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 چكيده

گيری شكل باعثهای خرد، کوچک و متوسط بنگاهمالی سنتی به تأمين  هایعدم پاسخگویی روش

امروزه که توليد  مالیتأمين  جدید هایابزار ی ازیكشده است.  در دنيا توليدمالی تأمين  های نوینشيوه

ای مجموعهمالی جمعی تأمين  .است« مالی جمعی تأمين»با پيشرفت فناوری اطلاعات گسترش یافته، 

های اینترنتی در سامانهباشد که توسط کارآفرینان گذاری در قالب ایده یا پروژه میسرمایههای از فرصت

های کمکبر مبتنیاز طریق چهار روش  ندتوانمیاسطه با وجوه اندك و بدون وافراد شود و معرفی می

 داشتهسرمایه و حمایت از توليدکنندگان مشارکت تأمين  در وام و سهام اعطای، محور، پاداشخيرخواهانه

آوری گذاری در آنها جمعهایی که با اقبال عموم مواجه و مبلغ مورد نياز برای سرمایهو در نهایت، پروژه

 شوند.شده باشد، آغاز می

مالی تأمين  عملاً راه قانونی برای 2012در کنگره آمریكا در سال  1JOBS با تصویب قانون

وکارهای کوچک و های مردمی نيز ایجاد شد که کارآفرینان در کسبهای نوپا از طریق سرمایهشرکت

گذار، سرمایه دلار در سال از تعداد نامحدودی سرمایه ونيليم کتوانستند تا سقف یهای نوپا میشرکت

 جذب کنند.

فعال  نهيزم نیمختلف در ابه اشكال  ،ايدر سراسر دن سامانه اینترنتی 1250از  شيب 2015در سال 

از اند. کردهجذب وکارهای مختلف در کسبرا  یمردم یهاهیدلار از سرما ارديليم 4/34اند که بوده

 طوریههای کيک استارتر، ایندیگوگو و کيوا، اشاره کرد بسایت به توانمیهای مذکور سامانهمهمترین 

ی رگذاسرمایههای مختلف ژهميليارد دلار برای پرو دوبيش از تا به امروز که تنها در سایت کيک استارتر 

کرده خرد اعطا  لاتيتسه ايکشور دن 84به مردم  ميليارد دلار 85/0 حدود تاکنونو سایت کيوا نيز  شده

 درصد بوده است.  34/98ها وام نینرخ بازپرداخت ا که

وکارهای خرد، کوچک و متوسط در حال مالی کسبتأمين  ابزاری برایعنوان به مالی جمعی تأمين

درصد از منابع  3/41های تجاری و کارآفرینان با جذب شرکت 2014که در سال  طوریهگسترش است ب

 اند. مالی داشتهتأمين  های مختلف این نوعمردم بيشترین سهم را در حوزه

                                                 
1. Jumpstart Our Business Startups Act 
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گذاری ادبيات سرمایه یک مفهوم نوین درعنوان به «مالی جمعی تأمين»در این گزارش مفهوم 

طور کامل شرح داده شده است. در انتهای این شناسی شده و برای آن چهار نمونه بهایران معرفی و گونه

مالی جمعی در دنيای امروز و بررسی قواعد آن در قوانين مالی کشور تأمين  گزارش پس از مرور وضعيت

قانونی پيشنهادی مرتبط به این مفهوم در کشور بيان هایی در مورد الزامات ایالات متحده آمریكا، توصيه

 است. شده

گونه مقرراتی برای کنترل و هدایت این مفهوم در کشور وجود ندارد، در نهایت با توجه به اینكه هيچ

مالی، سياستگذاران این حوزه باید به تدوین تأمين  های این نوعها و پتانسيلبرای استفاده از فرصت

مالی باید در تدوین قوانين تأمين  اسب، بپردازند. همچنين با در نظر داشتن مخاطرات این روشقوانين من

مربوطه، احتمال سوءاستفاده و لطمه خوردن به اعتماد عمومی و از بين رفتن اعتبار این ابزار در بين 

