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تهدؼ الدداخلة لدراسة لراؿ جديد مُستقطب لرؤوس الأمواؿ الدغامرة، جذب انتباه رواد الأعماؿ وكاف منصة لانطلبؽ شركات ناشئة في لراؿ ناشئ  :ملخص

في الكثتَ من دوؿ العالم، وىو قطاع التكنولوجيا الدالية الذي يتُوقع أف يكوف سببا في تغتَ مفهوـ الخدمات الدالية والدصرفية خاصة في الدستقبل، فظهور قطاع 
جديد بدجالات متعددة منها العملبت الافتًاضية، سلسلة الكتل، تكنولوجيا التأمتُ، غالبا ما يجذب أنظار رواد الأعماؿ الراغبتُ في التميز كما يجلب بزوفات 

 وفي ظل ذلك ظهرت طرؽ بسويل مبتكرة من قبل رواد الأعماؿ لتعزيز التقنيات الرقمية في إطار الابداع والابتكار، لذلك فإشكالية ىذا وشكوؾ بسبب حداثتو،
، وقد "؟ح في إطار تعزيز التقنيات الرقميةىل يدكن لرواد الاعماؿ والشركات الناشئة النجا وطرؽ بسويل مبتكرة،  في ظل ظهور التكنولوجيا الدالية:البحث ىي

الوصفي من خلبؿ تناوؿ التقارير العالدية الدتضمنة الأرقاـ والإحصائيات حوؿ ظاىرة التكنولوجيا الدالية ولزاولة برليلها لبلوغ النتائج الدرجوة استخدمنا الدنهج 
قطاع  ؼبسكن رواد الأعماؿ الاستفادة من الأفكار الدبتكرة لتمويل مشاريعهم، أما اىم النتائج الدتوصل لذا ىو انطلبقا من واقع ىذه الظاىرة وما بلغتو من حقائق

يدكن للطرؽ  كذلك التكنولوجيا الدالية بدجالاتو الدتنوعة وغناه بالتكنولوجيات الدبتكرة فرصة ذىبية لرواد الأعماؿ في خضم الأرباح الحالية التي يحققها ىذا القطاع؛
 .الدبتكرة في إطار التكنولوجيا الدالية تعزيز الاقتصاد الابداعي الدبتٍ على التقنيات الرقمية، وعليو برقيق تنمية مستدامة بدفهوـ جديد

 .تكنولوجيا مالية، مراحل تمويل مبتكرة، نماذج لستارة: الكلمات الدفتاح
 O50؛ M13؛ G24؛ JEL:  O3 تصنيف

Abstract: The intervention aims at studying a new field that attracts venture capital, attracting the 

attention of entrepreneurs and was a platform for launching startups in an emerging field in many 

countries of the world, a financial technology sector which is expected to change the concept of 

financial and banking services, especially in the future. In various areas, including virtual 

currencies, blockchain, and insurance technology, it often attracts the attention of entrepreneurs 

who want excellence and brings fears and uncertainties due to its modernity. “So with the advent of 

financial technology and innovative financing methods, can entrepreneurs and startups succeed in 

promoting digital technologies”?We have used the descriptive approach by dealing with global 

reports including figures and statistics on the phenomenon of financial technology and trying to 

analyze it to achieve the desired results based on the reality of this phenomenon and the facts 

reached, the most important results is to enable entrepreneurs to take advantage of innovative ideas 

to finance their projects in the financial technology sector Innovative technologies within the 

framework of financial technology can enhance the creative economy based on technology. 

Sustainable development in a new concept. 

Keywords: Financial technology; Innovative Technologies; Selected Models. 
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I  - تمهيد:  

ل في الآونة الأختَة انتشار واسع لدصطلح  ، ويقصد بها لشارسة الخدمات الدالية والدصرفية "FINTECHالتكنولوجيا الدالية "سُج ِّ
 ، حوؿ إمكانية منافسة الشركات الناشئة التي استثمرت في التكنولوجيا الداليةجدلاىده الدمارسة أثارت . عبر منصات تكنولوجية متطورة

للمؤسسات الدالية العريقة كالدؤسسات الدصرفية ومؤسسات التأمتُ، لتقديدها نفس الخدمات لكن بطريقة أكثر تطورا وأقل كلفة وأسرع 
زمنا، كل ىذا في ظل توقعات باندثار ىذه الدمارسات والتي توصف بغتَ الدقننة من الناحية التشريعية؛ كما وتواجو لساطر الجرائم السيبرانية 

وبتُ ىذا وذاؾ استقطبت التكنولوجيا . لاعتمادىا الكلي على الدنصات الرقمية وأحدث التقنيات التكنولوجية بدا برويو من لساطر بصة
الدالية بدجالاتها الدتعددة والدستحدثة أنظار رواد الأعماؿ وبسكنت في فتًة قياسية استقطاب رؤوس أمواؿ مغامرة بشكل مستمر على الددار 

الزمتٍ الذي ظهرت فيو، بل أف بعض البلداف بدأت بتقبل الظاىرة وتعريفها وتوضيح مفهومها كألدانيا، لتعتبر التكنولوجيا الدالية لرالا 
جديدا وخصبا للبستثمار فيو وبرقيق أرباح مستمرة وىو ما حصل مع عدة شركات ناشئة عالدية أخذت في الاشتهار عبر الدواقع 

الالكتًونية، في حتُ سجلت شركات أخرى فشلها وموتها السريع لعدـ القدرة على العيش في لزيط مشكك ومتخوؼ من كل ما ىو 
جديد، وفي ظل كل ما سبق أصبحت تعد ىذه الشركات منافسا جادا للمؤسسات الدالية التقليدية وخاصة الدؤسسات الدصرفية والتي تواجو 

، بل وللخوض فيو تم ابتكار طرؽ بسويلية جد مبتكرة بعيدة عن منافسا جديدا استقطب جزءا من سوقها بتقديدو لخدمات مشابهة ومنافسة
الطرؽ التقليدية الدعتمدة على الدؤسسات الدالية، كل ىذا من أجل تعزيز التقنيات الرقمية وتشجيع الاقتصاد الإبداعي لتحقيق تنمية 

  .مستدامة بدفهوـ جديد
 
هل  وطرق تمويل مبتكرة، في ظل ظهور التكنولوجيا الدالية" :في إطار ما سبق ذكره سنحاوؿ معالجة الإشكالية التالية: ة الدراسةلشكم

" ؟ح في إطار تعزيز التقنيات الرقميةيمكن لرواد الاعمال والشركات الناشئة النجا
 

  :فرضيات الدراسة
 التكنولوجيا الدالية ظاىرة اقتصادية جديدة قد بزتفي في أي لحظة كونها فقاعة اقتصادية؛ -
 لا يدكن في أي حاؿ من الأحواؿ بسويل الشركات الناشئة دوف اللجوء للطرؽ التقليدية التي تعتمد على الدصارؼ؛ -
 .قد لا تنتشر شركات التكنولوجيا الدالية عبر دوؿ العالم وتسجل بطئا في ذلك لحداثة نشأتها وعدـ وجود غطاء شرعي لذا -

: دراسات سابقة
لا توجد دراسات سابقة بالدوضوع لأف الظاىرة حديثة النشأة ولا تزاؿ قيد الدراسة من قبل الدوؿ الدتقدمة، وىناؾ اجتهادات تتناوؿ 
الدوضوع من قبل الدنظمات والدؤسسات البحثية التي تصدر تقارير سنوية في شكل احصائيات لتتبع مسار شركات التكنولوجيا الدالية، 
. لذلك حاوؿ الباحثوف بالاعتماد على التقارير وإحصائياتها فقط التعريف بهذه الظاىرة حديثة النشأة مركزين على الاشكالية الدطروحة

 
التكنولوجيا الدالية ولرالاتها : المحور الأول

I.1- تعريف التكنولوجيا الدالية : 
صندوؽ النقد الدولي وعند الحديث عن التكنولوجيا الدالية يدوف في موقعو أف ىذه التكنولوجيات الناشئة تعمل على برويل الدشهد         

