحك

 التمويل

لا يوافق الشريعة  أولا نتفق جميعا، على أن الإقراض الناتج عن التمويل الجماعي والذي يعتمد أساسا على الفائدة

 بد من الإسلًمية. وحتى نضمن إقراضا وفق التمويل الجماعي يكون ملتزما بأحكام الشريعة الإسلًمية، لا

 لاعتماد على العقود المعروفة في فقه المعاملًت المالية حتى نتجنب الفوائد الربويةا

ت وعليه فنموذج التمويل الجماعي القائم على الإقراض الربوي مرفوض، وغير مقبول لتمويل المؤسسا

القرض الحسن  الصغيرة والمتوسطة في البيئة الإسلًمية، لأنه قائم على القروض الربوية. و لو تم اللجوء إلى

 سلًمية.فهو مندوب إليه وأفضل، وهذا الذي تنادي به حتى يكون هذا النموذج التمويل موافقا للشريعة الإ

                                                             
25  Mushthaq Ahammed, Sharia. Compliant Crowd Funding: An Alternative Optimal Platform for Funding MSMEs, 
Kaav International Journal of Economics, Commerce & Business Management, 2017, p. 91 
26  Iggi H. Achsien, Islamic Crowd-funding as The Next Financial Innovation in Islamic Finance: Potential and 
Anticipated Regulation in Indonesia, EJIF European Journal of Islamic Finance No. 5, June (2016), p. 3. 

  2017يوليو  1لبيان اإيان جونستون الرئيس التنفيذي لسلطة دبي للخدمات المالية , التمويل الجماعي قاطرة نمو المشاريع الصغيرة , جريدة   27
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حية الشرعية، يبقى بينما النموذج القائم على التبرعات فهو مبني على عقود التبرع، والتي لا إشكال فيها من النا

ن متمارس أنشطة حلًل، وتطبيق مبدأ الأولوية فيه  فقط ضرورة أن يكون التبرع لصالح جهات ومؤسسات

لم بحاجة إلى الفائدة الشيء الكثير، فلً يعقل أن يتم توجيه التبرعات لصالح نشاطات ترفيهية والمجتمع المس

قبول شرعا مالطعام والشراب والسكن والعمل ... فالتمويل الجماعي القائم على التبرع من حيث إطاره العام 

 غي أن ينضبط بالضوابط الشرعيةإلا أنه ينب

فة إلى ومن الضوابط المهمة ضرورة معرفة القوانين الحاكمة للتبرعات والتي تختلف من دولة لأخرى، إضا

التمويل  معرفة معلومات دقيقة عن المتبرع وتوجهاته خاص في ظل الظروف الحالية. وعليه فهذا النموذج من

 .ه دور كبير في تنمية المجتمعيدعم جوانب العمل الخيري في الإسلًم ول

حيث يحصل  أما التمويل الجماعي القائم على المكافأة، فتكون فيه المساهمة في المشاريع مقابل المكافآت،

اح الممولون على هدايا حسب مقدار مساهمتهم وبحسب طبيعة المشاريع. وهنا يحصل المساهمون على أرب

منتج ء على صاحب الدعم الحصول على كتاب، الحصول على الغير نقدية، مثل: قول كلمة )شكرا(، وأي ثنا

لى قميص النهائي، قرص صلب للفيلم المنتج كتابة اسم المتبرع على غلًف المنتج أو الخدمة، أو الحصول ع

 به اسم الشركة أو المنتج ... إلخ

ي فت المساهمة فهو يدخل في باب الإحسان والمساعدة على الخير، ولا حرج شرعي من ذلك، إلا إذا كان

بح أرباحا، مشروع محرم شرعا، أو أن تكون المكافأة تناسبية مع مبلغ التمويل، وبالتالي يمكن تسييلها وتص

 فهنا يختلف العقد الشرعي إلى صيغ أخرى في فقه المعاملًت

ل فرصة كبيرة بالنسبة للتمويل الجماعي القائم على الأسهم والاستثمار، فإنه من منظور المالية الإسلًمية، يمث

لإعطاء دفع حقيقي لعمليات التمويل ولتوقعات العملًء والمستثمرين الباحثين عن الاستثمارات الموافقة للشريعة 

الإسلًمية لأن التمويل الجماعي القائم على الاستثمار والأسهم يمزج بين مزايا التنمية الاجتماعية والفرص 

ستثمرين. وأهم مزايا التمويل الجماعي القائم على الاستثمار والأسهم الاستثمارية لعدد معتبر من المقاولين والم

 28من منظور المالية الإسلًمية

صيق بعقود ، وبالتالي فهو ل التمويل الجماعي القائم على الأسهم يعتمد على المشاركة في الربح والخسارة

 التمويل الإسلًمي المعروفة كالمشاركة وغيرها.

 .المال لمجموعة كبيرة من المقاولين وبالتالي يقلل من الفجوة التمويليةتسهيل الوصول إلى رأس 

 فتح فئة رأس مال جديدة لصغار المستثمرين

 خلق فرص عمل عبر تأسيس الشركات الناشئة

ثلً، والتي متدعيم نمو المغامرين للمؤسسات، وإمكانية طرح الاكتتاب العام في قطاعات جديدة، كقطاع الصحة 

 ديرينة في أسواق الأسهم العامة في الدول الاسلًمية، وهذا يزيد التنوع في صناديق المهي غير موجود

                                                             
28 Asutay, M. and Marzban, Shehab (2012). "Standing Out With Crowd", The Banker, Special Report: Top Islamic 
Financial Institutions, Financial Times Publication, November, pp. 28-29. 
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ركة في المخاطر، وعليه أمكننا القول، أن التمويل الجماعي القائم على الأسهم والاستثمار مبني على مبدأ المشا

ملًت حلضرورة أن كافة وهو مناسب بشكل طبيعي لعقود التمويل في الاقتصاد الإسلًمي، وذلك لا يعني با

 جمع الأموال الموجودة على منصات التمويل الجماعي مقابل الأسهم متوافقة مع الشريعة

رابحة إن لم كما نشير إلى أن استخدام المرابحة في منصات التمويل الجماعي ، ينبغي أن يكون بحذر، لأن الم

لأصول لالتركيز عليه أن يكون التمويل  يكن تطبيقها بشكل شرعي تماما دخلنا في المحظور، وأهم ما يجب

تم شراء المعدات دولار للمقترض لشراء معدات، ي 100فقط ولا يتم تقديم التمويل النقدي؛ فبدلاً من إرسال مبلغ 

 نيابة عنه ويتم إعادة بيعها له وفق جدول زمني مناسب

الاقتصادية الحقيقية بناء على أسس ويمكن عن طريق التمويل الجماعي دعم صغار المستثمرين في الأنشطة 

المالية الإسلًمية وأدواتها ومنظومتها القيمية والأخلًقية، بما يحقق التوزيع العادل للثروة، فالثروة، بحسب 

مقاصد الشريعة، يجب أن تقلب في الاقتصاد لتحريك عجلته بما يعود بالنفع على أعضاء المجتمع ويسهم في 

توجيه الموارد من أصحاب الفوائض )المدخرين( إلى أصحاب العجز تطوره وتقدمه. وهذا يتطلب 

)المستثمرين(. وبذلك يمكن القيام بالاستثمارات اللًزمة لصالح المجتمع عامة، فيتحقق النمو الاجتماعي 

 29والاقتصادي وتترسخ العدالة بين أعضاء المجتمع.