گيری و می، شكلهای اوليه و سلب اعتماد عموعموم را کاهش داد. زیرا در صورت اجرای ناکارآمد مدل

 های جدی مواجه خواهد شد.ایجاد چنين ظرفيتی با چالش

 

 مقدمه

سپاری، تخصيص کار به در برون. داردبه انبوه مردم کارها سپاری برون اشاره به 1«یسپارجمع»مفهوم 

 از افرادروه فراوانی سپاری، انجام کار به گکه در جمع شود، در حالییا فرد خاصی محدود می سازمان

منظور از کلمه جمعيت، اقشار مختلف مردم از قبيل کارمندان یک شرکت، گروهی از شود. محوّل می

جمعيتی انبوه،  خٌردسپاری با استفاده از توان جمعمحققان، کاربران یک سایت اینترنتی و ... است. 

 است. ظرفيتی جدید را برای حل مسائل در سطح سازمان و حاکميت فراهم نموده

 بندی نمود:توان طبقهمی سپاری را در چهار سطحکاربردهای مفهوم جمع

 آوری مشكلات،رصد و جمع. 1

 نظارت و ارزیابی،. 2

  ،توليد محتوا. 3

 مالی.تأمين  .4

تأمين  عنوان یک ابزار نوآورانههب« مالی جمعی تأمين»تمرکز این گزارش، بر کاربرد چهارم، یعنی 

 فرآینداست.  تشكيل شده مالیتأمين  جمعيت و مفهوماز ترکيب دو  2«مالی جمعی تأمين»مالی است. 

یا صاحب ایده، با معرفی طرح یا پروژه خود،  نبوه بدین صورت است که کارآفرینمالی از جمعيت اتأمين 

                                                 
1. Crowdsourcing 

2. Crowdfunding 
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)پاداش مادی یا معنوی،  گذاری آنها، امتيازیکند و در ازای سرمایهگذاری ترغيب میافراد را به سرمایه

 شود.آنها داده می سهام و ...( به

هایی برای کاربردهای سپاری همراه با شرح مختصر و مثالای بر جمعدر بخش اول گزارش، مقدمه

را بيان  «مالی جمعی تأمين»های مختلف است. بخش دوم، پيشينه و معرفی مدل مختلف آن آورده شده

در دنيا، همراه با آمار و ارقام بيان شده و  «مالی جمعی تأمين»سوم، وضعيت امروز بخش در کند. می

شود. در بررسی و تحليل می در دنيا« مالی جمعی تأمين» هایسامانههمچنين، سه نمونه از مهمترین 

به همين توجه شود. « مالی جمعی تأمين»ی به پدیده قانونگذارتا از منظر  بخش آخر نيز سعی شده

ها و قواعد کلی برای تشریح و در ادامه توصيه کشور ایالات متحدهقوانين در منظور، ابتدا سير تكامل 

 است. سياستگذاری در ایران پيشنهاد شده

 

 سپاريجمع. 1

 . پيشينه1-1 

ریاضيدان و مخترع  (1882 )متولد2مفهومی است که نخستين بار توسط فرانسيس گالتون 1خرد جمعی

 اش یعنی چارلز داروینمشهور و جنجالی مهواسطه پسرعبسياری از افراد او را به که  شدبریتانيایی مطرح 

 .شناسندمی

ای گالتون در حالی مشغول بازدید از نمایشگاهی روستایی بود که نظرش به مسابقه 1906در سال 

در نمایشگاه کنندگان گردید. در این مسابقه از شرکتکه در آن نمایشگاه در حال برگزاری بود جلب 

حدس بزنند. گالتون پس از  روی صحنه نمایش قرار گرفته بود،که بر را تا وزن گاو نری  شدمیدعوت 

این گاو بر  در این مسابقه را که وزن حدس زده شدهکننده افراد شرکت تبلي 700اتمام مسابقه تمامی 

کنندگان وزن گاو را درست حدس نزده آوری کرد. هيچ کدام از شرکتمعروی آن درج گردیده بود ج