للخدمات الدالية، لشا يخلق فرصا وبرديات للمستهلكتُ ومقدمي الخدمات على حد سواء، ويدكن لذذه التكنولوجيات أف برفز مكاسب 
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ومع ذلك؛ يدكن . الكفاءة الحقيقية في القطاع الدالي، بدا في ذاؾ لراؿ الددفوعات والتمويل والاستثمارات وإدارة الأصوؿ والتامتُ
للتكنولوجيا الدالية أف تشكل خطرا على استقرار النظاـ الدالي والدصرفي وسلبمتو، بسبب عملها خارج نطاؽ التنظيم والإشراؼ الدالي 

بناء على ذلك يتابع صندوؽ النقد الدولي عن كثب التطورات في لراؿ التكنولوجيا الدالية والدصرفية، من خلبؿ تكوين فريق بحث . والدصرفي
 .1تابع لو حوؿ الآثار الدتًتبة على التقنيات الناشئة على الاستقرار الدالي والدصرفي والتنظيم والسياسة النقدية

تطبيق التكنولوجيا لتقديم " عرؼ التكنولوجيا الدالية على أنها 20182وفي ورقة عمل صادرة عن صندوؽ النقد الدولي في سبتمبر 
الدنتجات والخدمات الدالية، فهي ابتكار مالي تم بسكينو تقنيًا والذي يدكن أف يؤدي إلى لظاذج أعماؿ جديدة أو تطبيقات أو عمليات أو 

، فتطبيق التقنيات في الخدمات الدالية ليس جديدًا، إلا "منتجات لذا تأثتَ مادي مرتبط بالأسواؽ والدؤسسات الدالية وتوفتَ الخدمات الدالية
فلعدة قروف، خضعت الدصارؼ إلى ثورات مكنت التكنولوجيا، مثل التحويلبت الدولية، .  بسثل نقلة نوعيةFINTECHأف تكنولوجيا 

، التي صممت لدعم العمليات (ATMs)والخدمات الدصرفية الإلكتًونية، وصعود بطاقات الائتماف وظهور ماكينات الصراؼ الآلي 
وعلى النقيض من ذلك، فإف التحديات التي تواجو التكنولوجيا الدالية، والتي يدكن أف تزيح الدؤسسات والعمليات الدالية والدصرفية . الدصرفية

 مدفوعة بتغيتَ متطلبات Fintechكما أف . التقليدية، ترفع دور البيانات باعتبارىا سلعة أساسية وتؤدي إلى ظهور لظاذج أعماؿ جديدة
في حتُ أف بعض الدستهلكتُ، وخاصة . العملبء خاصة من جيل الألفية الذي لظا في عالم متصل رقميًا وليس لديهم نفس الولاء للمصارؼ

الشركات، لا يزالوف موالتُ للمصارؼ، لذا فإف توقعات الدستهلكتُ الدتغتَة بسارس ضغوطا على الدصارؼ لتبتٍ خدمات وتقنيات موفرة 
 .للئنتًنت لتحستُ خدماتها
. آخذة في الظهور كوسيلة مبتكرة لتحقيق الشموؿ الدالي والدصرفي والذدؼ الأوسع للنمو الشامل (fintech)فالتكنولوجيا الدالية 

. بالإضافة إلى برستُ سرعة وراحة وكفاءة الخدمات الدالية والدصرفية، فهي لديها القدرة على تعزيز سهولة الولوج الى الخدمات الدالية
وبشكل أكثر برديداً، يدكن أف يعزز الوصوؿ إلى الخدمات الدالية ذات التكلفة الدعقولة للسكاف غتَ الدتعاونتُ والدؤسسات الصغتَة 

، كما توفر خدمات سريعة قليلة التكاليف خاصة تلك الدتعلقة بالتحويلبت الدالية عبر الحدود؛ تعزيز التي برتاج ىاتو الخدماتوالدتوسطة 
الكفاءات والشفافية في العمليات الحكومية، لشا يساعد على الحد من الفساد، وتسهيل التحويلبت الاجتماعية والإنسانية بطريقة برافظ 

. 3على كرامة الإنساف
أي تكنولوجيا أو ابتكار مالي ينتج عنو لظوذج أعماؿ أو عملية أو "أما لجنة بازؿ للرقابة الدصرفية فقد عرفت التكنولوجيا الدالية بأنها 

لفاعلة جهات الف الابتكارات واسعة مواعة ومجمؼ صو ل، وىو مصطلح يستخدـ منتج جديد لو تأثتَ على الأسواؽ والدؤسسات الدالية
. 4"عة ربسطور تتبيئة في 

تقديم تشكيلة من الدنتجات والخدمات الدالية بدا فيها الدصرفية باستخداـ البرامج "إذف يدكن تعريف التكنولوجيا الدالية على أنها 
الرقمية والتطبيقات التكنولوجية، فنتج عن ذلك لرموعة من الخدمات التي أصبحت بالفعل بسس حياة الدستهلك كالعملبت الرقمية وسلسة 

". الكتل وتكنولوجيا التأمتُ
 وىو لستصر لعبارة Fintehمصطلح " فقد عرفت 20175والصادرة سنة Springer  أما في المجلة العالدية السويسرية

التكنولوجيا الدالية؛ ويدؿ على الشركات أو لشثليها التي بذمع بتُ الخدمات الدالية مع التكنولوجيا الدبتكرة، حيث يتم تقديم الدنتجات 
الدستندة إلى الانتًنت والتطبيقات الدوجهة، والتكنولوجيا عموما وتهدؼ إلى جذب العملبء باستخداـ منتجات وخدمات أكثر سهولة 

 ".وكفاءة وشفافة وأوتوماتيكية عن تلك الدتاحة حاليا
 
 



 

 

  طرق التمويل الدبتكرة لتعزيز التقنيات الرقمية وتوجهها العالدي
 

 . 2019 ديسمبر  03 ـ 02الجزائر  الوادي، لخضر، حمه الشهيد جامعة الدستدامة التنمية تحديات و الدولية للتجارة الحديثة الاتجاهات: الدولي ملتقى 247
 

I.2- لرالات التكنولوجيا الدالية : 
تسعى الشركات الدبتكرة والناشئة في لراؿ الخدمات الدالية جاىدة إلى جذب العملبء والاحتفاظ بهم عن طريق رقمنة البيانات،         

وىناؾ عدة تقسيمات لقطاعات التكنولوجيا الدالية نظرا لحداثة الدوضوع واستمرارية البحث فيو وقد اختًنا منها ما تم تصنيفو في لرلة 
springer ركز على أربعة قطاعات رئيسية تتفرع لمجالات اخرى فرعية لشثلة في الشكل الدوالي العالدية لأنو الأشمل حيث: 

الدالية القطاعات الرئيسة للتكنولوجيا : (1)شكل 

 
Source: G.dorflheiner and other (2017), «Fintech in Germany», Springer International Publishing AG 2017, p 07, 

online : https://www.springer.com/cda/content/document/cda_downloaddocument/9783319546650-c2.pdf?SGWID=0-

0-45-1602368-p180682637/ , (Visited 02/12/2018) 

فللتكنولوجيا الدالية لرالات متعددة اختًقتها لتقديم خدمات مالية بطرؽ تقنية جديدة ومتطورة، سنعرض أكثر المجالات نشاطا 
 :والتي بسسها التكنولوجيا الدالية بشكل مباشر وأىم التكنولوجيات الدعتمد عليها كما يلي

وىي سجل ضخم مفتوح وموزع لامركزي القرار فهو لا يحتاج لسلطة تستَه، " Blockchain"تكنولوجيا سلسلة الكتل  .1
عالي التشفتَ لأف البيانات فيو غتَ لزفوظة في مكاف واحد بل موزعة عبر ملبيتُ أجهزة الكومبيوتر لشا يجعل تغتَىا مستحيلب، لذا فإنهاء 

سلسلة الكتل وإيقافها شبيهة بإيقاؼ شبكة الانتًنت وىو أمر شبو مستحيل، وسلسلة الكتل لا تقتصر على الدعاملبت الدالية فقط بل كل 
 الدعاملبت ذات قيمة؛

 ؛ ويتم تستَىا باستخداـ سلسلة الكتلEtherium وعملة "Bitcoin"العملبت الرقمية الافتًاضية وأشهرىا عملة البتكوين  .2
 تقوـ باستخداـ سلسلة الكتل لتسيتَ الدعاملبت اللبمركزية عبرىا باستخداـ فقط عملتها الرقمية والتي بروي Etheriumنظاـ  .3

