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 البحثملخص 

 
تناول البحث موضوع التمويل الجماعي بالملكية في المملكة العربية السعودية، 
وقد هَدَفَ بشكل أساسي إلى تحليل واقع الممارسة التطبيقية عبر المنصات العاملة في 
والتحديات  القائمة  الفُرَص  ظل  ونموه في  فيه  التوسع  إمكانية  في  والنظر  المجال،  هذا 
النتائج،  من  عدد  إلى  والتوصل  التحليلي  الوصفي  المنهج  استخدام  تم  الماثلة، حيث 
منذ  ملحوظاً  تطوراً  شهد  بالملكية  الجماعي  التمويل  لمنصات  العام  الأداء  أن  أهمها: 

العام   في  التي 2019إنشائها  الاستثمارية  الجولات  وأعداد  أعدادها  تزايد  بسبب  م 
من  عدد  جذب  في  نجحت  بالملكية  الجماعي  التمويل  منصات  وأن  بها،  قامت 
الشركات الصغيرة والمتوسطة ذات القيمة السوقية المعتبرة، كما تمكنت من جذب عدد  
من  بعدد  البحث  وتَـقَدَّم  الشركات،  تلك  أسهم  في  للاستثمار  المستثمرين  من  كبير 
بتطوير قطاع  الكبير  الاهتمام الحكومي  العمل على الاستفادة من  التوصيات أهمها: 
تجربة  في  الضعف  نقاط  ومعالجة  القوة  نقاط  تعزيز  في  الواضح  ونموه  المالية  التقنية 

 .منصات التمويل الجماعي بالملكية
المفتاحية:   -الملكية    –الجماعي    -التمويل    -منصات  )  الكلمات 

 ).السعودية
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Abstract  

 
The research dealt with the topic of equity crowdfunding 

in the Kingdom of Saudi Arabia, and aimed to analyze the 
reality of applied practice across the platforms operating in 
this field, and to consider the possibility of its expansion 
and growth in light of the existing opportunities and 
challenges, where the descriptive analytical approach was 
used and a number of findings were reached, the most 
important of which are: The overall performance of equity 
crowdfunding platforms has witnessed a remarkable 
development since their establishment in the year 2019 AD 
due to the increase in their volumes and the number of 
investments rounds they have undertaken. The equity 
crowdfunding platforms succeeded in attracting several 
small and medium-sized companies with a significant 
market value and were also able to attract many investors to 
invest in the shares of these companies. The research 
presented several recommendations, the most important of 
which are: working to benefit from the great government 
interest in developing the financial technology (Fintech) 
sector and its growth. Clearly, enhancing the strengths and 
addressing the weaknesses of the equity crowdfunding 
platform experience . 

Keywords: (Platforms - Equity – Crowd - Funding – 
Saudi) . 
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 مةالمقدِّ

 
 
 

، عبر بمختلف أنواعه  العشر الأخيرة ظهور التمويل الجماعي  شهدت السنوات
كمنتج تمويلي مبتكر ضمن المنتجات التقنية المالية، وذلك لتلبية ،  المنصات الإلكترونية

على  الحصول  تعقيدات  ظل  في  والمتوسطة  الصغيرة  المنشآت  لدى  التمويلية  الحاجة 
توالى قيام المنصات العاملة في هذا المجال فقد  التمويل اللازم لها من المصادر التقليدية،  

لت تمثَّ ، وبدأت في الانتشار على مستوى عدد من دول العالم، متخذة أكثر من نموذج
لمكافآت بالتبرعات والتمويل الجماعي  باوالتمويل الجماعي    بالدينفي التمويل الجماعي  
التمويل الجماعي   المجال من خلال   تنوعتلملكية، حيث  با ثم  الدول في هذا  تجارب 
في المملكة العربية السعودية جاءت تطبيقات التمويل الجماعي ، و هذه النماذج الأربعة

  ،ن الاهتمام المتنامي بتطبيقات التقنية المالية في إطار برنامج تطوير القطاع المالي مْ ضِ 
المملكة  ك لرؤية  التنفيذية  البرامج  المنصات 2030أحد  من  عدد  ظهر  حيث   ،

، وهذا بالملكيةوالتمويل الجماعي    بالدين، الإلكترونية تعمل في مجالي التمويل الجماعي  
نشاط  البحث وموضوعه، حيث شهد  الذي سيكون محل هذا  الأخير هو  النموذج 

وفقً  العاملة  تطورً له  ا المنصات  النموذج  ملحوظً ذا  العام  ا  منذ  العام 2019ا  وحتى  م 
 م. 2022

 : أهمية البحث
المملكة ترتبط أهمية البحث في هذا الموضوع بأهمية التمويل الجماعي بالملكية في  

واستثمارية  م حلولا تمويلية  قدِّ العربية السعودية، باعتباره أحد أهم المنتجات المالية التي تُ 
المملكة   رؤية  توجهات  ظل  في  خاصة  المنشآت   2030مبتكرة،  قطاع  تحفيز  تجاه 
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القطاع  على  الخصوص  هذا  في  وتركيزها  التنموي،  دورها  وتعزيز  والمتوسطة  الصغيرة 
اللازم  التمويل  توفير  في  المالية،  التقنية  خاصة  العملية لمنشآت  ا  لهذه  المالي،  وتسهيل 

 عن طريق الحلول المالية المبتكرة. الاستثمارية  
 : مشكلة البحث

 : تتمحور مشكلة البحث في التساؤلات التالية
الممارسات  - أبرز  وما  آلية عمله؟  المقصود بالتمويل الجماعي بالملكية وما  ما 
 الدولية له؟ 
 المنظور الإسلامي للتمويل الجماعي بالملكية؟   ما -
 واقع التمويل الجماعي بالملكية في المملكة العربية السعودية؟ ا  م -
 ما مدى التطور الذي حدث في أداء المنصات العاملة في هذا المجال؟ -
ف ـُ - ص التوسع في التمويل الجماعي بالملكية في المملكة العربية السعودية؟ رَ ما 

 التحديات التي تواجهه؟ما  و 
 هدف البحث:  

الجماعي  هدِ يَ  للتمويل  النظرية  المفاهيم  بيان  إلى  البحث  والمنظور ف  بالملكية 
، والوقوف على أبرز الممارسات الخاصة به على مستوى الدول، وتحليل الإسلامي له

التطبيقية   الممارسة  بهواقع  إمكانية   الخاصة  في  والنظر  السعودية،  العربية  المملكة  في 
 ص القائمة والتحديات الماثلة. رَ التوسع فيه ونموه في ظل الفُ 
 : فرضيات البحث
 تتمثل في الآتي: 

م البيئة التنظيمية والتقنية المتطورة في المملكة العربية السعودية في تمكين سهِ تُ  -
للمنشآت  وسريعة  سهلة  مالية  حلول  تقديم  من  بالملكية  الجماعي  التمويل  منصات 

 الصغيرة والشركات الناشئة. 
السعودية  - العربية  المملكة  في  بالملكية  الجماعي  التمويل  نشاط  تطور  يرتبط 

 بتزايد عدد المنصات وعدد الجولات الاستثمارية التي تجريها وحجم التمويل المطلوب. 
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في - المستقبلي  النمو  المملكة   نشاط  إمكانية  في  بالملكية  الجماعي  التمويل 
 التوسع القائمة والتحديات الماثلة أمامه. ص  رَ العربية السعودية مرهونة بفُ 
 حدود البحث: 

الأُ  - بالملكية:  الجماعي  التمويل  الموضوعية:  والتطبيقات  طُ الحدود  النظرية  ر 
 . وما يتعلق بها من فُـرَص وتحديات  العملية

 المملكة العربية السعودية.   :الحدود المكانية -
 م. 2022 -م 2019 الحدود الزمنية: -

 : منهج البحث
تقديم عرض وصفي للإطار وذلك بستخدم البحث المنهج الوصفي التحليلي،  ا

التمويل الجماعي   أداء منصاتالنظري لموضوع البحث وللواقع التطبيقي له، مع تحليل  
الدراسة،  با فترة  خلال  السعودية  العربية  المملكة  في  الاعتمادلملكية  تم  على   حيث 

رسمية  من كتب وبحوث وتقاريرَ   ،المصادر الثانوية في جمع البيانات الخاصة بمادة البحث
 ذات الصلة.  تصادرة من الجها

 هيكل البحث: 

 يشتمل هيكل البحث على مقدمة، وثلاثة مباحث، وخاتمة، وذلك كما يلي: 
 . الإطار المنهجي للبحث والدراسات السابقة  على   وتشتملالمقدمة: 

الأول الإطار  المبحث  بالملكية:  الجماعي  التمويل  والتأصيلي:  وأبرز   ،النظري 
 الممارسات على مستوى الدول.

الثاني العربية المبحث  المملكة  في  بالملكية  الجماعي  للتمويل  العام  الإطار   :
 السعودية.

الثالث المملكة تحليل  :  المبحث  التمويل الجماعي بالملكية في  نشاط منصات 
 ص وتحديات التوسع فيه.رَ العربية السعودية، وف ـُ

 : وتشمل النتائج والتوصيات.الخاتمة
تم الوقوف على عدد من الدراسات السابقة ذات الصلة الدراسات السابقة:  
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 :أهمُّها ما يلي بموضوع البحث
البيئة /  1 التقنية المالية:  العقيلي،  دراسة منصور صالح البراك وسارة علي 

ص والتحديات في المملكة العربية السعودية )باللغة الإنجليزية(، مجلة المخاطر رَ والف  
 . م2021والإدارة المالية  

هذه الدراسة إلى وصف ميزات وخصائص المشهد والبيئة للتكنولوجيا   تْ فَ دَ هَ 
الناشئة  المالية  للشركات  أمثلة  تناولت  حيث  السعودية،  العربية  المملكة  في  المالية 
التمويل  وخدمات  الإنترنت  عبر  المصرفية  الخدمات  شركات  ذلك  في  بما  المبتكرة، 
ومبادرات سلاسل  لنظير،  نظير  من  والإقراض  الجماعي،  التمويل  ومنصات  والدفع، 

توصَّ  وقد  أبرزُ الكتل،  نتائج،  عدة  إلى  بيئة  لت  في  التغيرات  من  العديد  حدوث  ها 
ه جهدها وجِّ التكنولوجيا المالية في المملكة في السنوات الخمس الماضية، وأن الحوكمة تُ 

بشكل رئيسي نحو المبادرات المتعلقة باللوائح والقوانين، وأن العملاء يهتمون بمنتجات 
 جديدة مربحة وسهلة الاستخدام. 

التقنية المالية )  ،المجال العام لموضوعها  في تتفق دراسة الباحث مع هذه الدراسة  
، وكذلك في نطاقها المكاني، وتختلف عنها بتركيزها على جانب محدود (واستخداماتها

 . (بالملكية التمويل الجماعي)المالية    التقنيةتطبيقات    من
وآيت/  2 بسمة  خلفاوي  الجماعي كأداة   دراسة  التمويل  منصات  محمد، 

الناشئة المؤسسات  لتمويل  إلى -بديلة  الإشارة  مع  العربية  التجارب  بعض  عرض 
 م. 2022حالة الجزائر، مجلة آراء للدراسات الاقتصادية والإدارية، 

الجماعي    تْ فَ دَ هَ  التمويل  منصات  لموضوع  وتحليلي  نظري  بناء  إلى  الدراسة 
توصَّ  وقد  عام،  بشكل  الناشئة  المؤسسات  لدعم  فعالية  ذات  مستخدمة  لت كآلية 

عد إلى  يُ   ةالدراسة  الجماعي  التمويل  أن  أبرزها  مفيدة بَر عتَ نتائج،  تمويلية  آلية   
للمؤسسات الناشئة، وأن نشاط منصات التمويل الجماعي في تطور ملحوظ في الدول 

 .العربية إلا أنه ما زال في مرحلته الابتدائية في الجزائر
في   الدراسة  هذه  مع  الباحث  دراسة  الجماعي   تعلقها تتفق  التمويل  بآلية 
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للمؤسسات الناشئة، وتختلف عنها بتركيزها على التمويل الجماعي بالملكية كواحد من 
تُ  أنها  الجماعي، كما  التمويل  هذا ركِّ نماذج  السعودية في  العربية  المملكة  تجربة  على  ز 

وفي   ،المجال عام  بشكل  العربية  الدول  في  الموضوع  السابقة  الدراسة  تتناول  بينما 
 خاص.  بشكل  الجزائر 

المجيرؤوف جذري  راسة  د/  3 للتمويل   دوعبد  التمويلي  النموذج  العنزي، 
الجماعي القائم على الأسهم الإسلامية: تحليل قانوني في المملكة العربية السعودية 

 م.2020)باللغة الإنجليزية(، المجلة الأوروبية للعلوم الاجتماعية،  
انطلقت الدراسة من أنه على الرغم من أن مشروعية التمويل الجماعي المستند 

سعود منصتين  خلال  من  قانونية  نظر  وجهة  من  تحديدها  تم  قد  الأسهم  تين يإلى 
و قاعدة رسمية لإضفاء الشرعية أو لائحة  أللتمويل الجماعي، إلا أنه لا يوجد قانون  

على أنشطة التمويل الجماعي، ومن أهم ما خلصت إليه الدراسة أن التمويل الجماعي 
ل فرصة لأصحاب المشاريع المبتدئين لحل كِّ شَ الإسلامي في المملكة العربية السعودية يُ 

السعودي في  الجماعي  التمويل  وأن  المالية،  تحديات   ةمشاكلهم  مواجهة  في  سيستمر 
نظامه  وتحسين  المواطنين  لجميع  طبيعته  توضيح  ولذلك يجب  الاعمال،  ريادة  تطوير 

 التنظيمي وتشجيع تطوير مشاريع ريادية مبتكرة ذات إمكانيات حقيقية. 
تعلقها   في  الباحث  دراسة  مع  الدراسة  هذه  الجماعي بمتتفق  التمويل  وضوع 

القانوني با الجانب  تتناول  أنها  في  عنها  وتختلف  السعودية،  العربية  المملكة  في  لملكية 
 اقتصادية.  نظر من وجهةدراستها الباحث    يتناولبينما    ، للموضوع
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الإطار النظري والتأصيلي وأبرز  ،المبحث الأول: التمويل الجماعي بالملكية

 الممارسات على مستوى الدول

 لتمويل الجماعي بالملكيةالإطار النظري والتأصيلي لالمطلب الأول: 

 أولاً: المفاهيم النظرية: 
ل التمويل الجماعي بالملكية ثِّ مَ  ـُي  / مفهوم وطبيعة التمويل الجماعي بالملكية: 1

أحد الأدوات التمويلية الأربعة التي تتم عن طريقها عمليات التمويل الجماعي المبتكرة  
كآلية لاستقطاب التمويل للمشروعات الناشئة أو الصغيرة، وذلك في ظل التعقيدات 
التقليدية، فالتمويل الجماعي بشكل عام هو  التمويل من المصادر  التي ترتبط بطلب 
وسيلة مبتكرة لكسر الحواجز التقليدية للاستثمار المالي، فمن حيث طبيعته ومضمونه 
بشكل  أموالهم  يستخدمون  الأشخاص  من  مجموعة  بين  تعاونية  عملية  إلا  هو  ما 

إلكترو  وسيط  عبر  آخرين  أفراد  لمشروعات  استثماري  تمويل  في  ي ـَمشترك  في ثَّ مَ تَ ني  ل 
الإنترنت، ووفقً  الطبيمنصات على  التمويل الجماعي    عةا لهذه  لملكية هو ذلك با فإن 