ي إلى صة الفقراء فنوجه التمويل الجماعكما يمكن أن نستغل حاجة بعض فئات المجتمع إلى الأموال، وخا

ن بمشاريع المنصات القائمة على التبرع ) الصدقات الهبات القروض الحسنة .. ويكون المستفيد منها مقاولو

 تساهم في التخفيف من الفقر

عقود المضاربة، تكون بين رب المال )المستثمرون( أو من يجلب رأس المال المباشرة الأعمال والمشاريع -

لموافقة للشريعة الإسلًمية، بينما عقد المضاربة يكوم ملًئما لنوع آخر من المشاريع في منصات التمويل ا

 30الجماعي فالمضارب )المقاول( هو من يدير الأعمال والمشاريع ومزايا هذا العقد تتمثل في التالي:

لخسائر المادية سبة محددة سلفا , اأرباح الأعمال والمشاريع توزع بين المستثمرين والمقاولين اعتمادا على ن-

 إن وجدت فهي محمولة على المستثمرين إلا إذا وجد إهمال مؤكد أو خرق للعقد من طرف المقاولين 

رارات المستثمرون ليس لديهم أي سيطرة على الأعمال والمشاريع، ولا يملكون الحق في المشاركة في الق

 الإدارية

 الإبداعية والمؤسسات الصغيرة  startupشركات الناشئة عمليا يصلح عقد المضاربة لتمويل ال

كن تصنيف وبعد العرض السابق، أمكن الآن تقديم تصنيف آخر غير التصنيف العالمي المتداول حاليا، حيث يم

 التمويل الجماعي الإسلًمي إلى خمسة نماذج عملية

هذا النموذج يخصص للمشاريع الإنتاجية لصالح الفقراء لتحفيزهم على إقامة وإنشاء  النموذج القائم على الزكاة

المشاريع وتحفيزهم على العطاء والمنح بدل انتظار أموال الزكاة. ويمكن أن يطلب محتاجوا الزكاة عبر منصات 

الضوابط الشرعية التمويل الجماعي وتقوم هيئات الرقابة الشرعية بوضع آلية لمنحهم أموال الزكاة، وفق 

                                                             
29 http://financialencyclopedia.net/arabic/islamic-finance/taa/islamic-crowd-funding.html 
30  Sevket Can Tulumen, Practicality of angel investment in the context of Islamic Finance, p12. 
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المعروفة، وتتم متابعتهم حتى يستثمروا أموال الزكاة في مشاريع حلًل ووفق كفاءة فنية وعملية معتبرة، وإلا 

 فالأولى عدم هدر أموال الزكاة وجعلها تذهب هباء منثورا

الإسلًمي، من في هذا النموذج يتم تمويل المشاريع الصغيرة من خلًل نظام الوقف  النموذج القائم على الوقف

خلًل إنشاء مشاريع وأفكار مشاريع يطلب الإيقاف عليها من المحسنين، ويكون الغرض منها حلًل وتؤدي 

أهدافا اجتماعية وتنموية ويكن أن تكون المشاريع المطروحة على منصات التمويل الجماعي في مجالات 

شاء منصة خاصة بمثابة صندوق وقفي التعليم، الصحة، ومختلف الأفكار التنموية الأخرى. مع اقتراح إن

 متخصص لتمويل المشاريع الصغيرة والمتوسطة

تهدف منصة التمويل الجماعي ضمن هذا النموذج إلى تحفيز ودعم الأسر  النموذج القائم على القرض الحسن:

ت المحتاجة وأصحاب المبادرات من الشباب للقيام بمشاريع مصغرة هدفها تحسين دخولهم، وتقديم منتجا

وخدمات للمجتمع تسد احتياجاتهم دون الاعتماد على المساعدات والهبات، حيث يتم تقديم قروض حسنة ضمن 

منصة التمويل الجماعي بقدر الاستطاعة وتوجه إلى صاحب مبادرة أو أسرة لديها مشروع إنتاجي أو خدمي 

تمويله بنفس الطريقة، وبهذا  بسيط. ويتم تسديد أصل القرض بعد نجاح المشروع ، ثم يأتي مشروع ثان يتم

 نضمن دوران رأس المال بين المشاريع المختلفة والموجهة للفئات المحتاجة

هذا النموذج يعتمد على مبادئ مشاركة المخاطر  (المشاركة –النموذج القائم على الشركة )المضاربة 

لأصول الحقيقية، تجنب القمار والأرباح، وهو ملًئم جدا لصيغ التمويل الإسلًمي و مراعاة الاستثمار في ا

والمضاربة الوهمية، وأن تراعي منظومة القوانين المحلية للمستثمرين من ناحية إجراءات تحويل الأموال 

وطبيعة الاستثمارات.. لأن بعد المنصات سيكون بعدا دوليا وليس محليا. وتكون مشاركة المساهمين هنا بالمال 

 لمساهمة في ملكية أصول معينة على أساس المشاركة الدائمة أو المؤقتة فقط دون الجهد. ويتم ذلك عن طريق ا

.. قد يكون في بعض الحالات تقاسم المخاطر والمعتمد في ( الإجارة -النموذج القائم على الدين )المرابحة  -

صيغ المشاركة والمضاربة في تمويلًت المشاريع الصغيرة والمتوسطة يكتسي مخاطر عالية، لذلك 

للجوء إلى تمويل المرابحة من حيث المبدأ أقل خطرا ويكون مناسبا لطبيعة المشاريع الصغيرة يصبحا

والمتوسطة والريادية، بما يضمن عدم الدخول بأي مخاطر حال تعثرت المشاريع مع ضرورة التركيز على 

يفضلون عدم  التمويل المضمون بالأصول. وتلبي صيغ المداينات بعض احتياجات العملًء والرياديين ممن

 مشاركة الآخرين للأرباح والمشاريع التي يريدون تجسيدها 

 المطلب الثالث : الضوابط الشرعية و الفنية المساعدة على نجاح منصات التمويل الجماعي الإسلامية 

 الضوابط الشرعية للتمويل الجماعي

ضرورة أن تكون المشاريع والمنتجات المقدمة موافقة لمقاصد الشريعة الإسلًمية، وأن يكون جمع الأموال 

والتبرعات لتنفيذ المشاريع الحلًل، ويعتبر هذا الهدف الشائع والعام من وراء استخدام منصات التمويل 

 الجماعي الإسلًمي 

 يضاأن يكون رأس المال الموجه لتمويل المشاريع حلًلا أ

حتى نضمن أن تكون منصة التمويل الجماعي موافقة للشريعة الإسلًمية، ينبغي إنشاء هيئة رقابة شرعية، 

للتأكد من أن رأس المال الموجه لتمويل المشاريع أو المنتجات، والمشاريع في حد ذاتها ملتزمة بنصوص 

 الشريعة الإسلًمية
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 الجماعي الإسلًمي الضوابط الفنية المساعدة على نجاح منصات التمويل

 لًمية ، ما يليومن الضوابط الفنية المساعدة على نجاح منصات التمويل الجماعي الإسلًمي خدمة للأمة الإس

 إجراء بحوث السوق والمنتجات وتطوير المنتجات بناء على ملًحظات وتعليقات المستخدمين

واصل الاجتماعي، مما يجعل خاصة لأن منصات التمويل الجماعي تكون على مواقع الإنترنت وشبكات الت

التغطية العكسية متوفرة وبسهولة تامة، لأن المنتج أو الخدمة يمكن أن يرفض في بداية الحملة ولا حاجة 

للًستمرار على عكس المشاريع التي تلجأ إلى التمويل التقليدي. ويعتبر التمويل الجماعي الأداة المناسبة لإجراء 

تبر هذه المنصات مناسبة جدا خاصة عند تقديم منتج جديد إلى السوق بحوث السوق والمنتجات. وتع

والمستخدمين، أو حتى لأي منتج قديم بمميزات جديدة. وفي حال نجح المنتج وحقق رضا العملًء، أولم يحقق 

ات المنتج النجاح المطلوب على الرغم من اتخاذ إرشادات دليل الحملة فمن الممكن الأصحاب المشاريع أو المنتج

الوصول إلى المستخدمين والحصول على تغذية راجعة أو تعليقات دقيقة بخصوص تحسين وتطوير الحملة أو 

 31المنتج.