 كما تقوـ بتجهيز العقود الذكية عبر سلسلة الكتل؛ Ether واختصارىا Etheriumنفس الاسم عملة 

https://www.springer.com/cda/content/document/cda_downloaddocument/9783319546650-c2.pdf?SGWID=0-0-45-1602368-p180682637
https://www.springer.com/cda/content/document/cda_downloaddocument/9783319546650-c2.pdf?SGWID=0-0-45-1602368-p180682637
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تشتَ إلى أي عقد قادر على تنفيذ نفسو، تكتب على شكل برامج مشفرة والتي يدكن (Smart contracts) العقود الذكية  .4
تشغيلها عبر أجهزة الكومبيوتر أو شبكاتو، بدلا من العقود القانونية الدكتوبة على الدستندات التقليدية، يدكن أف يحدد ىذا العقد القواعد 
الصارمة والنتائج التي براكي وثيقة قانونية تقليدية، تنص على الالتزامات والفوائد والعقوبات الدستحقة للطرفتُ، تستخدـ ىذه العقود في 

 ؛6الأعماؿ التجارية مع الغرباء باستخداـ الانتًنت دوف الحاجة إلى سلطة مركزية كوسيط، وغالبا ما تعمل ىذه العقود بسلسلة الكتل
متنوعة من التقنيات الناشئة والنماذج  لرموعة عرفتها بأنها IAISللمنظمة الدولية لدشرفي التأمتُ  7في تقرير "Insurtech"تكنولوجيا التأمتُ  .5

 التجارية الدبتكرة التي لديها القدرة على برويل أعماؿ التأمتُ؛
ىي برلريات تستخدـ الخوارزميات لدساعدة الناس على ابزاذ قرارات مستنتَة في لراؿ  "Robo-advisor"الدستشار الآلي  .6
 ؛8يكتسب مكانة بارزة في الصناعة الدالية خاصة في إدارة المحافظ والأسواؽ الدالية حيث يجعلوف التداوؿ أمراً بديهيًا ورخيصًا. الاستثمار
الإقراض عبر الدنصة حيث ظهر الكثتَ من الدؤسسات الناشئة ضمن التكنولوجيا الدالية تقدـ قروض عبر الدنصات الرقمية  .7

 أي الإقراض الند بالند دوف وسيط مباشرة بتُ الدؤسسة والزبوف؛ Peer-to-Peer Lendingبصيغة 
إف التحليلبت التنبؤية ىي استخداـ البيانات الكبتَة " Big Data and Data Analytics"البيانات الضخمة وبرليلها  .8

ينطوي قطاع التكنولوجيا الحيوية على استخداـ البيانات الضخمة من قبل الدؤسسات الدالية لتحديد ابذاىات . للتنبؤ بالحوادث الدستقبلية
 .9السوؽ والربحية الدستقبلية

I.3- تطور التكنولوجيا الدالية ولرالاتها : 
حتى نقيم الدستوى الذي وصلت إليو التكنولوجيا الدالية بدجالاتها الدختلفة ومدى القبوؿ الذي دعمها بالرغم من حداثتها ، لابد         

من عرض حجم الاستثمارات التي مرت على ىذا القطاع ورؤوس الأمواؿ الدغامرة التي بسكنت من بصعها، وفيما يلي أىم الإحصائيات التي 
 .تتضمن التكنولوجيا الدالية

 وىو باسم الشركة الدؤسسة لو ومقرىا لندف ولذا فروع عبر لستلف Fintech Global"10"وفقا لدوقع التكنولوجيا الدالية العالدية 
، متجاوزاً الرقم القياسي للعاـ 2018 مليار دولار في النصف الأوؿ من عاـ 41.7ألضاء العالم،  فإف قطاع التكنولوجيا الدالية العالدي بصع 

 :الداضي حيث
 

  زادت استثماراتFinTech مليار دولار 39.4 مليار دولار إلى 19.9 من 2017 و 2014 العالدية بشكل مطرد بتُ سنتي 
 مليار دولار عبر 41.7 حيث تم استثمار 2018تسارع ىذا الابذاه في النصف الأوؿ من عاـ . ٪18.5بدعدؿ لظو سنوي مركب بلغ 

.  صفقة789

  مليار 14تم تسجيل صفقتتُ ضخمتتُ بقيمة أعلى من مليار دولار في النصف الأوؿ من العاـ بدا في ذلك استثمار ضخم بقيمة 
 . ، وىي شركة الدفع التابعة لمجموعة علي بابا الصينية(الشركة النملة) Ant Financial دولار في الشركة الناشئة

  صفقة، ومنذ ذلك الحتُ بدأ يتًاجع، من الدتوقع أف يستمر ىذا الابذاه الذبوطي 2251 عند 2015نشاط الصفقة ذروتو في عاـ بلغ 
 :٪ فقط من إبصالي العاـ الداضي، كما ىو مبتُ في الشكل الدوالي43.9 صفقة تعادؿ 789، حيث اكتملت 2018في 
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 (مليار دولار)إجمالي حجم استثمارات التكنولوجيا الدالية وعدد الصفقات : (02)شكل 

Source: Fintech Global(2018), ”2018 is already a record year for global FinTech investment”, online: 

http://fintech.global/2018-is-already-a-record-year-for-global-fintech-investment/ 

: وسجل نفس الدوقع إحصائية تعبر عن النضوج السريع لصناعة التكنولوجيا الدالية حيث
  والطفضت قيمة الصفقات التي تقل قيمتها عن  مليوف 2017 و 2014كاف ىناؾ بروؿ كبتَ لضو استثمارات أكبر بتُ عامي ،

٪ فقط من 3.4 عندما كانت 2018٪ خلبؿ ىذه الفتًة، استمر ىذا الابذاه في النصف الأوؿ من عاـ 15.7٪ إلى 41دولار من 
. بصيع الصفقات في فئة دوف مليوف دولار

 ـ عا٪ 23.6لی  إ2014ـ عا٪ 12.1ف مسهم لافي ر لا مليوف دو20ف عتزيد قيمتها لتي ت الصفقات اتفعؾ، ارلوعكس ذ
. ٪38.3لی رقم إلىذا اتفع ، ار2018ـ عاف موؿ لأؼ النصافي ، و2017

  يشتَ ىذا النمط من صفقات أقل ومبالغ أكبر إلى أف سوؽFinTechالعالدية تنضج بوتتَة سريعة . 
  كما أف لديها 20.4 مليوف دولار بنسبة 1والجدير بالذكر أف قطاع الإقراض لديو أقل نسبة من الصفقات التي تقل قيمتها عن ،٪

 . مليوف دولار20أعلى نسبة من الصفقات الكبتَة، وثلث بصيع الاستثمارات في القطاع التي تزيد قيمتها عن 
 نضوج التكنولوجيا الدالية العالدية بسرعة: (03)شكل 
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Source: Fintech Global, op.cit. 
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فوفقا من أىم القطاعات الدستمرة في جذب رؤوس الأمواؿ الدغامرة بشكل متزايد، blockchain ويعتبر قطاع سلسلة الكتل
 ثلبث سلسلة الكتل والعملبت الافتًاضية الذي نشر مؤخرا، فقد تضاعفت استثمارات رأس الداؿ الدغامر في شركات Dair11لتقرير 

 مليار 3.9بصعت الشركات ذات الصلة ما يقرب  حيث .2017 مقارنة بعاـ 2018مرات تقريبا في الأرباع الثلبثة الأولى من عاـ 
 .2017 مقارنة عاـ %280ىذا الرقم يدثل زيادة بنسبة . دولار رأس ماؿ استثماري ىذا العاـ

رأس الدال الدغامر الدسُتثمر في سلسلة الكتل : (04)شكل 
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Source: Diar (2018), «Venture Capital Firms Go Deep and Wide with Blockchain Investments », Volume.2 

Issue.39, 01  October 2018, online: https://diar.co/volume-2-issue-39/ 

 باعتبارىا Digital Currency Groupوىناؾ ما يقارب ألفي مستثمر قاموا بالاستثمار في شركة واحدة على الأقل مع لرموعة 
 في حتُ أف تلك التي لا تركز حصرا blockchain مستثمرا نشطا في ما لا يقل عن بشاني شركات 50حيث ساىم منهم . الأكثر نشاطاً
. من الاستثمارات % 52 قدمت ما يقرب من blockchainعلى شركات 