الذي   للوصول إلى   تتُِيحُهالتمويل  الأفراد  للمستثمرين من  التمويل الجماعي  منصات 
مراحلها  في  تكون  التي  والشركات  الناشئة  بالشركات  الخاصة  الأسهم  في  الاستثمار 

ا لهذا النوع من التمويل الجماعي إلى الأولى، حيث يتحول الاستثمار عبر الإنترنت وفقً 
التمويل، تترتب عليها مجموعة من الحقوق  المستفيدة من  الشركة  مساهمة حقيقية في 

، وتؤكد هذه الصيغة لمفهوم التمويل الجماعي بالملكية الورقة البحثية (1)المالية والإدارية
لحقوق  الجماعي  التمويل  أن  فيها  ورد  والتي  وآخرون،  فولكان  نير  بنشرها  قام  التي 
الإنترنت  الجمهور عادة عبر منصة على  الذي يحصل من خلاله  ملكية الأسهم هو 

 
 (1)  Crowdfunding and Fintech: Business Model Sharia Compliant, 

Paolo Pietro Biancone and others, European Journal of Islamic 

Finance, 2019, No. 12,P. 1. 
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 . (1)على حصة من الشركة بنفس الطريقة التي يعمل بها تمويل رأس المال الاستثماري
و في واقع الأمر فإن التمويل الجماعي بالملكية يتضمن قيام الممولين باستثمار 

الجماعي التمويل  منصات  عبر  خاصة  شركات  في  مباشر  بشكل  ذلك   ،أموالهم 
على   مصولهح   قصدال بالم  بحصولهم على أسهم في المشروع مقابل الاكتتاب في رأس

التي يحُ  الأرباح  الممولون مساهمون في قُ قِّ حصة من  يصبح  ها في حال نجاحه، حيث 
ل، حيث وَّ مال غير مضمون بسبب احتمالية فشل المشروع الممَ   رأس المال، وهو رأس

ا، إذ يحتوي ا كبيرً يختلف هذا النوع من التمويل الجماعي عن الأنواع الأخرى اختلافً 
توقّـُ  تتضمن  استثمارية  قرارات  ثَمَّ عً على  ومن  محتملة،  عوائد  بتحقيق  معاد  ا  لة فإن 

ير إلى مستويات مخاطرة أعلى مقارنة بأنواع التمويل الجماعي شِ المخاطرة والعائد فيه تُ 
 . (2) الأخرى

الجماعي بالملكية:  2 للتمويل  المفسرة  النظرية  تفسر لجوء /  التي  النظرية  إن 
ف بنظرية "ترتيب التمرير" أو عرَ ل في ما يُ ثَّ مَ تَ الشركات إلى التمويل الجماعي بالملكية ت ـَ

ا لهذه النظرية فإن الشركات طالبة التمويل تضطر إلى إدراج "ترتيب التسلسل" ، فوفقً 
عندما  أي  الأخير،  الملاذ  باعتبارها  الجماعي  التمويل  منصات  في  أسهمها  من  جزء 

القيام   صُ نقُ تَ  تكاليف  بها  تقابل  التي  الإضافية  والديون  الداخلية  الأموال  لديها 
وت ـُ خارجي،  تمويل  مصدر  إلى  الحاجة  لديها  فتزيد  ذلك ضِّ فَ بأنشطتها  يكون  أن  ل 

ير هذه النظرية إلى أن رواد شِ المصدر هو منصات التمويل الجماعي بالملكية، حيث تُ 
لون في بداية العمل الاعتماد على الأموال الداخلية ضِّ فَ الأعمال وأصحاب الشركات ي ـُ

 
 (1)  Equity Crowdfunding: A new phenomena, Nir Vulkan and others, 

Venturing Insights, 2016, Vol. 5, P 37Journal of Business . 
 (2)  Equity crowdfunding: systematic review of the literature, Kazem 

Mochkabadi and Christine K. Volkmann, 2020, Small Business 

Economic, Vol. 54, P. 76 
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ا، ثم يلجؤون بعد ذلك إلى الديون الخارجية لشركاتهم ومشاريعهم كلما كان ذلك متاحً 
طريق هممشاريع  لتمويل عن  الخارجي  التمويل  جلب  على  قدرتها  تستنفذ  وعندما   ،
فإنها تعمل على توفير احتياجاتها التمويلية من خلال بيع نسبة من أسهمها   ،الديون 

 . (1) للمستثمرين الأفراد عن طريق منصات التمويل الجماعي
بالملكية: 3 الجماعي  التمويل  عمل  آلية  عملية    /  الجماعي تبدأ   التمويل 
بطلب أصحاب الشركات ورواد الأعمال التمويل من جمهور المستثمرين من   بالملكية

الإنترنت،   على  الجماعي  التمويل  منصات  عبر  مفتوحة  دعوة  العديد لج خلال  ذب 
المنصة،  تدرجها  التي  أسهمها  في  للاستثمار  ،   وذلك   منهم  الأسهم،  تلك  ببيع 

المنصات تلك  عبر  حملة   ،(2) للممولين  إنهاء  في  الجماعي  التمويل  منصات  وتأخذ 
شيء(   لا  أو  )الكل  بنموذج  المعينة  التمويلية  الأموال حيث  العملية  صرف  يتم  لا 

المطلوب  المبلغ  إلى  جمعها  يصل  لم  ما  التمويل  طالبة  للشركة  المستثمرين  من  المجمعة 
للتمويل أو يتجاوزه خلال فترة محددة، وفي حالة عدم حدوث ذلك فإنه يتم إرجاع 

ا منصات التمويل رسومً   ضُ فرِ الأموال للمستثمرين الذين تم تجميعها منهم، وعادة ما تُ 
التمويل في  بنسبة من مبلغ  التمويلية  الحملة  التمويل عند نجاح  طالبة  الشركات  على 

 . (3)كنسبة نموذجية  %5حدود الــــ  
بالملكية:   /4 الجماعي  للتمويل  المحفزة  التمويل   العوامل  آلية  تطور  مع 

الناشئة  للمشروعات  الخارجي  المال  رأس  على  للحصول  بالملكية كمصدر  الجماعي 

 
 (1)  -Equity crowdfunding: First resort or last resort?, Xavier Walthoff

Borm and others, Journal of Business Venturing, 2018, Vol 33, P 

516. 
 (2) Opcit. P 516 
 (3)  The economics of crowdfunding platforms, Paul Belleflamme and 

others, Information Economics and Policy, 2015, Vol 33, P 13. 
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الأعمال  لرواد  محفزة  عوامل  وجود  إلى  الدراسات  بعض  نتائج  أشارت  والمبتكرة 
من  جزء  وعرض  الجماعي  التمويل  لمنصات  للجوء  الناشئة،  الشركات  وأصحاب 
أسهمها للبيع إلى جمهور المستثمرين الماليين بغرض الحصول على السيولة التي تحتاجها 

 : (1) ل أهم تلك العوامل في الآتيثَّ مَ تَ لتمويل أنشطتها، حيث ي ـَ
وجود حاجة إلى قدر أكبر من رأس المال لتمويل أعمال المشروع والشركة في  -

من  مزيد  على  الحصول  على  القدرة  وعدم  الداخلي  المال  رأس  عدم كفاية  ظل 
 القروض. 
المستقبلي  - الطلب  وزيادة  تحفيز  في  الشركات  وأصحاب  الأعمال  رواد  رغبة 

 المحتمل على منتجاتهم أو خدماتهم.
 وجود أزمة ائتمان بسبب عدم استقرار البنوك أو تعرضها لصدمات خارجية.  -
 . الافتقار لبدائل التمويل، وسرعة التمويل -
 .ملائمة التمويل الجماعي بالملكية للمشاريع والشركات الناشئة -
بالملكية:5 الجماعي  التمويل  نجاح  محددات  المحددات   /  من  عدد  هنالك 

 :( 2) يرتبط بها نجاح حملات التمويل الجماعي، تتلخص في الآتي
أو  - الأعمال  رائد  إطلاق  عند  الملكية:  حقوق  ونسبة  المستهدف  المبلغ 

ل  ثَّ مَ تَ ت ـَ  يواجههاصاحب الشركة الناشئة حملة تمويل جماعي، فإن أهم التحديات التي  
الأمر  بيعها،  المراد  للأسهم  المئوية  والنسبة  جمعها  المطلوب  الأموال  حجم  تحديد  في 

 .الذي له أثر مهم في نجاح الحملة

 
 (1)  Kazem Mochkabadi and Christine K. Volkmann, 2020, Opcit, P 

83 
 (2)  Forecasting Success in equity crowdfunding, Aleksandrina 

Ralcheva and Peter Roosenboom, Small Business Economic, 

43-2020, Vol. 55, P 41. 
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بشكل خاص إلى المستثمرين الماليين   ا هً وجَّ لما كان التمويل الجماعي بالملكية مُ  -
ف ـُ تقييم  ص الاستثمار، فإنه من المرجح في رَ الذين يفتقرون بشكل عام إلى الخبرة في 

ظل ظروف المخاطر العالية وعدم اليقين أن يعتمد هؤلاء المستثمرون في تقييم الفرصة 
يحها منصات التمويل الجماعي بالملكية واتخاذ قراراتهم بالاستثمار تِ الاستثمارية التي تُ 

الشركة، حيث تهتم هذه  أسهم  الاستثمار في  السابقة في  الآخرين  فيها على تجارب 
الفئة من المستثمرين إلى حد كبير بالمعلومات الخاصة بمن سبق لهم الاستثمار في هذه 

الشركة ناجحةً  مع  لهؤلاء  السابقة  التجارب  وكلما كانت  ذلك   ،الأسهم،  كلما كان 
إيجابيً مؤشرً  المستـَثْ ا  الشركة  لجودة  يُ ا  الذي  الأمر  أسهمها،  حملة هِ سْ مَر في  م في نجاح 

 التمويل الجماعي. 
اهتمام رواد الأعمال وأصحاب الشركات الناشئة بحماية رأس المال الفكري  -

إشارة موثوقة تؤكد للمستثمرين    يعد للشركة عبر براءات الاختراع والعلامات التجارية،  
فضلًا  الإلكترونية،  المطالبات  في  المشاركة  وعلى  الابتكار  على  الشركة  عن قدرة   

فيها،   الإدارية  يُ المهارات  المتعلقة هِ سْ مما  بالملكية  الجماعي  التمويل  حملة  نجاح  في  م 
 بالشركة.
المستثمرون في منصات التمويل الجماعي بالملكية إلى المعلومات الخاصة ينظر   -

عمر الشركة وسجل نجاحاتها، ومؤسسيها وفريق الإدارة   مثل بالشركة طالبة التمويل،  
على نجاح  ثم  ومن  المستثمرين،  قرارات  على  يؤثر  الذي  الأمر  فيها كمؤشر لجودتها، 

 حملة التمويل الجماعي. 
ا في إنجاح الحملات التي ا مهمً منصات التمويل الجماعي بالملكية دورً   بُ عَ لْ ت ـَ -

ال، وفي بعض الحالات قها، يتجاوز الترويج لها إلى إدارة تلك الحملات بشكل فعَّ طلِ تُ 
ق حملاتها، كما تقدم أيضا مجموعة من طلِ تحصل على حصة في أسهم الشركات التي تُ 

 (. نمو)  ةخدمات ما بعد الحملة، مثل المساعدة في التخارج عبر السوق الثانوي
الجماعي بالملكية  /6 التمويل  الاستثمار عبر منصات  هذا ينطوي  :  مخاطر 

والتي  والمتوسطة،  الصغيرة  المنشآت  ترتبط بالاستثمار في  عدة مخاطر  الاستثمار على 
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أبرز  سِ تَّ ت ـَ القدرة تلك  م بارتفاع درجة مخاطر الاستثمار فيها، ومن  المخاطر هي عدم 
المستَ  الأسهم  بيع  إلى ثمَ على  المناسب، بالإضافة  المناسب وبالسعر  الوقت  فيها في  ر 

لا نسبة  سريع  بشكل  الأرباح  على  الحصول  عدم  توزيع تأخُّ   حتماليةاحتمالية  ر 
استثمار  إعادة  بسبب  الشركة  في  المساهمين  على  حاجة   هاالعائدات  ظروف  ظل  في 

في حالة تحقيق الشركة طالبة التمويل و   مالها والتوسع في أعمالها،   الشركة إلى زيادة رأس 
تقوملأرباح   أن  المفترض  من  مباشر ب  فإنه  بشكل  المنصة  توزيعها  إلى  الرجوع  ، دون 
وتمر بمرحلة نمو فإنها صغيرة ومتوسطة    التي قد تكون إماا لطبيعة هذه الشركات و ونظرً 

الأرباح   تلكتقوم بإعادة استثمار  مما يجعلها  مالها    تكون في أشد الحاجة لزيادة رأس
ضمن نشاطها، فلذلك يتعذر عليها القيام بتوزيعها ومن ثم تقوم بتحويلها إلى أسهم 

الأمر الذي قد تطول معه فترة الاحتفاظ بالاستثمار، هذا   ،إضافية للمستثمرين فيها
 .(1) إلى جانب احتمالية خسارة جزء أو كامل رأس المال المستثمر

 : المنظور الإسلامي للتمويل الجماعي بالملكية  :ثانياً 
للتمويل الجماعي بالملكية إلى التكييف الشرعي  يستند بيان المنظور الإسلامي  

الب ـُ جانب  إلى  الجماعي،  التمويل  نماذج  من  النموذج  به، عْ لهذا  المتعلق  المقاصدي  د 
يحقِّ  التي  المصلحة  حيث  من  لأطرافهقُ وذلك  يجلب  ها  التي  حيث   هاوالمنفعة  ومن  لهم، 

 دوره في تحقيق مقصد حفظ المال وتنميته ومقصد رواج المال. 
بالنظر إلى طبيعة التمويل :  التكييف الشرعي للتمويل الجماعي بالملكية  -1

ح أن الأصل في الاستثمار من ضِ تَّ الذي تم توضيحه، ي ـَ  النحوالجماعي بالملكية على  
م هذا سهِ ل، حيث يُ وَّ الأرباح الناتجة عن الشركة أو المشروع الممَ في خلاله هو المشاركة 

الممَ  بقيام  الجماعي  التمويل  من  شركات وِّ النوع  أسهم  شراء  في  أموالهم  باستثمار  لين 

 
بتاريخ    (1)  استرجعت  مكيال  موقع:  2023/ 9/10منصة  من  م، 

risk-crowdfunding-https://www.mekyal.com/reduce / 
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من الأرباح في حال تحققها، حصة  ا لهذه الأسهم من الحصول على  نهم وفقً كِّ قائمة تمَُ 
د الشركة كبُّ منها في حال تَ ا ة أو جزءً رَ ل خسارة أمواله المستثمَ مَّ تحَ وفي المقابل فإنه قد يَ 

د دَّ تعَ التي يَ   وهي  المضاربة المشتركة،على   هذه الصورةج  خرَّ تَ ر فيها خسائر، وت ـَمَ ثْ المست ـَ
 . فيها رب المال أو رب العمل أو كلاهما

: بجواز هذا النوع من المعاملة، ونص القرار وقد جاء قرار مجمع الفقه الإسلامي
الفقهاء من جواز تعدد أرباب الأموال، وجواز ) المضاربة المشتركة مبنية على ما قرره 

