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  االإلخص:

ل الجماعي هإخذتهذف هزه الذساظت بلى حعلُؽ الظىء كلى     ل البذًل في فشوعا الخمىٍ ودوسه في  ،صُغ الخمىٍ

ل  حلبئت الىفشاث االإالُت وجىحيهها لذكم اليعُج الصىاعي للماظعاث الصغيرة واالإخىظؼت، في ؿل هـام الخمىٍ

ل الجماعي. وخلصذ الذساظت بلى ؤن الخللُذي ل االإاظعاث الصغيرة و  هابدىامي دوس  جميزث صُغت الخمىٍ في جمىٍ

بلى غاًت مشخلت ما كبل الأصمت الصخُت، و التي جلُم بحمالا كلى ؤنها ججشبت هاؼئت باهؼلاكت االإخىظؼت مىز جلىِىه 

 .واكذة بالىـش بلى خذازت الخىحه لهزه الصُغت

ل الىـام البىيي   :ؤن الىخائج ؤهم وواهذ    الاكخصاد، بما في رلً االإاظعاث الفشوس ي هى االإهُمً كلى جمىٍ

ل الجماعي، هما ؤن الصغيرة و االإخىظؼت و ختى الى الاخصائُاث االإىحبت اؼئت، الأمش الزي ًدذ مً جىظم الخمىٍ

ل الجماعي في فشوعا، ما ًذٌ كلى اللذساث اليامىت لهزا حؽير بلى ؤن  ش صُغت الخمىٍ هىان بمياهُاث واكذة لخؼىٍ

لي االإعخدذر، بالىـش بلى ما ًىفشه مً مضاًا جىافعُت، حعمذ له بخىفير االإ لُت االإصذس الخمىٍ خؼلباث الخمىٍ

كلى غالبُت االإخصصاث االإالُت االإلبإة بهزه  PMEللماظعاث الصغيرة واالإخىظؼت بؽشوغ مِعشة، وخصىٌ 

ل الجماعي  الصُغت، مما ٌؽير بلى ػبُلت هزا الخماصج الفلاٌ بين جىلُفت   (. PME –) الخمىٍ

ل، اليلماث االإفخاحُت: ل حماعي همارج الخمىٍ  .الخجشبت الفشوعُت، ىظؼتاظعاث صغيرة ومخم، جمىٍ

 .JEL :G29 ;G21 ; M13جصيُف 
Abstract :  
  This study aims to shed light crowdfunding as a formula for alternative financing in France, and 

its role in mobilizing and directing financial savings to support the industrial fabric of SMEs, 

under the traditional financing system. The study concluded that the formula for crowdfunding 

was characterized by its growing role in SME finance from its codification to the pre-health crisis 

phase, which is assessed as an emerging experience with a promising breakthrough given the 

novelty of the orientation of the formula. The most important results were that the French 

banking system dominated the financing of the economy, including small, medium and even 

emerging enterprises, which limited the expansion of crowdfunding, the positive statistics also 

indicate that there are promising possibilities for developing the crowdfunding formula in France, 

indicating the potential of this emerging funding source, given its compititive advantages, 

allowing it to provide financing requirements to SMEs on concessional ters, and for PME to 

receive most of the financial allocations mobilized under this formula, indicating the nature of 

this effective combination of of (crowdfunding - PME) combinations. 

Key words: Funding models, crowdfunding, small and medium enterprises, the French 

experience. 

JEL classification : G21 ;G29; M13 .  
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 ملذمت:

ل مً االإجالاث التي ؼهذث اللذًذ مً الخؼىساث و الخغيراث االإعخمشة واالإخلاخلت     ٌلخبر مجاٌ الخمىٍ

ل االإعخدذزت،ؤًً للبذ مً خلاٌ رلً  التي ؼهذتها الاكخصادًاث اللاالإُت، دوسا ؤظاظُا  صُغ الخمىٍ

البذًلت راث ػابم غير في بػاس هزه الخؼىساث، لخلبُت و جلذًم خضمت مخىىكت مً االإىخجاث االإالُت 

ل الأمىاٌ و خذماث الخإمين،   جللُذي، و التي جخظمً خذماث االإذفىكاث واللملاث الشكمُت وجدىٍ

ل الجماعي بؽيل ملفذ للاهدباه ً بلذك وبداسة مدافف الثرواث هـشا ، و التي بشصث فيها مىصاث الخمىٍ

لُت فيلذساتها ل ت مً سئوط الأمىاٌ للماظعاث الصغيرة و االإخىظؼت،  الخمىٍ جلبُت الاخخُاحاث الظشوسٍ

ش آلُاث كمل مثل هزه  ؼإن رلً  الخلىُت،وكلى هزا الىدى ؤخزث اللذًذ مً الذوٌ مبادسة دكم وجؼىٍ

ل كلى كاجم الذولت اللذًذ فشوع ل االإاظعاث الصغيرة و االإخىظؼت ظيزً ا التي حلخبر ؤن الخىفل بخمىٍ

ت، و التي ؤولذ مً خلاٌ هزا االإىؼلم ؤهمُت باسصة  مً االإؽاول الاكخصادًت مم جدلُم ؤهذافها الخىمىٍ

ل الجماعي لخجعُذ اليعُج الصىاعي  ءا كلى ما ، بىاللماظعاث الصغيرة و االإخىظؼتلصُغت الخمىٍ

 ظبم ًمىً ػشح الدعائٌ الشئِس ي الخالي:

  ذعم اليعُج الصىاعي للمإظعاث معخحذثا ل بذًلا هل ًمىً أن ًصبح الخمىٍل الجماعي

 .؟فشوعافي  الصغيرة و االإخىظطت

 فشطُاث البحث:    

 ل :1الفشطُت لُت التي جخجاوص بها بمياهُاث الخمىٍ  الخىىىلىحُا االإالُت لذيها اللذساث الخمىٍ

 ؛الخللُذي

  ل الجماعي بذًل : 2الفشطُت لي مخياملالخمىٍ  ؛جمىٍ

  ل الجماعي له اللذسة كلى دكم االإاظعاث الصغيرة واالإخىظؼت: 3الفشطُت في  و الىاؼئت الخمىٍ

 .فشوعا

 البحثأهذاف 

ل البذًل للىمارج الخللُذًتبشصث خلاٌ الللىد الأخيرة جىحهاث خذًثت     ي في االإجاٌ االإال لصُغ الخمىٍ

هإخذ ؤهم مخشحاث الفترة الشاهىت، خُث هجذ دمج وجىُُف اللؼاق االإالي مم ما ٌلشف بالثىسة 

ل الصىاكُت الشابلت، كذ فخذ آفاكا واظلت ؤمام الباخثين للخىض في ملاسبت اظخخذام  همارج جمىٍ

ت ادساظت في مجاٌ االإاٌ والأكماٌ، الأمش الزي ٌؽير بلى ؤهمُت  معخدذزت لتي ػشؤث الخدىلاث الجىهشٍ

ل الجماعي ؤخذ ؤبشص هزه لزلً ٌعتهذف البدث جىاوٌ  .كلى الصىاكت االإالُت االإلاصشة صُغت الخمىٍ

مم الاظخذلاٌ ، الصُغ االإعخجذة، وؤهمُخه في دكم اليعُج الصىاعي للماظعاث الصغيرة واالإخىظؼت

 .بالخجشبت الفشوعُت
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 مىهجُت البحث

لاظخلشاض وجدلُل ؤهم الخؼىساث التي كشفتها  هج الىصفيمىجمّ ملالجت هزا االإىطىق باكخماد كلى    

ل الجماعي جدذًذ ؤبلاد رلً كلى الشفم مً هزلً جم الأخز بذساظت الخالت مً خلاٌ ، صُغت الخمىٍ

لُت في لُت للماظعاث الصغيرة ؤهمُخه فابشاص و االإجاٌ االإالي،  اللذساث الخمىٍ ي جىفير الاخخُاحاث الخمىٍ

 .في فشوعا واالإخىظؼت

 دواث الذساظتأ

ش الشظمُت كً مىصاث  جم الاكخماد في ؤدواث الذساظت كلى   حمم البُاهاث واالإللىماث مً الخلاسٍ

لت دوسٍت كبر الخؽ، للخمىً مً جدلُل مؽيلت البدث،  ل الجماعي في فشوعا، والتي جيؽش بؼشٍ الخمىٍ

 زم الخىصل لىخائج الذساظت.

 الخالُت: صش العىا : جم جلعُم البحث ئلىجلعُم الذساظت 

I-  الخُاس االإخىامي لصُغ الخمىٍل الحذًثهمارج الخمىٍل الخللُذًت و. 

II-  الخمىٍل الجماعيهمىرج.  

III-  فشوعافي الصغيرة واالإخىظطت عشض وجلُُم ججشبت الخمىٍل الجماعي للمإظعاث. 

I.  الخُاس االإخىامي لصُغ الخمىٍل الحذًثهمارج الخمىٍل الخللُذًت و 

ل الخللُذي، والتي لا جضاٌ تهُمً وبلىة كلى الأهـمت االإالُت ظادث لفترة مً صمً           همارج الخمىٍ

الخؼىس الخىىىلىجي االإدعاسق والخللباث الذوسٍت في مجاٌ  ما ًجلل مًفي الاكخصادًاث االإلاصشة، 

االإالُت، ًؼشح في ول مشة ػبُلت وخصائص الىمىرج االإهُمً فيها، مً خُث بمياهُت الخىفل والخىُف 

 اث االإشخلت الشاهىت.مم مخؼلب

 همارج الخمىٍل االإهُمىت .1

والشؤظمالي، بل في بػاس الشؤظمالُت ي الاؼتراو الىـام بلذ ظلىغ حذاس بشلين، لم ٌلذ الجذٌ بين     

لُت االإخبىاة في بػاس الهفعها،  ىـام الشؤظمالي، مً ػشف خُث بشص فيها جصيُف الىمارج الخمىٍ

 ىي ومإزش كلى هُيلت الىـام االإالي ليل دولت.ث الصىاكُت الىبري بؽيل كالاكخصادا

    Rhénanهمىرج  1.1

كلى هـام مالي يهُمً كلُه اللؼاق البىيي مم جذخل كىي للذولت، و ًبرص  Rhénanهمىرج  ًلىم    

الىمىرج بؽيل واضر في دوٌ ؼماٌ ؤوسوبا، ؤالإاهُا و الُابان، التي حلمل مً خلاٌ هـامها االإالي كلى 

ش الللاكت بي ل، فهى ٌلذ هـام خماًت جؼىٍ ن البىىن و الصىاكُين، و حللها ؤهثر مخاهت كلى االإذي الؼىٍ

ٌلذ الأهثر هفاءة و   Rhénan( بإن همىرج 1991)   Michel Albertاحخماكُت مؼىس للغاًت، بدُث ًاهذ 
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كلى  ، و ٌعمذ بذفم الخفىق الاكخصادي، هـشا لترهيزه (Paul. St , 2008) التزاما بإخلاكُاث اللمل

 اللىامل الخالُت:

 الاهخمام بالإهخاج وؿهىس ػشق بداسة حذًذة في هزا االإجاٌ هةداسة الجىدة؛ 

 ش االإذكىم مً الذولت؛  معخىي كاٌ مً الاظدثماس في البدث والخؼىٍ

  وعي االإجخملاث بإهمُت الاكخصاد في خُاتهم، وبإنهم ؤحُاٌ االإعخلبل، وهى ما ًذفلهم بلى