صور والإعلًنات والدعاية المجانية ضرورة أن تقوم منصات التمويل الجماعي بحملًت في شكل فيديوهات 

من سكان  جتماعي، وهم بذلك نسبة كبيرةوملفات تجذب بها وسائل الإعلًم والمستخدمين لوسائل التواصل الا

 الأرض. وهو أحد عوامل النجاح إن أحسن استخدامه

ى جذب اهتمام المستثمرين من مميزات استخدام منصات التمويل الجماعي هي قدرة أصحاب المشاريع عل

ن ووسائل ميجذب اهتمام المستثمرين وهذا عادة يحدث إذا حققت الحملة نجاحا كبيرا، وجذبت انتباه المستخد

 الإعلًم والمجتمع ككل

لخدمة بسعر االطلبات المسبقة تتيح منصات التمويل الجماعي للمساهمين فيها إمكانية الحصول على المنتج أو 

 أقل من سعر التجزئة الفعلي

حول الاستقرار المالي  2017، التمويل الجماعي في تقريره لسنة IFSBوقد اعتبر مجلس الخدمات الإسلًمية 

وقد اعتبر المجلس خمسة منصات شرعية للتمويل  32يمثل جوهر التطور في النظام المالي الإسلًمي . أنه

 33الجماعي متواجدة ضمن نطاق دول منظمة التعاون الإسلًمي، هي:

 )لبنان( Liwwaالمنصة القائمة على الإقراض والأسهم : -

 .الإمارات Beehive منصة-

 مصرفي  منصة AtaPlus  ،Shekra منصة-

 .منصة التمويل للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ماليزيا-

 .Danadidikمنصة التمويل الجماعي لقروض الطلبة في إندونيسيا -

                                                             
31 28 https://www.halallauncher.com/ar/blog/what is halal muslim crowdfunding and why do we need it 
32  Mushthaq Ahammed, Sharia. Op-cit, p91. 
33  Islamic Financial Services Industry Stability Report, Malaysia, May 2017, p120 
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 :تمهيد

يمثل هذا الفصل الركيزة الإجرائية والميدانية للبحث، حيث يتجاوز الطرح النظري لمفاهيم التمويل التشاركي 

ضمن  (FinTech) كحل تكنولوجي مبتكر "ApexFund" ليتناول بالتحليل والنمذجة آليات إسقاط منصة

ثلًثة مباحث متكاملة؛ يدرس **المبحث البيئة الجامعية والاقتصادية الجزائرية. وينتظم هذا الفصل في 

المتقدمة. وينتقل  SWOT الأول** الهوية الإستراتيجية للمنصة ويحلل بيئتها التنافسية والتشغيلية عبر مصفوفة

 (Lean Canvas) **المبحث الثاني** نحو الهندسة التقنية وتفكيك بنية مصفوفة مخطط العمل المرن

-Go-to) يكرس **المبحث الثالث** لصياغة الإستراتيجية التسويقيةوالنموذج الأولي للمنصة. في حين 

Market)  وإرساء الهندسة المالية التقديرية التي تضمن ديمومة واستدامة المنصة كنموذج استثماري قابل

 .للتوسع
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 ApexFund المبحث الأول: التموقع الإستراتيجي وتحليل البيئة التشغيلية لمنصة

 (Raison d'être) الأول: الهوية الإستراتيجية ومبررات الوجودالمطلب 

بوصفها وسيطاً مالياً رقمياً تضامنياً يهدف إلى إعادة هندسة  ApexFund تتحدد الهوية الإستراتيجية لمنصة

 :البيئة المقاولاتية الجامعية من خلًل محددات ثلًثة

وتحويل المؤسسة   في مجال التمويل المصغر التشاركيريادة الفضاء الرقمي الوطني  : الرؤية الإستراتيجية

الجامعية من مستهلك للمعرفة إلى حاضنة ومنتج للأصول المبتكرة والمؤسسات الناشئة ذات القيمة المضافة 

 .2027العالية بحلول عام 

ومرحلة بناء   يسسد الفجوة التمويلية الهيكلية التي تواجه الطلبة المبتكرين في مرحلة ما قبل التأس :الرسالة 

، عن طريق توفير بيئة رقمية آمنة، شفافة، ومتوافقة مع التشريعات الوطنية، لربط رأس المال  النماذج الأولية

 .(CSR) الفكري برأس المال الاستثماري والمسؤولية الاجتماعية للمؤسسات

 : الأهداف التشغيلية

على  1275تكرة المسجلة ضمن القرار الوزاري % من المشاريع المب30رقمنة واستقطاب ما لا يقل عن  .1

 . مستوى الغرب الجزائري كمرجعية أولية

 .% خلًل السنتين الأوليين45خفض معدل فشل المشاريع الابتكارية الناتجة عن عجز التمويل الأولي بنسبة  .2

 . لإدماج القطاع الخاص في تمويل البحث العلمي التطويري  تفعيل الشراكات البينية .3
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 (SWOT Matrix) المطلب الثاني: التحليل البيئي المتقدم بمصفوفة

ً للمحددات الداخلية )نقاط القوة والضعف( والمؤثرات  ً موضوعيا يتطلب التموقع الصحيح للمنصة تشخيصا

 :الخارجية )الفرص والتهديدات( الحاكمة لبيئة التمويل الرقمي في الجزائر

 ApexFund لمنصة (Strengths) نقاط القوة

تمثل نقاط القوة العوامل والمؤثرات الداخلية النابعة من طبيعة بناء المنصة، وهيكلتها القانونية والمؤسساتية، 

ً مقارنة بالوسائل التقليدية أو المنصات التجارية العامة. وتتحدد هذه  ً عاليا ً تشغيليا والتي تمنحها أسبقية وأمانا

 :النقاط في المحاور التالية

 :(1275القانوني والمؤسساتي المطلق )القرار الوزاري  الغطاء

تستمد المنصة شرعيتها وصلًحيتها التشغيلية مباشرة من التوجه الإستراتيجي لوزارة التعليم العالي والبحث 

مؤسسة ناشئة/براءة اختراع(. هذا الاعتراف يرفع عن المنصة  -)شهادة جامعية  1275العلمي من خلًل القرار 

 .ات قانونية أولية، ويجعلها جزءاً رسمياً معترفاً به لتطوير البيئة المقاولاتية الجامعيةأي تعقيد

 :الارتباط البنيوي العضوي بحاضنات الأعمال ومراكز المقاولاتية

بشكل مباشر بحاضنة  ApexFund على عكس المنصات التجارية التي تعاني من شح المشاريع الجادة، ترتبط

 :"الدكتور مولاي الطاهر" وبقية الجامعات. هذا الارتباط يضمن للمنصةأعمال جامعة سعيدة 

 .(Pipeline of Projects) تدفقاً مستمراً ودورياً للمشاريع الابتكارية الجاهزة سنوياً -

من قبل لجان علمية، مما يرفع من موثوقية وجودة  (Pre-vetting) عملية تصفية وتدقيق مسبقة للمشاريع-

 .وضة أمام المستثمرينالمشاريع المعر

 :(Low OPEX) المرونة وانخفاض التكاليف التشغيلية الهيكلية-

منصة رقمية سحابية بالكامل، فإنها لا تتطلب أصولاً مادية مكلفة )كالشركات التقليدية  ApexFund باعتبار-

الرقمي، مما يمنح أو الفروع الميدانية(. تقتصر مصاريفها على الاستضافة، الصيانة البرمجية، والتسويق 

النموذج المالي قدرة عالية على تحقيق "نقطة التعادل" بسرعة والتحول نحو الربحية المستدامة بمجرد تمويل 

 .عدد محدود من المشاريع

 :(Advanced Multi-tier Infrastructure) تكامل واجهات التحكم الثلاثية

ثلًث لوحات تحكم مستقلة )الطالب، المستثمر، الحاضنة(. تتميز الهندسة التقنية للمنصة بالفصل والتكامل بين 

هذا البناء النصي والبرمجي يضمن الحوكمة والشفافية؛ حيث يوفر بيئة آمنة تمنع الاحتيال المالي أو الانتحال 

 .الفكري، وهي الميزة الأكثر أهمية لجذب رؤوس الأموال الحذرة

 :(All-or-Nothing Model) "تبني نموذج "الكل أو لا شيء

تطبيق هذا النموذج المالي يمثل نقطة قوة تسويقية وقانونية كبرى؛ فهو يحمي المستثمر والمنصة على حد سواء. 

% من هدفها المالي )ما يضمن كفاية المبلغ لبناء 100فالأموال لا تصُرف للطالب إلا إذا وصلت الحملة لـ 
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حابها مجاناً، مما يبني حلقة ثقة متينة في الوسط الجامعي النموذج الأولي(، وفي حال الإخفاق تعُاد الأموال لأص

 .والاقتصادي

 :الفهم العميق لبيئة وثقافة الطالب الجامعي

خلفية فريق العمل كطلبة وباحثين تمنح المنصة قدرة على فهم الاحتياجات الدقيقة للطلبة المبتكرين، والعوائق 

( UXالتقليديين، مما يسمح بتصميم تجربة مستخدم ) التي تحول دون تواصلهم مع البنوك أو المستثمرين

 مخصصة وسهلة تكسر حاجز البيروقراطية أمامهم.