المال، وإنها لا تخرُ  المضارب معهم في رأس  المشروعة في اشتراك  المضاربة  ج عن صور 
طبيعة  تتطلبه  ما  مراعاة  مع  للمضاربة،  المقررة  الشرعية  بالضوابط  فيها  الالتزام  حال 

وأنه لا مانع من خلط أموال ،  الاشتراك فيها بما لا يخرجها عن المقتضى الشرعي....  
ا،  أرباب المال بعضها ببعض أو بمال المضارب؛ لأن ذلك يتم برضاهم صراحةً أو ضمنً 

كما أنه في حالة قيام الشخص المعنوي بالمضاربة وتنظيم الاستثمار لا يخشى الإضرار 
الخلط يزيد الطاقة المالية للتوسع   المال، وهذا  ببعضهم؛ لتعين نسبة كل واحد في رأس 

 .(1)(الأرباح وزيادة في النشاط
المقاصدي   -2 بالملكية،    البعد  الجماعي  التمويل  من في  البعد  هذا  يبرز 

 : خلال الآتي
، وذلك من خلال بناء علاقة تشاركية بين تحقيق مصالح الأطراف المشاركة -

أصحاب الأموال الذين يفتقرون إلى الخبرة الاستثمارية الكافية وبين أصحاب الأعمال 
تعاون بين كل من رأس فيالذين يمتلكون الخبرة والدراية في مجالات الاستثمار المختلفة، 

إمكانية تحقيق   من ثم تحقيقنجاح المشروع و   يتيح إمكانية  مماالمال والخبرة الاستثمارية،  
المصلحة المشتركة بين المتشاركين، ومن جانب آخر فإنه لا يخفى على أحد ما يمكن 

 
( )مجلة مجمع الفقه  13/5)  123قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي الدولي، قرار رقم:    (1) 

 . 1298(: 13الإسلامي التابع لمنظمة المؤتمر الإسلامي بجدة
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المجتمع، من  الشراكات من منافع على  الممولة عبر  المشروعات  أن يترتب على نجاح 
المصالح  لمختلف  ومن جلب  الأسواق  للمنتجات في  توفير  ومن  العمل  لفرص  إيجاد 

 .(1)للمتعاملين فيها
وتنميته - المال  حفظ  مقصد  الضروريات تحقيق  من  المال  حفظ  أن  ذلك   ،

بدءً  المقصد  هذا  ويتحقق  رعايتها،  على  الإسلامية  الشريعة  تعمل  التي  من    االخمس 
يتم  المشروعة، كما  الأوجه  في  إنفاقه  على  والحرص  المشروعة  بالطرق  المال  كسب 

تَ  التي  المجالات  استثماره في  طريق  بتنميته عن  له من عائدً   رُّ دُ حفظه  ا، وذلك حماية 
وقيمةً كمً   ،النقصان على ا  والعمل  للمال  الفردية  الملكية  بين  الإسلام  ربط  حيث   ،

 ة للدخل، وإمعاناً رَّ تنميته باستثماره وتوظيفه في تمويل الأنشطة الاقتصادية النافعة والمدِ 
ا العقود  توثيق  على  الإسلام  فقد حث  المقصد  هذا  بتحقيق  العناية  ا لمالية حفاظً في 

المعاملات استقرار  التمويل الجماعي (2)للحقوق وضمان  ، وكل هذا نجده في نموذج 
وفي نفس   ، لهم دخلًا   رُّ استثمار لأموال الممولين يدُ   منه   جانب للملكية، والذي هو في  

أموال   الوقت تنمو  بها  التي  الاستثمارية  الأنشطة  تمويل  في  الأموال  لتلك  توظيف 
توثيقً   ،الأفراد يتضمن  آخر  جانب  من  أنه  المجتمع، كما  أموال  ثم  للمعاملات ومن  ا 

المنصات  عبر  وذلك  التمويل،  طالبة  والشركات  الأسهم  في  المستثمرين  بين  المالية 
 . الإلكترونية التي تربط بين هذه الأطراف

الأموال  - رواج  مقصد  الأموال تحقيق  في  الشريعة  مقاصد  من  أن  ذلك   ،
الإنتاج  في  توظيفها  خلال  من  منها  انتفاعهم  يعظم  بما  الناس  بين  وتداولها  رواجها 

 
التجارية في ضوء مقاصد    (1)  الربح والخسارة في الأعمال  الهاشمي، "مشاركة  الهيتي وعمر  قيصر 

م(:  2012، )9، العدد  4الشريعة" . مجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والإدارية، المجلد  
95 . 

 . 68: 3ه(،  1406السرخسي محمد بن أحمد، "المبسوط" . )بيروت: دار المعرفة،  (2) 
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تقوم  إنما  بالملكية  الجماعي  التمويل  آلية  وأن  خاصة  المجتمع،  لمصالح  المحقق  النافع 
م من سهِ بوظيفة مهمة، شأنها في ذلك شأن مؤسسات الوساطة المالية التقليدية، إذ تُ 

في  تعبئة  جانب  عملية  وجذبه  بذلك ا  المدخرات  وهي  المختلفة،  الاستثمارات  نحو 
استقطاب   على  الصغيرة تلك  تعمل  الدخول  أصحاب  من  خاصة  المدخرات، 

و  الصغيرة والمتوسطة،  للمشروعات  أموال  بذلك والمتوسطة، وتوفيرها في شكل رؤوس 
مق  تُـعَدُّ  الاستثمار،  قاعدة  لتوسيع  أداة  آخر  جانب  مؤسسات   تفيةً من  أثر  بهذا 

 .  (1)التمويل الإسلامية
 على مستوى الدوللتمويل الجماعي بالملكية ا أبرز ممارساتالمطلب الثاني: 

موجودً  ظل  فقد  جديدة،  ظاهرة  بالملكية  الجماعي  التمويل  يعد  عدة لم  منذ  ا 
ا سنوات مضت، وأخذ العمل به ينتشر في نطاق واسع، وأصبح استخدامه أسرع نموً 

شيوعً  نادرً وأكثر  أن كان  بعد  نسبيً ا  أو  العالم،ا  أنحاء  جميع  في  واقع   ا  إلى  وبالنظر 
أكبر  تمثل  المتحدة  المملكة  أن  العالم يلاحظ  على مستوى  الجماعي بالملكية  التمويل 

من سوق هذا   % 74استحوذت على  ا، حيث  سواق في هذا المجال وأكثرها تطورً الأ
 433م تم طرح  2020م، في عام  2015النوع من التمويل الجماعي في أوروبا عام  

استثمارية جمع    ، جولة  خلال    332وتم  من  إسترليني  جنيه  ألف   283مليون 
ل  ثِّ التي تمَُ   ((CROWDCUBE  -كراود كيوب))وفي هذا الاطار فإن منصة    (2) مستثمر

م، ما 2011أول منصة استثمار عبر الانترنت تم إطلاقها في المملكة المتحدة في العام  
 

إبراهيم عبد الحليم عبادة، وميساء منير ملحم، "الأهمية الاقتصادية للتمويل المصرفي الإسلامي    (1) 
في الأردن، دراسة حالة البنك الإسلامي الأردني والبنك العربي الإسلامي الدولي" . دراسات  

 . 291م(:  2019، )3، العدد 46علوم الشريعة والقانون، المجلد 
 (2)  Crowdfunding Success: The Impact of Competition, UK Equity 

19, Anh Nguyet Vu and Jose Christian, British -Brexit and Covid

Journal of Management, 2023, Vol 00, P 2. 
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زالت تعد واحدة من أكبر منصات التمويل الجماعي بالملكية في العالم، حيث تملك 
ن ذلك الشركات التي تتعامل ألف فرد، وقد مكَّ   700قاعدة مستثمرين تتكون من  

م، وذلك من خلال 2019مليون جنيه استرليني حتى العام    625معها من جمع نحو  
العام   ( (SEEDRS  -سيدرس  ))حملة ناجحة، تليها منصة    821 التي تم إطلاقها في 
البريطانية أفي  ا في الاستثمار  م، وتعتبر المستثمر الأكثر نشاطً 2012 سهم الشركات 

مليون جنيه استرليني   510كثر من  أ غير المدرجة ذات النمو المرتفع، حيث استثمرت  
من  في   وأكثر  العام   740الحملات،  وحتى  إطلاقها  منذ  تحويلها  تم  صفقة 

إن سوق التمويل الجماعي بالملكية في المملكة المتحدة، هو سوق منظم .  (1)م2019
ال بتنفيذ اللوائح الصادرة من بواسطة القطاع الخاص، حيث تقوم المنصات بشكل فعَّ 

( المالي  السلوك  بهيئة  يسمى  التمويل ECFما  منصات  نشاط  تنظيم  بها  المناط   )
 16م إلى  2010منصات عام    4الجماعي في المملكة المتحدة، والتي زاد عددها من  

 .(2)م2022منصة عام  
مريكية فقد شهد نشاط التمويل الجماعي بالملكية بالنسبة للولايات المتحدة الأ 

البداية، وعام  2016ا بين عام  ا ملحوظً فيها نموً  م، فقد زاد 2020م، حيث كانت 
 50منصة، وارتفع عدد الحملات من أقل من    32منصات إلى    8عدد المنصات من  

إلى   سنوية  ربع  النشاط،   365حملة  لهذا  المنظمة  الجهة  موجهات  وبحسب  حملة، 
وراق المالية والبورصات، فإنه يمكن للشركة طالبة التمويل جمع مبلغ والمتمثلة في هيئة الأ 

ا، وقد تم شهرً   12مريكي في فترة لا تتجاوز مدتها  أ لف دولار  أ  70لى مليون و إيصل  
م، ويمكن لأي مستثمر معتمد أو 2021 دولار في العام  يين ملا  5رفع هذا الحد إلى  

غير معتمد المشاركة في حملات التمويل الجماعي بالملكية، على أن لا يتجاوز المبلغ 
 

 (1) Aleksandrina Ralcheva and Peter Roosenboom, 2020, Opcit, P 43 
 (2)  On Equity Crowdfunding, Jerry Coakley and Others, -Follow

Available at SSRN, 2018, P 2. 
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حدً  العام  خلال  الحملات  جميع  في  يستثمره  معينً الذي  يقل ا  الذين  فالمستثمرون  ا، 
السنوي عن   الواحد منهم عن   ، لف دولارأ  100دخلهم  يجب أن لا يزيد استثمار 

السنوي عن   % 5و  أدولار    2000 يزيد دخلهم  الذين  المستثمرون  أما  من دخلهم، 
من دخلهم، وذلك بحد   %15أكثر من    لف دولار فإنه لا يجوز أن يستثمرواأ  100

الأأ  100قصى  أ ببيع  للمستثمرين  يسمح  ولا  دولار،  الألف  السنه  في  ولى سهم 
من الشركات المستفيدة من التمويل الجماعي   %30لامتلاكها، وتجدر الإشارة إلى أن  

منها   %15بالملكية في الولايات المتحدة الأمريكية تعمل في مجال التكنولوجيا وحوالي  
 .(1) منها في قطاع تجاره التجزئة %10تعمل في قطاع الخدمات وحوالي 

ا نظامً   نّ سُ أما فيما يخص تجربه إيطاليا في هذا المجال، فيلاحظ أنها أول دولة تَ 
إذ قام المشرعون الإ بتعديل 2012يطاليون في ديسمبر  للتمويل الجماعي بالملكية،  م 

قانون الأوراق المالية واعتماد تشريعات خاصه بالتمويل الجماعي بالملكية كأول سابقة 
في دول أوروبا، حيث سمحت تلك التشريعات للشركات الناشئة المبتكرة والمؤسسات 
عبر  )الأسهم(  المالية  الاوراق  طرح  طريق  عن  الاموال  بجمع  والمتوسطة  الصغيرة 

يونيو   في  لاحقة  خطوة  وفي  للشركات 2013الانترنت،  الوطنية  اللجنة  بدأت  م 
نصات التمويل ة المسؤولة عن تنظيم السوق المالية في الاحتفاظ بسجل وطني لمورصَ والبُ 

التمويل  النوع من  نشر هذا  تم  بعد ذلك  )الاستثمار(،  الملكية  القائم على  الجماعي 
به م، والذي بموجَ 2015الصادر عام    33بشكل أوسع من خلال تنفيذ القانون رقم  

 5أمكن للشركات الناشئة المبتكرة والشركات الصغيرة والمتوسطة أن تجمع ما يصل إلى  
عن  إجنيه    ملايين بدلاً  نشرة   استرلينيإ  اجنيه  ا لفً أ  55سترليني  بتقديم  الالتزام  دون 

التمويل الجماعي بالملكية في    .(2)صدارإ منصة،    19يطاليا  إلقد بلغ عدد منصات 
 

 (1)  Equity Crowdfunding in the U.S., Iman Dolatabadi, SSRN, 2021, 

P 4 and 10. 
 (2)  Crowdfunding: The Case of Italy, Rosa Adamo and others, 

 = 
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كما نما السوق الخاص بهذا النوع من التمويل بسرعة، وذلك من حيث التمويل الذي 
مليون يورو، وكذلك من حيث عدد الحملات التي تم   430تم جمعه، والذي تجاوز ال 

يطالي في هذا ا فإن السوق الإ، وعمومً %79.3إطلاقها ومعدل نجاحها الذي بلغ نحو  
ا نشطة، ويحرص صناع السياسات على تحسين تنظيم عمليات التمويل سوقً   دُّ عَ المجال ت ـُ

 % 5عمال بيع ما لا يقل عن  الجماعي فيه، حيث يتطلب التنظيم القائم من رواد الأ 
 .(1)من الأسهم للمستثمرين المحترفين أو البنوك أو حاضنات الشركات الناشئة المبتكرة

ايضً  العام  وللصين  في  بدأت  بالملكية  الجماعي  التمويل  في  تجربة  م، 2011ا 
الفترة من  التجربة عبر ثلاث مراحل، غطت المرحلة الأولى منها  حيث تطورت هذه 

ا م(، وفيها كان عدد المنصات وحجم الأموال التي تم جمعها صغيرً 2013  -م2011)
ا فقد شملت السنوات  ا واضحً ا، أما المرحلة الثانية التي شهدت نموً وكان النمو فيها بطيئً 

ينمو 2015  –م  2014) المعاملات والاموال  المنصات وحجم  بدأ عدد  م(، حيث 
وهي المرحلة .  م(2017  –م  2016شملت المرحلة الثالثة السنوات من )  فيمابسرعة،  

نخفض عدد المنصات بسبب الرقابة الصارمة االتي عرفت بمرحلة النمو الحذر، حيث  
المجمعة، فقد كانت  الأموال  البديل، كما انخفض حجم  التمويل  النوع من  على هذا 
التنظيمية الرسمية، إذ لم يكن قد تم بعد تقنين نشاط  معظم المنصات تنتظر السياسة 
التمويل الجماعي القائم على الملكية في الصين بموجب نظام خاص بها، بينما كان هذا 

المالية ولجنة تنظيم  إالنشاط يخضع لرقابة صارمة و  شراف من قبل لجنة تنظيم الأوراق 
العام  التأمين وبنك الشعب الصيني، وفي المجمل فإنه بحلول نهاية  تنظيم  البنوك ولجنة 

 
 = 

3-Banking and Finance Chapter, Intechopen, 2020, p 2. 
 (1)  The role of equity crowdfunding campaigns in shaping firm 

innovativeness: evidence from Italy, iuseppe Valenza and Others, 

European Journal of Innovation Management, 2023, Vol. 26, No. 

