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 دراسة حالة منصة "شكرة" تحديات التمويل الجماعي المتوافق مع الشريعة
  زوبيربولحبال 

 عنابة، الجزائر –معة باجي لستار جا
 

 
 الملخص:

ويل الرركات النائةة وكيفية الاستفادة منو في تدإلى إبراز أهمية التمويل الجماعي كآلية تدويل بديل، يسعى البحث 
تطور التحديات التي تعيق  تعيتُ، إلى جانب تكييفو مع مبادئ الرريعة بعدالدسلمة دول في ال وصغتَة الحجم

 منصة "ئكرة". دراسة حالة بالتًكيز علىو، وذلك نراطتوسع و التمويل الجماعي الدتوافق مع الرريعة أعمال 
، وكذلك إطار والتمويل الجماعي الدتوافق مع الرريعة ،التمويل الجماعيتحليل أىدافو تدت دراسة و البحث ليحقق و 

ت الرئيسة التي تعيق تطور أعمال ىذه الدنصة التحديا تعيتُليتم بعدىا وخصائصو، "ئكرة"  التمويل الخاص بمنصة
 رملتمنصة "ئكرة"  التحديات التي تواجووتوصل البحث إلى أن  .الحلول الدناسبة لذا اقتًاحونمو نراطها، و 

نقص و غياب الإطار القانوني الدنظم لنراط التمويل الجماعي، ، و ضعف البنية التحتية التكنولوجية ;أساساً 
 .غياب إطار واضح للحوكمة الررعيةالرفافية، و 

، وجية، الإطار التنظيمي، الرفافيةالبنية التحتية التكنولتوافق مع الرريعة، الد التمويل الجماعي الكلمات المفاتيح:
 .الحوكمة الررعية
 G21, O16   : تصنيف جال
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ABSTRACT 

The purpose of this paper is to emphasize the importance of Crowdfunding as an alternative 

financing instrument, and demonstrate how to take advantage of it in financing start-ups and 

small-sized enterprises in Islamic countries, after making it compatible with Sharia principles. 

Basically, the paper focused on the case study of "Shekra" platform to identify development 

challenges facing Shariah-compliant crowdfunding. In order to achieve its objective, the paper 

examined and analyzed crowdfunding, Shariah-compliant crowdfunding, as well as the 

“Shekra” financing framework and its characteristics, to determine the main challenges that 

hindered the development of this platform and the growth of its activities, and therefore 

proposed appropriate solutions. The paper concluded that the challenges facing “Shekra” 

platform mainly include: the weakness of the technological infrastructure, the lack of a legal 

framework regulating the crowdfunding activities, the lack of transparency, and the absence 

of a clear Shariah governance framework. 

Keywords: Shariah-compliant crowdfunding, Technological infrastructure, Regulatory 

framework, Transparrency, Shariah governance. 

JEL: G21, O16 



International Review of Entrepreneurial Finance                                  Vol.3, Issue 1 (January 2020) 

 

38 
 

 المقدمة
تقريباً في جميع عرفت الدالية الإسلبمية منذ نرأتها نمواً كبتَاً في حجم أصولذا، واتساعاً في رقعتها جعلها تتواجد 

ها لأىداف التنمية الاجتماعية سع للمالية الإسلبمية، فإن تحقيقدول العالم. ورغم ىذا النمو الذائل والانترار الوا
تعلق بترجيع الادخار بتُ فةات المجتمع ذات الدخل عيد الدنال، وتحديداً ما والاقتصادية في الدول الدسلمة يبقى ب

في الدراريع الإنتاجية الصغتَة والنائةة. إن ما يعاب على الدالية الإسلبمية في الفتًة الدنخفض، وزيادة الاستثمار 
بدلًا من الفةات الدعوزة، إلى  ، وخدمة الفةات الثريةالراىنة توجهها لضو الأسواق العالدية بدلًا من المجتمعات المحلية

والقروض الحسنة قود الدراركة في الربح والخسارة عتماد على عقود الديون كالدراحةة والإجارة، بدلًا من عالاجانب 
 .والتبرعات

من الدمكن جعل و  ،الاتصال والدعلومات التطور الذائل في تكنولوجياالتمويل الجماعي، فقد ظهر بفضل من ناحية 
تستخدم في تدويل  ،في أوعية مالية ضخمة بلوغ أعداد غفتَة من الأئخاص، وتعبةة مدخراتهم الصغتَة والدتناثرة

الرركات وزيادة التعريف ىذه إنراء الرركات الجديدة أو توسيع أعمال الرركات الصغتَة، كما سمح برفع ئفافية 
ورغم الدزايا العديدة للتمويل الجماعي، وقيامو على الدالية التي أصبحت تتم الكتًونياً.  اعاملبتهخفض تكلفة مبها، و 

الدالية الإسلبمية، مثل; التبرع والدراركة والإقراض بررط خلوه من تي قامت عليها السس الأأسس تقتًب كثتَاً من 
التي لا ترقى إلى  وداً جداً في عدد قليل من الدبادراتالفوائد، فإن تنمية ىذا القطاع من التمويل البديل يبقى لزد

المحتمل رفعو من خلبل ( فإن حجم التمويل InfoDev. فحسب دراسة )الدول الدسلمة مكانياتإمستوى 
التمويل الجماعي في منطقة الررق الأوسط وشمال أفريقيا يفوق الخمس مليارات دولار، وما يتم رفعو حالياً ىو 

 (.InfoDev, 2013, p 42أقل من ذلك بكثتَ جداً )

 ;وشمال أفريقياالررق الأوسط منطقة  داخللجماعي الدتوافق مع الرريعة التمويل امن الدبادرات البارزة في لرال 
حققت العديد من الإلصازات البارزة بعد بضع سنوات من إنرائها، وذلك  مبادرة منصة "ئكرة"، ومع أن الدنصة

، 1، غتَ أن نراطها وحجم أعمالذا يبقى لزدوداً جداً رركات النائةة والدؤسسات الصغتَةعبر تدويل عدد من ال
التساؤل الآتي; ما أبرز  يتمحور البحث حول الإجابة عنعليو و  .بسبب الصعوبات والتحديات التي تواجهها

 ؟وتوسع نراطهاوتعيق تطور أعمالذا  منصة "ئكرة" للتمويل الجماعي الدتوافق مع الرريعةتواجو التحديات التي 

التمويل ; خصص المحور الأول لدراسة رئيسة م البحث إلى ثلبثة لزاورللئجابة على الإئكالية الدطروحة تم تقسيو 
، أما المحور الثالث فخصص لدراسة مع الرريعة التمويل الجماعي الدتوافق، وخصص المحور الثاني لدراسة الجماعي
لتمويل الجماعي الدتوافق مع الرريعة، إلى التعريف بالدنصة وإطارىا الخاص ل ;من خلبل ،منصة "ئكرة"حالة 

 جانب تحديد أىم التحديات التي تواجهها وتعيق نمو نراطها.