ا: نقاط الضعف  (Weaknesses) ثانيا

تمثل نقاط الضعف العوامل والقيود الداخلية الحالية التي تواجه فريق إدارة المنصة، والتي تتطلب إستراتيجيات 

 بي على كفاءة التشغيلتحسين مستمرة لتقليل أثرها السل-

 :محدودية الخبرة التجارية والريادية الأولية للفريق المؤسس-

باعتبار فريق العمل يتكون من طلبة وباحثين حديثي العهد بالمنظومة المقاولاتية الميدانية، فإن هناك فجوة 

ر الائتمانية، والتفاوض ، وإدارة المخاط(FinTech) أولية في الخبرات المتعلقة بإدارة التكنولوجيا المالية

 .، مما يتطلب اعتماداً مكثفاً على مرافقة حاضنة الأعمال(B2B) المتقدم مع الشركات الكبرى

 :(Third-party Dependency) الاعتماد الهيكلي الكامل على بوابات دفع خارجية-

دفع الإلكتروني التابعة لمؤسسات تفتقر المنصة إلى بنية تحتية مالية مستقلة، وتعتمد كلياً على مكاملة بوابات ال

أي تذبذب تقني، أو انقطاع في الخدمة، أو تعديل في سياسة  .(SATIM مثل بريد الجزائر وشبكة) خارجية

 .الرسوم والعمولات من طرف هذه الجهات سيؤثر مباشرة على استمرارية المعاملًت داخل المنصة

 :الجامعي والمجتمعيغياب الوعي وثقافة "التمويل التشاركي" في الوسط -

في الجزائر. النزعة السائدة تميل  Crowdfunding تواجه المنصة تحدياً ثقافياً يتمثل في حداثة مفهوم الـ

نحو انتظار الدعم الحكومي المباشر أو القروض التقليدية، مما يضع عبئاً إضافياً على المنصة للقيام بحملًت 

 .د بضخ أموالهم لدعم ابتكارات طلًبيةتوعية وبناء بيئة ثقة تضمن إقناع الأفرا

 :(Chicken-and-Egg Problem) تحدي جذب الممولين في مرحلة الانطلًق-

تواجه المنصة صعوبة بنيوية تشهدها جميع المنصات ثنائية الجانب؛ حيث يصعب جذب المستثمرين 

صعب إقناع الطلًب بإدراج والشركات دون وجود عدد كبير من المشاريع المبتكرة والناجحة، وفي المقابل ي

 مشاريعهم إذا لم يلمسوا وجود تدفقات مالية وممولين نشطين على المنصة.

ا: الفرص  (Opportunities) ثالثا

تمثل الفرص المتاحة العوامل والمؤشرات الخارجية الإيجابية في البيئة الجزائرية الحالية، والتي يمكن 

 :توسيع نطاق تأثيرهااستغلًلها لتسريع نموها و ApexFund لمنصة

 :الإستراتيجي للدولة نحو الاقتصاد الرقمي والدفع الإلكتروني -
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و  CIB) التوجه الصارم للحكومة الجزائرية نحو رقمنة المعاملًت المالية، وتعميم استخدام بطاقات الدفع

لية ترفع من معدل ، وتسهيل إجراءات التجارة الإلكترونية، يوفر بيئة تقنية وتشريعية خصبة ومثا(الذهبية

 .تقبل واستخدام المنصة من طرف الجمهور لتنفيذ عمليات التمويل بلحظات

 :الفراغ التنافسي الحاد في قطاع التمويل الجماعي الأكاديمي-

تفتقر السوق الجزائرية حالياً لمنصات تمويل تشاركي متخصصة وحصرية للقطاع الجامعي ومشاريع القرار 

، (First-mover Advantage) "ميزة "المتحرك الأول ApexFund يمنح. وجود هذا الفراغ 1275

 .ويسهل عليها الاستحواذ على حصة سوقية قيادية قبل دخول منافسين تجاريين آخرين

 :التسهيلًت والامتيازات الجبائية الممنوحة للشركات الداعمة للًبتكار-

المؤسسات الناشئة( تمنح إعفاءات وتسهيلًت ضريبية الترسانة القانونية الجديدة )مثل قانون المالية وقانون 

معتبرة للمؤسسات الاقتصادية الكبرى التي تستثمر في البحث العلمي والابتكار أو تدعم حاضنات الأعمال. 

 .(B2B) تستطيع المنصة استغلًل هذه القوانين كأداة تسويقية قوية لجذب اشتراكات الشركات

 :سنوياً  1275لمشاريع القرار الارتفاع الكمي المتزايد -

تسجيل آلاف مذكرات التخرج وبراءات الاختراع سنوياً عبر مختلف جامعات الوطن يخلق طلباً هائلًً ومتزايداً 

على خدمات المنصة، مما يضمن تدفقاً لا ينقطع من الأصول الابتكارية التي تبحث عن تمويل، ويمهد الطريق 

 مل كافة الجامعات الجزائرية.للتوسع الأفقي السريع للمنصة ليش

ا: التهديدات  (Threats) رابعا

تمثل التهديدات المخاطر والتحديات الخارجية والبيئية التي قد تؤثر على مسار المشروع، والتي تستوجب بناء 

 :خطص دفاعية استباقية للحد من خطورتها

 :التعقيدات والبطء الإجرائي في مكاملة بوابات الدفع الرسمية-

واجه المنصة عقبات بيروقراطية أو تأخر في الحصول على التراخيص التقنية النهائية والمكاملة الكاملة قد ت

 ، مما قد يتسبب في إطالة فترة إطلًق النسخة التجريبية(SATIM) لبروتوكولات الدفع مع نقد آلي جزائر

(MVP) وبدء التشغيل التجاري. 

 :ت الماليةالمخاطر السيبرانية وثغرات أمن المعلوما-

ً محتملًً للهجمات السيبرانية، ومحاولات اختراق  ApexFund باعتبارها منصة تكنولوجيا مالية، تظل هدفا

قواعد البيانات، أو تزوير الهويات الرقمية. أي خرق أمني واحد قد يؤدي إلى فقدان ثقة الممولين والطلًب كلياً، 

 .ماية المتقدمة والتشفيرمما يتطلب استثماراً مستمراً في بروتوكولات الح

 :النزعة المحافظة للمستثمرين ورجال الأعمال التقليديين-

يفضل جزء كبير من أصحاب رؤوس الأموال في السوق المحلية الاستثمار في أصول مادية ملموسة وتقليدية 

برمجية  )عقارات، تجارة عامة( على حساب الاستثمار عالي المخاطر في أفكار ابتكارية أو نماذج أولية

 .وصناعية لم تثبت نجاحها التجاري بعد، مما قد يبطئ من وتيرة جمع التمويلًت الكبرى
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 :(Milestone Failure) مخاطر عدم التزام الطلًب بالمنعطفات المالية-

هناك احتمال لإخفاق بعض الفرق الطلًبية في تحويل المبالغ المجمعة إلى نموذج أولي حقيقي نتيجة سوء إدارة 

روع أو نقص الخبرة التقنية. هذا الفشل قد ينعكس سلباً على سمعة المنصة ويجعل الداعمين يتخوفون من المش

تمويل مشاريع أخرى، ولذلك تم وضع "بوابة الرقابة للحاضنة" في الهندسة البنيوية كخط دفاع أساسي لمتابعة 

 الالتزام.

 (Strengthsنقاط القوة ) Weaknesses  نقاط الضعف

 مشروع في مرحلة الانطلًق يحتاج بناء ثقة •

 الفئة المستهدفة فئة مستهلكة لا ممولة •

 

 Niche Market استهداف شريحة محددة •

 نموذج مالي مرن تشاركي •

 تكاليف تشغيلية منخفضة •

 Opportunities  الفرص Threats  التهديدات

 ضعف ثقافة التمويل التشاركي رقمياً  •

 المالي الرقمي في المجتمعقلة الوعي  •

 (1275دعم الدولة للمقاولاتية الجامعية )القرار  •

 حاجة متزايدة لتمويل النماذج الأولية •

 

 من إعداد الطالب (SWOT Matrix) جدول يوضح التحليل البيئي المتقدم بمصفوفة

 (TOWS Dynamic Strategy) الإستراتيجية التشغيلية المتبعة وآليات المواجهة -

-Aggressive) نموية-في كونها إستراتيجية هجومية ApexFund تتحدد الإستراتيجية العامة لمنصة

Growth Strategy)  في المقام الأول، مستغلةً الغطاء القانوني الفريد والطلب الهائل، مع تبني إستراتيجيات

لإستراتيجية المتبعة في أربعة اتجاهات دفاعية وعلًجية بالتوازي للتحكم في المخاطر التقنية والمالية. وتتمحور ا