ً االإذخشاث.  جيىٍ

مم اهخفاض في كذساث حلبئت لشغم مً رلً كشف الىمىرج جشاحم ما ًفعش اصدًاد كذم االإعاواة، باو     

ؤًً خط ي في  ث االإخخلفت،ااالإذخشاث البىىُت بالتزامً مم الخىحهاث الخدشسٍت للأهـمت االإالُت للاكخصاد

لى خذ ظىاء، بالىـش بجاربُت الفاكلين الاكخصادًين و االإالُين ك ظىق الأوساق االإالُتؿل هزه الخدىلاث 

االإشوهت، العشعت، دلله مً مضاًا جىافعُت عجضث البىىن الخللُذًت كلى جىفيرها لهم )ًبلى ما 

 جشاحم  ما ؤظفش في الأخير كً ،الخخصُص الأمثل للمىاسد االإالُت، اهخفاض جيالُف الىظاطت..(

 .Anglo-saxan  (Albert .M, 1991, p. 04)، لصالر    همىرجRhénanالُاباوي(-)الأالإاوي  الىمىرج

  Anglo-saxanهمىرج   2.1

تهُمً كلُه الأظىاق االإالُت وهى الأهثر ججعُذا للاكخصاد الخش، خُث ًيىن ٌلذ الىمىرج الأكىي و      

و اللمل وفم آلُاث العىق هى الخىحه العائذ ، الأمش الزي ٌلمل كلى ، جذخل الذولت حذ مدذود 

ت الىُىهلاظُىُت بالخخصُص الأمثل للمىاسد، جيؽُؽ الفظاءاث الخىافعُت التي حع مذ خعب الىـشٍ

بما ًخىافم مم واكم الأهـمت االإالُت الشؤظمالُت، بدُث ًصبذ مىؼم اللمم االإالي، بمثابت خاحض ؤمام 

لُت، و التي مً االإفشوض ؤن جشفم مً معخىٍاث  ت دوسان سئوط الأمىاٌ االإؼلىبت لاخخُاحاث جمىٍ خشٍ

ىُت و ث االإالُت الذولُت، و مىؼلم الىمىرج حاء مً الىلا االإىافعت بين الفظاءا ًاث االإخدذة الأمشٍ

                                             (Zhaomin Zou , 2016, p. 33) ، و ٌلذ الأهثر ججعُذا للخىحه الىُىلبرالي االإذكىم باللىالإت االإالُتبهجلترا

 ٌ  الخالي ًىضر خصائص هزه الأهـمت. والجذو

 (: أهىاع وخصائص الأهظمت االإالُت في الاكخصادًاث الشأظمالُت01لجذوٌ سكم )ا

 الخصائص هىع الىظام االإالي العائذ

 

 الأهظمت االإالُت في الذوٌ الأوسوبُت

 

  الأحاهب، مم جشهيز كىي للملىُت ً  خماًت طلُفت للمعدثمشٍ

 لا ًىحذ ظىق للشكابت كلى االإاظعاث 

 ُت جصىم طلُف في الأظىاق االإال 

 جؼىس ملخذٌ سؤظماٌ االإخاػش 

 ل البىيي للؽشواث  جشهيز كىي في اللؼاق البىيي ، و ؤهمُت الخمىٍ

عشا، الذوٌ االإىخفظت ، أالإاهُا، فشوعا( :) ظىَ  الذوٌ
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 الأهظمت االإالُت في االإجخمعاث الذًملشاطُت

 .االإاظعاجُين ً  كىة جشهيز في االإلىُت ، و ؤهمُت االإعدثمشٍ

  فُه في الأظىاق االإالُت، و اسجفاق دسحت جشهيز اللؼاق البىيي.لا ًىحذ جصىّم مبالغ 

 )ذ :) الذاهمشن، فىلىذا، العىٍ  الذوٌ

 

 

 

ت  الأهظمت االإالُت في الذوٌ الآظُىٍ

 .الأحاهب، و جشهيز كىي للملىُت ً  خماًت طلُفت للمعدثمشٍ

 .معاهمت البىىن في حعُير االإاظعاث، و لا ًىحذ ظىق للشكابت كلى االإاظعاث 

  ًىحذ جصىم في الأظىاق االإالُت، و مدذودًت جؼىس سؤظماٌ االإخاػش.لا 

 .اسجفاق دسحت جشهيز اللؼاق البىيي 

 )الُابان، هىسٍا الجىىبُت (:  الذوٌ

 

 

 الأهظمت االإالُت االإشجىضة على أوؽطت الأظىاق االإالُت

 ت للأكلُت مً االإعاهمين  خماًت كىٍ

  االإاظعاجُين.طلف في جشهيز االإلىُت ، و بكؼاء ؤهمُت بالغت ً  للمعدثمشٍ

 )جخصُص ظىق الأصىٌ لشكابت االإاظعاث ) كملُاث الاهذماج و الاظخدىار 

 .جصىّم كىي كلى معخىي الأظىاق االإالُت ، و جؼىس سؤظماٌ االإخاػش 

 )ىُت، هىذا، أظترالُا :) االإملىت االإخحذة، الىلاًاث االإخحذة الأمشٍ  الذوٌ

 تالأهظمت االإالُت في الذوٌ الأوسومخىظطُ

  الأحاهب ، و جشهيز كىي للملىُت ً  خماًت طلُفت للمعدثمشٍ

 لا ًىحذ ظىق سكابي 

  جصىم طلُف في الأظىاق االإالُت 

 جؼىس مدذود لشؤظماٌ االإخاػش 

 جشهيز كىي اللؼاق البىيي 

 )الُىهان، اًطالُا، البرحغاٌ، اظباهُا ( :  الذوٌ

source : (Mahjouba Z. L, 2011, pp. 28-29). 

هزه الخصيُفاث حعخلشض هُاول مخخلف الأهـمت االإالُت، مً خلاٌ اللىاصش االإميزة بن مثل     

لللذًذ مً الاكخصادًاث الشؤظمالُت "دون بغفاٌ ؤن ليل دولت خصائصها التي جبرس جبىيها للىمىرج 

ق هما ؤن الأهـمت االإالُت التي جخميز بلىة اللؼا(Mahjouba Z. L, 2011, p. 30) الخاص بها كً ظىاه ، 

البىيي، بشص فيها جصاكذ ؤدواس ؤظىاق االإاٌ الذولُت، و كضص مً جذخل البىىن كلى معخىي هزه الأظىاق 

بلى حاهب كُامها بإوؽؼتها الخللُذًت، في ؿل االإىافعت كلى الخصص العىكُت لها، مما هشط كىة هزه 

لى ما ًىفشه ول همىرج مً االإهُمً بامخُاص، وبالىـش ب Anglo-saxanالأظىاق كاالإُا، و حلل مً الىمىرج 

مضاًا للأهـمت االإالُت، بلا ؤهه ًبرص في االإلابل كذد مً الاخخلالاث التي ًخخص بها ول هـام مالي كً 

 الآخش.

 حعب جصيُف الأهظمت االإالُت جباًً الاخخلالاث   3.1

الأهـمت كً  ث، فالاخخلالاث الىاججتاجدباًً الاخخلالاث خعب جصيُفاث الأهـمت االإالُت للاكخصاد    

"، جخخلف كً التي جيخجها الأهـمت االإالُت   Rhénanاالإالُت التي تهُمً كليها الىظاػت البىىُت " همىرج 

" ، بفلل الخماًض بين اللىامل التي جادي Anglo-saxanالتي جلىم كلى ؤوؽؼت الأظىاق االإالُت " همىرج  

 بلى هزه الاخخلالاث، و الجذوٌ الآحي ًدذد ول منها.

 

 



 ؼُماء بىوعاط ؛ ظىمُت جىمي

 

 232 

 ( : طبُعت العىامل و الاخخلالاث في الأهظمت االإالُت 02لجذوٌ سكم )ا

الأهظمت االإالُت التي تهُمً عليها الأظىاق 

 االإالُت 

 -Anglo-saxanهمىرج   -

 الأهظمت االإالُت التي تهُمً عليها الىظاطت البىىُت   

 - Rhénanهمىرج  -

 الأهظمت

 

 الخصائص

الذوٌ التي ًخم  جلعُم اللمل خعب جلُُم الؽشواث في-

 جدلُلها

 العُىلت الفىسٍت حعاوي حغؼُت الاظدثماس للادخاس -

كذم جمازل االإللىماث ًدذ مً ججمُم االإللىمت الخاصت بالضبىن  -

 لذي البىً

 الأخز في الخعبان االإذي االإخىظؽ و الؼىٍل -

 االإضاًا

 بمياهُت خذور اهدشاف في االإذي اللصير-

هخفاض، البلُذة كً اللُم جخابم خشواث الاسجفاق والا  -

 الأظاظُت

 كذم الشحىق في كشاس مىذ اللشض -

ل االإلاملاث راث الخصيُف الشديء -  مً ؤحل الاظخمشاس ًخم جمىٍ

 هلاط الظعف

 جشاحم مفاجئ في الخىكلاث-

 جخصُص ظيئ لشؤظماٌ -

 انهُاس بىسص ي -

 جشهض هبير في اللشوض-

 جفاوث في الخيافا بين الأصىٌ والخصىم -

 لم بىييه -

 طبُعت الاخخلالاث

Source : (Robert Boyer, 2004, p. 107). 

هـشا للخذاخل بين وؿائف الأهـمت االإالُت التي تهُمً كليها الىظاػت البىىُت والأهـمت االإالُت اللائمت    

ىحه كلى ؤوؽؼت الأظىاق االإالُت، ومم جشهض ؤوؽؼت البىىن في الأظىاق االإالُت، كشفذ االإالُت بذاًت الخ

ما   (244-243، الصفداث 1999) الشاوي خالذ وهُب ،  هدى الىمى االإخلاؿم و االإعخمش لللؼاق االإالي،

ت هاججت كً اهذماج وؿائف الأظىاق البىىُت و الأظىاق االإالُت. هما ظاهمذ  ؤدي بلى اهدشافاث كىٍ

ل خذًثت فتراث كذم الاظخلشاس االإخخابلت في الذوساث االإالُت كلى معخىي دولي في بشوص  حلخمذ  ،صُغ جمىٍ

بؽيل كاكذي كلى ؼبىت الأهترهذ، التي حغزث مً جىؿُفاث الثىساث الخىىلىحُت )الثالثت و الشابلت 

 مذ معخجذة في االإالُت االإلاصشة.بؽيل خاص(، ما ؤدي بلى ؿهىس ملا 

 الخىىىلىحُا االإالُت في صُاغت الصىاعت االإالُت االإعاصشة دوس    .2

لؿهشث ملامذ      مً خلاٌ جىؿُف هـم االإللىماجُت في الخلىُاث االإالُت اظخجابت  الخذًث الخمىٍ

بؽيل مظاكف ومخلذد الأبلاد، مً االإالُت االإبخىشة ىخجاث االإلخدفيز الؼلب كلى  الإخؼلباث اللىالإت،