                                                           
1
 (.WB et al, 2015, p 57) 2102و 2102قبمج مىصت "شكرة" بخمىيم سبعت مشبريع خلال انفخرة انممخدة بيه   
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 التمويل الجماعي:. 1
 ;ما يليفي ،تطوراتوو من جوانبو الدختلفة سيتم تحديد مفهومو وأنواعو  التمويل الجماعيللئحاطة ب

 التمويل الجماعي: . مفهوم1.1
التمويل الجماعي ىو تجميع مبالغ صغتَة من الدال من قبل عدد كبتَ من الدستثمرين، عبر منصات الانتًنت أو 

(. Mushthaq, 2017, p 89الاجتماعي، وىو أحد الأساليب الدرهورة للتمويل البديل )مواقع التواصل 
 –ثقافية واجتماعية وىادفة للربح  –ويعُرف أيضاً بأنو; الجهد الدبذول من قبل أفراد ورواد أعمال ولرموعات 

من الأئخاص، بهدف تدويل مراريعهم، بالاعتماد على مساهمات صغتَة نسبياً من قبل عدد كبتَ نسبياً 
(. كما يعُرف Beaulieu et al, 2015, p 3وباستخدام الانتًنت، ومن دون الوسطاء الداليتُ الدعتادين )

أو مؤسسة أو منظمة غتَ ىادفة  يقوم من خلبلو ئخص بأنو نوع من الدساهمة في نراط معتُ عبر الانتًنت،
ستوى التعليمي ودرجة التجانس والعدد، أئخاص يختلفون من حيث الد على جماعاتللربح بعرض مرروع معتُ 

 ,Abdullah and Oseniوترارك الجماعة في الدرروع عبر الدساهمة بالدال أو الدعرفة أو العمل والخبرة )
2017, p 225.) 

، لا تعتمد على الوساطة الدالية الدعروفة والدمارسة ةآلية تدويل مستحدثبأنو تمويل الجماعي اليدكن تعريف لشا سبق و 
عتمد على الانتًنت. ويهدف إلى تعبةة الأموال وتدويل الدراريع ك والدؤسسات الدالية الأخرى، بل تن قبل البنو م

التي يبادر بها أئخاص أو مؤسسات تجارية أو منظمات ختَية. ويتم تدويل الدرروع عبر مساهمات صغتَة من قبل 
 تكون بالدال أو الدعرفة أو الخبرة والعمل.  عدد كبتَ من الأئخاص الدتحمستُ للمرروع، والدساهمة إما أن

ومنصات التمويل الجماعي ىم وسطاء  منصات مصممة لذذا الغرض الخاص،التمويل الجماعي عبر  وتتم عمليات
إلى  الاستثمار )يطلق عليهم الداعمون( على الانتًنت يعملون على تسهيل تحويل الأموال من الراغبتُ في التبرع أو

. وظهرت العديد من ىذه الدنصات خلبل السنوات )يطلق عليهم الدؤسسون( والمحتاجتُ لرؤوس الأموالالباحثتُ 
مرروعو على الداعمتُ المحتملتُ، عبر نرر إعلبن فكرة القليلة الداضية، ومن خلبلذا يقوم مؤسس مرروع بعرض 

إذا وجد مقابل.  ي سيحصل عليو الداعموالدقابل الذ يبتُ فيو مبلغ التمويل الدطلوب، وسبب الحاجة إلى التمويل،
عي، ويكترف الأئخاص الدراريع عبر مواقع التواصل الاجتماعي أو من خلبل تصفح مواقع التمويل الجما

تُ المحتملتُ الآخرين، وفي حالة اقتناع الرخص بالفكرة وأراد الدساعدة في داعموال ويدكنهم التفاعل مع الدؤسس
لدرروع بتقدنً مساهمة مالية عبر موقع التمويل الجماعي. وعادة ما يكون الدبلغ تحقيق الدرروع، يستطيع دعم ا

الدقدم من الداعم الواحد صغتَاً نسبياً مقارنة بالاحتياجات التمويلية الكلية للمرروع. وتعمل جميع الدنصات على 
خلبل الفتًة الزمنية رفعو ستهدف أساس مبدأ "الكل أو لا ئيء"، بمعتٌ إذا لم تبلغ الدساهمات الدالية رأس الدال الد

 ;Mushthaq, 2017, p 89تُ وتنتهي حملة تدويل الدرروع )ترد كل الدساهمات لأصحابها الداعمالمحددة، 
Beaulieu et al, 2015, p 3 .) 
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 أنواع التمويل الجماعي:. 2.1
 WB et al, 2015, p 53; Abdullah and)الجماعي من التمويل رئيسة توجد أربعة أنواع 

Oseni, 2017, p 226);  

 التمويل الجماعي القائم على التبرع: 1.2.1
يقوم  عبر مساهمة في ئكل ىبة، أيأو الدرروع الدبادرة  يساند الداعمفي التمويل الجماعي القائم على التبرع 

عائد أي الحصول على أو انتظار ، دون توقع أو لأسباب اجتماعية بدافع فعل الختَالدمول بالتبرع بمبلغ من الدال 
 .في الدستقبل أو ربح كان