دست هبودند و تمامی اعداد حدس زده شده توسط آنان، فاصله بسياری با واقعيت داشتند. اما او با ب

در مسابقه، به نتيجه عجيبی دست کننده شده توسط افراد شرکت عدد حدس زده 700آوردن ميانگين 

داد در حالی که وزن واقعی این گاو نر پوند را نشان می 1792عدد، وزن  700گين این پيدا کرد. ميان

 .پوند خطا داشت 3پوند بود، یعنی عدد ميانگين، تنها به اندازه  1795

تواند زده گردید و با خود پنداشت که این مسئله نمیای بسيار شگفتیت چنين مسئلهگالتون با رؤ

سازی نظر گروه انبوهی از این آزمایش، به نوعی به او الهام گردید که یكپارچهتصادفی باشد. درواقع با 

پاسخ به یک سؤال  عبارت دیگر درتر باشد. بهتواند از نظر خبرگان محدود، با کيفيتافراد عادی می

                                                 
1. Wisdom of crowd 

2. Francis Galton 
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صورت تک هر یک از افراد این مجموعه بهتر از نظر تکدقيق ،استه از نظر مجموع افرادمشخص، پاسخ برخ

 باشد.می انفرادی

 

 سپاريكاربردهاي جمع. 1-2

 بندی نمود:توان در چهار گروه زیر، طبقهسپاری را میکاربردهای متفاوت جمع

 آوري مشكلاترصد و جمع ـ كاربرد اوّل ●

هنگام نسبت به مسائل کشور و درك دقيق های هر دولتی، کسب شناخت دقيق و بهیكی از دغدغه

ها و ست که حاکميت، چگونه از دغدغها این مسئلهاحساس مردم نسبت به اوضاع جامعه است. درواقع، 

 بندی نماید.آگاه شود؟ و چگونه انبوه مشكلات و مسائل بيان شده را اولویت مشكلات مردم

ئل فوق، چندان راهكارهایی اثربخش برای حل مساامروزه با توسعه فناوری اطلاعات، دستيابی به 

های های انگيزشی زمينهمسو طراحی مكاني برخطتواند با توسعه بستری می مشكل نيست. حاکميت

 .های جامعه فراهم نمایدمشارکت مردم را در رصد مشكلات و دغدغه

این امكان را فراهم نموده تا عموم  1،با فراهم نمودن بستری اینترنتی آمریكامثال، دولت عنوان به

هر  یک مشكل همكاری نمایند. درواقع یا در تعيين درجه اهميتد مشكلات خود را مطرح مردم بتوانن

الكترونيكی نماید. شعار  تأیيددیگران را ازسوی  یا شكایات ارسالی مطرح نمودهتواند شكایتی می شخص

 است. 2«صداي شما در حكومت ما»این سایت، 

الكترونيكی از افراد  تأیيدامضا یا  150این سامانه، هر اعتراض بعد از ثبت در سامانه، اگر بتواند  در

کند. اگر در بازه زمانی می )بدون کمک سایت(، برای سایر مردم قابليت نمایش پيدا مختلف دریافت کند

است به آن مشكل،  هزار امضا برسد، یک مقام رسمی دولت، موظف 100ات به تأیيدماهه، تعداد یک

که یا اینكه اصلاح قوانين مرتبط با آن باید در دستور کار قرار بگيرد. در صورتی پاسخ قابل قبولی بدهد

 شود.هزار نفر نرسد، اعتراض از سایت، حذف می 100ها به آستانه یهتأیيدماه، تعداد  1 مدت در

 شهروندان 3،این سایت در وجود دارد. ionpetit-Eمشابهی نيز در دولت انگلستان با نام  هسامان

ای را که دولت مسئول اجرای آن است، ثبت و پيگيری نمایند. اگر اعتراضی، توانند هر نوع عریضهمی

 کند، دولت موظف است در قبال موضوع، پاسخگو باشد. همچنين، اگر اعتراضیحداقل ده هزار امضا جمع

و دولت از این طریق، تحت  شدهیكصد هزار امضا حمایت شود، برای بحث به مجلس عوام برده ازسوی 