دت هبيرة مً االإخلاملين   طمً فظاء مالي كابش للخذود. االإالُينخلاٌ اظتهذاف ؼشٍ

 اساث الىاعذة عاالإُاالبروص اللىي للاظدثم 1.2

ت دولُا، الأمش الزي ًفعّش الترهيز ابن كىالإت الاكخصاد      ث حلمل كلى سفم معخىي الفشص الاظدثماسٍ

وكلى هزا  كلى الاظدثماس في كؼاكاث مدذّدة دون ؤخشي، و جخميز بةمياهُت جدلُلها الإياظب مالُت هبيرة،

د بهزه اللؼاكاث هي اللؼاكاث االإضدهشة، وآخشون، هجذ ؤنّ االإلصى  Cordonالأظاط ووفم همىرج 

ت في كؼاكاث الأكماٌ،  ُّ ً اللىي التي حعاهم في بلث اللذساث الأظاظ فمً خلاٌ بدسان ؤبلاد مىاصٍ

ت بىاءا كلى الخؼىّساث الشاهىت في مخخلف االإجالاث، هجذ مً ؤهثر  وبةكادة هُيلت اللؼاكاث الاظدثماسٍ

لُت  وهىذظت االإىخىحاث الصُذلاهُت ، الاظدثماساث هزه اللؼاكاث جفىكا " الصىاكت البترو

  .(ph.Herlin, 2010, pp. 178-179 ) "الخىىىلىحُت و االإالُت



ل  فشوعا في واالإخىظطت الصغيرة االإإظعاث لذعم معخحذث هخىحه الجماعي الخمىٍ

 

 
233 

 مفهىم الخىىىلىحُا االإالُت  2.2

هبير بخىىىلىحُا االإللىماث والاجصاٌ، وحعخخذم االإاظعاث  بؽيلالخىىىلىحُا االإالُت اسجبؽ مفهىم    

لت ؤهثر فلالُت وبإكل جىىىلىحُاث الاكلام والاجصاٌ  مً خلاله مً ؤحل جىصَم خذماث مالُت بؼشٍ

كشف ملهذ البدىر الشكمُت في   ، وفي هزا الؽإن(89، صفدت 2018) بً كللمت ملُىت، جيلفت  

 اللاصمت البىلىذًت الخىىىلىحُا االإالُت كلى ؤنها كباسة كً:

  "لُت، وحؽمل هزه الاختراكاث مجمىكت الاختراكاث والابخياساث الخىىىلىحُت الخذًثت في مجاٌ االإا

مً طمنها االإلاملاث مم الضبائً  البرامج الشكمُت التي حعخخذم في اللملُاث االإالُت للبىىن، والتي

ل الأمىاٌ وجبذًل اللملاث وخاظباث وعب الفائذة و الأسباح االإخىكلت  والخذماث االإالُت مثل جدىٍ

ذ و حجاج هفِعت،    "للاظدثماساث، وغير رلً مً اللملُاث االإصشفُت ، صفدت 2018)لضهاسي صواوٍ

 ، وكشّف مجلغ الاظخلشاس االإالي الخىىىلىحُا االإالُت بإنها:(68

 " كباسة كً ابخياساث مالُت وؿفذ فيها الاظخخذاماث الخىىىلىحُت، خُث ًمىنها اظخدذار همارج

ظىاق واالإاظعاث كمل ؤو جؼبُلاث ؤو كملُاث ؤو مىخجاث حذًذة، لها ؤزش مادي ملمىط كلى الأ 

ت و كلُىػ ابدعام كشبىق،  االإالُت، وكلى جلذًم الخذماث االإالُت"               . (39، صفدت 2018)بيُت خيزً

 اللطاعاث الشئِعُت للخىىىلىحُا االإالُت   3.2

  ًلي: التي جىظف الخىىىلىحُا االإالُت فُما جخمثل أهم اللطاعاث

  : جلذما، فالؽشواث الىاؼئت في الخىىىلىحُا االإالُت جلذموهى اللؼاق الأهثر كطاع االإذفىعاث 

بالإطافت بلى االإدافف االإالُت  االإدمىلت، خذماث دفم الفىاجير، وخلىٌ الذفم كبر الاهترهِذ والأحهضة

  .الالىتروهُت وغيرها

  :ل الجماعيكطاع الاكتراض ؽمل الؽشواث التي جلذم خذماث الخمىٍ ش سئوط الأمىاٌ ، وَ وجذوٍ

بالإطافت بلى جلذًم خذماث جدىٍل الأمىاٌ اللابشة ، ض االإباؼش ومىصاث ملاسهت اللشوضوالؤكشا

والخذماث اللائمت كلى البلىواث الشكمُت واللملاث الشكمُت االإؽفشة ...بلخ  للخذود، واداسة الخإمين

ت و كلُىػ ابدعام كشبىق،   . (40، صفدت 2018)بيُت خيزً

 مضاًا الخىىىلىحُا االإالُت  .3

 الخىىىلىحُا االإالُت بخحلُم العذًذ مً االإياظب، هزهش أهمها فُما ًلي:حعمح  

  : ل للملترطين، خاصت  جلىماحعاع وجىىع كىىاث الخمىٍل مىصاث الؤكشاض البذًلت بخىفير الخمىٍ

لاث االإاظعاث الصغيرة واالإخىظؼت الدجم، والتي لا حعخؼُم الخصىٌ كلى اللشوض  جمىٍ

ل  جلً االإاظعاث جىفيرها، خُث لذس لاجاالإصشفُت التي جفشض ؼشوغ  ًدُذ هـام الؤكشاض والخمىٍ
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ل الأظهم، ووفلا للبدث االإلذ مً كبل مىـمت الخلاون  الجماعي بمياهُاث حذًذة للىصىٌ بلى جمىٍ

ل الأظهم مً خلاٌ اظخخذام سفم سؤط االإاٌفةن  ":)OCDE"الاكخصادي و الخىمُت  م  جمىٍ كً ػشٍ

الؽشواث : ، مثل(بلائذ و مخاػش مشجفلت لؽشواث التي جدعمله صلت خاصت با ؼبىت الأهترهذ

 ؤو كالُت الىمى. ،الجذًذة االإبخىشة

  :همارج الاكتراض مضاًا اهخفاض الخيلفت ملاسهت بالبىىن، لاظخفادتها مً  جدلممضاًا الخيلفت

م ؤن ٌعخفُذوا مً جلىُت الشفم املالجت  جىىىلىحُا الإالي هم البُاهاث، ؤًً ًمىً لأصخاب االإؽاسَ

اث.  ل الجماعي، مدللت ميزة جخفُع الخيلفت بلى ؤدوى االإعخىٍ  مً خلاٌ مىصاث الؤكشاض والخمىٍ

  :الزاحي ً ل الجماعي في هـام مضاًا هظام الخحشٍ ٌلمل هلا مً هـام الاكشاض مً البذًل والخمىٍ

ل، بمياهُت الاظخفا مفخىح ًدشهه العىق، خُث ًدذد مً خلاٌ هم دة مً هبير مً ػالبي الخمىٍ

 .(3، صفدت 2017)االإىـمت الذولُت لهُئاث الأوساق االإالُت،    اللىىاث االإالُت الغير جللُذًت

 الخُاس االإخصاعذ للاظدثماساث الذولُت في كطاع الخىىىلىحُا االإالُت  .4

خللذ الاظدثماساث اللاالإُت في كؼاق الخىىىلىحُا االإالُت ، اللذًذ مً االإاؼشاث الىاكذة، خُث      

ذ كً كؽشة ؤطلاف في الفترة بين ؤن هىانهجذ                               اسجفاق في اظدثماساث الخىىىلىحُا االإالُت بما ًضٍ

ل اللالمي لؽشواث الخىىىلىحُا االإالُت )خُث (، 2015و 2012)  ملُاس  Fintech  )2447بلغ بحمالي الخمىٍ

ملُاس  1346كلى  Venture Capitalل الجماعي )اظخدىرث فيها اظدثماساث  مىصاث الخمىٍ 2016$ كام 

، هما جخؼى حجم 2017ملُاس$ ختى نهاًت اللام  29هدى  Fintech$(، وبلغ بحمالي الاظدثماس في ؼشواث 

 8800ملُاس $ في ؤهثر مً  100ملذاس   2016الاظدثماساث التراهمي في الخىىىلىحُا االإالُت خىٌ اللالم في 

(، بلغ الؤهفاق اللالمي IDC، فبدعب ماظعت البُاهاث الذولُت )2017في   ملُاس $ 150ؼشهت، مخجاوصا 

ادة كذسها 2018ملُاس $ بنهاًت اللام  19.1كلى الزواء الاصؼىاعي فلؽ  ، 2017% كً ظىت 54.2، بضٍ

، مسجلا ملذٌ همى ظىىي مشهب  كذس 2021ملُاس $ بدلىٌ اللام  52.2ومً االإشجلب ؤن ًصل بلى 

 اللؼاق االإالي  و  كذ الخالي ٌلخبر كؼاق الخجضئت الأهثر بهفاكا كلى الزواء الاصؼىاعي، وفي الى 46.2%بـ

 .(02، صفدت 2018)بداسة الذساظاث والبدىر، 

II.   الخمىٍل الجماعيهمىرج  

لُت خذًثت ومبخىشة، والتي ججخمم ولها في بػاس      ًخفشق مً الخىىىلىحُا االإالُت كذة مصادس جمىٍ

ل الجماعي التي حلذ بخذي هزه االإصادس االإعخجذة اكخمادها كلى الخلىُ ت، ؼإن رلً صُغت الخمىٍ

 ، واالإىبثلت مً الخىىىلىحُا االإالُت، فبالىـش بلى ما خلله هزا الىمىرج مً هخائج مشطُت في كذة دوٌ

 ًجلل مىه مصذسا هاما لخلبإة الىفشاث االإالُت وجخصُصها لزوي العجض االإالي.
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ف الخمىٍل الجماعي .1  حعشٍ

فاث صادسة مً حهاث مخخلفت، لىنها ججخمع في هلاط مؽترهت        للخمىٍل الجماعي عذة حعشٍ

 بُنها، ومنها هجذ:

  ٌف الصادس عً االإىظمت الذولُت لهُئاث ظىق االإا  :(2014)الخعشٍ

ل الجماعي هى مصؼلر ؼامل ًصف اظخخذام مبالغ صغيرة مً االإاٌ، ًخم الخصىٌ كليها مً "  الخمىٍ

ل كذد هبير مً  الأفشاد ؤو االإىـماث، لجمم الأمىاٌ الإؽشوق ؤو كشض ججاسي ؤو شخص ي ؤو جمىٍ

ؤًظا ؼيل مً  بكشاض الىـشاءهما ٌلذ اخخُاحاث ؤخشي مً خلاٌ مىصاث كائمت كلى الؤهترهذ. 