 التمويل الجماعي القائم على المكافأة:. 2.2.1
في التمويل الجماعي القائم على الدكافأة، يقوم الدمول أو الداعم بتمويل مرروع للحصول على عائد غتَ مالي، 

ئهادة تقدير، أو عينة من ، مثل; ىدية، أو الدرروع صل الداعم على تعويض رمزي مقابل مساندتو للمبادرةيحأي 
قبل )نت  مسبقاً . ويعتبر التمويل الجماعي القائم على الدكافأة وسيلة لشتازة لبيع الدنتجةأو الخدمة الد السلعة
 .ك الدنت لصلبت البيع لإنتاج ذواستخدام متح ،(إنتاجو

 التمويل الجماعي القائم على الإقراض:. 3.2.1
على ، فإن التمويل الجماعي القائم الاجتماعيةو تَية الخطبيعة ا المغلب عليهيتُ السابقفي حتُ أن النوعتُ 

أو صغتَة  لدستثمرين قروضاً لرركات نائةةجماعة ا نح من خلبلوتدو ، بالدرجة الأولى الإقراض ىو وسيلة استثمارية
 الدالإلى جانب استًداد رأس  ،في ئكل فوائدعلى دخل دوري ثابت مقابل الحصول  أعمالذا،وسيع الحجم لت
 . أو الدقرض الدستثمر

 ة:ويل الجماعي القائم على المساهمالتم. 4.2.1
الحجم  ةة وصغتَ ائةلرركات النمن ناحية أن دعم جماعة الدستثمرين ل التمويل الجماعي القائم على الإقراض يربو

القائم على الدساهمة الدمول من الحصول على يدكٍّن التمويل الجماعي و مقابل الحصول على عائد مالي. يكون 
 الأرباح المحققة.  دخل نات  عن توزيعو  ،تعويض في صورة عدد من أسهم مرروع الدؤسس

 :العالم حول تطورات التمويل الجماعي. 3.1
 جم التمويلبلغ ح، فقد 3122ئهد حجم التمويل الجماعي حول العالم نمواً متزايداً من سنة لأخرى منذ العام 

 من رؤوس الأموال عبربلغ الد افع ىذمليار دولار أمريكي، وقد تم ر  3,8قيمة  3123العالم سنة  الجماعي في
سنة  ، وىي نسبة تزيد عن معدل النمو الدسجل%92بنسبة أكثر من مليون حملة، مسجلًب بذلك معدل نمو 

في زيادةً الجماعي  عرف حجم التمويلبعدىا و . (Massolution, 2013) %75والدقدر بنسبة  3122
، ليبلغ حجم الأموال الدرفوعة من 3126و 3123خلبل الفتًة الدمتدة بتُ  بأكثر من الضعف كل سنة قيمتو
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مليار دولار أمريكي، كما ىو موضح في الجدول  45قيمة  3126سنة العالم قبل صناعة التمويل الجماعي في 
 الآتي;

 مليار دولار أمريكي(، 2115-2112) يحجم التمويل الجماعي العالم: 1الجدول رقم 
2112 2113 2114 2115 
3,8 7,2 27,3 45,5 

Source: http://crowdexpert.com/crowdfunding-industry-statistics/ 

رؤوس الأموال  يل الجماعي يقدم فرصاً حقيقية لتعبةةالتمو رغم أن و فيما يتعلق بمعدل النمو حسب الدناطق،  
في شمال أمريكا وأوروبا  3123سنة ، فإن رؤوس الأموال الدرفوعة وخاصة النامية من الدولبالنسبة لعدد كبتَ 

مليار  2,7حجم التمويل الجماعي في شمال أمريكا  حيث بلغخرى، الأناطق الدتفوق بكثتَ الأموال الدرفوعة في 
، فقد 3126أما في سنة  .(Massolution, 2013) مليون دولار أمريكي 56: دولار أمريكي، وفي أوروبا

عرف حجم التمويل الجماعي ارتفاعاً كبتَاً في قارة آسيا، جعلها تتخطى القارة الأوروبية وتصبح ثاني أكبر سوق 
فيها لزدوداً فيبقى حجم التمويل الجماعي ، لرتمعةبالنسبة للمناطق الأخرى . و أمريكاشمال للتمويل الجماعي بعد 
 مليون دولار أمريكي، كما ىو موضح في الجدول الآتي; 311ولم يتجاوز لرموعو 

 دولار أمريكي( مليون، 2115حسب المناطق ) تقسيم حجم التمويل الجماعي العالمي: 2الجدول رقم 
 أفريقيا أوقيانوسيا جنوب أمريكا  أوروبا آسيا أمريكاشمال 

28.311  21.651  7.591 96,85 79,7 35,27 
Source: http://crowdexpert.com/crowdfunding-industry-statistics/ 

 مع الشريعة: مويل الجماعي المتوافقالت. 2
ما كان ينتظر منها تحقيقو، بمعتٌ  تستطيع من خلبلذا تحقيقللمالية الإسلبمية  فرصة حقيقيةاعي يدثل التمويل الجم

الدزج بتُ منفعتي التنمية الاجتماعية والفرص الاستثمارية، بالاعتماد على مبدأ تقاسم الربح والخسارة بتُ ئريحة 
 الحسنة والتبرعات،، وكذلك القروض (WB et al, 2015, p 55) واسعة من الدستثمرين ورواد الأعمال

 ,Marzban and Asutay) ما يلي، وترمل متعددة من وجهة مالية إسلبميةمزايا التمويل الجماعي ف
2012, p 29); 

، وىو ما تديز بو النموذج الحسن فقط( والتبرعوالإقراض ) الربح والخسارة الدراركة في على يقوم التمويل الجماعي* 
 الأصلي للمالية الإسلبمية.