 شود.فشار قرار داده می

                                                 
1. petitions.whitehouse.gov 

2. your voice in our government 

3. www.petition.parliament.uk 
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با هدف جلب مشارکت  1«پارلمان مجازی ایران»ای تحت عنوانهمچنين در کشور ما نيز سامانه

یع مختلف داخلی و خارجی نخبگان در فرایند قانونگذاری کشور و اطلاع رسانی تخصصی رویدادها و وقا

های نخبگان ها و یادداشتاقتصادی و سياسی و درج دیدگاه امور اجتماعی، های قانونگذاری،در حوزه

 .اندازی شده استراه

توان به مواردی چون تشخيص مسائل و مشارکت جمعی، میز مهمترین کارکردهای این بستر ا

ها و اقدامات دولت و حتی بندی مسائل، ارزیابی سياستاولویتهای مختلف جامعه، مشكلات در حوزه

 برای حل مسائل اشاره کرد. هاییپيشنهاد

 هانظارت بر فعاليت ـ كاربرد دوم ●

رسد، هزینه مربوط بر اینكه امكان تبانی ناظرین با کارفرما یا پيمانكار به صفر میبا نظارت متكثر، علاوه

 شود.می شدت کاستهنظارتی بههای به ناظر و دستگاه

کنترل و نظارت  م از طریقئکشف جرا گيری از مردم دریک نمونه موفق از این مدل نظارت، مشارکت

در سال  Internet Eyesيسی به نام لیک شرکت خصوصی انگهای مداربسته است. این ایده را بر دوربين

مداربسته به کاربران اینترنت واگذار های کنترل و نظارت بر دوربين 2،است. در این سایت اجرا نموده 2010

 مشاهده صورت در و گيرندمی نظر زیر را مداربسته هایدوربين اینترنت، عادی کاربران ترتيب این شود. بهمی

 دهند. یا حتی به مسئولان فروشگاه، اطلاع پليس به شدهتعریف توانند با روشی از پيشمی م در هر لحظهئجرا

طور همزمان به چهار دوربين دسترسی دارد. در هر فردی که در این سيستم ثبت نام کند، به

و بدین  کندکليک  «هشدار»تواند بر روی دکمه می که کاربر مورد مشكوکی را مشاهده کند،صورتی

یا مسئول  محل وقوع جرم به فروشنده مغازه ازهمراه عكسی به دهندهطریق بلافاصله یک متن هشدار

 شود.می مربوطه ارسال

 توليد محتوا ـ كاربرد سوم ●

های موفقی از این کاربرد، شود. نمونهدر این موارد، از ظرفيت جمعيتی انبوه برای توليد محتوا استفاده می

 4،سازی منابع کاغذیدیجيتال 3،های مختلف وجود دارد. ازجمله؛ تشخيص و درمان بيماراندر زمينه

مشارکت  7،بينی اندیكاتورهای اقتصادی و قيمت سهامپيش 6،طراحی 5،های خارجیرایگان زبان آموزش

 و ... . 8در تحقيقات علمی

                                                 
1 - www.ir-vp.ir 

2. www.interneteyes.co.uk 

3. www.crowdmed.com 

4. Captcha(completely automated public Turing test to tell computers and humans) 

5. Duolingo.com 

6. 99designs.com 

7. estimize.com 

8. www.zooniverse.org 
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 ماليتأمين  ـ كاربرد چهارم ●

ارتباطات از طریق توان حاصل پيشرفت فناوری اطلاعات و توسعه مالی نوآورانه را میتأمين  این روش

امكان مشارکت برای عموم مردم فراهم  «مالی جمعی تأمين»های اجتماعی دانست. در رویكرد شبكه

سرمایه و تأمين  کننده( به سمت مشارکت در)مصرف شده تا ایفای نقش آنها از انتهای زنجيره ارزش

 ی، ارتقا یابد.گذارسرمایهحمایت از 

ی در قالب ایده یا پروژه وجود دارد گذارسرمایههای از فرصتای هدر یک طرف این تعامل، مجموع