ل اللشوض، التي ًخم ظذادها بفائذة،  ل الجماعي ٌعخخذم لخمىٍ ل الجماعي  و ؤؼياٌ الخمىٍ ٌلخبر الخمىٍ

ادة سؤط االإاٌمً خلاٌ االإ ً  ،ؽاسهت بالأظهم وظُلت لضٍ مً خلاٌ بصذاس الأظهم للذد مً االإعدثمشٍ

 ."الأفشاد 

 ف الصادس عً الؽشاهت العاالإُت للؽمىٌ االإالي  :(2016 ) الخعشٍ

ل كائم كلى آلُاث العىق "  ل الجماعي بلى ؤظلىب جمىٍ خُث ًخم  ،في ظُاق الؽمىٌ االإالي، ٌؽير الخمىٍ

اظخخذام الهىاجف بذاد هبيرة مً الأفشاد ؤو الىُاهاث اللاهىهُت بىمُاث صغيرة، حمم الأمىاٌ مً ؤك

ل مؽشوق ججاسي ؤو مؽشوق ا الؤهترهذ للخىاصل مم االإلترطين، ظى كبر االإدمىلت واالإىصاث  ء لخمىٍ

 ".اظدثماسي ؤو اخخُاحاث ؤخشي 

 ٌف الصادس عً االإفىطُت الأوسوبُت والاجحاد الأوسوبي لأظىاق االإا  :(2016 ) الخعشٍ

ل الجماعي" ٌلخبر م حمم الأمىاٌ الإؽشوق مدذد، مً خلاٌ gدكىة مفخىخت للجمهىس  صؼلر الخمىٍ

ل الجماعي كبر مىاكم بلىتروهُت الخبركاث والجمهىس، بدُث  جدُذ الخفاكل بين حامعي ،مىصاث الخمىٍ

-9، الصفداث 2019ظف كبُذ، )هبت كبذ االإىلم و سامي ًى  "ًمىً جلذًم حلهذاث مالُت وحملها مً خلاٌ االإىصت

11). 

 الخمىٍل الجماعي أهىاع .2

 ًصىف الخمىٍل الجماعي ئلى أسبع أهىاع أظاظُت:       

 ل  كبر مً خلاٌ هزا الىمىرج ًخم حمم ؤمىاٌ  :الخمىٍل الجماعي اللائم على الخبرعاث الخمىٍ

ت، ولذكم حهىد الؤغازت في خالاث م الخيرً واالإؽاسهت في  اليىاسر الجماعي بهذف االإؽاسهت في االإؽاسَ

مىنهم  االإىـماث غير الشبدُت، بدُث ًخم كبىٌ الخبركاث مً كذد هبير مً الأفشاد بيعب صغيرة، وٍ

ل الجماعي لِغ له كائذ  جلاظم الأمىاٌ مً ؤحل كظاًا احخماكُت. وبما ؤن هزا الىىق مً الخمىٍ

ً  لا ًىحذ.خعاسة الاظدثماس اخخماٌ فةن  ،مالي للمعدثمشٍ
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 ل الجماعي، ًدصل االإعدثمشون كلى  :الجماعي اللائم على االإيافأة الخمىٍل في هزا الىىق مً الخمىٍ

لذ جيىن االإيافأث في ؼيل مىخج ؤو خذمت جلذمها فكائذ مالي،  بذون ميافأث ملابل اظدثماسهم 

ت، وحلمل الؽشواث كلى جلذًم ؤهىاق مخخلفت مً االإيافأث والخىافض مً ؤحل  الؽشهت ههذًت سمضٍ

ل الجماعي، ؤهثر ؼلبُت بعبب اللُمت بكىا لخبر هزا الىىق مً الخمىٍ ً وحزبهم. وَ ق االإعدثمشٍ

ت االإؽترهت ل الجماعي والعملت الاحخماكُت والهىٍ ت للمؽاسهت في الخمىٍ  .الجىهشٍ

  في هزا الىىق مً  :( كشاض الجماعيأو الؤ الخمىٍل الجماعي اللائم على الذًىن )ئكشاض الىظشاء

ل الجما ل الخمىٍ عي جخلذم الؽشواث بؼلب للخصىٌ كلى الذًىن )كشوض( مً مىصاث الخمىٍ

الجماعي االإعدىذة بلى الذًىن، في خين جلىم هزه الأخيرة بمشاحلت ػلب الؽشواث، وبػلاكه كبر 

الؤهترهذ للخصىٌ كلى الأمىاٌ، بدُث ٌؽمل الؼلب كبر الؤهترهذ ظلش الفائذة كلى الؽشهت وفترة 

لتي جىؼىي كليها الأوساق االإالُت ؤو العىذاث االإلشوطت للبُم، وفي ملابل الأوساق الائخمان واالإخاػش ا

االإالُت ًدصل االإعدثمشون كلى فىائذ كلى هزه اللشوض غير االإظمىهت، وَُعذد الذًً بلذ فترة 

 .الؽشهت مدذدة مً كبل

 ى ؤظهم )بما مً خلاٌ هزا الىمىرج ًدصل االإعدثمشون كل :الخمىٍل الجماعي اللائم على الأظهم

ادة  ل الجماعي لضٍ ًدىاظب مم الأمىاٌ  االإعدثمشة( في الؽشهت التي جخخاس هزا الىىق مً الخمىٍ

خللى االإعاهمىن كائذا مالُا كلى اظدثماساتهم وخصت مً الأسباح، وججذس الؤؼاسة بلى ؤهه  سؤظمالها، وٍ

ل ا لجماعي اللائم كلى ليل بلذ لىائذ خاصت جىـم كمل الاظدثماساث مً خلاٌ مىصاث الخمىٍ

 .(5-4، الصفداث 2020)ؤظماء بلللما ،  الأظهم 

 :مضاًا الخمىٍل الجماعي  .3

 ل حؽاسوي م الصغيرة و االإخىظؼت خاصت الىاكذة منها، ٌعمذ بخلذًم جمىٍ في ؿل كذم  للمؽاسَ

م مشوهت جىافش لُت الخللُذًت الإثل هزه االإؽاسَ  ؛البذائل الخمىٍ

 ل الأخشي ٌلذ همىمل هام وفلاٌ لصُغ الخم  ؛ىٍ

 شه ٌلمل بؽيل داكم كلى جلىٍت  ؛الترابؽ االإجخمعي وجؼىٍ

 م ) خاصت كالُت االإخاػشة(  وجىمُت الذاخلُت الاظتراجُجُت ٌعمذ بدىفُز  ؛االإهاساث في االإؽاسَ

  م الخىاصلًىفش  ؛الفلاٌ للمىخىج االإالي بؽشوغ كالُت الخىافعُت والدعىٍ

 لُت الغير جلل  (Isabelle D. Voldere et Kleitia Zeqo, 2017, p. 13) العىق  ُذًت فيًدُذ دساظت االإيىهاث الخمىٍ
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  الجماعي للخمىٍل االإلىماث الأظاظُت .4

ل الجماعي بذًلا هاما لشواد      ٌ  الأكماٌ في جلذم صُغت الخمىٍ ت مً الخصى لاث الظشوسٍ  كلي الخمىٍ

حلبئت جلً االإىاسد و الخصىٌ  حذًا، كىض صغير بمبلغ فشد ول واظم للغاًت، خُث ٌعاهم هبير حمهىس 

ً مً حذًا صغيرة مجمىكت مً كليها   االإهىُين. االإعدثمشٍ

ل الإلذمي هما ًمىً       وختى الاظتراجُجُت في اللشاساث االإؽاسهت الخالاث بلع في الجماعي الخمىٍ

م ملُىت في الخم ذ في مؽاسَ ل دكت ججعذ وبؽيل ؤهثر. الخصىٍ جا الجماعي صُغت الخمىٍ            مً:  مضٍ

وظُفت  و  االإالُت وظُفت الىظاطتجللذه  بلى ٌؽير ، الأمش الزي"االإصغش والخمىٍل الجماعي الالتزام" 

لاث مً ،احخماعُت مً  اكخصادًا، و التي  لا  جخاح بليهم اليؽؼين للملترطين صغيرة خلاٌ مىذ جمىٍ

لهم الىاؼئت، مصادس ل الخللُذي للخىفل بمخؼلباث مؽاسَ االإىاسد  حلبئت صلىباث جاوص بغشض ج الخمىٍ

وحىد الاحعاق  وكذم كً دوساتهم الاهخاحُت، االإخىلذة الىلذًت الخذفلاث معخىي  الخاسحُت، واهخفاض

مما . االإلذمت مً الاظدثماساث الىاؼئت الظماهاث هلص كً االإمىلين، كلاوة كً اليافي في االإللىماث

 الؤهترهذ، ؼبىت كبر للمجخمم هُاث االإالُتوحلبئت الؤميا لخدلُم الخىاصل فشصت بذًلت ٌعمذ بخلم

ت مالُت دائشة باظخخذام  ، مجعذا ملىماث ؤظاظُت داكمت له:لامشهضٍ

 ل  في ؿل الخإػير اللاهىوي والخىـُمي االإؼلىب، والثلت دلُم الؽفافُتبخالجماعي  ٌعمذ الخمىٍ

 عخدذزتم مماسظاث مالُت مخجذدة مً خلاٌ زلت خُث ًمىذ اظخخذام الؽبىت الاحخماكُت

 بين جممالتي حعتهذف ال االإبخىشة الؤهترهذ جلىُاث اظخغلاٌ بمياهاث مًاالإعخمذة  ومبعؼت،

ل ًبين االإواظم  هؼاق طمً الخفاكل وصٍادة ،ؤػشاف ػالبي وكاسض ي الخمىٍ م عدثمشٍ مً  في االإؽاسَ

ما ًخللم  وبالخدذًذ ،لأمىالهم الخخصُص الأمثل ما ًدُذ للمعاهمين خاصت، PMEصىف 

دُذظدثماساث الىاكذة، بالا  ل وٍ  وظير االإؽشوق كً االإللىماث بؽيل مىخـمالجماعي جلذًم  الخمىٍ

 .فُه اللمل

  ل مىصاث جلىم جىفُزه  ًمىنهم والأكىان الزًً للمؽشوق بين االإشوج سابؽ بةوؽاء الجماعي الخمىٍ

 حمهىس  بلى الخذمت ؤو االإىخج ؤو اللمل همىرج جلذًم خلاٌ مً واالإىسدًً..بلخ، مً االإىؿفين

 . لإكىاكهم الؤهترهذ معخخذمي

  ل الجماعي  الجماعي ٌعخفُذ مً جىؿُفاث الزواء االإؽترهت : فهى واالإلشفت الخلاون ًذكم الخمىٍ

م جلذًم الخبراث كًالىاجج   واالإالُت الصىاكُت كذد هبير مً الفاكلين االإؽاسهين فُه، كً ػشٍ

 Schwienbacher & Larraldeؿهشث دساظت وللذ ؤ .مؽشوق مم خصائص ول و االإخىُفت االإخؼىسة

(2012 ٌ  االإهاساث وجبادٌ والخىاصل الؽبىت كبر ؤن الخفاكل : " Media No Mad مؽشوق ( خى

ً هامين ل في مإزشٍ ً االإهىُين مً خُث جىحُه. الجماعي كملُت الخمىٍ  اللشاساث مً ػشف االإعدثمشٍ
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م ملُىت م " لاخخُاس مؽاسَ  ئؼاسة مىصاث الخمىٍل الجماعي الخلاط الفاعلين عبر ، كً ػشٍ

 .االإؽشوع حىدة العىق عً

  ادًت : بن الاظدثماساث الىاؼئت مدفىفت باالإخاػش )بذء جللُص كذم الُلين االإشجبؽ بالأكماٌ الشٍ

ش .. ، بلخ( ، مما ًصلب كلى ؤصخابها الخصىٌ كلى  الدؽغُل ، والابخياس ، والبدث والخؼىٍ

ت لاث الظشوسٍ م الخمىٍ ً ؤو الخللُذًت البىىن مً لهزه االإؽاسَ االإالُين، ما ًجلل اللملُت  االإعدثمشٍ

ل الجماعي الزي ٌعمذ  مشهىهت بلشاساث الىظؼاء االإالُين االإدذودًً ، كلى كىغ صُغت الخمىٍ

ل بخلذًم فشص ؤهبر م االإشن في  خلاٌ مً الابخياس لخمىٍ العىق الؽبيي الزي ًىؼىي كلى الخىىَ

ل ، هما ًللل ما ٌعاكذ  االإللىماث، الىمىرج مً جيالُف ومؽيلت كذم جمازل  هزا مصادس الخمىٍ

 مبذئي اخخباس بةحشاء ٌعمذ لأهه ،الُلين االإخعلم بالأعماٌ الىاؼئت عذم ئداسةبمعخىي ملين في 

 الشبذبها، وبخالي ظِعاهم في جلُُم  الخاصت العىق  كً بمياهاث بؼاسة ؤو ما ٌلشف بخللي للعىق،

م في االإدخملت مً مخاػش الخذ مم بمياهُت س الىاكذ،لفشصت الاظدثما الؤحمالي جيؽإ  لم التي االإؽاسَ

 ,Sylvie Cieply et Anne Laure, 2016) بلذ، ما ًدُذ الاوسخاب االإبىش مً الاظدثماس كالي االإخاػشة

pp. 257-261). 