حيث ازداد حجم الصفقات الدتوسطة من مشاريع  (2018)لم يزد التمويل فحسب، بل تضاعف عدد الصفقات ىذا العاـ 
 .سلسلة الكتل والعملبت الدشفرة بأكثر من مليوف دولار ىذا العاـ

 
 12مراحل التمويل الحديثة التي تمر بها الشركات الناشئة في التكنولوجيا الدالية : المحور الثاني

أغلبية الشركات الناشئة في المجاؿ الافتًاضي تكوف بداياتها متواضعة من خلبؿ إثبات لظوذجها ومنتجها، حيث تعتمد بالدرجة 
أي بسويل الدلبؾ في البداية، ثم براوؿ الغالبية " البذور"الأولى على كرـ الأصدقاء والعائلة والدوارد الدالية للمؤسستُ وىو ما يسمى بتمويل 

التي تتيح للمستثمرين الخارجيتُ فرصة استثمار أموالذم في شركة متنامية مقابل العظمى لذذه الشركات تنظيم جولات التمويل الخارجي، 
، تشتَ ىذه C، وسلسلة B، والسلسلة Aحقوؽ الدلكية، أو ملكية جزئية لتلك الشركة، وىو ما يعرؼ بجولات التمويل من السلسلة 

 . الدصطلحات إلى عملية تنمية الأعماؿ من خلبؿ الاستثمار الخارجي
العديد من الأنشطة التجاريةتقضي شهوراً أو حتى سنوات بحثاً عن التمويل، في حتُ أف آخرين خصوصاً أولئك الذين لديهم ؼ

أفكار تعتبر ثورية بالفعل أو تلك التي ترتبط بالأفراد ذوي سجل لصاح ناجح قد يتخطوف بعض جولات التمويل وينتقلوف خلبؿ عملية بناء 
 ىي لررد خطوة في عملية برويل فكرة بارعة إلى شركة عالدية ثورية، C، و B، و Aإف جولات التمويل من الفئة . رأس الداؿ بسرعة أكبر

 .ناضجة للبكتتاب العاـ
II .1 مراحل التمويل للشركات الناشئة في التكنولوجيا الدالية: 

https://diar.co/volume-2-issue-39/#2
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II.1.1 تأتي الدرحلة الأولى من بسويل شركة جديدة مبكراً جداً في ىذه العملية بحيث لا يتم إدراجها بشكل عاـ : تمويل ما قبل البذور
، عادةً بالفتًة التي يحصل فيها مؤسسو الشركة على "ما قبل البذور"تعُرؼ ىذه الدرحلة باسم بسويل .  ضمن جولات التمويل على الإطلبؽ

اعتمادًا . ىم الدؤسستُ أنفسهم كذلك الأصدقاء الدقربتُ، والدؤيدين، والأسرة" ما قبل البذور"الدمولتُ الأكثر شيوعا .  عملياتهم لأوؿ مرة
على طبيعة الشركة والتكاليف الأولية التي تم إعدادىا مع تطوير فكرة العمل، يدكن أف بردث مرحلة التمويل ىذه بسرعة كبتَة أو قد 

ومن المحتمل أيضًا ألا يقوـ الدستثمروف في ىذه الدرحلة باستثمار مقابل الأسهم في الشركة؛  في معظم الحالات، يكوف . تستغرؽ وقتًا طويلبً 
 .الدستثمروف في وضع بسويل ما قبل البذور مؤسسي الشركة أنفسهم

1.II.2بسويل البذور ىو أوؿ مرحلة رسمية لتمويل الأسهم  وىي بسثل عادة أوؿ الأمواؿ الرسمية التي تثتَىا الدشاريع :  زراعة البذور 
 .  أو ما بعدىاAالتجارية أو الدشاريع؛  لا بستد بعض الشركات إلى أبعد من التمويل الأولي في الجولات من الفئة 

التي سوؼ " للبذور"كجزء من تشبيو لزراعة شجرة  ىذا الدعم الدالي الدبكر ىو من الناحية الدثالية " البذور"يدكن التفكتَ في بسويل 
تساعد على تنمية الأعماؿ،  نظراً للدخل الكافي وإستًاتيجية العمل الناجحة، بالإضافة إلى مثابرة وإخلبص الدستثمرين، فمن المحتمل أف 

،  يساعد بسويل البذور الشركة في بسويل خطواتها الأولى، بدا في ذلك أشياء مثل أبحاث السوؽ "شجرة"تنمو الشركة في النهاية لتصبح 
وتطوير الدنتجات،  وبتمويل أولي، فإف الشركة لديها الدساعدة في برديد ماىية منتجاتها النهائية ومن تكوين ديدوغرافيتها الدستهدفة،  

.  يستخدـ بسويل البذور لتوظيف فريق مؤسس لاستكماؿ ىذه الدهاـ
الدؤسسوف، والأصدقاء، والعائلة، والحاضنات، وشركات رأس : ىناؾ العديد من الدستثمرين المحتملتُ في وضع التمويل التمهيدي

 . ويتوقعوف الحصوؿ على حصة أسهم في الشركة مقابل استثماراتهم. الداؿ الاستثماري، وأكثر من ذلك
 في حتُ أف جولات التمويل الأولية بزتلف بشكل كبتَ من حيث مقدار رأس الداؿ الذي تولده لشركة جديدة، فمن الدألوؼ أف 

، بالنسبة لبعض الشركات  وقد يكو أقل أو أكثر مليوف دولار لشركة ناشئة2 دولار إلى 10،000تنتج ىذه الجولات في أي مكاف من 
الناشئة، فإف جولة التمويل الأولي ىي كل ما يشعر الدؤسسوف أنو ضروري من أجل الحصوؿ على الشركة ولصاحها؛  ىذه الشركات قد لا 

 6 ملبيتُ دولار و 3وأعلى قيمة لدعظم الشركات التي بذمع التمويل الأولي تتًاوح بتُ .   من التمويلAتشارؾ في جولة من السلسلة 
.  ملبيتُ دولار

1.II.3 السلسلة A (التحسين) : قاعدة مستخدمتُ قائمة، أو على سبيل الدثاؿ )بدجرد أف تقوـ الشركة الناشئة بتطوير سجل تتبع
 من أجل زيادة برستُ قاعدة A، قد بزتار تلك الشركة بسويل الفئة (أرقاـ إيرادات ثابتة، أو بعض مؤشرات الأداء الرئيسية الأخرى

في ىذه الجولة، من الدهم أف يكوف لديها . قد يتم ابزاذ الفرص لتوسيع نطاؽ الدنتج عبر الأسواؽ الدختلفة. مستخدميها وعرض منتجاتها
في كثتَ من الأحياف، يكوف لدى الشركات الناشئة أفكار رائعة تولد قدراً كبتَاً من . خطة لتطوير لظوذج أعماؿ يحقق أرباحًا طويلة الأجل

 ما يقرب من Aعادة، بذمع الجولات من السلسلة . الدستخدمتُ الدتحمستُ، لكن الشركة لا تعرؼ كيف ستستثمر في الأعماؿ التجارية
شركات أحادي " مليوف دولار، ولكن ىذا الرقم ارتفع في الدتوسط بسبب تقييمات صناعة التكنولوجيا العالية  أو 15 مليوف دولار إلى 2

 . (ىي الشركات التي يتخطى رأس مالذا مليار دولار)" Unicornالقرف 
وبدلًا من ذلك، يبحثوف عن شركات ذات أفكار عظيمة . ، لا يبحث الدستثمروف فقط عن أفكار رائعة"أ"في التمويل من الفئة 

ولذذا السبب، من الشائع أف تبلغ قيمة الشركات التي . بالإضافة إلى إستًاتيجية قوية لتحويل ىذه الفكرة إلى شركة ناجحة في صنع الداؿ
.   مليوف دولار15ما يصل إلى " أ"بسر بجولات بسويل من الفئة 

شركات رأس الداؿ الاستثماري .  من شركات رأس الداؿ الاستثماري التقليديةAيأتي الدستثمروف الدشاركوف في جولة السلسلة 
.   ، وىكذاSequoia ،Benchmark  ،Greylock  ،Accel تشمل Aالدشهورة التي تشارؾ في بسويل السلسلة 
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1.II.4  السلسلةB (البناء):  تدور الجولات من الفئةBيساعد .  حوؿ نقل الأنشطة التجارية إلى الدستوى التالي، بعد مرحلة التطوير
لقد طورت الشركات التي مرت بسلسلة من . الدستثمروف الشركات الناشئة في الوصوؿ إلى ىناؾ عن طريق توسيع نطاؽ الوصوؿ إلى السوؽ