 :متكاملة

 (SO Strategy) الإستراتيجية الهجومية: استغلًل عناصر القوة لاقتناص الفرص .1

" والشراكة الحصرية 1275التمدد السريع بناءً على الشرعية المؤسساتية: تستخدم المنصة "القرار الوزاري 

في السوق. تتيح  (First-mover) موقع السريع كالمتحرك الأولمع حاضنة جامعة سعيدة كـ "رافعة ثقة" للت

 .هذه القوة النفاذ المباشر لكافة كليات الهندسة والتكنولوجيا دون عوائق بيروقراطية

يتم استغلًل التسهيلًت الجبائية والضريبية التي تمنحها الدولة  :(B2B) حزم الجذب الموجهة للشركات

على المجمعات الاقتصادية  (B2B Terminal) عرض لوحات التحكم المتقدمةللشركات الداعمة للًبتكار، و

الكبرى، لإقناعهم بتحويل أموال المسؤولية الاجتماعية إلى استثمارات ملموسة في النماذج الأولية للطلًب عبر 

 .المنصة

 (WO Strategy) الإستراتيجية العلًجية: تصحيح نقاط الضعف الداخلية لاقتناص الفرص الخارجية .2

برنامج مرافقة الحاضنة لتجاوز نقص الخبرة الريادية: لمواجهة حداثة عهد الفريق بالأسواق المالية، تعتمد 

المنصة إستراتيجية "الإدارة الاستشارية المشتركة"، حيث يتم إشراك الطاقم التأطيري لحاضنة الأعمال بجامعة 

 .والتعاقدات القانونية في المرحلة التجريبية الأولىسعيدة في لجان التدقيق وإدارة المخاطر الائتمانية 
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لمواجهة غياب ثقافة التمويل التشاركي،  :(Content Marketing) "إستراتيجية "التثقيف الرقمي بالمحتوى

تشرح ببساطة  (Storytelling) تطُلق المنصة حملًت تسويقية مكثفة عبر محتوى مرئي وقصص نجاح حقيقية

وكيف يمكن للأفراد دعم مشاريع زملًئهم ب مبالغ رمزية عبر بطاقة "الذهبية"  Crowdfunding مفهوم الـ

 .، مما يحول بيئة الدفع الإلكتروني النامية في الجزائر إلى محرك أساسي للمنصة"CIB" أو

 (ST Strategy) الإستراتيجية الوقائية: استخدام عناصر القوة لتقليل أثر التهديدات الخارجية .3

لحماية سمعة المنصة من  :(Milestone-based Funding) والرقابة الصارمة لمنع فشل المشاريعالحوكمة 

 Multi-tier) مخاطر عدم التزام الطلًب أو سوء إدارة الأموال، يتم استغلًل البنية التكنولوجية الثلًثية

Infrastructure). الب دفعة واحدة، بل يتم بموجب هذه الإستراتيجية، لا تصُرف أموال الحملة الناجحة للط

ً بعد  (Milestones) تجميدها وإطلًقها على مراحل ومستندات تشغيلية يوافق عليها مدير الحاضنة برمجيا

 .التحقق من التقدم الميداني

بناء جدار الثقة ضد المخاطر السيبرانية: توظيف معيار الأمان العالي الربط العضوي بحاضنات الجامعات 

على أن كافة هويات الطلًب جرى التحقق منها أكاديمياً وقانونياً، مما يقلل من مخاوف الاحتيال للتأكيد للممولين 

 .الرقمي المنتشرة في الفضاء الإلكتروني

 (WT Strategy) الإستراتيجية الدفاعية: تقليل نقاط الضعف وتفادي التهديدات الخارجية .4

لتفادي التهديد المتعلق بالبطء الإجرائي لنقد  :(Redundancy Strategy) التنويع المبكر لقنوات السداد المالي

أو أي انقطاع في بوابات الدفع التابعة لجهات خارجية، تبنت المنصة خطة تقنية تعتمد  (SATIM) آلي جزائر

بريد الجزائر، البنوك العمومية، وتفعيل التحويلًت ) على مكاملة قنوات دفع متعددة ومتوازية في آن واحد

، لضمان عدم توقف عمليات (كخيار بديل QR Code البنكية المباشرة المؤتمتة عبر رمز الاستجابة السريع

 .التمويل

(: لحل معضلة )البيضة Ambassadors Programبرنامج سفراء الجامعات لكسر معضلة الانطلًق )

لى على "مشاريع النخبة" ذات والدجاجة( ونقص السيولة، تبدأ المنصة بالتركيز الحصري في الستة أشهر الأو

الجاذبية العالية هندسياً وتقنياً لإظهار نتائج سريعة وناجحة للجمهور والمستثمرين، مما يؤسس لقاعدة جماهيرية 

 وثقة تدفع بقية الأطراف للدخول التلقائي في المنصة مستقبلًً.

 (Lean Canvas) المبحث الثاني: الهندسة التقنية ونمذجة مصفوفة العمل المرن

 ApexFund المرن لـالمطلب الأول: تفكيك عناصر نموذج العمل 

في ريادة الأعمال المرنة، تم تصميم نموذج عمل المنصة  (Eric Ries) "بالاستناد إلى أدبيات "إيريك ريس

 : ليتلًءم مع خصائص الأسواق ذات الجهات المتعددة

 : المركب الإشكالي .1

الطلبة المبتكرين عن تحويل الأفكار إلى نماذج مادية لغياب الموارد المالية عجز  : موت الابتكارات المبكر

 .الأولية
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لا يمتلكها الطالب، وعجز  (Collaterals) تطلب البنوك لضمانات عينية قصور قنوات التمويل التقليدية:

 .الميزانيات المباشرة للحاضنات عن تغطية كافة المشاريع

 : ةشرائح المستخدمين المستهدف .2

، ولا سيما في الكليات 1275الطلبة وأصحاب براءات الاختراع المسجلون رسمياً ضمن القرار  :جهة العرض

 .التكنولوجية والتقنية

(، والمستثمرون مويل مقابل أسهمالمجتمع الأكاديمي )التمويل المصغر القائم على الت :جهة الطلب/التمويل

 .الباحثة عن المسؤولية الاجتماعية والابتكار المفتوح (B2B) الملًئكيون، والشركات الكبرى

 : القيمة الفريدة المقترحة .3

بيئة رقمية مكاملة، معتمدة مؤسساتياً، تضمن للمستثمر والشركات الوصول المباشر إلى ابتكارات مصدقة 

 .يزيةومحمية قانونياً وفكرياً من طرف حاضنات الجامعات، وتتيح للطلًب التمويل بدون شروط تعج

 : الهندسة الإجرائية للحل .4

تخُضع المشاريع لفلترة مزدوجة )أكاديمية وتقنية( قبل طرحها لحملًت جمع   تطوير منصة وساطة مالية رقمية

 .التبرعات والتمويل المصغر بنظام "الكل أو لا شيء

 :قنوات التدفق والوصول .5

، والنوادي العلمية النشطة، إضافة إلى منصات (CDC) الشبكة الرسمية لحاضنات الأعمال ومراكز المقاولاتية

 . التواصل المهني الموجهة للمؤسسات

 : محددات الميزة غير العادلة .6

الحصريّة المؤسساتية والشراكة البنيوية مع جامعة سعيدة "الدكتور مولاي الطاهر"، والتي توفر صك 

 .للمنافسين التجاريين الخارجيين محاكاته بسهولةوالأمان القانوني للممولين، وهو ما لا يمكن   الموثوقية

  مؤشرات الأداء الحاكمة .7

 Gross Merchandise Volume) معدل تحويل الحملًت، وحجم البضائع الإجمالي المتداول عبر المنصة

- GMV)ومعدل الاحتفاظ بالشركات الداعمة ، (Retention Rate). 