7, P 96. 
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عبر 2017 بالملكية  الجماعي  للتمويل  طرحها  تم  التي  المشروعات  عدد  م، كان 
منها بنسبة نجاح بلغت   ،ا مشروعً  745ا، حيث تم تمويل  مشروعً   1053نترنت بلغ  الإ

مليار ايوان صيني )تعادل   3.361مبالغ مجمعة بلغت نحو    وبإجمالي ،  %70.8حوالي  
 41,900نحو    الآلية ا لهذه  مليار دولار أمريكي(، كما بلغ عدد المستثمرين وفقً   548
ال هو غياب التشريع المنظم هذا المجكثر ما تعاني منه تجربة الصين في  أإن  .(1)شخص

بأنواع التمويل الجماعي   ا مقارنةً للنشاط المتعلق به، حيث يعتبر هذا النوع أقل انتشارً 
يعتبر الأ الصين  التمويل الجماعي بشكل عام في  خرى، خاصة بالنظر إلى أن سوق 

ومع ذلك يلاحظ أن عدد   ،(2)نه ينمو ببطءأالسوق الأكبر في العالم على الرغم من  
م، تنتشر على 2017منصة بحلول العام    89منصات التمويل الجماعي بالأسهم بلغ  

المقاطعات الصينية منطقه التي تتكون منها    34منطقة إدارية ما بين ال    13مستوى  
 .(3)المختلفة

  

 
 (1)  Crowdfunding in China: Turmoil of Global Leadership, Liang 

-Zhao and Tuanqing Li, Advances in Crowdfunding, 2020, P 273

274. 
 (2)  Crowdfunding in China: Turmoil of Global Leadership, Opcit, P 

279. 
 (3)  Crowdfunding in China: Turmoil of Global Leadership, Opcit, P 

278-277. 
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الملكية في المملكة العربية ب: الإطار العام للتمويل الجماعي الثانيالمبحث 

 السعودية

ر المؤسسية والتنظيمية لنشاط التمويل الجماعي بالملكية في طُالُأ :المطلب الأول

 العربية السعودية المملكة

التقنيةط  الأ    :أولا المؤسسية  بفتحلقد  :  ر  الاهتمام  تطبيق أمام   المجال جاء 
ن الاهتمام بتطوير التقنية المالية من خلال مْ لآلية التمويل الجماعي ضِ  الأنواع المختلفة

تطوير   برنامج  إطار  وذلك في  فيها،  الاستثمار  يمُ   ، الماليالقطاع  التوسع في  ل ثِّ الذي 
، ففي خطوة تحفيزية في هذا الجانب قام 2030أحد البرامج التنفيذية لرؤية المملكة  
وبالشراكة مع هيئة السوق المالية بإطلاق   م 2018البنك المركزي السعودي في إبريل  

البنية    مبادرة وتطوير  المالية  التقنية  مجال  تطوير  بغرض  وذلك   ، السعودية"  "فنتك 
بها الخاصة  لنُ   ،التحتية  اللازمة  والمعرفة  المهارات  المستو   وّ مُ وبناء  على  التقنية  ى هذه 

كبير في عدد الشركات الناشئة في   وّ ، وقد أسفرت جهود هذه المبادرة عن نمُُ (1) المحلي
التراكمي السنوي لعدد هذه الشركات نحو   وّ مُ مجال التقنية المالية، حيث بلغ معدل النُ 

بين    % 147 ما  الفترة  نحو  2020-م2018خلال  بلغ  حين  في  عام 35م،  في   %
، ويشمل هذا العدد مجموعة الشركات العاملة في (2)م2020مقارنة بالعام  م  2021

 . مجال التمويل الجماعي بأنواعه المختلفة
منظومةثَّ مَ تَ وت ـَ العربية طُ الأُ  ل  المملكة  في  المالية  التقنية  لقطاع  المؤسسية  ر 
تحته  السعودية، تندرج  المركزي  والذي  البنك  من  في كل  الجماعي،  التمويل  شركات 

 
 (1)  (  . السعودية"  العربية  المملكة  في  ومستقبلها  المالية  التقنية  "تقرير  ،  4م(:  2022منشآت، 

 https://fikra.sa، من موقع: 1/10/20223استرجعت بتاريخ 
 . 21منشآت، "المرجع السابق" .  (2) 
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المالية  ، السعودي السوق  وزارة  إلى  ،وهيئة  مثل  الأخرى،  التنظيمية  الجهات  جانب 
بتوفير   تقوم  التي  الأجانبتالاستثمار  للمستثمرين  الاستثمار  ووزارة   ، راخيص 

الرقمي التحول  بتمكين  تعنى  التي  المعلومات  وتقنية  العامة   ،الاتصالات  والهيئة 
الناشئة للشركات  التنظيمية  البيئة  تنظم  التي  والمتوسطة  الصغيرة  وزارة و   ،للمنشآت 

تُ  التي  التجار صدِ ف على الأسواق وتُ شرِ التجارة  التراخيص  التجارة ظِّ نَ وت ـُ  يةر  م أنشطة 
 ، الإلكترونية وهيئة الاتصالات وتقنية المعلومات المسؤولة عن تنظيم قطاع الاتصالات

والهيئة الوطنية للأمن السيبراني المناط بها القيام   ،السحابية  والحوسبة  وتقنية المعلومات 
السيبراني للأمن  والتشغيلية  التنظيمية  والذكاء   ،بالمهام  للبيانات  السعودية  والهيئة 

 . (1)الاصطناعي المعنية بقيادة البيانات والذكاء الاصطناعي في المملكة
 يح للشركاتتِ تُ  إن المنظومة المؤسسية للتقنية المالية في المملكة العربية السعودية

من  عالية  بدرجة  المبتكرة  المالية  الخدمات  تقديم  إمكانية  المالي  القطاع  في  العاملة 
م سِ تَّ السهولة، وذلك بالاستفادة من الإمكانيات المتطورة للبنية التحتية الرقمية، والتي ت ـَ

بتوفير يسمح  الذي  التقني  والتقدم  إلى   بالتكامل  بالإضافة  مؤتمتة،   النضج خدمات 
ت ـَ التعاملات الإلكترونية الحكوميةسِ تَّ الذي  به  ممثلة في عدد من منصات   ،والخاصة  م 

ومنصة  "اعتماد"  ومنصة  "نافذ"  ومنصة  "أبشر"  منصة  مثل  الجمهور،  مع  التعامل 
عدد  ا مع  يً نِ قَ "سمة" ومنصة "علم" ، حيث ترتبط أنشطة منصات التمويل الجماعي تِ 

الخدمات التقنية والبيانات لأتمتة عمليات   مزودي   اصة من الخكومية و الح  ات هالج  كبير 
هذه  مع  الربط  من  يستفاد  من خلالها، حيث  تتم  التي  والاستثمار  التمويل  طلبات 
الجهات  لاشتراطات  استيفائهم  من  للتحقق  المستثمرين  بيانات  جلب  في  المنصات 

تها ئمن حيث قدرتها وملا ، الرقابية، وجلب البيانات الائتمانية للشركات طالبة التمويل

 
، استرجعت  9-8فنتك السعودية، "دليل شركات التقنية المالية لدخول السوق السعودي" .    (1) 

 .   https://fintechsaudi.comم، من موقع: 2023/ 3/10بتاريخ 
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المستثمرين  يالائتمانية، وكذلك   بتزويد  التجارية  البنوك  قيام  الربط في  ستفاد من هذا 
الخاص  البنكي  الحساب  بمثابة  هي  رقمية  بمحافظ  الجماعي  التمويل  منصات  عبر 

المستثمر فيه  ،بالعميل  بتحويل مبلغ الاستثمار  يقوم  يستقبل الأرباح   ،الذي  ومن ثم 
الاستضافة  وشركات  الجماعي  التمويل  منصات  بين  الربط  إلى  بالإضافة  هذا  عبره، 

 عن الربط التقني مع الجهات الحكومية السحابية التي تستضيف بيانات المنصة، فضلًا 
العلاقة التجارة    ، ذات  وزارة  بالشركات و مثل  الخاصة  البيانات  لجلب  العدل  وزارة 

 . (1)التمويل  ة المستثمرة والشركات طالب
التنظيميةط  الأ    :ثانيا بالملكية  :ر  الجماعي  التمويل  نشاط  المملكة   يخضع  في 

لإشراف هيئة السوق المالية، التي تقوم بمنح الشركات العاملة في هذا   العربية السعودية 
وفقً  وذلك  نشاطها،  على  والرقابة  العمل  ممارسة  تراخيص  مؤسسات المجال  للائحة  ا 

في   المالية  السوق  هيئة  عن مجلس  الصادرة  المالية  على 2005/ 28/6السوق  بناءً  م 
بقرار هـ،  1424/ 2/6بتاريخ    30نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي رقم م/

رقم   السوق  هيئة  تضمنت م،  2022/ 22/8وتاريخ   2022/ 94/ 1مجلس  حيث 
أُ  التي  الجماعي يَ جرِ التعديلات  للتمويل  التنظيمي  الإطار  اعتماد  اللائحة  على  ت 

تحديد الترخيص اللازم لممارسته من قبل مؤسسات السوق المالية،   من أجل بالملكية،  
ي على كِّ مَ  ـُمما  الحصول  من  المالية  التقنية  تجربة  تصريح  على  الحاصلة  الشركات  ن 

الممارسات  أفضل  يتماشى مع  بما  مالية  المناسب لممارسته كمؤسسة سوق  الترخيص 
أيضً  التعديلات  تضمنت  المجال، كما  هذا  في  بواسطة الدولية  الأسهم  طرح  تنظيم  ا 

المرخَّ  المالية  السوق  الترتيب  مؤسسات  أعمال  ممارسة  في  لها  التي ص  العملاء  لأموال 
تنظيم  تستلمها   جانب  إلى  المالية،  بالأوراق  الجماعي  التمويل  ممارسة  سياق  في 

 
 (1)    . السعودي"  السوق  لدخول  المالية  التقنية  "دليل شركات  السعودية،  استرجعت    29فنتك 

 .   https://fintechsaudi.comم، من موقع: 2023/ 3/10بتاريخ 
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المرخَّ  المالية  السوق  مؤسسات  حفظ  التمويل متطلبات  نشاط  ممارسة  في  لها  ص 
المالية  با الجماعي   للأوراق  وفتحها  العملاء  وتشغيلها، لأموال  الاستثمارية  لحسابات 

ص لها بممارسة أعمال الترتيب ن مؤسسات السوق المالية المرخَّ كِّ مَ وهذه التعديلات ستُ 
أموال ل حفظ  جانب  إلى  الجماعي  التمويل  منصات  خلال  من  المالية  الأوراق  طرح 

 .(1)العملاء
التعديلات على  موادً   المعتمدة   ويلاحظ  شملت  لائحة أنها  من  كل  في  ا 

الأوراق  طرح  وقواعد  الاستثمارية،  الحسابات  وتعليمات  المالية،  السوق  مؤسسات 
إلى جانب قائمة المصطلحات المستخدمة في لوائح هيئة ،  المالية والالتزامات المستمرة
وقواعدها المالية  الملكية   وبهذه  ،(2) السوق  لتمويل  التنظيمي  الإطار  فإن  التعديلات 

م في مواكبة أنشطة التمويل هِ سْ الجماعية المعتمد بواسطة مجلس هيئة السوق المالية إنما يُ 
ابتكارات التقن  فيها   المالية  يةالجماعي للثورة التقنية المتسارعة في السوق المالية، ودعم 

عام وت  ، بشكل  خاص،  بشكل  الجماعي  التمويل  التمويل كِّ مَ  ـُوسوق  شركات  ن 
 . (3)ممارسة أعمالها بكفاءة عالية ضمن بيئة تنظيمية داعمة  من الجماعي

الملكية الجماعية   لتمويل  المعتمد  التنظيمي  أبرز ما جاء في الإطار  هو إن من 
حصول المنصات العاملة في هذا المجال على تصريح مختبر التقنية المالية في هيئة وجوب  

المالية  أنُشِئَ    السوق  ي ـُالذي  حيث  نشاطها،  تجريبية   دُّ عَ لممارسة  بيئة  المختبر  هذا 

 
هيئة السوق المالية تعلن اعتماد الإطار التنظيمي لتمويل الملكية الجماعية، استرجعت بتاريخ    (1) 

موقع:  3/9/2023 من  م، 
https://cma.org.sa/Market/NEWS/pages/CMA_N_3164.as

px 
 هيئة السوق المالية تعلن اعتماد الإطار التنظيمي لتمويل الملكية الجماعية، "المرجع السابق".  (2) 
 . 20م(: 2022التقرير السنوي لبرنامج تطوير القطاع المالي، ) (3) 
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تُ  المبتكرة   يحُ تِ تشريعية  أعمالهم  نماذج  تجربة  المالية  التقنية  وخدمات  منتجات  لمقدمي 
ومتطلبات تنظيمية محددة وبإشراف هيئة السوق المالية، وتصريح   ، ن معايير زمنيةمْ ضِ 

ختبار لا التقنية المالية  ن مقدمي الطلبات من المشاركة في مختبَر كِّ مَ  ـُتجربة التقنية المالية ي
عملاء   م منتجاته على  المالية  الأوراق  بنشاط  العلاقة  ذات  المبتكرة  المالية  التقنية 

  ،(1)م المختبر التصريح للتجربة لمدة عامينقدِّ محددة، حيث يُ   حقيقيين ضمن ضوابط
ضِ  التعليمات  هذه  مقدم مْ وتنص  لدى  يكون  أن  يجب  أنه  التصريح  متطلبات  ن 

بما في ذلك الموارد المالية، لتطوير منتج التقنية المالية، وأن ومناسبة،    الطلب موارد كافية
نتج التقنية المالية، وأن يتمتع بالنزاهة والقدر الكافي من م يتمتع بالقدرة الملائمة لتجربة  

المهارة والعناية والحرص، ولديه القدرة على الالتزام بجميع المتطلبات التنظيمية الإضافية  
ت ـُ المقترح رِ فْ التي  المنتج  أن  من  يتأكد  أن  الطلب  مقدم  على  يجب  الهيئة، كما  ضها 

وأنه يعزز الابتكار في التقنية المالية، وأن   ، علاقة بالأوراق المالية  له ينطوي على نشاط  
 . (2) التطور بشكل كاف يسمح بتجربته  يكون في مرحلة متقدمة من 

شركات التمويل الجماعي بالملكية في المملكة العربية السعودية:  ثاني:المطلب ال

 تعريفيةنبذة 

 : ح لها بالعمل في التمويل الجماعي بالملكية الشركات المصر    :أولاً 
إلى  السعودية  العربية  المملكة  في  بالملكية  الجماعي  التمويل  شركات  تنقسم 

التقنية المرخَّ الشركات  مجموعتين، مجموعة   مختبر  المالية ضمن  السوق  هيئة  من  لها  ص 

 
 (1)    . الشائعة"  الأسئلة  المالية،  السوق  لهيئة  المالية  التقنية  "مختبر  المالية،  السوق  ،  4-3هيئة 

 .https://cma.org.saم من موقع: 2023/ 3/9استرجعت بتاريخ 
التقنية    (2)  تجربة  تصريح  تعليمات  المالية،  السوق  لهيئة  المالية  التقنية  "مختبر  المالية،  السوق  هيئة 

( بتاريخ  6-3م(:  2021المالية"   استرجعت  موقع:  2023/ 3/9،  من  م 
https://cma.org.sa . 
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المرخَّ  الشركات  ومجموعة  شركات،  خمس  من  وتتكون  دون المالية،  الهيئة  من  لها  ص 
 . يوضحان ذلك (  2( و)1)   رقم  لانتصريح مختبر التقنية المالية، والجدو   الحاجة إلى 