يستخدـ . بالفعل قواعد كبتَة للمستخدمتُ وأثبتت للمستثمرين أنها على استعداد للنجاح على نطاؽ أوسع" أ"جولات التمويل من الفئة 
 . التمويل من الفئة ب لتنمية الشركة بحيث يدكنها تلبية ىذه الدستويات من الطلب

 7 يديل إلى ما بتُ Bويقدر رأس الداؿ الدقدر في سلسلة . إف بناء منتج رابح وتنمية فريق يتطلب اكتساب موىبة عالية الجودة
معظم : إف الشركات التي بزضع لجولة بسويل من الفئة ب تكوف راسخة، وبسيل تقييماتها إلى عكس ذلك.  ملبيتُ دولار10ملبيتُ و 

.   مليوف دولار60 مليوف دولار و 30شركات المجموعة ب لديها تقييمات تتًاوح بتُ حوالي 
 بواسطة العديد من Bغالباً ما تقود السلسلة .  من حيث العمليات واللبعبتُ الرئيسيتAُ على غرار السلسلة Bتظهر السلسلة 

 ىو إضافة موجة Bالفرؽ مع السلسلة . الدستثمرين للجولة السابقة، بدا في ذلك مستثمر رئيسي يساعد على جذب مستثمرين آخرين
 . جديدة من شركات رأس الداؿ الدغامر الأخرى التي تتخصص في الاستثمار في مرحلة لاحقة

1.II.5  السلسلةC (البناء):  الشركات التي تصل إلى جلسات بسويل السلسلةCتبحث ىذه الشركات .  ىي بالفعل ناجحة للغاية
في الجولات . عن بسويل إضافي لدساعدتها على تطوير منتجات جديدة، أو التوسع في أسواؽ جديدة، أو حتى الحصوؿ على شركات أخرى

يركز .  ، يضخ الدستثمروف رأس الداؿ في أعماؿ الشركات الناجحة، في لزاولة للحصوؿ على أكثر من ضعف ىذا الدبلغCمن السلسلة 
  . على توسيع نطاؽ الشركة، حيث ينمو في أسرع وقت لشكن وبنجاحCالتمويل من السلسلة 

، ترافقها لرموعات مثل صناديق التحوط، ومصارؼ Cبدا أف العملية تصبح أقل خطورة، يأتي الدزيد من الدستثمرين في السلسلة  
الاستثمار، وشركات الأسهم الخاصة، والسبب في ذلك ىو أف الشركة أثبتت بالفعل أف لديها لظوذج أعماؿ ناجح؛  يأتي ىؤلاء الدستثمروف 

.  الجدد إلى الطاولة متوقعتُ استثمار مبالغ كبتَة من الداؿ في الشركات التي تزدىر بالفعل كوسيلة للمساعدة في تأمتُ مكانتها كقادة أعماؿ
ومع ذلك، يدكن لبعض الشركات الدضي قدمًا في . Cوالأكثر شيوعًا، ستنهي الشركة بسويلها الخارجي للؤسهم من خلبؿ السلسلة 

بالنسبة للجزء الأكبر، فإف الشركات التي برصل على مئات الدلبيتُ .  من التمويل أيضًاE وحتى سلسلة Dالدورات التدريبية من السلسلة 
تستخدـ العديد من ىذه .   مستعدة للبستمرار في التطور على نطاؽ عالديCمن الدولارات من التمويل من خلبؿ الجولات من السلسلة 

 100عند ىذه النقط، تتمتع الشركات بتقييمات في لراؿ .  للمساعدة في تعزيز تقييمها برسبًا للبكتتاب العاـCالشركات بسويل السلسلة 
كما .  قد يكوف لذا تقييمات أعلى بكثتCَمليوف دولار في أغلب الأحياف، على الرغم من أف بعض الشركات التي بسر بتمويل السلسلة 

يجب أف يكوف لدى الشركات . تم تأسيس ىذه التقييمات بشكل متزايد على البيانات الصعبة بدلًا من توقعات النجاح في الدستقبل
 .  قواعد راسخة وقواعد عملبء قوية وتدفقات إيرادات وتاريخ لظو ثابتCالدشاركة في التمويل من السلسلة 

 
2.IIشركات أحادي القرن -Unicorn:  

 CBINSIGHTSتُّطلق صفة أحادي القرف على الشركات الناشئة التي بلغت قيمتها أكثر من مليار دولار، وحسب تقرير         
 منها ىي شركات متخصصة في 30، حيث 2018 شركة خاصة في أوت 294بلغ إبصالي عدد ىذه الشركات على الدستوى العالدي 

، وقد صُنف قطاع التكنولوجيا الدالية كثالث قطاع وصلت الشركات الناشئة بو إلى مستوى شركات أحادي القرف 13التكنولوجيا الدالية
 : وذلك حسب الشكل الدوالي14حسب دراسة قامت بها جامعة اوىايو الأمريكية

 
 

https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=fr&rurl=translate.google.fr&sl=en&sp=nmt4&tl=ar&u=https://www.investopedia.com/terms/s/series-b-financing.asp&xid=25657,15700022,15700124,15700149,15700186,15700190,15700201,15700237&usg=ALkJrhjPhYsgGG7Zefu2sLzycjwL7ZVb_A
https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=fr&rurl=translate.google.fr&sl=en&sp=nmt4&tl=ar&u=https://www.investopedia.com/terms/s/series-b-financing.asp&xid=25657,15700022,15700124,15700149,15700186,15700190,15700201,15700237&usg=ALkJrhjPhYsgGG7Zefu2sLzycjwL7ZVb_A
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  قطاعات الأكثر احتواء على شركات أحادي القرن10الـ :  05شكل رقم 

Source : OHAIO University, «startup unicorns », online: 

https://www.valuewalk.com/wp-content/uploads/2017/02/OU-MBA-2-De-Mythologizing-the-StartUp-Unicorn.jpg 

 التوجهات نحو التكنولوجيا الدالية: المحور الثالث 
 1.IIIالتبني الحكومي العالدي للتكنولوجيا الدالية :
، فإف التكنولوجيا الدالية عرفت انتشارا عالديا وتقدما ملحوظا في 201815 العالدي الصادر في ماي EYحسب تقرير         

أغلب أسواؽ الدوؿ الدتقدمة، حيث وحسب التقرير تعتبر الصتُ الرائد الأوؿ في العالم في احتضاف التكنولوجيا الدالية وتليها الذند ثم 
 : سوؽ عالدي، وذلك حسب الشكل الدوالي20بريطانيا من 

  سوقا عالديا20تقدم تطبيق التكنولوجيا الدالية عبر : 06شكل رقم 

 
Source: Erik Heller, «EY FinTech Adoption Index and EY FinTech Australia Census », May 2018, p 4, 

online: https://actuaries.asn.au/Library/Events/FSF/2018/P2ErikHeller.pdf 

 حسب نفس التقرير ىي بريطانيا، استًاليا، 2017 و 2015أما الدوؿ التي تشهد سرعة في لظو التكنولوجيا الدالية بها بتُ سنتي 
 :الولايات الدتحدة الأمريكية، ىونغ مونغ، سنغافورة وكندا حسب الشكل الدوالي

 2017 و 2015الدول التي تشهد نموا سريعا في تبني التكنولوجيا الدالية بين سنتي : 07شكل رقم 

Source: Erik Heller, op.cit , p 05 
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1.1.III16 سلسلة الكتل والعملات الرقمية أكثر التوجهات النقدية العالدية في ظل التكنولوجيا الدالية : 
  ىناؾ احتمالية كبتَة بأف يكوف البنك الدركزي السنغافوري أوؿ بلد يصدر عملة رقمية وطنية مبنية على: سنغافورة -

blockchain  ،يقود الدشروع الذي أطلق عليو اسم UBIN  سلطة النقد في سنغافورة التي أعربت عن اىتمامها الشديد بدراسة وبذربة
 .التخليص وتسوية الددفوعات تكنولوجيا سلسلة الكتل في إطار عمليات