III.  فشوعافي  الصغيرة واالإخىظطتعشض وجلُُم ججشبت الخمىٍل الجماعي للمإظعاث 

ل الجماعي هثيرة بالشغم مً خذازخه، ومً ؤبشص الذوٌ التي كُمذ حلذ ال       خجاسب الذولُت في الخمىٍ

ىُت واالإملىت االإخدذة وغيرها  ...كلى ؤنها خللذ هجاخا باسصا في هزا الخىحه، هجذ الىلاًاث االإخدذة الأمشٍ

ٌ  و جلذما هاما في هزا االإعاس،  كشفذالذوٌ التي بلع مً   جىحهاحؽهذ  خشي ؤ في هزا الاػاس هىان دو

 خذًثا لهزه الصُغت في هـامها االإالي بؽيل مدفض وهمؽ مدعاسق الىمى، منها الخجشبت الفشوعُت.

خي لخطىس ججشبت الخمىٍل الجماعي في فشوعا -1  العُاق الخاسٍ

ل الجماعي في فشوعا Friendsclear حلخبر ماظعت      ، خُث ظمذ 2013 ؤوؽإث خلاٌ ؤوٌ مىّصت جمىٍ

ل، و بلذ  لاحي الفشوس ي باظخغلاٌ ؼهادةلها اللشض الف اكخماده والبيُت الخدخُت له لخؼبُم هزا الخمىٍ

ذجت ب ACPRمً ػشف ظلؼت االإشاكبت للخُؼت والخل الفشوعُت  االإىصت ؤؼهش مً اليؽاغ جم جىكُف

خ زم اخخىائها كلى مخاػش كالُت،    2014/02/14ؤكلىذ وصاسة الاكخصاد واالإالُت الفشوعُت بخاسٍ

ل الجماعي هإداة الإعاكذة االإاظعاث الصغيرة واالإخىظؼت ج الخصىٌ  فيدظيرها مؽشوق خاص بالخمىٍ

ل، ووطم العىق االإالي في خذمت الاكخصاد الخلُلي ، وفم زلار  سئِعُت: الخجذًذ،  ملىماثكلى الخمىٍ

 الثلت والؽمىلُت.

  اعخبرث الىصٍشة االإىخذبت   2013/06/18وفيFleur Pellerin  و باالإإظعاث الصغيرة االإيلفت

 :أن جطىٍش الخمىٍل الجماعي أولىٍت باليعبت للحىىمت لعذة أظباباالإخىظطت 
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  ش الاكخصاد واالإاظعاث ل الجىاسي الزي ٌعمذ للمىاػً باالإؽاسهت في جؼىٍ اللىدة بلى هـام الخمىٍ

 االإدلُت في هؼاق بكلُمه؛

 ل الدؽاسوي بمخخلف صُغه وظُلت بذًلت ومىملت ل لٌلخبر الخمىٍ  لمصادس الأخشي لخمىٍ

ت  ت باليعبت للخيىمت  االإؼلىبتاالإاظعاث في ؿل اللىاكذ الاختراصٍ ، هما ؤن الأولىٍ وفم باصٌ

بي، خُث حلمل كلى جىفير ؤهبر كذس ممىً مً الخماًت  الفشوعُت هى الجاهب الخىـُمي ولِغ الظشٍ

ً؛  للمعدثمشٍ

 ل الجماعي ذوس الأظاس ي ال ش االإالزي ًادًه الخمىٍ  مىمً، واالإخىظؼت اظعاث الصغيرةفي جؼىٍ

ل الجماعيمضودي  ماظعت  ؤًت ودٌلت مً الجمهىس بلا مً خلاٌ كلىالخصىٌ  مً خذمت الخمىٍ

 كلى ًمىمولظمان الخُاد  لظمان سكابت فلالت كلى االإمىلين، االإالُت ائخمان ملترف بها في الأهـمت

ل الجماعي الخصىٌ كلى ؤًت ميافأث ؤو خص لخىحُه  م ؤو مبالغ غير هلذًتملذمي خذمت الخمىٍ

ً هدى كشض ملين كلى مىصتهم ؤو مىصت ؤخشي، هما  م  كليهم االإعاهمت ًمىماالإعدثمشٍ في االإؽاسَ

 ًمىمالأظباب  حلاسض االإصالر وطمان خىهمت ظلُمت، ولزاث خفادياالإلشوطت كلى مىصاتهم ل

، 2019ً بشاخلُت، )بذسالذً% مً الأظهم ؤو خلىق الخصىٍذ اللُام بىؿُفت 20 كلى ماليي 

 .(76-74الصفداث 

 مىاكع الخمىٍل الجماعي في فشوعا .2

ل مىكم مائت خىالي فشوعا في ًىحذ         Trouver le bonمىكم   في مذسحت الجماعي للخمىٍ

financement ؤؼهشها كامت، مىاكم منها ، وحلذ الغالبُت KissKissBank و Ulule ؤبشص  كائمت ًلي وفُما

 .اللامت تالفشوعُ االإىصاث

 مىصت  KissKissBankBank   الجماعي للخمىٍل 

 KissKissbankbank  :2009 ظبخمبر في بوؽائها جم فشوعا، في اهدؽاسا االإىصاث ؤهثر مً واخذة هي 

 وجؼالب ،€ ملُىن  100 ًفىق  بةحمالي ، 2020ختى ظىت  مؽشوق 117000 مً ؤهثر مىلذ  وكذ ،

ل بالفلل جم يها، خُثمً ممىل"  KissBankers" ملُىن  1.44 بـ  مؽشوق، 31000 مً ؤهثر جمىٍ

 10266 مً€  444390حمم   ًىمًا 60 غظىن  ؤًً جم في ،"Demain" الىزائلي الفُلم ؤبشصها

ل االإؼلىب في بذاًت االإؽشوق  €. 200000ملذسا   بـ   شخصًا، و الزي ججاوص بىثير حجم الخمىٍ

 : مىكم كلى ًىمًا 60 في€  Demain"   444390" وبلغذ كائذاث االإؽشوق
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 KissKissBankBank. © Capture d'écran JDNكبل                    مً االإىصت ؼشاء جم  2017 حىان ،  وفي 

La Banque Postaleمىصتي كلى الفشوس ي البىً اظخدىر ، هما KissKissBankBank ين : ؤخشٍ

Hellomerci (مل لل) Lendopolis و( الصخصُت لمؽاسَ  (.VSE/  واالإخىظؼت الصغيرة الؽشواث خمىٍ

 مىصت Ulule الجماعي للخمىٍل 

Ulule  :جإظعذ فشوعا، في الجماعي الخمىٍل في الشائذة الؽشواث مً واخذة هي Ulule ًذ كلى 

ل مىصت كً كباسة وهي ، 2010 ؤهخىبش في بىؼشوث ؤلىعىذس الخذماث االإالُت  جلذم كامت حماعي جمىٍ

ادة ، احخماكُت ، زلافُت) فئاث للذة ل جم  بوؽائها مىز(. ، ...غيرها الأكماٌ سٍ  36000 مً ؤهثر جمىٍ

ظم ، لغاث بثماوي الأظاس ي الىـام ًخىفش ، و€ ملُىن  114 كذسه بحمالي بمبلغ االإىصت كلى مؽشوق  وٍ

خىصق  ،٪65بـ االإؽشوق هجاح ملذٌ مخىظؽ اللالم، وكذس ؤهداء حمُم في كظى ملُىن  2 مً ؤهثر وٍ

اٌ باسَغ ىصت بيناللائمين كلى االإ  Ulule ؤػللذ  2016 كام في وبشوهعل، و وسوما وبشؼلىهت ومىهترً

م مخصصت  Okpal ظمُذ ؤخشي  مىصت  .الصخصُت للمؽاسَ

 الجماعي مىصت الخمىٍل ( العلاسيcrowdfunding immobilier) 

ل ٌعمذ م في الجماعي بالاظدثماس واالإهىُين للأفشاد الللاسي  الجماعي الخمىٍ لذال االإؽاسَ ت، وَ  ؼيل للاسٍ

 صادس ظىذ في االإمىلىن  ًىخدب كلاسي، ؤًً مؼىس  مً حماعي كشض لأهه الجماعي الؤكشاض ؤؼياٌ مً

 بذاًت في الخلاكذي اللائذ ملذٌ جدذًذ ًخم االإؽشوق، و ؼشهت كً ؤو الللاسي  للمؼىس  الأم الؽشهت كً

ا،٪ 10 خىالي ًبلغ االإؽشوق و الزي  الفائذة بلى بالإطافت اؼتراههم غمبل االإعدثمشون زم ٌعترد ظىىًٍ

له االإؽشوق اهخماٌ بمجشد االإعخلمت  مىصاث حملذ 2020 كام وفي ،ؼهشًا( 24 و 12 بين) وحعىٍ

ل م مم الجماعي الخمىٍ ت االإؽاسَ ادة ،€  ملُىن  505 الللاسٍ  الإلُاط وفلًا ، 2019 بلام ملاسهت٪ 35 بضٍ

ل االإىصاث جاخذ هزهؤ وللذ ،HelloCrowdfunding و Fundimmo ًىفزه ظىىي   مؽشوكًا 589 جمىٍ

ادة€  857329 االإدصلت بـ للمبالغ بمخىظؽ ،(2019 بلام ملاسهت٪ 8)+  كً ظىت ٪ 24 بلغذ مدللت صٍ

م حزب كلى اللذسة مثل هزه االإىصاث حلىغ هما ؤن.2019  مً هبيرة مم جىفير ؤكذاد ؤصخاب االإؽاسَ

ً ادة هزه وجشجبؽ مؽشوق، ليل االإعدثمشٍ  الخدصُل لعلف Pacte كاهىن  بشفم ػبُعي بؽيل اؤًظً  الضٍ