  ية للنموذج الأوليالمطلب الثاني: الهندسة البنيوية والتقن

مستدام وقابل للتوسع، يعتمد البناء البرمجي  (FinTech) كحل تكنولوجي مالي ApexFund لتجسيد منصة

يضمن هذا الفصل الهيكلي تلبية معايير  .(Three-Tier Architecture) للمنصة على هندسة ثلًثية الطبقات

وفصل واجهات العرض عن منطق العمل وقواعد البيانات الأمان العالية، ومعالجة البيانات المالية بكفاءة، 

 .لتسهيل عمليات التطوير المستقبلي والمكاملة مع أنظمة الدفع النقدية

 :وتتكون الهندسة البنيوية للمنصة من الطبقات والمكونات النصية التالية

  أولاا: طبقة واجهات المستخدم والعرض
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الذي يتفاعل معه المستخدمون بشكل مباشر، وقد تم تصميمها لتكون تمثل هذه الطبقة الغلًف الخارجي للمنصة 

 :وتتفرع إلى ثلًث لوحات تحكم متخصصة  متجاوبة

 : لوحة تحكم الطالب ومبتكر المشروع

 .1275تمنح الطالب بيئة مرئية لإدراج مشروعه الابتكاري المعتمد ضمن القرار -

، المخططات الهندسية، ومقاطع الفيديو (Pitch Decks) تحتوي على أدوات لرفع العروض التقديمية-

 .التفسيرية

،  تتضمن أداة ديناميكية لتحديد سقف التمويل المستهدف، وجدولة المنعطفات المالية والزمنية للمشروع-

 .بالإضافة إلى تحديد نظام المكافآت التقديرية الممنوحة للممولين

 : لوحة تحكم الداعم والمستثمر

لتصفح المشاريع وتنقيتها عبر محرك بحث ذكي يعتمد على فلًتر تصنيفية )حسب الكلية، واجهة مخصصة -

 .قطاع الابتكار، نسبة اكتمال التمويل، وحجم رأس المال المطلوب(

تحتوي على محفظة رقمية مصغرة تتيح للمستثمر متابعة إحصائيات الدعم، تتبع مآل الأموال في المشاريع -

 .ير دورية حول تقدم النماذج الأوليةالممولة، واستقبال تقار

 : مسؤولي المنصةبوابة التدقيق والرقابة الخاصة ب

تمثل صمام الأمان والموثوقية للمنصة؛ حيث لا يملك الطالب صلًحية نشر حملته للعامة إلا بعد مرورها عبر -

 .هذه البوابة

كاديمية للطالب، والمصادقة رقمياً على مراجعة وثائق المشروع، التحقق من الهوية الأ سؤولي المنصةتتيح لم-

 .جدية الابتكار لمنع أي محاولات للًحتيال أو الانتحال الفكري

ا: طبقة منطق العمل والمعالجة   ثانيا

تعتبر هذه الطبقة بمثابة "العقل المدبر" للمنصة، حيث تبُنى على خوادم سحابية آمنة وتضم برمجيات معقدة 

 :لإدارة العمليات التشغيلية التالية (RESTful APIs) التطبيقاتتعمل عبر واجهات برمجة 

وتوجيههم تلقائياً  (B2B) خوارزمية تقوم بتحليل اهتمامات الشركات والمستثمرين : محرك المطابقة الذكية-

 .نحو المشاريع الابتكارية الجامعية التي تقع ضمن مجال تخصصهم أو تخدم خطط المسؤولية الاجتماعية لديهم

نظام إدارة الحملًت والتمويل الجماعي: برمجية تتحكم في دورة حياة الحملة التمويلية وتطبيق نموذج "الكل -

؛ حيث تقوم بحساب المدة الزمنية المتبقية ومراقبة العداد المالي، (All-or-Nothing Model) "أو لا شيء

 .%100وإصدار أوامر السداد التلقائي عند نجاح الحملة بنسبة 

نظام برمجي مسؤول عن تشفير بيانات المعاملًت المالية ومكاملتها  : وتوكول الأمان وبوابة السداد الماليبر-

، مع تطبيق بروتوكولات حماية تمنع الاختراق أو  مثل بريد الجزائر) مع بوابات الدفع الإلكتروني المحلية

 .تزوير حركات الأموال

ا: طبقة إدارة البيانات   ثالثا
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القاعدية المسؤولية عن تخزين وتنظيم وحفظ البيانات بشكل مستقر ومشفر، وتنقسم إلى قاعدتين  وهي الطبقة

 :رئيسيتين

سجل الهويات الرقمية والملكية الفكرية: قاعدة بيانات علًئقية لتخزين البيانات الشخصية والأكاديمية -

لمشاريع لتوثيق حقوق الملكية الفكرية للمستثمرين والطلًب، بالإضافة إلى حفظ التوقيعات الرقمية وبصمات ا

 .بالتنسيق مع الحاضنة الجامعية

 Encryption atقاعدة بيانات معزولة ومؤمنة بأعلى مستويات التشفير ): دفتر المعاملًت المالية المشفر -

Rest and in Transit( تسُجل فيها كل حركة مالية ،)مستحقات مسترجعة( 7، عمولة المنصة ساهمة م ،%

 طابع زمني دقيق ورقم مرجعي غير قابل للتعديل لضمان الشفافية التشغيلية والمحاسبية الكاملة. مع

  المبحث الثالث: الهندسة المالية وإستراتيجية النفاذ إلى السوق

 المطلب الأول: آليات النفاذ وإستراتيجية الجذب الميداني

 :على إستراتيجية النفاذ المتزامن ApexFund تعتمد،  لتجاوز عقبة بدء التشغيل في المنصات ثنائية الجانب

تفعيل شبكة من الطلبة النخبويين ورؤساء النوادي العلمية في الجامعات لتشكيل  : إستراتيجية سفراء الابتكار

 .نقاط اتصال ميدانية لتقديم الدعم الفني للطلًب في صياغة حملًتهم التمويلية بصورة احترافية

تسويق المنصة للمجمعات الاقتصادية الكبرى كأداة مثالية لتوجيه  : المفتوح للمؤسساتإستراتيجية الابتكار 

أموال المسؤولية الاجتماعية نحو مشاريع ذات طابع علمي تطبيقي ومستدام، تمنحهم في المقابل إعفاءات 

 .جبائية وحقوق الأولوية في تبني براءات الاختراع الناجحة

 ي التقديري ونموذج الديمومة الاقتصاديةالمطلب الثاني: التحليل المال

تعتمد الاستدامة المالية للمنصة على الموازنة الدقيقة بين تعظيم قيمة التدفقات النقدية الواردة والتحكم -

 .الصارم في تكاليف التشغيل التقنية

 : هيكل التدفقات النقدية الواردة .1

% من إجمالي المبالغ المحققة للحملًت 7ابتة قدرها تتقاضى المنصة عمولة ث : نموذج العمولات التشغيلية

في حين تعاد الأموال لأصحابها مجاناً في حال إخفاق الحملة،  .%100الناجحة التي بلغت هدفها المالي بنسبة 

 .مما يعزز الموثوقية

 العام الأول

 600عدد المستخدمين في البداية: 

 % شهرياً 20يزداد مستخدمون بمعدل 

 DA 500التي يساهم بها مستخدم في مرة الواحدة: حجم الأموال 

 مرات فقط 5المستخدم لمدة  يساهم

 متتالية هندسية معبرة عند عدد المستخدمين
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 5إلى الشهر  1من الشهر 

n=600(1.2)nU 

 12 إلى شهر 6من شهر 

5-n=600(1.2)nU -nUn=600(1.2) 

Uₙ    عدد مستخدمين المالية :nالشهر المالي : 

 عمولة المنصة  حجم الإستثمار  عدد المستخدمين  الأشهر

01 720 360000 25200 

06 1071,59 535795 37505,65 

12 3200 1600000 112000 

 671946,45 9599235 19198 المجموع 

 جدول يوضح الأرباح الشهرية المتوقعة للعام الأول من إعداد الطالب

 العام الثاني 

 3200 عدد المستخدمين في البداية:

 % شهرياً 15يزداد مستخدمون بمعدل 

 DA 500حجم الأموال التي يساهم بها مستخدم في مرة الواحدة: 

 مرات فقط 5يساهم المستخدم ل 

 متتالية هندسية معبرة عند عدد المستخدمين

 5إلى الشهر  1من الشهر 

n+7600(1.2)-n3200(1.15) Un= 

 12إلى شهر  6من شهر 

5-n3200(1.2)-nUn= 3200(1.15) 

Uₙ    عدد مستخدمين المالية :nالشهر المالي : 

 

 

 عمولة المنصة  حجم الإستثمار  عدد المستخدمين  الأشهر

01 2219,73 1109715 77680,05 

06 12149,05 6074525 425216,75 

12 138386 69193000 4843510 
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 15223398,05 217477115 434954,23 المجموع 