يعمل بنك كوريا على تسريع تقدمو من خلبؿ الدشاركة في الأبحاث مع الشركات الناشئة المحلية، وتقوـ الحكومة : كوريا الجنوبية -
في  وىي شركة خاصة كورية جنوبية متخصصة Blockoبدساعدة  لتكرار الددفوعات بتُ البنوؾ والتسوية Blockchain بتجربة تقنية

، يشتَ الدنظموف الداليوف إلى أف البلبد بدأت ببطء في تغيتَ موقفها العدائي مرة واحدة بذاه العملة  blockchain-as-a-serviceحلوؿ
 لاختبار بذريب نظاـ يدكنو التعامل مع الدفعات الدصغرة بطريقة أكثر كفاءة "Coinstack" الرقمية كما يستخدـ بنك كوريا برنامج الدلكية

 . تقنية ىذهوفعالية من حيث التكلفة كما لصحت الحكومة الإقليمية في جيونج جي دو في بذربة نظاـ تصويت يعتمد على
ما إذا كانت تقنية سلسلة الكتل بشكل رسمي ، أعلن بنك إلصلتًا أف البنك الدركزي في البلبد يدرس 2018في مارس : إنكلترا -

، كما صرح البنك الدركزي أنو يدرس احتماؿ  وسيلة لتوفتَ حالات استخداـ لزتملة لديو، من خلبؿ تقديم ورقة عمل لتقييم إثبات الدفهوـ
ويهتم بنك البلبد بفتح نظاـ جديد للدفع، وىو عبارة عن مبادرة تركز على  ،إصدار العملة الرقمية الوطنية الخاصة بو في الدستقبل القريب

 سلسلة الكتل كما عمل بنك إلصلتًا في الداضي مع  مساعدة شركات التقنية الحديثة في معالجة الدعاملبت باستخداـ شبكة مبنية على
R3وىي شركة مكرسة لبناء حلوؿ مفتوحة الدصدر و ، blockchain الخاص. 

في دولة  Blockchain يعرؼ الدواطنوف في دبي بكونهم واحة: الدملكة العربية السعودية و الإمارات العربية الدتحدة -
 ،الإمارات العربية الدتحدة، وسوؼ يتمكنوف قريباً من دفع الرسوـ الددرسية وفواتتَ الخدمات ومشتًيات التجزئة باستخداـ العملبت الرقمية

، وىي خطوة  Emcash وتعتزـ إحدى الشركات التابعة لوزارة التنمية الاقتصادية الددعومة من الدولة الإفراج عن العملة التي يطلق عليها
توصف بأنها علبمة وإشارة إلى أف الإمارات لديها موقف إيجابي إلى حد ما بشأف اعتماد ىذه التكنولوجيا، في حتُ أنو لا يزاؿ من غتَ 

الواضح ما إذا كانت الدملكة العربية السعودية في عجلة من أمرىا لتقديم العملة الرقمية الوطنية في أي وقت قريب، يبدو أف الحكومة تدفع 
 .العملبت الافتًاضية في الوقت الحالي بابذاه تنظيم
من الدعروؼ أف الحكومة الصينية بطيئة في تبتٍ أي تقنية جديدة، إلا أف البنوؾ الدملوكة للدولة مثل بنك الصتُ وبنك : الصين -

في العامتُ الداضيتُ، تستخدـ البنوؾ الدملوكة  blockchain الصتُ للتعمتَ والبنك الزراعي الصيتٍ قد اىتمت بشكل كبتَ في حلوؿ
 .للدولة تكنولوجيا سلسلة الكتل الدوزعة لإصدار القروض عبر البنوؾ والدشتًكة بتُ البنوؾ الدخصصة للشركات الصغتَة

أكد بنك الياباف أنو يتعاوف مع البنك الدركزي الأوروبي لاستكشاؼ كيف يدكن تطبيق تكنولوجيا سلسلة الكتل على : اليابان -
لإنشاء  blockchain ، وىي مبادرة لدراسة ما إذا كاف يدكن استخداـ تقنية Stellaيطلق على الدشروع اسم ،البتٌ التحتية للسوؽ الدالية

آليات جديدة لتسوية الأوراؽ الدالية، في حتُ لا يدلك البنك الدركزي الياباني أي خطة لإصدار عملة كمي ة وطنية مستشهدة بدخاوؼ 
 .لتحديد حالات الاستخداـ المحتملة Blockchain  الاستقرار الدالي، يقوـ البنك حاليًا باختبار تقنية

يبحث بنك كندا في الأسئلة الرئيسية حوؿ تصميم العملة الرقمية والدسائل المحيطة بهذه الفكرة، وبغض النظر عن الشك  :كندا -
  سلسلة الكتلفي تطبيق التكنولوجيا الجديدة، فقد أصدر البنك الدركزي بيانا إيجابيا إلى حد ما يدعي فيو أف كندا ستستفيد إذا كانت تتبتٌ

الددعوـ رقميًا للنقد  لا يزاؿ الدصرؼ الدركزي في البلبد متفائلًب مع التقارير التي تدعي أف البديلوفيما يتعلق بزيادة الدكاسب الاقتصادية،   
وبنك كندا يركز على فهم كيف  R3  ىو مشروع مشتًؾ بتُ Jasper مشروع من شأنو أف يحسِّ ن بشكل أساسي رفاىية كندا الاقتصادية،

 .تكنولوجيا سلسلة الكتل قد بروؿ مستقبل الددفوعات بدءًا من تسوية الدقاصة عالية القيمةؿ

https://www.blocko.io/
https://www.blocko.io/
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  حيثفي لراؿ الطاقة، blockchain ، أطلقت الدفوضية الوطنية للطاقة استخداـ تقنية2018 ابريل 19في : تشيلي -
وتأتي ىذه الخطوة في لزاولة لضماف  لتتبع البيانات والتمويل من الطاقة،  Blockchain Ethereum تستخدـ الحكومة منصة

والأىم من ذلك أنها ستحسن ثقة الجمهور في وزارة   مع التوزيع الجديد، يضمن الدساءلة، التتبع، والأمن.وجود مساءلة في ىذا القطاع
 .شهد لظوا في العقد الداضي blockchain  حيث تعتًؼ الحكومة التشيلية أف،الطاقة

تهدؼ إلى تبادؿ  blockchain  دولة في أوروبا لمحاولة تشكيل تقنية22، اجتمعت 2018في أبريل عاـ : الأوروبي لاتحادا -
يتكوف التحالف من دوؿ مثل ىولندا وألدانيا وفرنسا والدملكة ، الأوروبية Blockchain الدعلومات، تسمى المجموعة الجديدة شراكة

 .الدتحدة والنرويج وأسبانيا

.III2.1 .ما بدأت الجهود الدولية منذ فتًة تبرز ملبلزها من أجل دعم التكنولوجيا الدالية من ؾ : تبني التكنولوجيا التنظيمية
خلبؿ التكنولوجيا التنظيمية، حيث لصد في الشكل الدوالي أىم ما قامت بو بعض البلداف كخطوة ايجابية لتبتٍ ملبمح التكنولوجيا التنظيمية 

التي تهدؼ إلى وضع الاطار التنظيمي للتكنولوجيا الدالية ولزاولة تقنينها والوصوؿ إلى حل كل الدشاكل التنظيمية التي واجهتها، بتكافل 
جهود القطاع الخاص والذيئات صاحبة القرارات في الدوؿ العالدية والذيئات التنظيمية من أجل كفاءة وفعالية الامتثاؿ التنظيمي لشركات 

 .  التكنولوجيا الدالية، والشكل الدوالي يلخص طريقة عمل التكنولوجيا التنظيمية
لزدّدة  مناطق في التنظيمية بالتكنولوجيا متعلّقة وإعلانات مشاريع: 01جدول رقم 

أ .م.الوكندا بريطانيا سنغافورة 

 في النقدية السلطة أس ست
 التكنولوجيا لرموعة سنغافورة

  مسابقة   تنظيمالدالية والابتكار
Hackathon  التحقق عن 

 الرقمي الآمن، والإجراءات
 غسيل الأمواؿ، لدكافحة الدبس طة
 .ؾعميل اعرؼ مبدأ وترسيخ