 ص لها من هيئة سوق المال ضمن مختبر التقنية المالية المرخ   شركات التمويل الجماعي بالملكية : ( 1)جدول 

 البيانات                  تاريخ الترخيص  أسم الترخيص  حالة المنصة 
 اسم المنصة 

 سكوبير  8/2018/ 16 تمويل الملكية الجماعية  تعمل
 منافع  8/2018/ 16 تمويل الملكية الجماعية  تعمل
 إمكان العربية  1/10/2019 تمويل الملكية الجماعية  تعمل

 مكيال 7/2020/ 23 تمويل الملكية الجماعية  تعمل

 تحالف  6/2022/ 29 الجماعية تمويل الملكية  تعمل

الرابط:   على  المالية،  السوق  هيئة  موقع  من  بالاستفادة  الباحث  إعداد  المصدر: 
https://cma.org.sa 

 ضمن مختبر التقنية  اص لها من هيئة سوق المال ولا تتطلب ترخيصً المرخ   شركات التمويل الجماعي بالملكية : ( 2)جدول 

الرابط:   على  المالية،  السوق  هيئة  موقع  من  بالاستفادة  الباحث  إعداد  المصدر: 
https://cma.org.sa 

تهدف  جميعها  الشركات  منصاتها   هذه  الشركات   عبر  أصحاب  تمكين  إلى 
طرح   طريق  عن  الجمهور  من  التمويل  جمع  من  والمتوسطة  وإتاحة هسأالصغيرة  مها، 
م بذلك في سهِ الفرصة لعدد كبير من المستثمرين للاستثمار في هذه الأسهم، بحيث تُ 

 تاريخ الموافقة  اسم الترخيص  حالة المنصة 

 
 البيانات 
 
 
 اسم المنصة 

التعامل، إدارة الاستثمارات، الترتيب،   تعمل
 يقين 2/2019/ 26 تقديم المشورة، الحفظ 

 افاق  1/10/2019 الترتيب  تعمل

التعامل، إدارة الاستثمارات، الترتيب،   تعمل
 تمويل الأول  2/2022/ 17 تقديم المشورة، الحفظ 

https://cma.org.sa/Market/fintech/Pages/ExpFinTechs.aspx
https://cma.org.sa/Market/fintech/Pages/ExpFinTechs.aspx
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العديد من المشاريع التجارية،   علاماتها ز تسويق  عزِّ وتُ   ،تسهيل وصول المستثمرين إلى 
 .(1) قواعد الشريعة الإسلامية في التمويل  وفقا بأن جميعها يعمل  علمً 

مرونة  أكثر  بشروط  التمويل  توفيرها  الشركات  هذه  منصات   وبسرعة   وتتميز 
التقليدية، كمام التمويل  مصادر  مع  الفُ عزِّ تُ   أنها   قارنة  لتحقيق ز  الاستثمارية  رص 

ا للإعلان الصادر عن طلب التمويل، ووفقً بقدمين  ت الأرباح وفقا للجدارة الائتمانية للم
أقصى  حد  وجود  تشمل  بالملكية  الجماعي  التمويل  شروط  فإن  المالية  السوق  هيئة 

الواحدة    ،للتمويل الفرصة  يتجاوز في  السنة  ريال سعودي ملايين    10بحيث لا  ، في 
ريال  ملايين 5  تقسيمها على عدة جولات بشرط ألا تتجاوز الجولة الأولى مبلغ يمكن 

 فرد ستثمر السعودي، أما الحد الأقصى لمساهمة الأفراد فيجب ألا تتجاوز مساهمة الم
 100وبحد أقصى    في الفرصة الواحدة، وبحد أدنى ألف ريال،  ريال سعودي  ألف  20

 . (2)حين أنه لا يوجد حد أقصى للمستثمر المؤهل والمؤسسي ، فيألف ريال سنوياً 
المساهمة   الشركات  أسهم  يقتصر على  المنصات  الطرح عبر هذه  أو المقفلة  إن 

بعد الانتهاء من طرح الفرصة بنجاح، ويشترط   التي ستتحول إلى شركة مساهمة مقفلة 
في الشركات الراغبة في طرح أسهمها أن تكون منشأة قائمة منذ سنة أو أكثر، وأن 

ا من أعمالها، وأن تكون ق أرباحً قِّ لة في المملكة العربية السعودية، وأن تحُ جَّ تكون مسَ 
أوجه استخدام مبلغ التمويل الذي تم جمعه على تمويل  فيما تقتصرلديها خطة توسع، 

الشركة نصيب في ن لملاك  خطط التوسع والنمو في الشركات المستثمر فيها، ولا يكو 
عمولة  على  فتحصل  نفسها  المنصات  أما  المنصات،  بواسطة  تم جمعها  التي  الأموال 

 
بتاريخ    (1)  استرجعت  تحالف،  موقع:  5/10/2023منصة  من  م، 

https://tahalufcapital.com . 
المالية    (2)  السوق  هيئة  لوائح  في  المستخدمة  المصطلحات  "قائمة  السعودية،  المالية  السوق  هيئة 

 . 25-23م(: 2023/ 3/ 27وقواعدها" . )
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بنسبة مئوية من إجمالي   إدارية تستقطع من متحصلات الاكتتاب بعد اكتمال الحملة
إلى   الحالات  بعض  في  تصل  التمويل  يقين   % 11.5مبلغ  منصة  في  الحال  هو  كما 

 . (1)وإمكان العربية
وخيارات   :ثانيا المنصات  عبر  والاستثمار  التمويل  على  الحصول  طريقة 

 :التخارج
هذه الخطوات بقيام تبدأ  و  ت: خطوات الحصول على التمويل عبر المنصا/  1
بالإعداد لحملة التمويل المراد إطلاقها، وذلك من خلال استيفاء جميع الشروط المنصة  

الفحص  عمليات  وإنهاء  النواقص  واستكمال  للجهالة   اللازمة  الشركة   النافي  لوضع 
الجماعي  التمويل  شركة  بتزويد  الشركة  هذه  تقوم  حيث  وجدارتها،  التمويل  طالبة 

تعريفي   المالية  يتضمن بالملكية بملف  وبياناتها  التجاري وخطة عملها  مبلغ و   ،سجلها 
ف جمعه واستخداماته، ثم تأتي بعد ذلك خطوة إطلاق حملة التمويل التمويل المستهدَ 

تكون ا خطوة إتمام الصفقة، وهذه  يوما، وأخيرً   90دة أقصاها  في معن طريق المنصة،  
عند اكتمال جمع المبلغ المطلوب، حيث يتم تحويله إلى الشركة طالبة التمويل والعمل 
الجدد  للمساهمين  بها  المكتتب  الأسهم  وإصدار  القانونية  الإجراءات  إنهاء كافة  على 
وتحديث سجل المساهمين في الشركة، أما في حالة عدم اكتمال مبلغ التمويل المطلوب 
جمعه مع انتهاء الفترة المحددة للطرح، فإنه سيتم إعادة الأموال التي تم جمعها بواسطة 

حسابا طريق  عن  لأصحابها  به الاستثماري  تهمالمنصة  تجري  ما  غرار  على  وذلك  ة، 
 . (2)الممارسة في منصة إمكان العربية على سبيل المثال

 
بتاريخ    (1)  استرجعت  يقين،  موقع:  5/10/2023منصة  من  م، 

https://crowdfunding.com.sa . 
بتاريخ    (2)  استرجعت  العربية  إمكان  موقع:  5/10/2023منصة  من  م، 

https://emkan.com.sa 
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بقيام   هذه الخطوات  وتبدأ  :خطوات الاستثمار في الأسهم عبر المنصات/  2
التقني بالتحقق من  هاربط  المنصة من خلالتقوم حيث المستثمر بالتسجيل في المنصة، 

للشروط الأساسية، سواء كان مواطنً   التأكد من بياناته و  أو مقيمً استيفائه  يقل ا  ا لا 
عن   مستثمرً عامً   18عمره  إن كان  تصنيفه  ثم  ومن  عادياً ا،  مؤهلًا ا  أو  من خلال    

نموذج   على  المستثمر  ، إجابة  عميلك"  استثماري   "اعرف  فتح حساب  يتم  ثم  ومن 
يقوم  بعد   للمستثمر، الاستثمارية  ها  الفرصة  باختيار  بعد المستثمر  الاطلاع   المناسبة 

للفُ  الكاملة  البيانات  المتاحة  رَ على  أخيرة    عبر ص  خطوة  وفي  المستثمر  المنصة،  يقوم 
لاستثمار بشكل مباشر في الفرصة التي اختارها، وذلك عبر حسابه الاستثماري في با

 . (1)، وذلك على نحو ما يجري به العمل في منصة منافع على سبيل المثالالمنصة
للمستثمرين /  3 المتاحة  التخارج  الخيارات   :(2)خيارات  من  عدد  هنالك 

المتاحة للمستثمرين للتخارج من العملية الاستثمارية في الأسهم عبر منصات التمويل 
في المملكة العربية السعودية، حيث يمكن للمستثمر بيع كل أسهمه   بالملكيةالجماعي  

الشركة المستثمر  إدراج في حال   بيعها  كما يمكنه  ،في الشركة أو جزء منها لمستثمر آخر
"نمو" ، وهي سوق موازية لتداول الأسهم تم إطلاقها بواسطة    في السوق الموازية  فيها

(  تداول)  في إطار السوق الثانوية  م 2017فبراير    26  هيئة السوق المالية السعودية في 
"تاسي" ، السوق الرئيسية ليتم إدراجها في الصغيرة والمتوسطة   كمنصة بديلة للشركات 

ر  لزيادة  إضافية  تمويل  مصادر  توفير  بهدف  تعميق   ،المالأس  وذلك  إلى  بالإضافة 

 
بتاريخ    (1)  استرجعت  منافع  موقع:  5/10/2023منصة  من  م، 

https://manafacapital.sa/faqs 
بتاريخ    (2)  استرجعت  منافع  موقع:  5/10/2023منصة  من  م، 

https://manafacapital.sa/faqs 
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، كذلك (1)السوق المالية السعودية من خلال زيادة تنوع الأدوات الاستثمارية المتاحة
بواسطة شركة  الشركة  الاستحواذ على  يكون عن طريق  للتخارج  هنالك خيار ثالث 

استثمارية جديدة  جولات  أخرى، أما الخيار الرابع والأخير للتخارج فهو الحصول على 
 ج. على شكل تخار يكون  جزء منها  

في المملكة العربية  منصات التمويل الجماعي بالملكية تحليل أداءالمبحث الثالث: 

 ص وتحديات التوسع فيهرَ، وفُالسعودية

في المملكة العربية  المطلب الأول: تحليل أداء منصات التمويل الجماعي بالملكية

 السعودية

بالملكية   الجماعي  التمويل  نشاط  على  الوقوف  واقعه   والتعرفيتطلب  على 
للمنصات العاملة في هذا المجال، وذلك من حيث عدد الجولات   يتحليل الأداء الجمع

التمويل  من  المستفيدة  الشركات  وعدد  المتحقق،  التمويل  وإجمالي حجم  الاستثمارية 
القطاعات،   التمويل،   والجولات بحسب  طالبة  الشركات  تقييم  حسب  الاستثمارية 

الزمنية دة الم المستثمرين في الجولات الاستثمارية بحسب المنصات، بالإضافة إلى  وأعداد
البيانات   ت صعوبابعض الا بأن هناك  علمً   غلاق تلك الجولات. لإ في الحصول على 

الأمر  بيانات رسمية،  قاعدة  المنصات في ظل عدم وجود  هذه  وأداء  بنشاط  الخاصة 
الذي اضطر معه الباحث إلى اللجوء إلى البيانات المتوفرة في المواقع الإلكترونية لتلك 

في وقت جمع بيانات البحث، وتَجْدُرُ الإشارة هنا إلى أن البيانات المتاحة في   المنصات
 هذه المواقع تتغير باستمرار من خلال التحديث الذي يجري فيها.

بدأ   المنصات:: عدد الجولات الاستثمارية وحجم التمويل المتحقق عبر  أولاً 

 
موقع:    (1)  من  الموازية،  السوق  "نمو"  السعودية،  تداول 

https://www.saudiexchange.sa / 
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العام   بالملكية في  الجماعي  التمويل  بــ2019نشاط  منصتي  7م  طريق   : جولات عن 
لم  ،سكوبير واحدة  جولة  بواقع  جولات    ،سكوبيرنصة  ومنافع،  منافع، لمنصة  وستة 

من   أكثر  نحو  بلغت  إجمالية  تمويل  عدد   25.7بقيمة  بعدها  ارتفع  ريال،  مليون 
م، و بقيمة 2021م و  20  20جولة في عامي    43جولات ثم إلى    10الجولات إلى  

مليون ريال على التوالي، وذلك   180.9مليون ريال و  46.9تمويل إجمالية بلغت نحو  
 مما نجم عنه انخفاض م ،  2022جولة في العام  30قبل أن ينخفض عدد الجولات إلى 

  . مليون ريال 154.3قيمة التمويل إلى نحو 
 م( 2022 – 201٩: أداء المنصات العاملة المرخص لها من هيئة السوق المالية السعودية )الفترة ( 3)جدول 

2022 2021 2020 2019 

 اسم المنصة 
    

إجمالي  
 التمويل 

دد  ع
 الجولات

إجمالي  
 التمويل 

عدد  
الجولا 
 ت

جمالي  إ
 التمويل 

دد  ع
الجولا 
 ت

جمالي  إ
 التمويل 

عدد  
 الجولات

12,80
4,336 3 70,311,

471 20 6,954,9
76 2 1,499

 سكوبير  1 932,

33,49
9,445 6 40,661,

420 9 14,998,
500 3 4,281

 منافع  6 159,

- - 9,999,9
90 2 9,999,0

 يقين - - 2 00

53,99
9,803 9 29,999,

 افاق  - - - - 6 476

28,99
8,741 7 19,995,

146 4 14,995,
 إمكان العربية  - - 3 933

9,999
,801 2 9,999,9

 مكيال - - - - 2 03

14,99
 تمويل الأول  - - - - - - 3 9,989

154,3
02,11

5 
30 180,96

7,406 43 46,948,
409 10 25,78

 الاجمالي 7 1,091

في   المرخصة  بالملكية  الجماعي  التمويل  منصات  مواقع  من  بالاستفادة  الباحث  إعداد  المصدر: 
 . توصل إلية الباحث من إجمالي الجولات الاستثمارية(المملكة العربية السعودية )البيانت في الجدول هي ما 
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ا في الأداء العام للتمويل الجماعي بالملكية خلال الفترة تطورً  ( 3) يظهر الجدول 
، وعلى وجه الخصوص في العامين الأخيرين بسبب تزايد عدد م2022-م 2019من  

المجال،   العاملة في هذا  التي حدثت في   فيماالمنصات  الكبيرة  القفزة  بوضوح  يلاحظ 
ا سيطرة في عدد الجولات وفي حجم التمويل، كما يلاحظ بوضوح أيضً   م2021العام 

قامت  التي  الاستثمارية  الجولات  عدد  بلغ  حيث  السوق،  هذا  على  منافع  منصة 
من   24بإنجازها   أكثر  بلغت  إجمالية  تمويل  بقيمة  و  أعوام،  الأربعة  خلال  جولة 
بلغت  مليون    113.4 مئوية  بنسبة  في   % 27.8ريال،  المتحقق  التمويل  إجمالي  من 