ل كملُا ًدُذ مما ،( 2019 ؤهخىبش كبل ملُىن  2.5 ملابل) € ملاًين 8 بلى ت جمىٍ م الللاسٍ  كلى االإؽاسَ

 ,Charlie Perreau) في فشوعاالعلاسي  الجماعي مىصاث الخمىٍلوفُما ًلي كائمت ؤهم  .واظم هؼاق

2021, p. 2): 

Anaxago ، Beefordeal ، Canberra Immo ، ClubFunding ، Crowdimo ، EuroRaiser ، Find & 

Fund ، Fundimmo ، HEXAGONe ، Homunity ، Immocratie ، Immovesting ، Koregraf ، Lymo 

، Monego ، My Capitalimmo ، StoneRaise ، Upstone ، weeXimmo ، Wiseed.     
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 مىٍل الجماعي في فشوعاصُغت الخب الىفشاث االإالُت االإعبئت .3

حعتهذف صُغت الخمىٍل الجماعي حلبئت ؤهبر كذس مً الأمىاٌ االإمىىت لخىفير الخُاساث االإخىىكت       

ل، وبالشغم مً خذازت هزه الصُغت في فشوعا، بلا ؤن الىفشاث االإالُت االإجملت خللذ  لؼالبي الخمىٍ

 ي ًىضر رلً.معخىٍاث هبيرة ومدعاسكت في فترة وحيزة، و الؽيل الخال

ل الجماعي في فشوعا سؤوط الأمىاٌ االإجمعت بصُغت (:  01الؽيل سكم )    الخمىٍ

 (2020-2015فترة: )خلاٌ 

 االإصذس: مً ئعذاد الباحثخين بالاعخماد على:

(Baromètre du crowdfunding, 2015,2016,2017,2018,2019,2020, pp. 2-4) . 

ف مً الؽيل ؤكلاه ؤن هىان معاس جصاكذي معخمش لللذساث االإالُت االإلبئت بصُغت االإلاخ   

ل الجماعي في فشوعا، خُث بلغذ ؤهثر مً ملُاس  ، وهي خصُلت بالغت 2020خلاٌ ظىت  €الخمىٍ

ش صُغتهزه الالأهمُت خللتها  ت، الشكمىت( جظاكفذ  ADN، فدعب جلشٍ )الؽفافُت، الجىاسٍ

ظىىاث فلؽ، بالىـش بلى  6مشة خلاٌ  641بلى  crowdfunding صُغتت بـاالإبالغ االإالُت االإجمل

 ,Baromètre du crowdfunding)€ ملُىن  167التي جم فيها ججمُم  2015

2015,2016,2017,2018,2019,2020, p. 04)،  ما ٌؽير بلى حعاسق في دًىامُىُت الشظملت التي

ُت، و بؽشوغ جصىف كلى ؤنها مِعشة. ٌعمذ بخدلُلها هزا الىمىرج لخلبُت مخؼلباث الخىم

ل بصُغت االإلبئت االإالُت الىفشاث وعبوبعيروسة وؽؼت، والؽيل ؤدهاه ًبرص   في الجماعي الخمىٍ

 فشوعا. 

ل الجماعي في فشوعا الىفشاث االإالُت االإعبئت بصُغت وعب (:02الؽيل سكم )   الخمىٍ

 (2020-2015فترة: )خلاٌ 
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 صذس: مً ئعذاد الباحثخين بالاعخماد على:االإ

(Baromètre du crowdfunding, 2015,2016,2017,2018,2019,2020, pp. 2-4) 

مىز ظىت في اليعب االإدللت مً الؽيل العابم ًمىً ملاخـت ؤن هىان جؼىس مىحب      

ل الجماعي والتي ججاوصث  ملذاس  2015 خلاٌ    %100 في الىفشاث االإالُت االإلبئت مً الخمىٍ

، فبالشغم مً اهخفاض وعب الخؼىس في العىىاث اللاخلت بلا ؤن اللُم االإالُت 2016ظىت 

ل الجماعي، ما ًلذم بؼاسة حُذة  ادة معخمشة وبىجيرة داكمت الإلىماث الخمىٍ االإجملت حلشف صٍ

لي الىاكذ، فبالشغم مً ؤن ظىت  هي فترة رسوة الأصمت الصخُت  2020كً هزا العىق الخمىٍ

اث كذم الُلين خلاٌ الدجش الصحي بلا ؤن  Covid 19عبب حائدت ب ، وفي ؿل اسجفاق معخىٍ

ادة بملذاس  ل الجماعي خللذ صٍ كً ظىت     %62وعبت الخؼىس في الأمىاٌ االإجملت مً الخمىٍ

في فشوعا، ما ًذٌ كً الخىحهاث االإعخدذزت في مُىلاث االإخلاملين االإالُين و الاكخصادًين  2019

ل البذًلتالفشوعُت   لؼاث الخيىمُتوختى الع و التي حعخمذ حاربُتها مً  هدى همارج الخمىٍ

ذ العلؼاث الفشوعُت طماهاث كلى كشوض م) خُث كذ مضاًا الخىىىلىحُا الشكمُت خاصت

ل الجماعي للخخفُف مً ؤزش الدجش الصحي  € ملُاس 300بلغذ  هألُت وسخصذ الإىصاث الخمىٍ

 .(جىاصل وجفاكل داكمت لللملُت

 فشوعا  هجُل حذًذ لشأط االإاٌ الاظدثماسي    في الجماعي الخمىٍل .4

 صغيرة ؼشواث ٪74 منها ، ؼشهت 1648 في €ملُاس  847بلغ سؤظماٌ الاظدثماسي   2014 خلاٌ  

 بفترة ملاسهت ؤكل لىنها ، 2013 و 2012مم  ملاسهت ملخىؾ بؽيل ، والتي اسجفلذ واالإخىظؼت

                                      2007 كام في  € ملُاس12.5ًً بلغذ ؤصمت الشهً الللاسي ؤ كبل ما

(Mohamed abdesslam et benjamin l. Pendeven, 2015, p. 18) ،جم 2016 ماسط غاًت وبلى 
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ل كاكذة 86 حسجُل  و مىصاث مىذ اللشوض، ؼيل في واهذ 55  منها فشوعا، في حماعي جمىٍ

€ ملُىن  336  حمم جم  2017 ظىت في ، و مضدوحت ػبُلت راث 4  و حؽاسهُا، اظدثماسا منها 27

م كً ل ػشٍ      €  ملُىن  307 جخصُص ، خُث جم2016  ظىت€  234 بـ ملاسهت الجماعي الخمىٍ

ل%(  90 )              الىاؼئت  للماظعاث بالإطافت واالإخىظؼت، الصغيرة االإاظعاث لخمىٍ

، 2019)بذسالذًً بشاخلُت،  والخظامني اعيواحخم الاكخصادي الؼابم راث واالإاظعاث

  .(81-80الصفداث 

 في اللطاع الاكخصادي في فشوعاالخمىٍل الجماعي  معاهمت .5

ل      لُت لللؼاق الاكخصادي االإعتهذف الأوٌ مً صُغ الخمىٍ حلذ جلبُت الاخخُاحاث الخمىٍ

ل الجماعي  الخللُذًت والخذًثت، لزلً هجذ ؤن غالبُت االإخصصاث االإالُت االإلبإة مً صُغت الخمىٍ

في فشوعا وحهذ لهزا اللؼاق الذًىامُيي، باالإلاسهت بخلً االإخصصت لللؼاق الثلافي والاحخماعي، 

خطر رلً مً الؽيل االإىالي.  وٍ

لفائذة اللطاع الاكخصادي ملاسهت الخمىٍل الجماعي  مخصصاث (: 03الؽيل سكم )  

 (2020-2017فترة : )في فشوعا خلاٌ باللطاعاث الأخشي 

 غير مخىفشة. 2017ملاحظت: الاحصائُاث كبل ظىت 

 االإصذس: مً ئعذاد الباحثخين بالاعخماد على:

(Baromètre du crowdfunding, 2015,2016,2017,2018,2019,2020, pp. 4-9). 

ل الجماعي ٌلذ هلىاة وؽؼت في اللؼاق الا    كخصادي، مً ًخطر مً الؽيل ؤكلاه ؤن الخمىٍ

م االإىصاث الشكمُت، ملابل االإىاسد االإالُت   خُث ضخ الىفشاث االإالُت االإجملت بالخجضئت كً ػشٍ

     جظمىذ ؿشوف اظخثىائُت 2020االإلبإة لللؼاق الثلافي والاحخماعي، وبالشغم مً ؤن ظىت      
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الخاصت، بلا ؤن االإبالغ ) الأصمت الصخُت ( والتي بشص فيها كذد مً العُاظاث الخيىمُت          

ل اللؼاق الاكخصادي بصُغت الخمىٍل الجماعي، جلُم كلى ؤنها هامت وحؽهذ  االإىحهت لخمىٍ

لي معخدذر. الصُغتجؼىسا بًجابُا في اللؼاق مىز بشوص   هبذًل جمىٍ

اث اللؼاق )الاكخصادي( في فشوعا دكم الاظدث    ماساث االإىخجت في مخخلف هما ٌلذ مً ؤولىٍ

م االإؼلىب في الاكخصاد، و في هزا الخصىص هجذ ؤن  مىصاث  االإجالاث لاظخذامت الخىىَ

ل الجماعي، ظاهمذ في جلبُت الاخخُاحاث االإالُت  للاظدثماسا  في فشوعا باللُم الخالُت: ثالخمىٍ

 (2020-2013فترة : )في فشوعا خلاٌ للاظدثماس   االإىحه الخمىٍل الجماعي(:  04الؽيل سكم )

 
 االإصذس: مً ئعذاد الباحثخين بالاعخماد على:

(Baromètre du crowdfunding, 2015,2016,2017,2018,2019,2020, pp. 2-9). 

ل الجماعي مىز ظىت         م مىصاث الخمىٍ ل الاظدثماساث في فشوعا كً ػشٍ  2013هىان جباًً في جمىٍ

ل فلؽ هـشا لخذازت اظخ €ملُىن  10التي بلغذ  خذام االإىصاث في رلً الخين، هما ؼهذ الخمىٍ

مشاث خلاٌ  6ؤي جظاكف بإهثر مً  €ملُىن  6846ؤكص ى اسجفاق كذس بـ  2016الاظدثماسي لها خلاٌ 

التي  2020بلى غاًت ظىت   €ملُىن  55ظىىاث فلؽ، زم اهخفع بلذ رلً وبلي كىذ مخىظؽ  4فترة 

شوف الدجش الصحي االإؽذدة التي فشطذ مً ػشف ، فبالشغم مً ؿ€ملُىن  5942بلغ فيها ملذاس 

ل  العلؼاث )جابلاث الأصمت الصخُت(، بلا ؤن االإخصصاث االإالُت االإلبإة للاظخماساث مً مىصاث الخمىٍ

ظىىاث الأخيرة، ما ًللي الظىء كلى الدعهُلاث التي ٌعمذ  5الجماعي ؼهذث اظخلشاسا خلاٌ فترة 

الىبري، الأمش الزي ًذٌ كلى وحىد معخىي مً الثلت في بخلذًمها ختى خلاٌ الصذماث و الأصماث 

لُت البذًلت مً ػشف االإخذخلين في هزه الأظىاق.  اظخخذام الخلىُاث الخمىٍ
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 لفائذة اللطاع الاكخصادي في فشوعا جأخز جىحهاث الخمىٍل الجماعي  هما أن مخصصاث

 أن : 2020محذدة، حُث هجذ حعب معطُاث ظىت 

 جترهض في مجاٌ البِئت و الؼاكت  جمعت مً صُغت الخمىٍل الجماعي:مخصصاث االإىح االإالُت االإ

، زم مجاٌ  الصخت و الأبدار الللمُت % 25، ًليها مجاٌ الخجاسة و الخذماث بيعبت   %33بيعبت 

 ، وباقي اليعب جخىصق بين الضساكت و الخىىىلىحُا الشكمُت و الصىاكت. % 23بيعبت 

 اظخدىر فيها مجاٌ الللاساث كلى  لخمىٍل الجماعي:مخصصاث اللشوض االإمىىحت مً صُغت ا

، واالإجالاث الأخشي جدصلذ كلى كشوض مىخفظت  %13، زم الؼاكت و البِئت بيعبت   %75وعبت 

 بحمالا.