 .الدؤسسات الصغتَةوأصحاب  للوصول إلى رأس الدال بالنسبة لرريحة واسعة من رواد الأعمال قنوات ريوف* 
الدستثمرين الصغار ومتوسطي الحجم، وإمكانية بلوغ عدد كبتَ من خلق فةة جديدة من الأصول تناسب أكثر * 

 .والدالضتُ المحليتُ والدوليتُالدتبرعتُ 

http://crowdexpert.com/crowdfunding-industry-statistics/
http://crowdexpert.com/crowdfunding-industry-statistics/
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 .القدرات البررية لزلياً ر والحفاظ على ترجيع الابتكا* 
 .وتوسيع الدؤسسات الصغتَة خلق الرغل من خلبل تأسيس ئركات نائةة* 
طرح عروض أولية للبكتتاب العام في  علىترجيع الو  كبتَة،  دعم نمو الدراريع التجارية لتصبح مؤسسات* 

أسواق الأسهم في الدول عن اً غائبة تدامالتكنولوجيا والصحة، والتي تعتبر  ;مثل ،قطاعات حديثةالدستقبل داخل 
  الدسلمة، وىو ما ستَفع من فرص التنويع لدستَي الصناديق الاستثمارية.

إطار تنظيمي  ، ينبغي وضعا ىذا النمط من التمويل الدستحدثالفرص التي أوجدىبركل جيد لاستغلبل و 
الدول الدسلمة، وذلك بالأخذ بعتُ الاعتبار طبيعة ىذه أسواق للتمويل الجماعي يتلبءم مع خصوصيات 

في عملية  ذات الدصلحةف الأطراف ختللد بالنسبةالأسواق، والأىم من ذلك توافق الأدوات الدالية مع الرريعة 
لضمان التوافق مع الرريعة ينبغي على التمويل الجماعي و (. Marzban et al, 2014التمويل الجماعي )

 ;(WB et al, 2015, p 55-56) لآتيةتلبية الرروط ا
 من قبل لرلس ئرعي أو مسترار ئرعي.التمويل الجماعي منصة يجب أن تضبط أعمال * 
 أن يكون الاستثمار مسؤولاً اجتماعياً. يجب* 
يجب أن تدارس الرركات النائةة نراطها في إطار الأعمال التجارية الدتوافقة مع الرريعة، وأن لا تولد الدخل * 
 مصادر غتَ متوافقة مع الرريعة.من 
تًاض أو الإيداع لن تقوم في الدستقبل بالاقيجب تحديد قيود قانونية واضحة للتأكد من أن الرركة النائةة * 

لترمل نراطات غتَ  اخدماتها و منتجاتهع تركيلة يفي أدوات لا تتوافق مع الرريعة، أو توس ثماربفوائد، أو الاست
 متوافقة مع الرريعة.

 يجب تصميم ىيكل الدساهمتُ ومتطلبات حماية الدستثمرين بركل يدكن من التقيد بمبادئ الرريعة.* 

 :مويل الجماعي المتوافق مع الشريعةمنصة "شكرة" للتدراسة حالة  .3
 سيتم التطرق للآتي; ة في لرال التمويل الجماعي الدتوافق مع الرريعة،لدراسة ىذه التجربة الدتميز 

 :"منصة شكرة" وخصائصها وإنجازاتها. نشأة 1.3
استوحت مبادرة "ئكرة" اسمها من عبارة "ئارك فكرة"، وىي منصة قائمة على التمويل الجماعي بما يتوافق مع 
الأنرطة الإضافية لدرحلتي ما قبل وما بعد التمويل، لزيادة نسبة لصاح الرركات النائةة، وضمان الامتثال لأحكام 

، على يد سبعة مؤسستُ ينتمون إلى قطاعات 3123"ئكرة" بمصر في نوفمبر عام الرريعة. وقد انطلقت 
وتتطلّع "ئكرة" إلى التوسع والوصول لبلدان  تَان والاستثمار والقطاع الدصرفي.عديدة، ترمل; التكنولوجيا والط
 (.Gabr, 2013) منظمة الدؤتدر الإسلبمي وأفريقيا

 لرركات النائةة التي تعتبر كبتَة جداً بالنسبة لحاضنات الأعماللسد فجوة تدويل امنصة "ئكرة" جدت وُ 
(incubators)يتًاوح و  ، وعالية الدخاطر بالنسبة للبنوك.، وصغتَة جداً بالنسبة لرركات رأس مال الدخاطر
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بتُ والدؤسسات متوسطة وصغتَة الحجم للرركات النائةة "ئكرة" منصة من قبل التمويل الدمنوح حجم 
راركة الدراركة أو الد تمويل في صيغةىذا العلى الرركات دولار أمريكي، وتحصل  311.111و 31.111

 . (WB et al, 2015, p 57) تناقصةالد

وتتسم "ئكرة" ببعض الخصائص تديزىا عن منصات التمويل الجماعي الأخرى، حيث تعتمد على ئبكة مغلقة 
تتزايد بناءً على توصيات وطلبات من الدستثمرين داخل ىذه من الدستثمرين الأفراد والمجموعات والدؤسسات، التي 

بالثقة فقط إلى الرركات  الربكة. وتضمن ىذه الصورة من التمويل الجماعي وصول الدستثمرين الجادين والجديرين
وتختلف "ئكرة" أيضاً من ناحية أنها تحصل على تعويض في صورة أسهم الرركة  .(Gabr, 2013)النائةة 
بدلًا من تحميل نسبة ثابتة من رأس الدال الدرفوع، كما ىو الرأن بالنسبة للممارسات الدعتادة في  ،الدمولةالنائةة 

ويعزز الثقة  ،منصات التمويل الجماعي التقليدي. وىو ما يضمن تقاسم الربح والخسارة بتُ جميع أصحاب الدصالح
نائةة الناجحة مع مصالح الدستثمرين ورواد في ئبكة "ئكرة" كرريك تتوافق مصلحتو في اختيار الرركات ال

بذل العناية اللبزمة والرقابة و الأعمال. ويتم تحميل رسوم دنيا لتوفتَ خدمات ترمل مساعدة خطة العمل، 
(shekra.com/en/howitworks.php)   . 