منصة سكوبير تأتي  بينما  أعوام،  التمويل،   الأربعة  من حيث حجم  الثانية  المرتبة  في 
إجمال بلغ  بلغت    ،ريالمليون    91.6نحو    يهوالذي  مئوية  إجمالي   %22.5بنسبة  من 

 . جولة 26بعدد من الجولات الاستثمارية بلغت  و التمويل الكلي للمنصات،  
خلال الأعوام الأربعة   لكية من جانب آخر ألغت منصات التمويل الجماعي بالم

 ، ريال  ملايين   3جولة استثمارية، تراوح حجم المبالغ المطلوب الاكتتاب فيها بين    15
ريال، وذلك بسبب عدم تمكنها مليون    75  الــ  ريال، بمبلغ إجمالي تجاوز  ملايين  5و  

رقم والجدول  الحالات،  أغلب  في  الاكتتاب  لمبلغ  الأدنى  الحد  يوضح   ( 4)   من جمع 
 .ذلك

الاستثمارية :  (4) جدول   تتمكن  الجولات  لم  السعودية لها  المرخصة    المنصات  التي  المالية  السوق  هيئة  اتمامها   من    من 
 م( 2022  – 201٩)الفترة 

 اسم المنصة  مبلغ التمويل  القطاع
 البيانات  

 السنة 

 2019 منافع  3,000,000 الخدمات
 2019 سكوبير  3,000,000 الصيانة والتشغيل 

 2019 منافع  3,500,000 العقاري
 2020 سكوبير  3,499,978 السياحة والسفر 

 2021 سكوبير  4,999,916 الترفيه 
 2021 إمكان العربية  4,999,632 المطاعم 
 2021 سكوبير  4,999,983 الخدمات
 2022 إمكان العربية  4,999,680 المطاعم 
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 2022 إمكان العربية  4,999,962 الأغذية 

 2022 إمكان العربية  5,000,000 الصناعة 
 2022 تمويل الأول   2,974,952 التصوير السنيمائي 

 2022 تمويل الأول   10,000,000 التقنية 
 2022 إمكان العربية  4,499,884 الأغذية 
 2022 منافع  10,000,000 الأغذية 

 الإجمالي 987,473,70 قطاعات  8

في   المرخصة  بالملكية  الجماعي  التمويل  منصات  مواقع  من  بالاستفادة  الباحث  إعداد  المصدر: 
 . الجدول هي ما توصل إلية الباحث من إجمالي الجولات الاستثمارية(المملكة العربية السعودية )البيانت في 

بلغ عدد الشركات   : الشركات المستفيدة من التمويل الجماعي بالملكية:اً ثاني
الفترة  خلال  السعودية  العربية  المملكة  في  بالملكية  الجماعي  التمويل  من  المستفيدة 

حوالي  2022-م2019 ما   69م  بحسب  وذلك  نشاطها،  مجالات  تنوعت  شركة، 
شركة منها   21، مع ملاحظة أن  (1( والشكل البياني رقم ) 5)   حه الجدول رقموضِّ يُ 

 .حصل على جولتين استثماريتين
 م( 2022 – 201٩)الفترة بحسب القطاعات  دد الشركات المستفيدة من التمويل الجماعي بالملكيةع: ( 5)جدول 

 عدد الشركات  القطاع
 7 الصحي 
 10 التقني
 3 التجزئة 
 9 التغذية 

 2 التجارة الالكترونية 
 5 التجارة 
 4 التعليم 

 6 النقل والخدمات اللوجستية 
 3 الرياضي 
 10 الصناعي 
 10 الخدمات
 69 المجموع 

السعودية  المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من مواقع منصات التمويل الجماعي بالملكية المرخصة في المملكة العربية  
 الباحث من إجمالي الجولات الاستثمارية(  ه)البيانت في الجدول هي ما توصل إلي



 

 هـ رمضان - السَّنة  - الجزء  - العدد  -مجلة الجامعة الإسلاميَّة للعلوم الشرعيَّة 

ISLAMIC UNIVERSITY JOURNAL OF ISLAMIC LEGAL SCIENCES - Issue (212) - Volume (3) - Year (59) - March 2025 

484 

 
 ( 5المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من بيانت الجدول رقم ) 

التمويل: ثالثاً يعكس   : الجولات الاستثمارية حسب تقييم الشركات طالبة 
على  المملكة  في  بالملكية  الجماعي  التمويل  قدرة  مدى  التحليل  من  الجزء  هذا 

ختلف إمكانياتها إلى التمويل الأسرع بمالاستجابة لحاجة الشركات الصغيرة والمتوسطة  
الفترة من  الاستثمارية خلال  العدد الأكبر من الجولات  أن  والأيسر، حيث يلاحظ 

المقيَّ م2019-2022 الشركات  إلى   ، ريال  مليون   40بأكثر من    سوقيًا  مة، وجهت 
بلغت نحو   بنسبة  ما نسبته    % 34.4وذلك  بينما وجهت  من إجمالي عدد الجولات، 

التي    %25.5حوالي   ريال،   مليون   40-21في المدى بين    يقع تقييمها إلى الشركات 
يُ  الذي  الصغيرة شِ الأمر  الشركات  التمويل الجماعي بالملكية على جذب  ير إلى قدرة 

المعتبرة السوقية  القيمة  يُ ،  ذات  ما  بحسب  رقموضِّ وذلك  الجدول  والشكل 6)  حه   )
 (. 2البياني رقم ) 
 بالمليون ريال  م(2022 – 201٩: الجولات الاستثمارية من خلال المنصات حسب تقييم الشركة )الفترة ( 6)جدول 

  40أكثر من   الإجمالي
  30حتى  مليون  40حتى  مليون 

 مليون 
  20حتى 
 لتقييم ا مليون  10حتى  مليون 

 السنة 
7 1 - - 2 4 2019 
10 3 1 1 5 - 2020 
43 15 4 5 6 13 2021 
30 12 3 9 4 2 2022 
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الشركات المستفيدة من التمويل الجماعي بالملكية حسب(: ١)الشكل البياني رقم 
(م٢٠٢٢–٢٠١٩الفترة )القطاع 

عدد الشركات
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 المجموع  19 17 15 8 31 90

في   )البيانت  بالملكية  الجماعي  التمويل  منصات  مواقع  من  المتوفرة  البيانت  من  بالاستفادة  الباحث  إعداد  المصدر: 
 . الجدول هي ما توصل إلية الباحث من إجمالي الجولات الاستثمارية(

 
 ( 6المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من بيانت الجدول رقم ) 

أن نحو   إلى  الإشارة  أربع   % 87.9وتجدر  بها  قامت  الاستثمارية  الجولات  من 
منصات، تتقدمها   7  منصات من جملة المنصات العاملة في هذا المجال، والبالغ عددها

سكوبير  منافع ،  %28.9بنسبة    منصة  منصة  ما ،  %26.7  بـــ  تليها  بحسب  وذلك 
 (. 3( والشكل البياني رقم )7)  حه الجدول رقموضِّ يُ 

 م( 2022 – 201٩)الفترة (: أهم منصات التمويل الجماعي بالملكية من حيث عدد الجولات الاستثمارية 7جدول )
المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من البيانت المتوفرة مواقع منصات التمويل الجماعي بالملكية )البيانت في الجدول  

 . هي ما توصل إلية الباحث من إجمالي الجولات الاستثمارية(

 السنة 
 
 الشركة

2019 2020 2021 2022 
اجمالي  
اعداد  
 الجولات

النسبة من  
إجمالي  
العدد  
الكلي 
للجولات  

% 
 28،9 26 3 20 2 1 سكوبير 

 26،7 24 6 9 3 6 منافع 
 15،6 14 7 4 3 - إمكان
 16،7 15 9 6 - - آفاق 
 87،9 79 25 39 8 7 الاجمالي

0

5

10

15

20

٢٠١٩ ٢٠٢٠ ٢٠٢١ ٢٠٢٢

ركة الجولات الاستثمارية من خلال المنصات حسب تقييم الش(: ٢)الشكل البياني رقم 
بالمليون ريال( م٢٠٢٢–٢٠١٩الفترة )

مليون٤٠أكثر من  مليون٤٠حتى  مليون٣٠حتى  مليون٢٠حتى  مليون١٠حتى 
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 ( 7المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من بيانت الجدول رقم ) 

بالملكية: رابعًا الجماعي  التمويل  منصات  عبر  المستثمرين  أعداد  تمكنت   : 
من  منصات   الفترة  بالملكية خلال  الجماعي  جذب   من   م 2022-م 2019التمويل 
وكان مستثمرً   36781 التمويل،  طالبة  والمتوسطة  الصغيرة  الشركات  أسهم  في  ا 

الأكبر   التي تمكنت من جذب    لمنصة النصيب  أي ما مستثمرً   15894سكوبير،  ا، 
التي تمكنت   منافع   ثم منصةمن إجمالي عدد المستثمرين عبر المنصات،    %43.2نسبته  

ب ــ جذب  حوالي  مستثمرً   8845  من  بلغت  بنسبة  إمكان%24ا،  منصة  ثم  التي   ، 
حوالي  مستثمرً   7368  جذبت  بلغت  بنسبة  ي ـُ%20ا،  ما  نحو  على  وذلك  حه ضِّ وَ ، 

 (. 4( والشكل البياني رقم ) 8)   جدول رقم
 م( 2022 – 201٩المنصات )الفترة  عداد المستثمرين في الجولات الاستثمارية من خلال  أ : ( ٨) جدول

تمويل   الإجمالي
 الأول  

إمكان   مكيال
 العربية 

 المنصة       سكوبير  منافع  يقين آفاق 
 السنة 

4,184 - - - - - 3,825 359 2019 
4,691 - - 1,371 - 246 1,804 1,270 2020 

19,623 - 1,275 2,678 - 473 2,668 12,529 2021 
8,283 996 1,680 3,319 - 4 548 1,736 2022 

 المجموع  15,894 8,845 723 - 7,368 2,955 996 36,781

٠

٥

١٠

١٥

٢٠

٢٥

سكوبير منافع إمكان آفاق

ت أهم منصات التمويل الجماعي بالملكية من حيث عدد الجولا(: ٣)الشكل البياني رقم 
(م٢٠٢٢–٢٠١٩الفترة )الاستثمارية

٢٠١٩ ٢٠٢٠ ٢٠٢١ ٢٠٢٢
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المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من البيانت المتوفرة مواقع منصات التمويل الجماعي بالملكية )البيانت في الجدول  

 . هي ما توصل إلية الباحث من إجمالي الجولات الاستثمارية(

 
 ( ٨المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من بيانت الجدول رقم ) 

عادة ما تعكس قصر مدة إغلاق  : مدة إغلاق الجولات الاستثمارية: خامسًا
وجدارتها  سمعتها  حيث  من  التمويل  طالبة  الشركات  قوة  مدى  الاستثمارية  الجولات 
وسط جمهور المستثمرين، كما تعكس من جانب آخر كفاءة المنصة في إدارة الجولات 
الاستثمارية وإنجاحها، وذلك من خلال قدرتها على التسويق للفرصة من جهة وقدرتها 

فيها  تسهيلعلى   والاستثمار  المطروحة  الفرص  إلى  الوصول  المستثمرين في  من   تجربة 
أخرى دورً جهة  للتمويل  المطلوب  المبلغ  حجم  يلعب  مهمً ، كذلك  الإسراع ا  في  ا 

ا كلما احتاج إلى فترة إغلاق بإغلاق الجولة الاستثمارية بنجاح، فكلما كان المبلغ كبيرً 
 . أطول 

من الجولات تراوحت مدة   % 43.3أن  (  9)  ويلاحظ من بيانات الجدول رقم
منها احتاج لمدة شهر حتى يتم إغلاقها،   % 20ساعة وأسبوع، بينما    12إغلاقها بين  

الجولات    % 36.7فيما   وتُ   احتاج من  شهر،  من  لأكثر  المعطَ شِ إغلاقها  هذه  ات يَ ير 
وربما يعود البطء النسبي بشكل عام إلى حاجة المنصات لمزيد من التحسين في أدائها،  

التي  للفُرَص  الاستثمارية  القيمة  إظهار  الشركات في  قدرة  الإغلاق إلى عدم  مدة  في 
 ( يوضح ذلك. 5والشكل البياني رقم )   تطرحها

0

5000

10000

15000

٢٠١٩ ٢٠٢٠ ٢٠٢١ ٢٠٢٢

اعداد المستثمرين في الجولات الاستثمارية من خلال (: ٤)الشكل البياني رقم 
(م٢٠٢٢–٢٠١٩الفترة )المنصات 

تمويل الأول  مكيال إمكان العربية آفاق يقين منافع سكوبير
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 م( 2022 – 201٩: المدة الزمنية لإغلاق الجولات الاستثمارية من خلال المنصات )الفترة  ( ٩)جدول 
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 المجموع 

إعداد الباحث بالاستفادة من البيانت المتوفرة مواقع منصات التمويل الجماعي بالملكية )البيانت في الجدول  المصدر:  
 . هي ما توصل إلية الباحث من إجمالي الجولات الاستثمارية(

 
 . (٩المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من بيانت الجدول رقم ) 

لجولاتها الاستثمارية، إذ تمكنت من ا  فاق أسرع المنصات إغلاقً آوتعتبر منصة  
عامي    10  إغلاق في  حدود  م 2022و  م 2021جولات  تليها   12الــ    في  ساعة، 

التي تمكنت من إغلاق  جولات في   7  ساعة و   12  جولات خلال   5  منصة منافع 
 (.10)   ا لما تظهره بيانات الجدول رقمأيام، وذلك وفقً  3خلال 
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المدة الزمنية لإغلاق الجولات الاستثمارية من خلال المنصات (: ٥)الشكل البياني رقم 
(م٢٠٢٢–٢٠١٩الفترة )

أكثر من شهر خلال شهر  خلال أسبوع  ايام٣خلال  ساعة١٢خلال 
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 م( 2022 – 201٩)الفترة  (: المدة الزمنية لإغلاق الجولات الاستثمارية بحسب كل منصة 10جدول )

 المدة  السنة 
 الشركة

  12خلال 
 ساعة

  3خلال 
أكثر من   خلال شهر  خلال أسبوع  ايام

 الإجمالي شهر

2019 

 1 - - - 1 - سكوبير 
 6 2 1 - 1 2 منافع 
 - - - - - - إمكان
 - - - - - - آفاق 

2020 

 2 1 - 1 - - سكوبير 
 3 1 - 1 1 - منافع 
 3 3 - - - - إمكان
 - - - - - - آفاق 

2021 

 20 12 3 1 2 2 سكوبير 
 9 - 3 - 4 2 منافع 
 4 - 2 - 2 - إمكان
 6 - 2 - - 4 آفاق 

2022 

 3 1 1 - - 1 سكوبير 
 6 1 1 1 2 1 منافع 
 7 3 1 - 2 1 إمكان
 9 1 - 2 - 6 آفاق 

بالاستفادة من البيانت المتوفرة مواقع منصات التمويل الجماعي بالملكية  المصدر: إعداد الباحث 
 . )البيانت في الجدول هي ما توصل إلية الباحث من إجمالي الجولات الاستثمارية(