 :م الخمىٍل الجماعي هجذ وعبها جخلاسب في كذة  االإخصصاث االإالُت االإىحهت للاظدثماساث عً طشٍ

ُت االإجملت، ففي االإشجبت الأولى اظخدىر مجاٌ الؼاكت و مجالاث مً خُث اكدعام الىفشاث االإال

ليليهما،   % 18، جليها الصخت و الأبدار الللمُت والخجاسة و الخذماث بيعبت %33البِئت كلى وعبت 

 . % 10وباقي االإجالاث سجلذ وعب ؤكل ؤو حعاوي 

 ل مما ظبم وعخيخج ؤن: مجاٌ الؼاكت والبِئت يهُمىان كلى غالبُت الأمىاٌ االإ ىفشة مً الخمىٍ

الجماعي واالإىحهت لللؼاق الاكخصادي ظىاء هلؼاءاث ممىىخت ؤو اظدثماساث ضخذ فيها جلً 

االإخصصاث االإالُت )ما ًفعش الاظخجابت للخىحهاث االإعؼشة مً العلؼاث الفشوعُت في مجاٌ البِئت 

 والؼاكت(.

 للمإظعاث الصغيرة واالإخىظطت فشوعا االإىحه  في الجماعي الخمىٍل .6

ل جإزش 2008ؤصمت  مىز كلذ مً الضمً وبفلل جذاكُاث      واالإخىظؼت في فشوعا  الصغيرة الؽشواث جمىٍ

لُت  هثيرا، ؤظاس ي، الزي ًمىٌ  بؽيل كلى اللؼاق البىيي هـشا لاكخمادها في جىفير مخؼلباتها الخمىٍ

االإخىظؼت  خُث حعخدىر  فُه االإاظعاث الصغيرة و  الاكخصاد الفشوس ي، اخخُاحاث مً٪ 57خىالي 

ل في صُغت كشوض بىىُت مً٪ 60 ًلاسب كلى ما ، فمً خلاٌ التزام البىىن بالإحشاءاث  الخمىٍ

ت  ٌ  اجفاكُاث)الاختراصٍ      2008االإؽذدة لإداسة االإخاػش االإالُت كلى بزش الخذ مً جذاكُاث ؤصمت  (3 باص

(Mohamed abdesslam et benjamin l. Pendeven, 2015, pp. 9-10)مخصصاث اللشوض  اهخفظذ

ا في مخخلف اللؼاكاث و الأكماٌ  لهزه الؽشواث بؽيل هبير خاصت وؤن ؤصمت خلفذ سوىدا كىٍ

ل البذًل الخل  الزي ًمىىه ؤن  ت، والإىاحهت رلً الىطم الخاص، وان ػشح صُغ للخمىٍ الاظدثماسٍ

ل البىيي لهزه الؽشواث، الأمش الزي ًفعش بلى خذ ما ػبُلت الخى  حه االإعخدذر ٌلىض عجض الخمىٍ

ل الجماعي للماظعاث الصغيرة و االإخىظؼت في فشوعا، فخىىَم ل ػشق  للخمىٍ الأهمُت  بالغ ؤمش الخمىٍ
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ت اليعُج الصىاعي لهزه ؤحل مً ل الؽشواث ، مً خلاٌ ججعُذ مىؼم اظخمشاسٍ االإصشفي،  الغير الخمىٍ

ل و الزي لُت مدذدةالاخخُاحاث ج همؽ مِعش لخلبُت الجماعي ًلذم مً خلاله الخمىٍ  مشاخل وكبر ، مىٍ

 TPEو PME والؽيل الخالي ٌلشض االإخصصاث االإالُت التي وحهذ بلى. الؽشواث معاس هزه مً مخخلفت

ل الجماعي.  واالإلبإة مً صُغت الخمىٍ

 في فشوعاللمإظعاث الصغيرة واالإخىظطت   االإىحه الخمىٍل الجماعي(:   05الؽيل سكم ) 

 (2020-2017فترة )خلاٌ 

 
 غير مخىفشة. 2017ملاحظت: الاحصائُاث كبل ظىت 

 االإصذس: مً ئعذاد الباحثخين بالاعخماد على:

(Baromètre du crowdfunding, 2017,2018,2019,2020, pp. 2-9). 

ل الجماعي للـ       كا ًدمل آفا TPEو PMEبالىـش بلى ملؼُاث العىىاث الأخيرة ًمىً اللىٌ ؤن الخمىٍ

غالبا ما جيىن مبالغ غير هبيرة، والتي ًمىً جىفيرها كبر  TPEو PMEواكذة، فالاخخُاحاث الخمىٍلُت للـ 

 TPEو PMEهزه الصُغت مم مضاًا جىىَم الخُاساث االإخاخت كبر مىصاجه وبؽشوغ جىافعُت، حعمذ للـ 

ت، فللى ظبُل االإثاٌ خلاٌ ظىت  اظخثىاء مم ه االإاظعاث )لهز €ملُىن  496جم جىفير  2019بالاظخمشاسٍ

ت بفلل بحشاءاث الدجش الصحي و التي  2020ظىت  التي جم فيها بًلاف غالبُت الأوؽؼت الاظدثماسٍ

ل الجماعي في دكم  مىً الاظخذلاٌ بإهمُت معاهمت الخمىٍ جصىف بفترة  الشوىد اللىي للاكخصاد(. وٍ

PME وTPE .ل مً خلاٌ الؽيل ؤدهاه  ملاسهت بباقي ػالبي الخمىٍ
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  في جلبُت الاحخُاحاث االإالُت الخمىٍل الجماعي(: وعب معاهمت  06الؽيل سكم )  

 (2020-2017فترة )في فشوعا خلاٌ للمإظعاث الصغيرة واالإخىظطت 

 
 غير مخىفشة. 2017ملاحظت: الاحصائُاث كبل ظىت 

 االإصذس: مً ئعذاد الباحثخين بالاعخماد على:

(Baromètre du crowdfunding, 2017,2018,2019,2020, pp. 2-9). 

وفم اليعب االإلشوطت في الؽيل ؤكلاه، ًمىً اللىٌ ؤن االإاظعاث الصغيرة و  

ل الجماعي، بلُم  في   %65االإخىظؼت اظخدىرث كلى غالبُت الأمىاٌ االإلبإة مً صُغت الخمىٍ

 2020)مم اظخثىاء ظىت  2019في ظىت    %79، وبلغذ  2018خلاٌ   % 73و  2017ظىت 

م، بالشغم مً ججاوص االإبالغ االإجملت كبر بعبب  الـشوف الصخُت التي كؼلذ وافت االإؽاسَ

بلا ؤنها جدخىي كلى مبالغ هبيرة خصصذ لخخفُف مً جذاكُاث  €ملُىن  1020االإىصاث 

وؽؼت الاكخصادًت و الاحخماكُت، ؤي ؤن وعبت هبيرة مً االإبالغ االإالُت الدجش الصحي وجىكف الأ

ل ، لم حعير 2020لعىت   ظىت في مؽشوق 190وفم مىؼم العىق ، فللى ظبُل االإثاٌ جم جمىٍ

ل الجماعي(.  € ملُىن  1.6 حمم خلاٌ مً 2020  بؽيل جظامني مً مىصاث الخمىٍ
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 (  Starts-upللمإظعاث الىاؼئت )فشوعا االإىحه  في الجماعي الخمىٍل .7

ت كلى الؽشواث الىاؼئت بن مىاهبت مخؼلباث الثىسة الخىىىلىحُت الشابلت جفشض جدذًاث كىٍ   

راث الاظدثماساث الىاكذة ؤو االإبخىشة، مً ؤحل جمىكلها في ظىق االإىافعين اللُادًين في الأكماٌ 

ادًت، وجماؼيها مم بشهامج   ، و التي ٌؽير فيها2015 في ؤػللخه فشوعا التي االإعخلبل صىاكتالشٍ

ش جلىم يالت الشابلت، الصىاكُت بلى وصف الثىسة" 4.0 الصىاكت" مصؼلر  كلى دكم الابخياس و جؼىٍ

 و جشظُخ ظلىن الاكخماد كلى الاكخصاد ،(Goulard Sébastien, 2017, pp. 2-3)  الزهُت االإىخجاث

الشكمي مً ػشف االإخذخلين و الفاكلين الاكخصادًين و االإالُين كلى خذ ظىاء، الأمش الزي ًجلل مً 

م  ت اليعُج الصىاعي االإلخمذ كلى مؽاسَ تها لإخذار ؤزش جىمىي معخذام في   Starts-upجلىٍ واظخمشاسٍ

ل الجماعي خلاٌ  لها، و التي ظاهمذ فيها مىصاث الخمىٍ فشوعا، مشهىن بخىفش االإشوهت اللاصمت لخمىٍ

 العىىاث الأخيرة  باللُم االإلشوطت في الؽيل ؤدهاه .

 في فشوعا -  Starts-up-للمإظعاث الىاؼئت   االإىحه الخمىٍل الجماعي(: 07الؽيل سكم )

 (2020-2017فترة )خلاٌ 

 
 غير مخىفشة. 2017ملاحظت: الاحصائُاث كبل ظىت 

 االإصذس: مً ئعذاد الباحثخين بالاعخماد على:

(Baromètre du crowdfunding, 2017,2018,2019,2020, pp. 2-9). 

ل    م  االإلاخف مً الؽيل ؤن اللُم االإالُت االإىحهت لخمىٍ في فشوعا وفم  Starts-upمؽاسَ

بخصائُاث العىىاث الأخيرة حلذ مخىاطلت للغاًت، والتي جخؼلب في الأصل حسخير مبالغ هامت 

لذكم الأكماٌ االإبخىشة، خاصت وؤنها جدعم في الغالب باسجفاق االإخاػشة فيها، والؽيل االإىالي 
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ل الجماعيًلذم وعب معاهمت   في فشوعا Starts-upللـ  الُتفي جلبُت الاخخُاحاث االإ الخمىٍ

ل االإلذم كبر االإىصاث ل الجماعي) باالإلاسهت بةحمالي الخمىٍ  (.الخمىٍ

  في جلبُت الاحخُاحاث االإالُت الخمىٍل الجماعي(: وعب معاهمت  08الؽيل سكم )

 (2020-2017فترة )في فشوعا خلاٌ  -  Starts-up للمإظعاث الىاؼئت

 
 غير مخىفشة. 2017ملاحظت: الاحصائُاث كبل ظىت 

 االإصذس: مً ئعذاد الباحثخين بالاعخماد على:

(Baromètre du crowdfunding, 2017,2018,2019,2020, pp. 2-9). 