 الدالية الإدارة ىيئة أصدرت
 مذك رةFCA البريطانية

 نوفمبر في تنظيمية تكنولوجيا
 يدكن أنو على  تنص   2015

التنظيمية  التكنولوجيا تعزيز اعتماد
 صيغ في جديدة لوائح برديد عبر

 .قراءتها يدكن للآلات

 Ontario ىيئة شك لت
 لرم ع الدالية للؤوراؽ

LauchPad  الذي  
 الدالية، التقنيات يرك ز على

 مساعدة في يساىم لشا
على  الناشئة الشركات

 العمل إطار تعقيدات بذاوز
التنظيمي 

 الدقتًح، الدالية الشفافية قانوف يعُتبر
 اؿ الكونغرس على عُرض والذي

 للتكنولوجيا قانوف أوؿ  115
 القانوف أويعمل.ـ.في الو التنظيمية

 الدالية التنظيمية الذيئات توجيو على
 حقوؿ اعتماد إلى الولايات في

 الدعلومات وصيغ للبيانات متناسقة
القطاع  من التي بذمعها

دبي الذند استراليا 
 الدالية الأوراؽ ىيئة أصدرت

 ورقة الأستًالية والاستثمارات
  يونيو في استشارية بحث

 الابتكارات  لتسهيل 2016
 .التنظيمية الافتًاضية البيئة مثل

 الذندي الاحتياطي البنك أس س
 الجهات بتُ مشتًكة عمل لرموعة

 كاملة سلسلة لدراسة التنظيمية
 الدتعلقة التنظيمية القضايا من

والخدمات  بالتكنولوجيا الدالية
 .الرقمية الدصرفية

 ووف رت القوانتُ من عدداً  الدالية للخدمات دبي سلطة أصدرت
 خلية" إطلبؽ إلى إضافةً  ، 2017 عاـ للبختبار مبتكرةً  رخصاً 

 مركز  فيFinTech Hive@DIFC "الدالية التكنولوجيا
 .الحكومية برامج الدسرعات إحدى وىي العالدي، الدالي دبي

 ، على الخط16، ص "التكنولوجيا التنظيمية في خدمة الجهات التنظيمية"، Accenture(2018) القمة العالدية للحكومات بالتعاوف مع : الدصدر
http://iccia.com/sites/default/files/library/files/9146_WGS_AccentureReport_Arabic_FA.pdf 

 

https://www.coindesk.com/chile-to-use-ethereums-blockchain-to-track-energy-data/
https://www.coindesk.com/chile-to-use-ethereums-blockchain-to-track-energy-data/
https://www.coindesk.com/22-european-nations-form-new-blockchain-partnership/
https://www.coindesk.com/22-european-nations-form-new-blockchain-partnership/
http://iccia.com/sites/default/files/library/files/9146_WGS_AccentureReport_Arabic_FA.pdf
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III.2 مدى انتشار شركات التكنولوجيا الدالية :  
  

 شركة أما منطقة 5686 بلغ عدد الشركات الناشئة في منطقة الأمريكيتتُ 2018حسب موقع البوابة العالدية للئحصائيات لسنة         
، أما تقرير 2864 17 أما منطقة آسيا والمحيط الذادئ بلغ عددىا 3581أوروبا والشرؽ الأوسط وإفريقيا بلغ عددىا 

CBINSIGHTS شركة عالدية للتكنولوجيا 250حيث صنف " 2018 الأعلى شركة للتكنولوجيا الدالية لسنة 250" جاء بعنواف 
 متمركزة 250 من ىذه الشركات الػ %44 صفقة، 373 لحولي 2017 مليار دولار سنة 31.85الدالية والتي بسكنت من بصع أكثر من 

خارج الولايات الدتحدة الأمريكية وتعتبر بريطانيا موطن أغلبية باقي الشركات خارج الولايات الدتحدة الأمريكية تليها الذند، أما الصفقة 
 في الربع الثاني من C مليار دولار خلبؿ سلسلة بسويل صنف 14 حيث بصعت Ant Financialالأغلى كانت من نصيب شركات 

 4 مليار دولار من خلبؿ 19.1 شركة لشولة بشكل جيد حيث بسكنت من حصد 250 فهي الاكثر شركات من 2018سنة 
 . 18استثمارات

أما العشرة مناطق الأكثر ملبئمة لانطلبؽ شركات ناشئة بالتكنولوجيا  : الشركات الناشئة في التكنولوجيا الدالية لدناطق لستارة -
 : وىو متخصص بالتحويلبت الالكتًونية وسنذكر الأربعة الاوائل منهاINSTAREMالدالية فيها حسب موقع 

 
 20واحدة من أسرع القطاعات لظواً في الاقتصاد البريطاني، وتنتج أكثر من  FinTech تعتبر شركات  :الدملكة الدتحدة -

مع وجود ، بفعالية بتُ لرالات التمويل والتكنولوجيا FinTech بذمع ، شخص60،000مليار جنيو إستًليتٍ سنوياً وتشارؾ أكثر من 
 ما  FinTech أعلى تركيز للمؤسسات الدالية في العالم عبر قطاعات البنوؾ والتأمتُ وإدارة الأصوؿ، توفر لندف منصة استثنائية لحلوؿ

 بالإضافة إلى ذلك،  FinTechs حوافز ضريبية فعالة وعدد من البرامج الحكومية التي تدعممع توفر يجعل السوؽ أكثر ملبءمة لنموىا، 
فإف وجود لرموعة جيدة من الدواىب ذات الخبرة الدالية وتوافر رأس الداؿ للبستثمار في الدرحلة الدبكرة، يجعل الدملكة الدتحدة أفضل سوؽ 

 19الناشئة والقادمة FinTech لشركات
 مليوف 225تعتبر سنغافورة ثاني أفضل مركز للتكنولوجيا في العالم حيث تعهدت حكومة سنغافورة بتخصيص : سنغافورة -

،  اتفاقية تعاوف مع الحكومات والسلطات في لستلف البلداف16دولار أمريكي لتطوير الدشاريع، كما وقعت شركات التكنولوجيا الدالية 
يبلغ نصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصالي للبلد  يصنف البنك الدولي سنغافورة كأرض خصبة جيدة للشركات الناشئة في التكنولوجيا،

ىو التكلفة الدنخفضة  FinTechs عامل آخر مشجع لشركات  دولاراً أمريكيًا وإمكانية وصوؿ جيدة إلى الإنتًنت،52،962
ومع ازدياد عدد الشركات التي تستخدـ   أقل بكثتَ في سنغافورة منها في البلداف الأخرى،6.5لدمارسة الأعماؿ التجارية، والتي  ىي 

التكنولوجيا الرقمية، تعتًؼ سنغافورة بدخاطر الأمن السيبراني؛ ويتم تطوير الدبادئ التوجيهية من قبل سلطة النقد في سنغافورة ورابطة 
 .20البنوؾ فيها

 19% منها في سنغافورة و%43 شركة ناشئة بالتكنولوجيا الدالية بجنوب شرؽ آسيا تتموقع 75وفي تقرير آخر صنف أفضل 
 بأندونيسيا، فالعديد من الشركات بسوقعت بسنغافورة لأنها أكثر دولة متقدمة ماليا رغم صغر مساحتها، أما المجاؿ الاكثر %12بتايلبند و

 تسهيل مقارنة الدنتجات %15 تشارؾ بأعماؿ الدفع الالكتًوني، ثم %43 أفضل شركة بالدنطقة ما يقارب النصف منها 75استقطابا للػ 
 من أصل ستة 5، والتكنولوجيا الاكثر استقطابا ىي سلسلة الكتل حيث %11الدالية للزبوف لاختيار الأنسب، ثم دعم الدستثمرين 

. 21شركات بسنغافورة تستند على الأعماؿ الدرتبطة بتكنولوجيا سلسلة الكتل
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  شركة رئيسية  للتكنولوجيا الدالية جنوب شرق آسيا75طبيعة الأنواع الرئيسية لـ : 08شكل رقم 

 
Source: Kaori Iwasaki (2018), « Emergence of Fintech Companies in Southeast Asia―Rising Hopes of a Solution 

to Financial Issues », Economics Department , Japan Research Institute, Pacific Business and Industries Vol. XVIII, 