 الأرباح الشهرية المتوقعة للعام الثاني من إعداد الطالبجدول يوضح 

 العام الثالث

 138386عدد المستخدمين في البداية: 

 % شهرياً 10يزداد مستخدمون بمعدل 

 DA 500حجم الأموال التي يساهم بها مستخدم في مرة الواحدة: 

 مرات فقط 5يساهم المستخدم ل 

 المستخدمينمتتالية هندسية معبرة عند عدد 

 5إلى الشهر  1من الشهر 

n+73200(1.15)-n)1(1.138386 =nU 

 12 إلى شهر 6من شهر 

5-n138386 (1.1)-nUn=138386 (1.1) 

Uₙ    عدد مستخدمين المالية :nالشهر المالي : 

 عمولة المنصة  حجم الإستثمار  عدد المستخدمين  الأشهر

01 145364,85 72682425 5087769,75 

06 22286,33 11143165 780021,55 

12 39481,59 19740795 1381855,65 

 38461541,30 549450590 1098901,18 المجموع 

 جدول يوضح الأرباح الشهرية المتوقعة للعام الثالث من إعداد الطالب

 (Year 3) السنة الثالثة (Year 2) السنة الثانية (Year 1) السنة الأولى البيان

  

عدد التراكمي للممولين خلًل 

 السنة 

19198 434954.23 1,098,901.18 

إجمالي الأموال المجمعة 

 للمشاريع

9,599,235 217,477,11 5دج دج 549,450,590   

إجمالي إيرادات المنصة 

 (%7 )العمولة

 دج38,461,541.30 دج15,223,398.05 دج 671,946.45

إجمالي الدخل الإجمالي 

 للمنصة

 دج38,461,541.30 دج 15,223,398.05 دج 671,946.45
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 بعداد الطالجدول يوضح الأرباح المتوقعة لثلاث سنوات من إ

 : هيكل التكاليف والمصاريف التقديرية .2

 : تمت جدولة المصاريف التشغيلية التقديرية للسنة الأولى لضمان الوصول السريع إلى نقطة التعادل

التكلفة التقديرية السنوية )بالدينار الجزائري( |  | (Nature) الطبيعة الاقتصادية | (Cost Item) بند التكلفة |

 | الوصف والأهمية الإستراتيجية

 (OPEX) التكاليف التشغيلية

استضافة السيرفرات والصيانة الدورية  •

 والتأمين

 250,000 دج 180,000 دج 120,000

 دج

+ حملات التسويق والإعلانات رقمي  •

 جامعية

 600,000 دج 400,000 دج 250,000

 دج

مصاريف إدارية وقانونية ورسوم  •

 المعاملات

 250,000 دج 150,000 دج 100,000

 دج

مكافآت وأجور فريق العمل المصغر  •

 المرحلة الأولى

 1,800,000 دج 900,000 دج 400,000

 دج

 1,630,000 دج 870,000 إجمالي التكاليف التشغيلية

 دج

2,900,000 

 دج

 جدول يوضح هيكل التكاليف والمصاريف التقديرية لثلاث سنوات من إعداد الطالب

 :تحليل نقطة التعادل والاستشراف المالي .3

إذا افترضنا أن متوسط حجم الحملة التمويلية الواحدة للمشروع الابتكاري )لتمويل مكوّنات النموذج الأولي( 

 .**دج 40,000( من المشروع الواحد تساوي **,%7فإن عمولة المنصة )دج**،  700,000يقدر بـ **

 : معادلة نقطة التعادل

 عدد المشاريع المطلوبة لناوغ نقطة التعادل = )

المطلوبة المشاريع عدد =
التشغيلية التكاليف إجمالي

الواحد المشروع عمولة
=

دج 870,000

دج 49000
≈  ناجحاً  مشروعاً  18

مشروعاً بنجاح** على المستوى الوطني خلًل السنة الأولى  18المنصة إلى تمويل **وبناءً عليه، تحتاج 

لتغطية تكاليفها بالكامل والوصول إلى نقطة التعادل المالية، وهو رقم مرن وقابل للتحقيق بيسر بالنظر إلى 

مما يثبت القابلية المودعة سنوياً عبر مختلف الجامعات الجزائرية،  1275الكثافة الهائلة لمشاريع القرار 

 . العالية للمشروع للتوسع الاقتصادي المتسارع
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 خلاصة الفصل 

إلى إثبات جدواها التشغيلية والمالية؛ حيث نجحت  ApexFund خلصت الدراسة التطبيقية والميدانية لمنصة

ومن خلًل الاعتماد المنصة في موائمة منهجية التطوير المرن مع المعطيات البيئية والتشريعية في الجزائر. 

( ومستند إلى حماية وبصمة حاضنات الأعمال الجامعية، تبين أن المشروع %7على نموذج عمولات متوازن )

يمتلك آفاقاً واعدة للنمو المستدام، قادراً على التحول إلى مؤسسة ناشئة رابحة وقادرة على خلق قيمة مضافة 

 .ئم على المعرفةحقيقية تدعم التحول الهيكلي نحو الاقتصاد القا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  LEAN CANEVAS    

Problem Solution Unique Value 

Proposition 

Unfair 

Advantage 

Customer Segments 
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Top 3 problems 

العائق المالي  .1

للنماذج: صعوبة تمويل بناء 

 النماذج المادية الأولى

(Prototypes)  لبراءات

 .الاختراع الطلًبية

الأفكار: بقاء موت   .2

مشاريع التخرج حبيسة 

الأدراج دون تجسيد ميداني 

لغياب الدعم المالي المباشر في 

دج دعم  0الحاضنات )

 .مباشر(

تعقيد التمويل  .3

الحالي: اشتراط الصناديق 

والبنوك لسجلًت تجارية 

وعوائد مسبقة لا يملكها 

 .الطالب

Top 3 features 

منصة تمويل تشاركي:  .1

ية تتيح للطلًب بوابة رقم

عرض مشاريعهم لجمع 

الدعم المالي من الجمهور 

. 2والشركات الراعية.

تحقق مسبق من السوق: 

تمكين الطالب من قياس 

مدى تقبل واهتمام الجمهور 

بمشروعه قبل التأسيس 

. مكاملة الدفع 3الفعلي.

الإلكتروني: تسهيل 

المساهمة رقمياً عبر 

وسائل الدفع المحلية 

 .(CIBهبية والذ) المتاحة

Single, clear and 

compelling message that 

states why you are 

different and worth buying 

البيئة الرقمية التضامنية " 

الأولى التي تحمي الملكية 

الفكرية لبراءات الاختراع 

الجامعية وتفتح لها قنوات 

تمويل تشاركي محلية 

وسريعة لتحويلها إلى 

حقيقية دون مؤسسات ناشئة 

الرسالة • قيود بيروقراطية."

الواضحة: انتقل من مرحلة 

الفكرة إلى النموذج المادي 

بدعم من مجتمعك والشركات 

 .الاقتصادية

Can’t be easily 

copied or bought 

التوافق  .1 

الحصري مع 

المنظومة 

الجامعية: الربط 

المباشر مع 

الحاضنات 

الأكاديمية 

الرسمية وبيانات 

القرار الوزاري 

008  /1275 ،

مما يمنح المنصة 

 موثوقية رسمية

الأمان   .2

وحماية الأفكار: 

نظام حماية 

وتوثيق برمجي 

وقانوني لبراءات 

الاختراع قبل 

عرضها 

للجمهور، مما 

يزيل مخاوف 

 .سرقة الأفكار

Target Customers 

المستخدمون الأساسيون:  .1

الطلبة المبتكرون وأصحاب 

ختراع الجامعية براءات الا

المسجلون في إطار القرار 

 . الممولون الأفراد008.2

(B2C):  مجتمع الجامعة

والجمهور الراغب في الدعم 

. 3التضامني للأفكار الوطنية.

 :(B2B) الشركات والمستثمرون

المؤسسات الكبرى والمستثمرون 

الملًئكيون المهتمون بتبني 

 .الابتكارات

Existing Alternatives      Key Metrics ………………………………

………………………………

… 

   Channels      Early Adopters 

List how these problems are 

solved today. 

 

القروض البنكية التقليدية 

 .)معقدة وبفوائد(

 

 

المنح الجامعية والجمعيات  •

الخيارية )محدودة 

 .وبيروقراطية(

 

 

Key activities you 

measure 

 

عدد الحملًت التمويلية  •

 ً  .النشطة والناجحة شهريا

 

 

إجمالي حجم المعاملًت  •

عبر  (GMV) المجمعة

 .المنصة

 

 

 

…………………………

…………………………

…………………………

…………………………

…………………………

…………………………

…………………………

…………………………

…………………. 