ل      ل الجماعيالتي كذمتها صُغت ؼهذث وعب الخمىٍ باالإلاسهت  في فشوعا  Starts-upللـ  الخمىٍ

ل  حملها في جم فشاث االإالُت التي ، كُم طلُفت بالىـش للى مً هزه الصُغتبةحمالي الخمىٍ

العىىاث الأخيرة و االإىحهت للماظعاث الصغيرة و االإخىظؼت بالخدذًذ، و التي جلذم ماؼشاث 

ل الجماعي حُذة كً هجاح مشجلب للخجشبت الفشوعُت ظىاء مً حاهب صُغت ؤو مً  الخمىٍ

 10000 مً ) ؤهثر ، التي حؽهذ اصدهاسا باسصا في االإشخلت الشاهىت،Starts-upخُث دكم وعُج 
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 % 20حؽير الذساظاث ؤنها جشجفم بيعبت خُث في فشوعا(،  2019 كام ؤوائل في Starts-up ؼشهت

وخذها، مدللت اسجفاق  Starts-upللـ  €ملُاس  445جم حلبئت كُمت  2019، ففي ظىت  في ول ظىت

                                                   شوس ي ، ممىلت في الغالب مً اللؼاق البىيي الف2018ملاسهت بعىتـ   %   25ملذاسه 

(KPMG Pulse , 2020, p. 04) الصىاعي للـ  اليعُج، لأن Starts-up   ًخؼلب سئوط ؤمىاٌ كالُت

لُت للـ  ، هـشا لاكخماده كلى الابخياس و PMEالىثافت، والزي لا ًدؽابه فُه مم الاخخُاحاث الخمىٍ

 جىض كلى الأبدار الللمُت واالإخاػشة االإشجفلت.الخجذًذ الخلاق، الزي ًش 

IV. خاجمت 

ل ل الجماعي ًلذم الخمىٍ الخللُذي، خُث هجذ ؤن مثل هزه  بذًلا رو مضاًا جىافعُت ملاسهت بالخمىٍ

جؼىٍش  مً حضءًا جيىن  ًمىنها ؤن فالبىىن ججعُذ جيامل العىق ، خصىصُت الصُغت االإعخدذزت لها

ل صُغت الخجشبت الفشوعُت كً هزه الصُغت بؼاسة مىحبت كً اللذساث الجماعي، هما جلذم  الخمىٍ

االإالُت، التي ًمىً حلبئتها وجىحيهها للماظعاث الصغيرة و االإخىظؼت في فشوعا، و ؤبلاد رلً كلى 

لُت و الؤهخاحُت لليعُج الصىاعي اللائم كلى هزه الؽشواث، مما كذ ًخفف مً  جياملُت الىؿائف الخمىٍ

 .الفشوس ي لبىييخذة جبلُتها للىـام ا

 واخخباس صحت الفشطُاث هخائج الذساظت

ش صُغ  ، فالإخصائُاث الخذًثت حلذ مىحبت الخىىىلىحُا االإالُتهىان بمياهُاث واكذة لخؼىٍ

لت الخؼىس خلاٌ فترة وحيزة، ما ًذٌ كلى اللذساث اليامىت  ل كلى  الخفىق بلا ؤن  لها،وظشَ الخمىٍ

مخيامل جم كائم كلى هـام مالي  كل ؤمش االإعدبلذ، لأن هزا الأخير في االإشخلت الشاهىت كلى الأ الخللُذي

 ؛ما ٌؽير ئلى عذم صحت الفشطُت الأولىججعُذه كبر كلىد مً الضمً، 

 ل الجماعي ًمىنها ؤن بن م الأمثل في جلذم صُغت  الخمىٍ  كىذ سبؼها كملاء البىىن مدافف الخىىَ

ل بمىصاث ادة حلشطهم دون  العُىلت ىساثوف بالخلاغ لهم الجماعي، ما ٌعمذ الخمىٍ للمخاػش،  صٍ

ش لزلً ًمىً اللىٌ ؤن ل جؼىٍ لً   الخللُذًت، االإالُت في بػاس اجصاله باالإىـىمت الجماعي الخمىٍ

ملممت في  الىظاػت االإالُت ظخيىن   رلً مً اللىغ ولىً كلى الىظاػت، كذم خشهت ًذكم

م العىق، لُت اللذساث روي  بين الجمم كً ػشٍ ل ؤي دون  كىان روي العجضو والأ  الخمىٍ  جدىٍ

 ٌ غ  وؽاغ ) االإيزاهُت في مالي التزامه وىظُؽ جللُل للبىً ًمىً ، وبالخالي للأصى ميلف(، بخىشَ

 .وهى ما لا ًذعم صحت الفشطُت الثاهُت، الفشوس ي االإالي الىـام الخىُُف االإؼلىب في جؼىس 

 ل البىيي في بن حعمذ له بخىفير االإخؼلباث و التي فشوعا،  االإضاًا التي ًلذمها بالىـش بلى صُغ الخمىٍ

لُت  للماظعاث الصغيرة واالإخىظؼت، وخصىلها كلى غالبُت االإخصصاث االإالُت االإلبإة بهزه الخمىٍ

الصُغت )هما هى مبين في االإلؼُاث الؤخصائُت( ، مما ًذٌ كلى الخماصج الفلاٌ بين الثىائُت ) 
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ل الجماعي  في فشوعا،  هزه الخجشبتلاالإشجلب  و الىظىج الخؼىس بلى  ٌؽير، ما ) PME/  TPE–الخمىٍ

 . وهى ما ًذعم ئلى صحت الفشطُت الثالثت

 الذساظت اكتراحاث

 ل الأخشي لذكمؤهمُت ا ل الجماعي وؤهىاق الخمىٍ الاحعاق الىلي للمىـىمت  لجمم بين الخمىٍ

 ؛االإالُت

 ل الجماعي بؽيل واظم ومىثف بطفاء الؼابم االإهني مً كبل الجهاث  كلى اظخخذام الخمىٍ

 ؛اللؼاق االإاليالفاكلت في 

 الاظخفادة  بةمياهُتكلى دساًت وبػلاق ؤن ًيىن االإعدثمشون الخللُذًىن  ٌلذ مً االإهم للغاًت

ل الجماعيمً ملؼُاث   ظدثماساث الأخشي؛ الا  كً بؼاسة ظىق  التي حؽيل الخمىٍ

 اث التراهم االإالي الىاجج كً صُغت بشفم االإؼلىب الاهخمام ل الجماعي  معخىٍ في فشوعا، الخمىٍ

 ؛ودساظت مذي هفاءة الخخصُص الأمثل للمىاسد االإالُت االإلبإة مً ػشفه

 حؽيل"هلص مللىماث الخمىٍل الجماعي" للمخابلين االإدخملين  مؽيلت كذم جىافش االإللىماث 

ش االإىصاثمً خُث الخىحه  كائم ل الجماعي وجؼىٍ ، ما ًخؼلب بجاخت في اكخماد الخمىٍ

 اث والبُاهاث مالُت مً العلؼاث االإخخصت.االإيؽىس 

  ٌلخمذ الىـام االإالي الفشوس ي كلى همىرجRhénan  ما ًفعش اظخدىار اللؼاق البىيي كلى ،

ل الاكخصاد، بما في رلً االإاظعاث الصغيرة و االإخىظؼت و ختى الىاؼئت،  ت جمىٍ ؤولىٍ

ذم جىُفه مم ث بعبب كافبالشغم مً جشاحم هزا الىمىرج في اللذًذ مً الاكخصاد

معخجذاث االإشخلت الشاهىت مً جؼىساث وابخياساث  الثىسة الصىاكُت الشابلت ، بلا ؤهه  لا 

ل البذًل  ًضاٌ يهُمً كلى الىـام االإالي الفشوس ي، الأمش الزي ًدذ مً امخذاد صُغ الخمىٍ

ل الجماعي،  ل ًخلين كلىؼإن الخمىٍ البىىن  وللخصىٌ كلى الذمج االإعخدذر لصُغ الخمىٍ

ش  حضءا مً جيىن  ؤن لفشوعُتا  .هزه الصُغجؼىٍ

V.  االإشاحعكائمت 

 ( . الاظدثماس: مفاهُم ، جحلُل، اظتراجُجُت . داس االإعيرة لليؽش و الخىصَع و الطباعت. الطبعت 1999الشاوي خالذ وهُب .)

 الأولى. عمان.

 ( .الخىىىلىحُا االإالُت. االإىظمت الذولُت 2017العلاكاث الذولُت و االإىظماث .).لهُئاث الأوساق االإالُت 

 ( . ل الؽشواث الىاؼئت 2020أظماء بللعما ادة فشص جمىٍ ل الجماعي آلُت مبخىشة لضٍ ئؼاسة ئلى مىطلت الؽشق -(. الخمىٍ

لُا  . 2. العذد 5االإجلذ .مجلت الذساظاث الاكخصادًت االإعاصشة  -الأوظط وؼماٌ ئفشٍ

 ( .الخىىىلىحُا االإا2018ئداسة الذساظاث والبحىث .) لُت والزواء الؤصطىاعي في اللطاع االإالي واالإصشفي. اجحاد االإصاسف

 العشبُت.
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 ( .ل الجماعي 2019بذسالذًً بشاحلُت في االإملىت االإخحذة وفشوعا: آلُت  Crowdfunding(. الؤطاس اللاهىوي والخىظُمي للخمىٍ

ل الؤظلامي.   1. العذد 25االإجلذ   .دساظـاث اكخصادًت ئظـلامُت لذعم الخمىٍ

 ( .ل الؤبخياس: الفشص والخحذًاث. االإذًش.2016بىمذًً ًىظف و ؼخىان صىهُت ل الجماعي همصذس لخمىٍ  (. لخمىٍ

 ( .دوس الخىىىلىحُا االإالُت في دعم كطاع الخذماث االإالُت واالإصشفُت . مجلت الاحتهاد للذساظاث 2018بً عللمت ملُىت .)

 ضائش.. الج03. العذد 07اللاهىهُت والاكخصادًت. االإجلذ 

 ( .ذ و حجاج هفِعت . مجلت الاحتهاد للذساظاث (. الخىىىلىحُا االإالُت ثىسة الذفع االإالي...الىاكع والآفاق 2018لضهاسي صواوٍ

 . الجضائش.03. العذد 07اللاهىهُت والاكخصادًت. االإجلذ 

 ( .ت و علُىػ ابدعام كشبىع )دساظت حالتي الؽشق الأوظط  -ثىسة اكخصادًت حذًذة-(. جىىىلىحُا االإعلىماث 2018هُت حيزً

لُا(   . الجضائش.03. العذد 07. مجلت الاحتهاد للذساظاث اللاهىهُت والاكخصادًت. االإجلذ و ؼماٌ افشٍ

 ( .ل الجماعي: الآفاق و الأطش الخىظُمُت. مجلغ محافظي 2019هبت عبذ االإىعم و سامي ًىظف عبُذ (. مىصاث الخمىٍ
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