ة الدستثمرين منصة "ئكرة" تحقيق إلصازات بارزة خلبل فتًة وجيزة، فبعد سنة من إنرائها ضمت ئبك ستطاعتوا
مستثمراً داخل وخارج مصر، وبالإضافة إلى ذلك تم إبرام عدد من الاتفاقيات  71الدغلقة لدى "ئكرة" أكثر من 

مع أفراد ومؤسسات ولرموعات للبنضمام إلى ئبكة الدستثمرين. وفيما يتعلق بالرركات النائةة، تجاوز عدد 
يق العمل بالاجتماع برؤساء تلك الرركات لاختيار تسجيل، وقام فر  211التسجيلبت التي تلقتها "ئكرة" 
قامت بتمويل كانت منصة "ئكرة" قد   3126وفي سنة  .(Gabr, 2013)الرركات النائةة الدؤىلة وإعدادىا 

 .(WB et al, 2015, p 57) سبع ئركات نائةة عبر لستلف الصناعات

سنة  من قبل بنك أبو ظبي الإسلبمي"جائزة الدبادرة الدالية الأخلبقية" حصلت "ئكرة" على  ،من ناحية أخرى
في قمة الاقتصاد تنمية الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة ل " كأفضل مبادرة"جائزة الاقتصاد الإسلبمي، و3124

 . (/shekra.com/en) بدبي في الإمارات العربية الدتحدة الإسلبمي العالدي

 الجماعي المتوافق مع الشريعة: . إطار "شكرة" للتمويل2.3
نظراً إلى أن الاستثمار الجماعي ىو أداة مالية جديدة داخل أسواق منطقة الررق الأوسط وشمال أفريقيا، فقد 

سواق، وىو ما أدى الأ ىذه قامت "ئكرة" بتطوير إطار عمل خاص للتعامل مع الخصائص والفرص الدتاحة في
  .وعمليات الاستثمار الرركاتو  إلى إعادة تعريف جماعة الدساهمتُ
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 . جماعة المساهمين والشركات:1.2.3
تعتمد منصة "ئكرة" على لرموعة واسعة ومتنوعة من الدساهمتُ لتمويل الرركات النائةة، ترمل الأفراد 
ود والدؤسسات، وذلك في إطار ئبكة مغلقة من الدستثمرين بدلًا من الاعتماد على مساهمتُ من العامة، نظراً للقي

التنظيمية في منطقة الررق الأوسط وشمال أفريقيا. وتتكون جماعة الدساهمتُ الأفراد من الدقيمتُ والدغتًبتُ الذين 
يستثمرون في بلدانهم الأصلية، وتقدم ىذه الجماعة مساهماتها بركل أساسي في صورة أسهم، وفي بعض الحالات 

الاجتماعية. كما يدكن أن تتدفق كتلة أخرى من رؤوس الأموال  افي صورة قروض بدون فوائد بدافع أداء واجباته
للرركات النائةة من مساهمات جماعة الدؤسسات في صورة أسهم وقروض بدون فوائد، مثل; القروض التي تدنحها 

 .الدالضتُ الدوليتُقبل الدنظمات الحكومية ومنظمات التنمية الدولية، وتبرعات، مثل; التبرعات الدقدمة من 
ناحية أخرى، تديز منصة "ئكرة" بتُ الرركات النائةة والدؤسسات الصغتَة، لتوفتَ آليات التمويل التي تعكس  من

أصحاب الدؤسسات الصغتَة، مثل; الدطاعم والدزارع  فمن جهةأغراض وطموحات كل فةة على الددى البعيد. 
يع أعمالذم. وبالنسبة لدثل ىذه والرركات العائلية، يسعون بركل عام إلى البحث عن التمويل بهدف توس

الدراركة الدتناقصة بتُ صاحب الدرروع والجماعة، ويكون التخارج عن  استخدام عقدالأغراض من التمويل يتم 
طريق إعادة ئراء الأسهم من قبل صاحب الدرروع. وفي حالة الرركات النائةة ذات إمكانات النمو الكبتَ 

رة، فتتم ىيكلة العقود الخاصة بها على أساس الدراركة، والقروض الحسنة لضمان والدخاطر الدرتفعة في الدراحل الدبك
 (.Marzban et al, 2014التوزيع العادل لرأس الدال بتُ الدمولتُ في حالة تصفية الرركة )

 . عمليات الاستثمار:2.2.3
للحد من تباين الدعلومات بتُ  ،ة مراحلعدلى ع"ئكرة" للتمويل الجماعي إطار  يستند الاستثمار الجماعي داخل

 ,Marzban et al) الدستثمرين وأصحاب الدراريع، فضلًب عن فحص واختيار الدراريع الدتميزة التي يتم تدويلها
2014). 

بداية عملية التمويل الجماعي عبر منصة "ئكرة" تكون باكتراف رواد الأعمال، الذين لديهم أفكار مراريع 
"ئكرة" على وسائل متعددة للوصول إلى رواد الأعمال الرباب،  تعتمدوالدساندة. و متميزة تستحق الدعم 

ترمل; مبادرة رائد الأعمال بالتسجيل على موقع الدنصة، وتنظيم الفعاليات والتظاىرات الخاصة بالرركات 
، إلى جانب (shekra.com/en/howitworks.php)النائةة، واستخدام وسائل التواصل الاجتماعي 

يقوم فريق "ئكرة" بتقييم الإمكانات الكامنة بعدىا  .(Gabr, 2013) عات، والرركاءروض الدتجولة بالجامالع
، وإعطائها النقطة الدلبئمة التي تعرف "بنقطة ئكرة". الراغبة في التمويل عبر "منصة ئكرة" للرركات النائةة

 "نقطة ئكرة" لتعتبر مؤىلة للتمويل عبر الدنصة.من الدطلوب ويجب أن تحصل الرركات النائةة على الحد الأدنى 
مهارات ومتطلبات وب من "نقطة ئكرة"، لكنها تفتقد أما الرركات النائةة التي استوفت الحد الأدنى الدطل

النراط الأساسية، فيتم تعزيزىا من خلبل مساعدتها في وضع لسطط أعمال، وتدريب فريق العمل حول أساسيات 
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رية عبر دروس مكثفة مقدمة من قبل خبراء الربكة أو ئركائها الدختصتُ في التعليم قيادة الأعمال التجا
  والتدريب.