التمويل الجماعي بالملكية خلال   مإن ما تقد العام لمنصات  من تحليل للأداء 
التي ما زالت  التجربة  الملحوظ في ذلك الأداء، رغم حداثة  التطور  يبُِرز  الدراسة  فترة 
تتلمس طريقها، ويَظهَر ذلك بوضوح من خلال تَزايدُ عدد المنصات وعدد الجولات 
الاستثمارية التي أجرتها وحجم التمويل الذي تم جمعه، بالإضافة إلى العدد الكبير من 
المستثمرين الذين تم جذبهم، كما يظهر أيضًا من خلال عدد الشركات المستفيدة من 

 التمويل وتنوع قطاعتها. 
 التمويل الجماعي بالملكية في المملكةفي ص وتحديات التوسع رَفُ الثاني:المطلب 

 العربية السعودية

ت  رَ الف    :أولاً  التي  والنموتِّ ص  التوسع  إمكانية  ف ـُ  : يح  في رَ ترتبط  التوسع  ص 
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العربية السعودية بمجموعة من العوامل استخدام التمويل الجماعي بالملكية في المملكة  
 : ل هذه العوامل في الآتيثَّ مَ تَ هذا النشاط، حيث ت ـَ وّ مُ نُ نة لكِّ الداعمة والممَ 
التمويل الجماعي 1 كآلية تمويلية ،  بأنواعه المختلفة  / الجهود الحكومية لتمكين 

يح للمنشآت الصغيرة والمتوسطة ولرواد الأعمال الحصول على التمويل بشكل سريع تِ تُ 
يتم التركيز على  التي  المالية كأحد المجالات  وميسر، وذلك في إطار الاهتمام بالتقنية 

ن أهداف برنامج تطوير القطاع المالي، حيث يتضمن هذا البرنامج أربعة مْ تطويرها ضِ 
وضع المملكة في قائمة   إلى  ف دِ ركائز رئيسية من بينها استراتيجية التقنية المالية التي تهَ 

ل ثَّ مَ تَ ت ـَ  ، الدول الرائدة في قطاع التقنية المالية، وذلك من خلال التركيز على عدة محاور
في تأسيس بنية تحتية متطورة تشمل الجانب التقني والجانب التشريعي، وتنفيذ العديد 

لداعمة لشركات التقنية المالية، وتعزيز نقاط القوة الحالية من الاستثمارات والمبادرات ا
ت ـَ العالميين تَّ مَ تَ التي  المستثمرين  اهتمام  لجذب  وذلك  القطاع،  هذا  في  المملكة  بها  ع 

فجوة  بسد  الاهتمام  جانب  إلى  السعودي،  للسوق  والكفاءات  المواهب  وأفضل 
فضلًا  المالية،  التقنية  مجال  في  البشرية  عجلة الكفاءات  لدفع  التعاون  تعزيز  عن   

 . (1) الابتكارات في القطاع المالي
هذا   التمويل إن  يشمل  استخداماتها  في  والتوسع  المالية  بالتقنية  الاهتمام 

الجماعي بالملكية كشكل مبتكر من أشكال هذه التقنية، يخضع لتأثير العوامل الخمسة 
والمتمثِّ  السعودية،  المالية  السوق  في  للابتكار  الداعمة، الداعمة  التنظيمية  البيئة  في  لة 

خلال   من  )وذلك  التشريعية  التجريبية  المركزي Sandboxالبيئة  للبنك  التابعة   )
الالسعودي، بالإضافة إلى   المالية، وهو  السوق  لهيئة  التابع  المالية  التقنية   بَر ختَ  ـمُ ـمختبر 

الذي يتم فيه اختبار تمويل الملكية الجماعية كواحد من الحلول التمويلية المبتكرة، ومثال 
ي ـُو  "منافع"    على ذلك شركتي اللذين  الان  دَّ عَ "سكوبير"  ناجحة في هذا النماذج  من 

 
 . 7م(:2021/2022فنتك السعودية، "التقرير السنوي" . ) (1) 
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من القطاعات الأكثر   دُّ عَ ، ويتأكد ذلك بالنظر إلى أن قطاع التقنية المالية ي ـُ(1) المجال
 % 14.7ا في المملكة، حيث تضاعف عدد الشركات في هذا القطاع حوالي  ا وتطورً وً نمُُ 

عام  ضعفً  منذ  مجال م2018ا  في  المتخصصة  المالية  التقنية  شركات  مثلت  وقد   ،
دمات لخ   كان من إجمالي الشركات العاملة في هذا القطاع،    %36الأسواق المالية نحو  

العقاري الحصة الأكبر في نشاط هذه الشركات،  التمويل الجماعي بالملكية والتمويل 
من جانب آخر فإن تطوير وتحديث الأطر .  (2)لكل واحد منهما  % 29وذلك بنسبة  

الخاصة   المبحث التنظيمية  بيانه في  تم  الذي  النحو  الجماعي بالملكية، على  بالتمويل 
ن الاهتمام الحكومي بتحفيز وتشجيع مزيد من الشركات للدخول مْ الثاني، يدخل ضِ 
 .ص التوسع فيهرَ ف ـُ  يحُ تِ مما يُ   ، إلى هذا المجال

ت ـُ/  2 التي  بالملكيةدِّ قّ الحلول  الجماعي  التمويل  خلال  من  المالية  التقنية   ، مها 
تمُ  فُ ثِّ حيث  الآلية  هذه  ورُ رصَ ل  الناشئة  الشركات  لدى  التمويل  مشاكل  لحل  اد وَّ ة 

المنصات الرقمية في المملكة العربية السعودية،  عدد منالأعمال، خاصة في ظل ظهور 
ص الاستفادة منها في تلبية حاجاتها التمويلية، فقد أحدث رَ ه من ف ـُيحَ تِ ن أن تُ كِ وما يمُ 

ن بها للشركات كِ التحول الرقمي الكبير الذي شهدته المملكة ثورة في الطريقة التي يمُ 
منصات  وتنوع  تعدد  مع  وذلك  المبكر،  المال  رأس  على  الحصول  والناشئة  الصغيرة 
تداول  بتبسيط  المنصات  هذه  تتميز  حيث  وجيزة،  فترة  خلال  الجماعي  التمويل 
الأصول للمستثمرين والشركات ومساعدة المستثمرين على تنويع محافظهم الاستثمارية 
السيولة الاستثمارية  توفير  يتميز الاستثمار من خلالها بإمكانية  المخاطر، كما  وإدارة 

وي ـَ وقت،  وبأسرع  معين  سوق  بسعر  البيع  من  المستثمرين  هذه سِ تَّ وتمكين  عمل  م 

 
منافع    (1)  لشركتي  المالية  السوق  مجال  في  المالية  للتقنية  تصريحين  أول  تمنح  المالية  السوق  هيئة 

 . https://cma.org.saم، من موقع: 9/10/2023وسكوبير، استرجعت بتاريخ 
 . 13م(: 2021/2022فنتك السعودية، "التقرير السنوي" . ) (2) 
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المنصات بتقليل وقت تنفيذ وتسوية المعاملات، إلى جانب كونها مصدر بديل لتمويل 
 . (1) التمويل المصرفي أو يكمله  لّ محََ   لّ الشركات يحَِ 
 ئات ها منصات التمويل الجماعي بالملكية لمختلف فمُ قدِّ من الحلول التي تُ /  3

تَ  أنها  ظل سمَ المستثمرين  وذلك في  منخفضة،  وبتكلفة  أقل  بمبالغ  بالاستثمار  لهم  ح 
اشتراط وسطاء الاستثمار التقليديين بأن يكون المبلغ المستثمر عند مستوى أعلى من 

يُ دُ قُ  الذي  ف ـُتِ راتهم، الأمر  .  (2)أوسع لصغار المستثمرين للاستثمار في الأسهم  اصً رَ يح 
العربية  المملكة  في  الأسهم  لأسواق  الوصول  اقتصار  ظل  في  فإنه  آخر  جانب  ومن 

والمؤسسات   الشركات  أمام تحقيق السعودية على  عائقًا  ذلك  يُشَكِّل  الكبيرة، حيث 
أمام  الجماعي بالملكية  التمويل  تتُِيحُها منصات  التي  الفُرَص  فإن من  المالي،  الشمول 

الصغيرة  والشركات  لِأ   المؤسسات  يؤهلها  بما  مالها  رأس  زيادة  إمكانية  تكون هي  ن 
النُّ مْ ضِ  سريعة  الصغيرة  الشركات  يَ   ، ومُّ ن  لها سمَ التي  الأسواق   بإدراج  ح  في  أسهمها 

سوق  عبر  مما "نمو"    المالية  فيها   يحُ تِ يُ   ،  المستثمرين  من  الأسهم  ولحملة  للمؤسسين 
بتجربة  الاستشهاد في هذا الخصوص  أسهمهم، ويمكن  لبيع جزء من  مناسبة  وسيلة 

 . (3) "نمو"  شركة شور العالمية للتقنية التي تم إدراج أسهمها في سوق

 
 . 3م(: 2021فنتك السعودية، "فرص حلول أسواق المال في المملكة العربية السعودية" . ) (1) 
 . 9فنتك السعودية، "المرجع السابق" :  (2) 
 . 13م(: 2020/2021فنتك السعودية، "التقرير السنوي" . ) (3) 
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العربية   وّ نمُُ /  4 المملكة  المملكة، حيث شهدت  في  الجريء  الاستثمار  نشاط 
مستوً  قياسيً السعودية  عامي  ى  خلال  الجريء  الاستثمار  نشاط  في   و  م 2021ا 

ينمو بشكل   ظَلَّ   م 2018منذ أن بدأ هذا النشاط في الظهور في العام  ف،  م2022
نسبي، غير أن النمو فيه شهد خلال العامين المذكورين معدلات عالية مقارنة بالأعوام 

دولار عام   مليون  151السابقة، فقد ارتفعت قيمة الاستثمارات في هذا المجال من  
، ثم %280.8أي بنسبة زيادة بلغت  م،  2021دولار عام  مليون    575إلى    م2020
عام  مليون    987إلى   بلغت  م،  2022دولار  زيادة  عدد %72بنسبة  بلغ  ، كما 

و    149الصفقات   بعد   هذين  صفقة خلال  144صفقة  التوالي،  على    أن  العامين 
العام    56كان   في  فقط  والشكل(1)م2018صفقة  تطور ضِّ وَ ي ـُ(  1)  رقم  ،  ح 

 م. 2022-م 2018الاستثمار الجريء في المملكة خلال الفترة من 

 
 م 2022المصدر: إعداد الباحث بالاستفادة من بيانت تقرير الاستثمار الجريء في المملكة العربية السعودية، 

  

 
 . 7م(: 2022ماجنت، "تقرير الاستثمار الجريء في المملكة العربية السعودية" . ) (1) 
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-٢٠١٨الفترة )تطور الاستثمار الجريء في المملكة (: ٦)الشكل البياني رقم 
بالمليون دولار( م٢٠٢٢

القيمة عدد الصفقات
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ضِ  مكانتها  على  المملكة  حافظت  منطقة مْ لقد  في  الأولى  الثلاثة  الأسواق  ن 
الصفقات،  وعدد  الجريء  الاستثمار  قيمة  حيث  من  أفريقيا  وشمال  الأوسط  الشرق 

لجذب   سوق  أكبر  ثاني  تزال  ما  عدد حيث  في  سوق  أكبر  وثالث  الاستثمار 
من إجمالي المبالغ المستثمرة في هذا   % 31  على   ، فقد استحوذت المملكة (1)الصفقات

عام   في  المنطقة  في  قطاع (2) م2022المجال  شهده  الذي  النمو  هذا  ويكتسب   ،
لملكية بالنظر با الاستثمار الجريء أهميته بالنسبة لإمكانية التوسع في التمويل الجماعي  

ر قطاع التقنية المالية قائمة القطاعات المستفيدة من تمويل الاستثمار الجريء دُّ صَ إلى تَ 
عام   المملكة  مثل   م 2022في  حيث  الصفقات،  وعدد  الاستثمار  قيمة  حيث  من 

تم جمعها من خلال   ، دولارمليون    239من إجمالي قيمة الاستثمار بحجم بلغ    24%
مثلت   28 الصفقات  % 19  صفقة  التمويل الجماعي بأنواعه   ،(3)من عدد  ولما كان 

مها دِّ قَ يدخل ضمن الحلول التمويلية التي ت ـُ ،المختلفة، خاصة التمويل الجماعي بالملكية
الناشئة فإنها بالضرورة تدخل في الإطار الذي ي ـُ التقنية المالية للشركات  يه طِّ غَ منظومة 

ص رَ الذي حدث فيه ف ـُ  وّ مُ نشاط الاستثمار الجريء، وعليه فإنه من المتوقع أن يعزز النُّ 
 . التوسع في نشاط التمويل الجماعي بالملكية

الاهتمام نمُ /  5 ظل  ففي  المملكة،  في  والمتوسطة  الصغيرة  المنشآت  قطاع  و 
المملكة تطورً  الصغيرة في  المنشآت  به شهد قطاع  الوحدات ا كبيرً الحكومي  ا في عدد 

منشأة،   مليون  1.2نحو  م  2022منتصف عام  نة له، حيث بلغ عددها بحلول  المكوِّ 
وتتنوع  ،  (4)منها منشآت صغيرة  %16.8ونحو    ،منها منشآت متناهية الصغر  81.3%

 
 . 5م(: 2022ماجنت، "تقرير الاستثمار الجريء في المملكة العربية السعودية" . ) (1) 
 . 9ماجنت، "المرجع السابق" :  (2) 
 . 13، 12اجنت، "المرجع السابق" : م (3) 
 م(. 2022الهيئة العامة للإحصاء، "تقرير إحصاءات المنشآت الصغيرة والمتوسطة" . ) (4) 
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لتشمل   المنشآت  هذه  أنشطة  والمعلومات   كلًا مجالات  والمطاعم،  الإقامة  أنشطة  من 
الإدارية،  والخدمات  العقارية،  والأنشطة  والتأمين،  المالية  والخدمات  والاتصالات، 

،  (1) وخدمات التعليم، وخدمات الصحة والعمل الاجتماعي، وأنشطة الفنون والترفيه
ومن أهم التحديات التي تواجهها هذه المنشآت هو تحدي التمويل في ظل التعقيدات 
المرتبطة بالحصول على التمويل من المؤسسات التمويلية التقليدية، الأمر الذي يجعلها 

 للتمويل الجماعي حُ يتُِي  وهذا ماا بحاجة إلى مصادر تمويل مبتكرة وغير تقليدية،  دائمً 
 بالملكية فرصة القيام بهذا الدور، وذلك لما يتسم به من مزايا سبق بيانها.