2018 No. 68, p 3, online : https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/english/periodical/rim/2018/68.pdf 

 وىو أكبر موقع بتايلبند وجنوب شرؽ آسيا يتتبع أخبار التكنولوجيا ويقوـ Techsauce22وصاحب التقرير السابق ىو 
 دوؿ يحدث فيها تسابق للشركات ورواد 07 شركة ناشئة بدنطقة جنوب شرؽ آسيا، حيث بتُ التقرير أف 75بتحليلها، تضمن تقريره 

، كما (أندونيسيا، ماليزيا، ميالظار، الفلبتُ، سنغافورة، الفيتناـ، تايلبند)الأعماؿ لاختًاؽ ودخوؿ لراؿ التكنولوجيا الدالية وىذه الدوؿ ىي 
 من  %20 مليوف دولار لكل واحدة منها، وأكثر من 20 شركة التي شملها التقرير بسكنت من تأمتُ أكثر من 75 من %11صرح أف 

 من  %30 من التمويلبت جاءت من خارج الحدود و%50 مليوف دولار، 18 و3ىذه الشركات بسكنت من تأمتُ بسويلبت تتًاوح بتُ 
 startupe and East Ventures  Golden Gate Ventures ; 500 :داخلها، وأكبر الدمويلن ىم شركة

 تم تصنيف نيوزيلندا، إلى جانب الدلظارؾ، على أنها البلد الأكثر شفافية والأقل فسادًا من قبل منظمة الشفافية :نيوزيلاندا -
الدولية، وبالتالي أثبتت أنها سوقاً كبتَة للشركات الناشئة في التكنولوجيا الدالية، كما يوفر اقتصاد نيوزيلندا أيضا أسعار فائدة منخفضة 

لتحفيز قطاع الأعماؿ في البلد، في لزاولة لجعل السوؽ أكثر ملبئمة للبستثمار، خفضت نيوزيلندا في العاـ الداضي معدؿ الضريبة على 
كما ابزذت نيوزيلندا لرموعة كبتَة من الدبادرات لتعزيز قطاع التكنولوجيا الحيوية المحلي وربط الشركات الناشئة ، ٪28الشركات إلى 

، وىو برنامج لنمو الأعماؿ مدتو ثلبثة  Kiwibank Fintech Accelerator بالدستثمرين والشركاء المحتملتُ، ويشمل ذلك برنامج
   Creative و Callaghan Innovation و Mastercard و Xero و Kiwibank  كل من2016أشهر أطلق في أواخر عاـ 

HQ   إطلبؽ بصعية نيوزيلندا للببتكار والتكنولوجيا الداليةأيضا تم (FintechNZ)  وىي منظمة تهدؼ إلى الجمع بتُ الشركات الدبتكرة
 .23في صناعة الخدمات الدالية الدتنوعة لتشكيل وقيادة ثورة التكنولوجيا

إف سادس أكبر اقتصاد في الابراد الأوروبي، يتمتع بفائض بذاري مرتفع وعلبقات صناعية مستقرة وبطالة : 24هولندا -
منخفضة، ومزيج أمستًداـ الذائل من قطاع مالي قوي، ونظاـ إيكولوجي سريع التطور في تكنولوجيا الدعلومات والاتصالات، واعتماد عالي 

 شركة تعمل بالفعل في ىذا 350الناشئة مع وجود أكثر من  FinTech للتكنولوجيا الجديدة يجعلها أرضا خصبة للتكاثر من أجل
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 في قطاع 250،000 شخص في القطاع الدالي و230،000يعمل حوالي . في أمستًداـ واعدًا FinTech القطاع، يبدو مستقبل قطاع
 .تكنولوجيا الدعلومات والاتصالات في منطقة العاصمة أمستًداـ

في أمستًداـ، ليس من الدفاجئ أف برتل أمستًداـ الدرتبة الثالثة في  FinTech  موظف يعملوف في قطاع15000مع وجود          
الذولندية متطورة بشكل خاص في الددفوعات والتجارة الإلكتًونية  FinTech ، فصناعة FinTechأوروبا عندما يتعلق الأمر بتمويل

٪، وىو أعلى 63إلى جانب ذلك، تفتخر ىولندا بأقل قدر من الددفوعات النقدية وتغلغل الخدمات الدصرفية الدتنقلة بنسبة . والتجارة
 ىناؾ أيضًا عدد  .BitPay و Ebury و PayPal الدوليتُ في أمستًداـ ىم FinTech بعض من أبرز لاعبي. معدؿ في أوروبا

 .Optiver و Flow Traders و Ayden الذولندية البارزة المحلية، بدا في ذلك  FinTech من شركات
 

IV - الخلاصة: 

يبدو جليا توفر الفرص القيمة أماـ رواد الأعماؿ والشركات الناشئة في لراؿ التكنولوجيا الدالية الغتٍ بالمجالات الجديدة والدثتَة 
للبىتماـ، حيث فتحت الشركات بأفكارىا الدبتكرة المجاؿ لطرؽ بسويلية جديدة بسكنها من لشارسة عملها ولظوه بسرعة على غرار ما ىو 

متعارؼ عليو، وبالرغم من حداثة القطاع والجدؿ القائم حولو فقد بسكنت العديد من الشركات بسويل نفسها والاستمرار في ذلك وتشكيل 
 الشركات  من طرؼقاعدة من العملبء وتقديم خدمات مالية مغرية، الأمر الذي جعلها تعكس ما كاف متوقع لذا وبرظى بدعم أكبر

 :، وعليو تكمن نتائج الدراسة فيما يليالعالدية، وقد وصلت ىذه الافكار للدوؿ الخليجية بخلبؼ الجزائر وقد نكوف منبرا للتنبيو إلى ذلك
 قطاع جديد خصب متعدد المجالات ومستقطب للؤفكار الدبتكرة وقد حضي بقبوؿ عالدي؛ التكنولوجيا الدالية -
لخوض الأعماؿ في قطاع حديث النشأة  ليكونوا سباقتُ في بلدانهم بسكن رواد الأعماؿ الاستفادة من الأفكار الدبتكرة لتمويل مشاريعهم -

 وىذا بعيدا عن القطاع الدصرفي؛
 يعتبر قطاع التكنولوجيا الدالية بدجالاتو الدتنوعة وغناه بالتكنولوجيات الدبتكرة فرصة ذىبية لرواد الأعماؿ في خضم الأرباح الحالية التي  -

 يحققها ىذا القطاع؛
قطاع التكنولوجيا الدالية والخوض فيو بطريقة احتًافية ومبتكرة جد مربح ومدر للفوائد على كل الأطراؼ في انتظار تقنينو ومعالجة   -

 الانعكاسات النابذة عنو؛
 تعدد الشركات الناشئة وتزايدىا في لرالات التكنولوجيا الدالية على الدستوى العالدي ولصاح بعضها أصبح حافزا لغتَىا، كما أصبح خطرا  -

 على الدؤسسات الدالية خاصة البنوؾ؛
  الطرؽ الدبتكرة في التكنولوجيا الدالية تعزز الاقتصاد الابداعي الدبتٍ على التقنيات الرقمية، وعليو برقيق تنمية مستدامة بدفهوـ جديد؛ -
ستخدمة فيها -

ُ
 .الجزائر لم تدخل بعد لدرحلة التعريف بالدصطلحات الدرتبطة بالتكنولوجيا الدالية والتكنولوجيات الد

 :ويمكن اقتراح ما يلي
لابد من مواكبات التطورات العالدية والعمل على التعريف بقطاع التكنولوجيا الدالية وبكل التكنولوجيات الدرتبطة بو، نظرا لدا قد يكوف  -

 لو في الدستقبل من دور في تغيتَ قطاع الخدمات الدالية؛
يدكن الاستفادة من بذارب الدوؿ في التكنولوجيا الدالية وتتبع الدورات والندوات وكيفية تنظيم حاضنات الأعماؿ للمساعدة في تبتٍ  -

 الدشاريع الناشئة وخوضها لراؿ التكنولوجيا الدالية، كما ىو الحاؿ في الدوؿ الخليجية؛
 كما يدكن تتبع مسار بعض الدوؿ التي تبنت التكنولوجيا الدالية كمنهاج ومقياس تفُتح بو التخصصات في الدراسات العليا؛ -
.  على البنوؾ تبتٍ استًاتيجيات بسكنها من بذنب خطر منافسة شركات التكنولوجيا الدالية -
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