على بوابة الربكة  ايتم نرر إعلبنه، صبح الرركة النائةة مستعدة لدواجهة الجماعةما تعندفي الدرحلة الثانية، أي 
التمويل بنجاح  نتهي حملةالالكتًونية، والتًوي  لذا عبر خدمات ئبكة التواصل الاجتماعي الخاصة بالدنصة. وت

 خلبل الددة الزمنية المحددة. رفعو عندما تحصل الرركة النائةة على إجمالي مبلغ التمويل الدستهدف 

ت القانونية اللبزمة لتوثيق نقل الأسهم من الرركات النائةة إلى تجري ئبكة "ئكرة" العمليا في الدرحلة الأختَة،
الدستثمرين، إلى جانب إمضاء اتفاقية مساهمة بتُ الدستثمرين ورائد الأعمال، اتفاقية تحكم العلبقة بتُ الطرفتُ 

.  وترمل ىذه الدرحلة (shekra.com/en/howitworks.php)وتحدد واجبات وحقوق كل طرف 
 .(Gabr, 2013) إعداد التقارير والدراقبة والإرئاد والتمثيل الدستمر في لرلس الإدارةلأموال و تحويل اأيضاً 

 في الرسم البياني الآتي; يدكن تلخيص إطار "ئكرة" للتمويل الجماعي الدتوافق مع الرريعة و 
 : إطار "شكرة" للتمويل الجماعي المتوافق مع الشريعة.1الرسم البياني رقم 

 
 .Marzban et al, 2014 المصدر:
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 :للتمويل الجماعي المتوافق مع الشريعة "شكرة"تحديات منصة  .3.3
 ;ما يلي ، أهمهاعامة وأخرى خاصة عدة تحديات"ئكرة" منصة تواجو    

 . ضعف البنية التحتية التكنولوجية:1.3.3
تعتبر البنية التحتية التكنولوجية حجر الزاوية لنمو التمويل الجماعي، فهو يعتمد على اتساع الاتصال بالانتًنت 
ومواقع التواصل الاجتماعي، واتساع الاعتماد على الدفع الالكتًوني، والدعالجة القانونية للصفقات عبر الانتًنت 

(WB et al, 2015, p 59) . 

ة السكان غتَ متصلون بربكة الانتًنت، وىو ما يخلق صعوبات لرواد الأعمال من ناحية بلوغ أغلبي في قارة أفريقيا
الدمولتُ وإقامة ئبكة علبقات مع الداعمتُ، وبالتالي عدم الاستفادة من الدزايا الأساسية والفرص التي أوجدىا 

الانتًنت تكنولوجيا عدما أصبحت تحسن ىذه الوضعية، بالتمويل الجماعي. والدلبحظ في السنوات الأختَة بداية 
لنسبة لدعدل اختًاق وبا(. CGAP, 2017, p 27) أفريقيا عدد أكبر من سكانوالذواتف الذكية في متناول 

دول الجداً مقارنة ب بقى متًاجعاً ، غتَ أنو ينمواً كبتَاً  فقد ئهد الانتًنت داخل منطقة الررق الأوسط وأفريقيا
الررق  % من عدد السكان وفي46,3معدل اختًاق الانتًنت في أفريقيا بلغ  3128سنة  في ف، الدتقدمة

شمال أمريكا % في 6:و في أوروبا %96,3%، مقارنة بمعدل 75,6الأوسط 
(internetworldstats.com/stats.htm) . 

وسائل الدفع ة ثانية، تعتبر الددفوعات الالكتًونية التحدي الرئيس الآخر للدول النامية، فهناك نقص في من جه
الالكتًوني بمختلف أنواعها والتي بإمكانها تخفيض تكاليف معاملبت التمويل الجماعي، كما أن استخدام بطاقات 

 في ىذه الدول. كثتَاً   الائتمان والتحويلبت الدصرفية عبر الانتًنت منخفض

لأهمية في أداء التمويل الجماعي لدوره ، يعد إبرام عقود على الانتًنت لذا طبيعة قانونية عاملًب بالغ اثالثة ومن جهة
على أكمل وجو، ففي دول مثل مصر وماليزيا، لكي يتم تأسيس ئركة وتسجيل حقوق الدساهمتُ وإعداد الوثائق 

 وتقدنً عدة وثائق قانونية خارج الانتًنتالقانونية، يجب على مستثمري التمويل الجماعي القيام بعدة إجراءات 
(WB et al, 2015, p 59). 

 . غياب الإطار التنظيمي:2.3.3
، اأفريقيا عموماً من غياب الإطار الدنظم لعملياتهشمال تعاني صناعة التمويل الجماعي في منطقة الررق الأوسط و 

ويل حيث تنرط منصة "ئكرة" في ظل غياب قوانتُ تنظم عملياتها، وغياب التًخيص بممارسة نراط منصة تد
وىو ما تم معاينتو من  .الاستثمار والاحتًاز من الدخاطر غياب قواعد تنويع، وكذلك جماعي من قبل السلطات
  خلبل تصفح موقع الدنصة.
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في بعض الدول التي عرفت تنمية التمويل الجماعي تم وضع إطار تنظيمي لضبط ىذا النراط، فعلى سبيل الدثال 
لذا بالنراط من قبل "ىيةة الأوراق ، وىي منصة تدويل جماعي بالدساهمة في ماليزيا، مرخص (ataplus)منصة 

الدالية الداليزية"، وىي سلطة الإئراف على الأسواق الدالية بماليزيا، ويؤطر نراطها لرموعة من القوانتُ، على 
رأسها; قانون الخدمات والأسواق الدالية، والإطار التنظيمي الدقتًح للتمويل الجماعي، وقانون الإمضاء الرقمي، 

علومات الخصوصية، وغتَىا من القوانتُ. وتدنع قواعد الاحتًاز الدستثمرين الصغار عبر منصة وقانون حماية الد
(ataplus)  دولار أمريكي( في إصدار واحد،  2.311رلصيت ماليزي )حوالي  6.111من استثمار مبلغ يفوق

، إلى جانب استفادة رلصيت ماليزي 61.111كما لا ينبغي أن يتجاوز الدبلغ الإجمالي الدستثمر خلبل السنة 
جميع الدستثمرين من فتًة "إعادة النظر أو التمعن في القرار" لددة ستة أيام بعد إتدام عملية الاستثمار أو الدساهمة، 

-ataيدكنهم خلبلذا العدول عن قرارىم وسحب أموالذم، إذا تغتَ رأيهم خلبل تلك الفتًة )
plus.com/legal.) 