ت     :ثانياً  التي  التمويل الجماعي بالملكيةاجِّ وَ التحديات  التوسع في  هنالك :  ه 
ت ـُ التحديات  من  نشاط  اجِ وَ عدد  في  التوسع  إمكانية  في ه  بالملكية  الجماعي  التمويل 

 :المملكة العربية السعودية، يمكن إجمالها فيما يلي
ل تحديات تطوير ريادة الأعمال في المملكة أحد أوجه التحديات التي كِّ شَ تُ / 1

ه صناعة التمويل الجماعي بالملكية، وذلك للارتباط الوثيق بين هذه الصناعة و اجِ وَ ت ـُ
قطاع  أساسية  بدرجة  يستهدف  التمويل  من  النوع  هذا  أن  باعتبار  الأعمال،  ريادة 
وعلى  وسهلة،  سريعة  بطريقة  التمويل  إلى  حاجته  تلبية  على  ويعمل  الأعمال  ريادة 

في العمل بوتيرة أسرع وأقوى   نُ كمُ هنا يَ   زُ برُ أساس هذا الاعتبار فإن التحدي الذي يَ 
التنظيمية والمؤسسية وتشجيع   أطُرُهفي تطوير ريادة الأعمال من خلال تحسين وتطوير  

، والتغلب على هذا (2)المشاريع المبتكرة في هذا المجال والتي تتمتع بإمكانات حقيقية
هذه   وّ مُ  أمام التوسع في صناعة التمويل لارتباط النُّ ياً ل في حد ذاته تحدِّ ثِّ مَ  ـُالتحدي ي
 .قطاع ريادة الأعمال بحكم علاقة التأثير المتبادل بينهما  وّ مُ الصناعة بنُ 

 
 م(. 2018الهيئة العامة للإحصاء، "تقرير مسح المنشآت الصغيرة المتوسطة" . ) (1) 
 (2)  Based Crowdfunding Regulatory Model: A legal -Islamic Equity

Analysis In Saudi Arabia, Raouf Jaziri and Abdulmajeed Alanazi, 

European Journal of Social Scinences, 2020 , 
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يواجه رواد الأعمال والشركات والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة   تحدٍّ هنالك  /  2
ف الراغبة في الحصول على تمويل سريع وسهل الوصول إليه، حيث يتعين عليها التكيُّ 

الحرجة الإدارية  التحديات  مع  للتعامل  التغير  سريع  الرقمي  المشهد  حتى (1) مع   ،
 آلية التمويل الجماعي بْر تتمكن من الحصول على احتياجاتها التمويلية بسهولة ويسر عَ 

التكيُّ  هذا  أن  شك  ولا  أيضً بالملكية،  مطلوب  ونمُُ ف  توسع  إمكانية  تعزيز  لجهة   وّ ا 
ي بالملكية، حيث  الجماعي  والمتوسطة ثِّ مَ  ـُالتمويل  الصغيرة  والشركات  الأعمال  رواد  ل 

 . خدمات المنصات العاملة في هذا المجال  للطلب على   المصدر الأساسي 
عمومً ثِّ مَ  ـُي  /3 الجماعي  بالتمويل  الوعي  نشر  بالملكية ل  الجماعي  والتمويل  ا، 

التي تواجه نمُُ  التحديات  التعامل به أحد أهم  ثقافة   وّ على وجه الخصوص، وتكريس 
يتطلب  الذي  الأمر  السعودية،  العربية  المملكة  والتوسع في نشاطها في  الصناعة  هذه 

به المتعلقة  المعرفة  نشر  على  ومبتكرة   العمل  تمويلية  وأبعاده كآلية  طبيعته  وتوضيح 
ظل ةومبسط في  التحدي  هذا  أهمية  وتزداد  المجتمع،  أفراد  بين  واسع  نطاق  على   ،

الصعوبة القائمة بخصوص جذب الإقبال المطلوب على الاستثمار في الفرص المطروحة 
لدى   التقني ، فعلى الرغم من انتشار الوعي  (2)عبر منصات التمويل الجماعي بالملكية

قطاع واسع من أفراد المجتمع، وذلك حسب ما انتهت إليه استنتاجات المسح الوطني 
، إلا أن المعرفة (3) م2021"فينتك السعودية" في العام    للتقنية المالية الذي قامت به 

 
 (1)  Equity Crowdfunding: Principles and Investors Behaviour, Anna 

Lukkarinen, Advances in Crowdfunding Research and Practices, 

2020, p 110. 
 (2)  FinTech: Ecosystem, Opportunities and Challenges in Saudi 

Arabia, Mansour Albarrak and Sara Alokley, Journal of Risk and 

Financial Management, 2021, Vol 14, p 11. 
 9-3م(:  2021فنتك السعودية، "تقرير المسح الوطني للتقنية المالية" . ) (3) 
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محدودة زالت  ما  به  التعامل  وثقافة  أنواعه  بمختلف  الجماعي  إلى   ، بالتمويل  وبحاجة 
 . الانتشار في نطاق أوسع 

ها التمويل الجماعي بشكل عام، ليس فقط هُ واجِ يُ من أبرز التحديات التي  /  4
في المملكة العربية السعودية وإنما على مستوى العالم، هو تحدي الحماية القانونية لكل 
لمنع  القانونية  الحماية  إلى  بحاجة  الأعمال  فرواد  النشاط،  هذا  في  المشاركة  الأطراف 
سرقة أفكارهم المبتكرة أو استخدامها من قبل شركات أخرى، كما يحتاج المستثمرون 
عبر هذه المنصات إلى الحماية القانونية في مواجهة طالبي التمويل في حال فشلهم في 

التمويل فالأداء،   ممارسات  في  المشاركة  الأطراف  لجميع  مطلوبة  القانونية  الحماية 
، الأمر الذي من شأنه تعزيز مستويات الثقة بين هذه الأطراف، (1)لملكيةبا الجماعي  
 .ة المستثمرين ورواد الأعمالخاصَّ 

التقنية    وّ نقص الكفاءات البشرية كأحد أهم التحديات التي تواجه نمُُ   زُ برُْ يَ   /5
بين  الفجوة كبيرة  زالت  فما  خاص،  بشكل  الجماعي  والتمويل  عام،  بشكل  المالية 
ا العرض والطلب في الكوادر البشرية المؤهلة لتطوير العمل في هذا المجال، مما يؤثر سلبً 

ح قضية التدريب كقضية ملحة في إطار طرَ تُ   ومن ثم،  (2) والتوسع فيه  وّ مُ نُ الفي عملية  
 . العمل على سد هذا النقص

ص لها بالعمل في ا في تحسين أداء المنصات المرخَّ  مهمً تعتبر المنافسة عاملًا /  6
الجماعي   التمويل  خاصَّ مجال  يُ بالملكية،  الذي  الرئيسي  التحدي  وأن  منظمي واجِ ة  ه 

معدلات  وتحسين  خلالها  من  تتم  التي  العمليات  تسهيل  هو  المنصات  هذه  عمل 

 
 (1)  lamic Financial Technology (Fintech): Its Challenges and Is

Prospects, Egi Arvian Firmansyah and Mokhamad Anwar, 

Advances in Scocial Science, Education and Humanities Research, 

2018, Vol 216, p 57. 
 . 7م(: 2021/2022فنتك السعودية، "التقرير السنوي" . ) (2) 
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الإلكترونية مواقعها  على  أن ،  (1) النجاح  المنافسة   ولاشك  يعزز  المنصات  زيادة عدد 
نشاط منصات (2) بينها الإشرافية على  الجهات  يواجه  الذي  التحدي  فإن  ولذلك   ،

 . التمويل الجماعي يتعلق بكيفية تحسين مستوى المنافسة بين هذه المنصات
 
 

h 
  

 
 (1)  Forecasting success in equity crowdfunding, Aleksandrina Ralcheva 

and Peter Roosenboom, Small Business Economics, 2020, Vol 55, p 
40. 

 (2) Heba Gazzaz, (2019), Ibid, p 77. 
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 الخاتمة

 
 
 

تشمل خاتمة البحث النتائج التي تم التوصل إليها، والتوصيات التي يتقدم 
 بها، وذلك كما يلي: 

 : النتائج  :أولاً 
لشركات العاملة في القطاع ل  المملكة يح المنظومة المؤسسية للتقنية المالية في  تِ تُ -1

المالي إمكانية تقديم الخدمات المالية المبتكرة بدرجة عالية من السهولة، وهذا ما ساهم 
 . في التمكين لمنصات التمويل الجماعي بالملكية القيام بنشاطها على نحو فاعل

في -2 المملكة  في  بالملكية  الجماعي  للتمويل  التنظيمي  الإطار  تطوير  ساهم 
المالية بَ واكَ مُ  السوق  في  المتسارعة  التقنية  للثورة  بالملكية  الجماعي  التمويل  أنشطة  ة 

 .ن بيئة تنظيمية مواتيةمْ بأعمالها بكفاءة عالية ضِ   وقيامها
ل جميع منصات التمويل الجماعي بالملكية في المملكة العربية السعودية عمَ تَ -3

والمتوسطة من جمع التمويل من الجمهور عن تمكين أصحاب المشروعات الصغيرة   على
طَ  هذه رْ طريق  في  للاستثمار  المستثمرين  من  لعدد كبير  الفرصة  وإتاحة  أسهمها  ح 
 .الأسهم
في العام   ئهالملكية منذ إنشابانصات التمويل الجماعي  لمشهد الأداء العام  -4
و 2019 ملحوظً تطورً   م2022عام    حتىم  وعدد ا  المنصات  عدد  تزايد  بسبب  ا 

 . الجولات الاستثمارية
تم  -5 الاستثمارية  الجولات  من  عدد  تمكن   إلغاؤها هنالك  عدم  بسبب 

 .المنصات من جمع الحد الأدنى للاكتتاب
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بالملكية  -6 الجماعي  التمويل  منصات  الشركات   فينجحت  من  عدد  جذب 
 .المعتبرة الصغيرة والمتوسطة ذات القيمة السوقية

لفُ -7 الداعمة  العوامل  من  مجموعة  والنُّ رَ هنالك  التوسع  نشاط   وّ مُ ص  في 
والحلول التي تقدمها التقنية   ، أهمها الجهود الحكومية الممكنة ،التمويل الجماعي بالملكية

ونمُُ  ونمُُ   وّ المالية،  المملكة،  في  الجريء  الاستثمار  الصغيرة   وّ نشاط  المنشآت  قطاع 
 .والمتوسطة
إمكانية التوسع في التمويل الجماعي هنالك عدد من التحديات التي تواجه  -8

مع  التكيف  إلى  الأعمال وحاجتها  ريادة  تطوير  أهمها تحديات  المملكة،  بالملكية في 
ا، ونقص الكفاءات المشهد الرقمي سريع التغير، ونشر الوعي بالتمويل الجماعي عمومً 

بين  المنافسة  مستوى  تحسين  وضرورة  المجال،  هذا  في  العمل  لتطوير  المؤهلة  البشرية 
 . المنصات

 ثانياً: التوصيات: 
على  -1 التقنية  االعمل  قطاع  بتطوير  الكبير  الحكومي  الاهتمام  من  لاستفادة 
ونمُُ  منصات   وّهالمالية  تجربة  في  الضعف  نقاط  ومعالجة  القوة  نقاط  تعزيز  في  الواضح 

 التمويل الجماعي بالملكية. 
الاستثمار  العمل-2 بمنظومة  بالملكية  الجماعي  التمويل  نشاط  ربط  على 

 .ا في المملكة العربية السعودية في الفترة الماضيةا ملحوظً وً الجريء الذي شهد نمُُ 
تُ -3 التي  التحديات  العربية واجِ معالجة  المملكة  في  الأعمال  ريادة  تطوير  ه 

، والذي لملكيةنشاط التمويل الجماعي با   فيزالسعودية، لما لهذا التطوير من دور في تح 
 . ف بدرجة أساسية تمويل منشآت الأعمال الرائدةستهدِ يَ 

 ، يتعين على المنشآت الصغيرة والرائدة التكيف مع التطور الرقمي المتسارع-4
يمُ  تُ كِّ بما  التي  الحلول  من  الاستفادة  من  الحل قدِّ نها  رأسها  وعلى  المالية،  التقنية  مها 

 .المتمثل في التمويل الجماعي بالملكية
 ضرورة نشر الوعي بثقافة التمويل الجماعي بشكل عام، والتمويل الجماعي -5
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ا، وتلك بشكل خاص، وذلك في ظل تزايد التعامل مع التقنية الحديثة عمومً   بالملكية
 . االمرتبطة بالمعاملات المالية خصوصً 

منصات -6 عمل  لتطوير  المؤهلة  البشرية  الكوادر  في  النقص  بسد  الاهتمام 
هذا  المتخصص في  بالتدريب  الاهتمام  وذلك من خلال  بالملكية،  الجماعي  التمويل 

 .المجال
لمواجهة الفشل في إتمام الجولات الاستثمارية عبر منصات التمويل الجماعي -7

ي ـَ فإنه  الحالات،  بعض  التمويل  جَّ وَ ت ـَفي  طالبة  الشركات  على  إظهار ب  على  العمل 
 القيمة الاستثمارية للفُرَص التي تَطرَحُها. 

تحسين مستوى المنافسة بين منصات التمويل الجماعي ضرورة العمل على  -8
 . من المنصات للدخول إلى هذه السوق  مزيدٍ  في الملكية في المملكة وتشجيع

 
 

h 
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إبراهيم عبد الحليم عبادة، وميساء منير ملحم، "الأهمية الاقتصادية للتمويل المصرفي 
البنك الإسلامي الأردني والبنك العربي الإسلامي الإسلامي في الأردن، دراسة   حالة 

 م( 2019، )3، العدد  46الدولي" . دراسات علوم الشريعة والقانون، المجلد  
 . (م2022)التقرير السنوي لبرنامج تطوير القطاع المالي،  

 ه(. 1406. )بيروت: دار المعرفة،  "المبسوط"  السرخسي محمد بن أحمد،  
 (:. م2022/ 2021)   .فنتك السعودية، "التقرير السنوي"  

 . م(2021. ) "تقرير المسح الوطني للتقنية المالية"  فنتك السعودية،  
"دليل شركات التقنية المالية لدخول السوق السعودي" استرجعت  ،فنتك السعودية

   . https://fintechsaudi.com: موقع منم،  10/2023/ 3بتاريخ  
 . السعودية"  العربية  المملكة  في  المال  أسواق  حلول  "فرص  السعودية،  فنتك 

 م(. 2021)
"مشاركة الربح والخسارة في الأعمال التجارية في ضوء قيصر الهيتي وعمر الهاشمي،  

العدد 4. مجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والإدارية، المجلد  مقاصد الشريعة"    ،
 م(. 2012، ) 9

)مجلة مجمع الفقه   123قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي الدولي، قرار رقم:  
 (. 13الإسلامي التابع لمنظمة المؤتمر الإسلامي بجدة 

 م(. 2022)   .ماجنت، "تقرير الاستثمار الجريء في المملكة العربية السعودية"  
السعودية"  العربية  المملكة  في  ومستقبلها  المالية  التقنية  "تقرير  منشآت، 

   https://fikra.sa ، من موقع:1/10/20223، استرجعت بتاريخ 4 (:م 2022) .
السعودية، المالية  السوق  هيئة   هيئة  لوائح  في  المستخدمة  المصطلحات  "قائمة 

 . م(2023/ 3/ 27السوق المالية وقواعدها" . )

https://fintechsaudi.com/wp-content/uploads/2023/01/Arabic-Fintech-Access-Guide-V3.pdf
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-3.  هيئة السوق المالية، "مختبر التقنية المالية لهيئة السوق المالية، الأسئلة الشائعة"  
   .https://cma.org.sa :من موقع م  2023/ 3/9، استرجعت بتاريخ 4

هيئة السوق المالية، "مختبر التقنية المالية لهيئة السوق المالية، تعليمات تصريح تجربة 
المالية"   بتاريخ  3  (:م2021)  .التقنية  استرجعت  موقع م  3/9/2023،   : من 

https://cma.org.sa.  
والمتوسطة"   الصغيرة  المنشآت  إحصاءات  "تقرير  للإحصاء،  العامة   . الهيئة 

 . (م2022)
 (. م2018) .المنشآت الصغيرة المتوسطة"  الهيئة العامة للإحصاء، "تقرير مسح  

  

https://cma.org.sa/Market/fintech/Pages/default.aspx
https://cma.org.sa/Market/fintech/Pages/default.aspx
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