Path to 

customers 

حاضنات الأعمال 

ومراكز 

المقاولاتية 

 .بالجامعات

 

 

الحملًت  •

 الترويجية الرقمية

(LinkedIn 

للمؤسسات، 

Facebook/Instaو

gram للطلًب). 

List the characteristics of 

 your ideal customers. 

طلبة كليات الهندسة، 

التكنولوجيا، والذكاء 

 :الاصطناعي

 

الطلبة المسجلون رسمياً في 

/  008إطار القرار الوزاري 

1275 

 

 Angel) المستثمرون الملًئكيون

Investors)  ورواد الأعمال

 الشباب
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منصات التمويل العالمية )لا  •

الدفع المحلي وليست  تدعم

 .مخصصة للطلًب(

معدل استقطاب وتفاعل  •

الطلًب والمستثمرين 

 .الجدد

 

 

الملتقيات  •

والمسابقات 

 العلمية والأيام

 

مسؤولو حاضنات الأعمال 

الجامعية ومراكز تطوير 

 (CDC) المقاولاتية

Cost Structure Revenue Structure 

List your fixed and variable costs. 
Customer acquisition costs 

Distribution costs 
Hosting 
People 

Etc.  

تكاليف تقنية: استضافة السيرفرات  •(Cost Structure) هيكل التكاليف

تكاليف • البيانات.، صيانة المنصة، وأمن (Cloud Hosting) السحابية

التسويق: حملًت إعلًنية رقمية وترويج ميداني داخل الجامعات لزيادة 

تكاليف إدارية وقانونية: رسوم المعاملًت البنكية الإلكترونية • الوعي.

الأجور والأفراد: مكافآت فريق العمل • وعقود حماية الملكية الفكرية.

 .سويق(المصغر )المطورين، الدعم الفني، وأخصائي الت

List your sources of revenue. 
Revenue Model 
Life Time Value 

Revenue 
Gross Margin 

عمولة الحملًت الناجحة: اقتطاع  •(Revenue Streams) مصادر الإيرادات

من إجمالي الأموال المجمعة للحملًت الناجحة فقط  (Take Rate) %7نسبة 

خدمات مدفوعة  :(Premium) المساندةالخدمات • )نظام الكل أو لا شيء(.

• لتصميم الحملًت وصناعة الفيديوهات التعريفية للمشاريع الطلًبية.

لوحات تحكم متقدمة مدفوعة دورياً للشركات  :(B2B) اشتراكات الشركات

 .الكبرى لتتبع واقتناص براءات الاختراع الحيوية

 

 نموذج العمل المرن من إعداد الطالب

 نتائج الدراسة

 توصلت هذه الدراسة بشقّيها النظري والتطبيقي إلى مجموعة من النتائج الجوهرية، أبرزها:

تجاوز عقبات التمويل التقليدي: أثبتت الدراسة أن التمويل الجماعي الرقمي يعُد آلية كفوءة ومستحدثة تتجاوز -

ا يجعله البيئة الأنسب لتمويل المشاريع البيروقراطية والقيود الصارمة المقترنة بالقنوات المصرفية التقليدية، مم

 الابتكارية لطلبة الجامعة في مراحلها المبكرة.

أهمية الالتزام بالضوابط الشرعية: تبين أن تبني المنصة لآليات تمويلية متوافقة مع الشريعة الإسلًمية )مثل -

مكافآت( يشكل عاملًً حاسماً في " أو التبرعات والEquityالاستثمار القائم على المساهمة في حقوق الملكية "

 تعزيز ثقة الممولين والجمهور )الحشد( في البيئة الجزائرية.

 Lean(: أظهرت الدراسة التطبيقية أن استخدام نموذج الـ Lean Canvasفعالية نموذج العمل المرن )-

Canvas  قدمّ رؤية استراتيجية واضحة ومقاصد دقيقة لهيكل عمل منصةApexFund يسهل على ، مما

 حاضنة أعمال جامعة سعيدة إدارة المخاطر وتحديد الميزة التنافسية للمنصة.

قابلية الاستدامة المالية: بيّنت الدراسة المالية والاستشرافية للمنصة المقترحة أن تحقيق الاستدامة وتغطية -

 ـ اح اقتصادياً من خلًل استهداف دج في مرحلتها الأولى( أمر ممكن ومت 870,000التكاليف التشغيلية )المقدرة ب

% من حجم 7مشروعاً ريادياً ناجحاً سنوياً على المستوى الوطني، باحتساب عمولة تشغيلية تقدر بـ  18تمويل 

 دج للحملة الواحدة(. 700,000الحملًت التمويلية )بمتوسط 



 لخاتمة العامةا

 الخاتمة العامة

( المعاصرة وهي FinTechتأتي هذه الدراسة لتسلط الضوء على واحدة من أهم أدوات التكنولوجيا المالية )

منصات التمويل الجماعي، كاستجابة حتمية للفجوة التمويلية التي تعاني منها المؤسسات الناشئة والمشاريع 

المذكرة تقديم مقاربة علمية وعملية من خلًل دراسة حالة جامعة الابتكارية الجامعية بالجزائر. وقد حاولت 

 ".ApexFundسعيدة "الدكتور مولاي الطاهر"، عبر تصميم وهندسة منصة افتراضية تحمل اسم "

ومن خلًل الإحاطة بمتطلبات هذا المشروع، يمكن القول إن نجاح تحول الجامعة الجزائرية من مستهلك للمعرفة 

يتطلب  -مؤسسة ناشئة( -وفق توجهات وزارة التعليم العالي والبحث العلمي )شهادة جامعية -إلى منتج للثروة 

بالضرورة توفير بيئة تمويلية موازية ومرنة. وتعتبر منصات التمويل الجماعي الآلية الأكثر مرونة لربط أفكار 

معالم ومستدام مالياً، الطلبة المبتكرة بمدخرات المجتمع والجمهور، شريطة توافر نموذج عمل واضح ال

 وحاضنة جامعية قادرة على توجيه وهيكلة المشاريع قبل عرضها على المنصة.

لا تمثل مجرد أداة لجمع الأموال، بل هي نظام بيئي مصغر يسهم في  ApexFundوفي المحصلة، فإن منصة 

 ية المحلية والوطنية.نشر الثقافة المقاولاتية، وتفعيل دور الجامعة كقاطرة حقيقية للتنمية الاقتصاد

 توصيات الدراسة

 بناءً على النتائج المستخلصة، نقترح جملة من التوصيات الموجهة للجهات الأكاديمية والتنظيمية:

الإسراع في تفعيل الأطر القانونية: نوصي المشرّع الجزائري والجهات الوصية بوضع المراسيم التنفيذية -

( بشكل واضح، لتوفير الحماية القانونية Crowdfundingالتمويل الجماعي )والقوانين المؤطرة لعمل منصات 

 للمستثمرين وأصحاب المشاريع.

: دعوة إدارة جامعة سعيدة بالتنسيق مع حاضنة الأعمال الجامعية ApexFundتبني جامعة سعيدة لمنصة -

 الطلبة المبتكرين.لتبني وتطوير النموذج المقترح للمنصة وتحويله إلى مشروع رقمي فعلي يدعم 

تعزيز الثقافة الرقمية والمالية: تنظيم حملًت توعوية وندوات داخل الجامعة وخارجها للتعريف بآليات التمويل -

 الجماعي وكيفية صياغة وإدارة حملًت التمويل الرقمية لجذب الممولين.

 

 آفاق الدراسة

 ي المجالات التالية:تفتح هذه المذكرة آفاقاً بحثية واعدة للباحثين مستقبلًً ف-

تقييم الأثر الاقتصادي والاجتماعي للمؤسسات الناشئة الجامعية الممولة عبر آليات التمويل الجماعي )دراسة -

 تقييمية بعد التنفيذ(.

دراسة مقارنة بين كفاءة منصات التمويل الجماعي الإسلًمية والمنصات التقليدية في دعم ريادة الأعمال -

 بالدول النامية.

( ومنصات التمويل الجماعي الجامعية ASFبحث سبل تفعيل الشراكة بين صندوق دعم المؤسسات الناشئة )-

(.Co-investmentلإنشاء صناديق تمويل مشتركة )
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