 الشفافية:نقص . 3.3.3

وعلى ىذا الأساس فإن الدور الرئيس لدنصات التمويل توفتَ مزيد من الرفافية، رادفاً لالتطورات التكنولوجية م تعد
تملتُ( حول الدؤسس والدرروع، ورفع ئفافية المحاليتُ أم سواءً الحوفتَ معلومات دقيقة للداعمتُ )الجماعي ىو ت

ولكن في بعض حالات التمويل اتخاذ قرارىم عن دراية.  عملية التمويل والقائم عليها، حتى يتمكن الداعمون من
بالنسبة لنوعية  سواءً لمعلومات، القدرة على الوصول لتحد الدواقع الالكتًونية من يحدث العكس، حيث الجماعي 

فإن التكنولوجيا توفر الرفافية ولكن بالنسبة لبعض  ل ىذه الحالات. وفي مثالفةات التي تحصل عليها الدعلومات أم
 (.Beaulieu et al, 2015, p 4الدعلومات فقط ولبعض أصحاب الدصالح )

صفح الدوقع، وىي "منصة ئكرة"، فإن الدعلومات حول الدراريع وعمليات التمويل غتَ متوفرة تداماً لدت فيما يخص
موض  وحتى طريقة الانتساب لربكة الدستثمرين فيها غالدستثمرين. ة وحكر على الدنتسبتُ لربكة لزاطة بسرية تام

من قبل "مستثمري الربكة"، وذلك راجع لاعتبارات تتعلق  كبتَ، حيث يتم اقتًاح عضوية الدستثمرين الجدد
التمويل د كما أن الدعلومات الدتعلقة بالدراريع الدمولة والدراريع قي  الدستثمرين والأطر التنظيمية،ومصداقية بجدية 

  غتَ متوفرة على الدوقع.

ستثمرين ىو أمر حسب دراسة "لرلس الخدمات الدالية الإسلبمية" فإن عمل منصة "ئكرة" كربكة مغلقة من الد
الدنصات الأخرى التي تم الإطلبع ف (،IFSB, 2017, p 120بالنسبة لدنصات التمويل الجماعي ) غتَ مألوف

– تسمح لأي ئخص كان( على سبيل الدثال لا الحصر beehive.aeو ata-plus.comمثل; )عليها 
ية ومقر لذو الدنصة وتقدنً وثائق إثبات اعلى  ستثمار عبرىا من خلبل التسجيلالا -تتوفر فيو بعض الرروط

لدراريع الدمولة كذلك ىناك قائمة با  ع عليها أي ئخص.طلّ وى الدخل، وىي إجراءات يدكن أن يالإقامة ومست
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معلومات عامة  أنها يدكن أن يطلّع عليها أي ئخص، ورغم مات الخاصة بهاويل إلى جانب الدعلو وقيد التم
 .  الدعروضة للتمويل رة ئاملة حول الدراريعفك وتسمح بتكوين ،مفيدة للغايةوملخصة غتَ أنها 

  ة:يعالشر  الحوكمة. 4.3.3
أو خضوعها  ا مع الرريعةنراطاته توافقالتي تضمن بها كيفية التفاصيل حول أية متصفح موقع "ئكرة" لا يجد 

 الدوقععلى  ىاللئئراف والرقابة من قبل لرلس أو مسترار ئرعي. وما يدل على مراعاة الدنصة للرريعة ىو ذكر 
روج مؤسسو جهات تدعم الاقتصاد الإسلبمي، وكذلك من قبل  قدمت لذاعلى جوائز إسلبمية أنها حصلت 

سجلت دراسة "لرلس الخدمات الدالية الإسلبمية" و الجرائد والدؤتدرات. اعي الرريعة عبر تر  لى أنهاالدنصة لدقاربتهم ع
 بذلكوالأمر الوحيد الذي يوحي  ة،مع الرريع ةتوافقمنصة موىي ، (ataplus)نفس الدلبحظة فيما يخص منصة 

فيها. أما بالنسبة لدنصة التمويل  الدخولعمال الباحث عن التمويل ىو قائمة النراطات التي لا ينبغي لرائد الأ
والتي تتبع مقاربة ثنائية، حيث تعرض  العربية الدتحدة الدتواجدة في الإمارات (beehive)الجماعي بالإقراض 

وأسلوب التمويل الإسلبمي موضح بركل مفصل للغاية على موقع الدنصة  وإسلبمية،أساليب تدويل تقليدية 
(IFSB, 2017, p 120.) 

خيار تحديد رغبتو في تُ والتقليديتُ، من خلبل إعطاء الدستثمر بتُ الدستثمرين الإسلبمي (beehive)منصة  زتدي
للتأكد من  ،يتم فحص جميع طلبات التمويل للرركات بركل دقيقو  فقط. تدويل الرركات الدتوافقة مع الرريعة

يتم  ا كذلكوإذا كان الدنصة يتوافقان مع الرريعة،ة من أن نراطاتها التجارية وكيفية استخدامها للؤموال الدرفوع
الرركات. ويعتمد  تقدنً عروض لتمويل تلكسمح للمستثمرين الإسلبميتُ تعيتُ طلبها كمتوافق مع الرريعة، ويُ 

"منصة مراحةة السلع". وقد  على عقد الدراحةة بواسطة (beehive)منصة تمويل الدتوافق مع الرريعة عبر ال
على ئهادة اعتًاف بتوافق عملية فحص الرركات وأساليب التمويل مع الرريعة  (beehive)منصة حصلت 

من قبل البنك الدركزي البحريتٍ، وتتعلق عملية الفحص بالعمليات لو من قبل "مكتب الدراجعة الررعية" الدرخص 
 (.beehive.ae/faqsة )يالإدار ثائق والنراطات التجارية و الترغيلية للرركات والو 
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 الخاتمة
، يدكن أن تستفيد منها ئريحة واسعة من صغار لرريعة آلية تدويل واستثمار بديلالتمويل الجماعي الدتوافق مع ا

الدستثمرين ورواد الأعمال والقوى العاملة داخل منطقة الررق الأوسط وشمال أفريقيا، من خلبل ما توفره من 
ديل لإنراء ئركات جديدة وتوسيع الرركات الصغتَة، وخلق الرغل لامتصاص البطالة، وتحقيق مصدر تدويل ب

عوائد مرضية تتلبءم مع حجم الددخرات ودرجة الدخاطر للمستثمرين الصغار، لساطر يدكن تخفيضها عبر آلية 
وسط وشمال ة الررق الأالتنويع. وعلى ىذا الأساس قامت منصة "ئكرة" التي تعد من أبرز الدبادرات داخل منطق

ولقد قام مؤسسو الدنصة بتطوير إطار تدويل جماعي خاص بهذه الدنصة نظراً للقيود التنظيمية،  أفريقيا في ىذا المجال،
إطار سمح لدنصة "ئكرة" بالتغلب على العوائق التنظيمية، والنراط داخل بيةة أعمال غتَ منظمة، لكنو من ناحية 

أعمالذا. وإلى جانب غياب الإطار التنظيمي، فإن منصة "ئكرة" تواجو عدة تحديات أخرى قيَّد نراطها وتوسع 
أخرى، أهمها; ضعف البنية التحتية التكنولوجية، ونقص الرفافية، وغياب إطار واضح للحوكمة الررعية. ومن 

 .أعمالذاير الدتوقع أن التغلب على ىذه التحديات سيفتح آفاقاً واسعة أمام منصة "ئكرة" لتوسيع وتطو 
 النتائج:

والتمويل الجماعي، والتعاملبت القائمة على الرريعة الإسلبمية، من ئأنو أن  ن الدزج بتُ التكنولوجيا الحديثةإ
ورواد الأعمال في منطقة الررق الأوسط يحدث نقلة نوعية في خدمات الدالية الإسلبمية الدوجهة لصغار الدستثمرين 

الدنافع لا يدكن بلوغها إلا في حالة التغلب على التحديات التي يواجهها التمويل غتَ أن ىذه . وشمال أفريقيا
 الجماعي الدتوافق مع الرريعة، وأبرزىا;

* ضعف البنية التحتية التكنولوجية النات  عن لزدودية الاتصال بالانتًنت، وقلة وسائل الدفع الالكتًوني، وغياب 
 نت.الدعالجة القانونية للصفقات على الانتً 

* غياب الإطار القانوني الدنظم لنراط التمويل الجماعي، وىو ما يحد من قدرة الدنصات القائمة للتمويل الجماعي 
الدتوافق مع الرريعة على تطوير أعمالذا وزيادة نراطها، كما لا يرجع ولا يحفز على التوسع في إنراء منصات 

 ستثمرين الصغار.أخرى تلبي احتياجات عدد أكبر من رواد الأعمال والد
 ، أهمها;خاصة ، تواجو منصة "ئكرة" تحديات أخرىوإلى جانب التحديات العامة السابقة

، والدتعلقة بالرركات الراغبة النقص الكبتَ في كمية ونوعية الدعلومات والبيانات الدتوفرة على موقع منصة "ئكرة"* 
 ما أثر كثتَاً على ئفافيتها.، وىو وعمليات الاستثمار والتمويل في التمويل عبر الدنصة

ضمن ي ،وما يرملو من ىيةة استرارة أو رقابة ئرعية وإجراءات عملية ،غياب إطار واضح للحوكمة الررعية* 
 مع الرريعة.      عبرىا توافق نراط منصة "ئكرة" والرركات الدمولة 
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 الاقتراحات:
 على ضوء النتائ  السابقة يدكن صياغة الدقتًحات الآتية;

عبر توسيع الاتصال بالانتًنت ورفع  منطقة الررق الأوسط وشمال أفريقيافي تطوير البنية التحتية التكنولوجية  *
لزيادة الدستثمرين المحتملتُ عبر الانتًنت، ولتقليل ية، ع الالكتًوني في الدعاملبت الدالجودتو، واستخدام وسائل الدف

 مع الرريعة.  التكلفة الإجمالية للتمويل الجماعي الدتوافق
ن تقنيات التحقق من وغتَىا م ،* جعل الدعاملبت القانونية عبر الانتًنت لشكنة من خلبل وسائل التوقيع الرقمي

ومن ئأن ذلك رفع قيمة الخدمات الأساسية الدعروضة من قبل منصات التمويل الجماعي الدتوافق  صحة البيانات.
 مع الرريعة. 

ويررف عليو، وذلك من خلبل سن قوانتُ الدتوافق مع الرريعة وضع إطار قانوني ينظم نراط التمويل الجماعي  *
تخص عمليات الاستثمار والتمويل الجماعي، وقوانتُ تخص عقد الصفقات وتسوية الددفوعات الكتًونياً، وكذلك 

 ماية خصوصية الدتعاملتُ.   لحقوانتُ 
برأن  ،من الدستثمرين والداعمتُولفةات أوسع  ها،منصة "ئكرة" على موقعقبل توفتَ معلومات أكثر من  *

 .   الراغبة في التمويل عبر الدنصة وأالرركات الدمولة كذلك و  ،الاستثمار والتمويل
ومعايتَ يتكون أساساً من ىيةة استرارة أو إئراف ئرعي  ،منصة "ئكرة" وضع إطار للحوكمة الررعية من قبل *

توافقها مع الرريعة. ويعتبر الإفصاح عن ىذا  للتأكد من، وإجراءات فحص الرركات وعملياتها ائهاتعيتُ أعض
الإطار على موقع الدنصة عاملًب ىاماً في زيادة ثقة الدستثمرين ورواد الأعمال بخصوص توافق نراط منصة "ئكرة" 

 مع الرريعة.  
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