مالی مشارکت تأمين  شود تا برایشود و از عموم مردم درخواست میکه توسط کارآفرینان معرفی می

بر ی هستند که با نظام ارزیابی مبتنیگذارسرمایهکنند. در طرف دیگر، جمعيتی از مردم علاقمند به 

بندی و به رتبهها، ضمن تبادل آرا و ارزیابی ميزان ریسک و سود هریک از فرصت، خِرد جمعی

هایی که با اقبال عموم مواجه و مبلغ مورد نياز برای پردازند. در نهایت، پروژهی آنها میگذاراولویت

 شوند.، شروع میشده باشدآوری جمعدر آنها گذاری سرمایه

 

 «جمعي يمال تأمين»آشنایي با . 2

 پيشينه .2-1

 ،شيکه از هزاران سال پ یانجام کار یاست برا یدیراه جد ،یامروز یبه معنا «یجمع یمال تأمين»

آشنا  تيظرف نیبشر با ا ،شيها پبتوان ادعا کرد از قرن دیانجام آن در جهان مرسوم بوده و هست. شا

از  شيگردد. پ مندهدر اشكال مختلف بهر یرد مردمخُ یهاهیبوده و توانسته به طرق مختلف از سرما

بازار سهام و ... مردم در تجمعات خودجوش و مجامع و محافل ، بانک مانند یامروز یمال یظهور ابزارها

خيریه،  در امور ای قرار دادهاقتصادی فعالان  اريکرده و در اخت عياندك خود را تجم یهاهیسرما ی،عموم

 .کردندنه میهزیالمنفعه و عام مصارف عمومی

 ی،امروز یهاوهيبه ش کینزد یاوهيبه ش ايکه در دن «یجمع یمال تأمين» یهاپروژه نياول ازجمله

 یشیهنگساز اترآ-1موتزارت یقيموس یهاکنسرت یبرخ نهیهزتأمين  به توانیشده است، م یمالتأمين 

 یاز اعطا فرآیند نیمردم به مشارکت در ا قیتشو یموتزارت برا اشاره کرد. -یلاديدر قرن هجدهم م

 نیکنندگان در اخود را به مشارکت یاز کارها ییهاعنوان نمونه دستنوشتهبه. کمک گرفت ایهدا یبرخ

 نهیهزتأمين  ،یامروز یارتباط یبسترهابدیهی است که با توجه به عدم وجود . البته نمودیاهدا م تيفعال

 .بردیزمان مبه دو سال  کیها نزدپروژه نیا

                                                 
1. Wolfgang Amadeus Mozart (1756 –1791) 
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است،  دهيبه انجام رس «یجمع یمال تأمين»که با روش  یبزرگ یهااز پروژه گرید یكی عنوانبه

 اشاره کرد. 1876در سال  آمریكامردم  ینماد مل نیتریاصل 1«یمجسمه آزاد»به پروژه ساخت  توانیم

شد( با مشارکت و  هیهد آمریكا)که توسط مردم فرانسه به  یساخت مجسمه آزاد نهیهز درواقع

ساخت  یهانهیهز ،پروژه مردم فرانسه نیشد. در اتأمين  آمریكافرانسه و  یکشورها یمردم یهاهیسرما

هر دو کشور از  مردم کردند.تأمين  ساخت سكو و ستون مجسمه را نهیهز آمریكابدنه مجسمه و مردم 

 یآورو ... توانستند به جمع یمسابقات ورزش ،یهنر یهاتئاتر، حراج یاجرا ،اجتماعات یبرگزار قیطر

 پول موردنظر بپردازند.

مجسمه  نیکه به ساخت ا یمجسمه، به مردم نیو طراح ا یساز فرانسومجسمه 2یبارتولد کیفردر

 3.شدیکننده بر آن حک مکه نام کمک کردینمونه کوچک از مجسمه را اهدا م کی کردندیکمک م

مردم به مشارکت  شتريب قیمنظور تشوبه ییآمریكانگار معروف روزنامه 4«تزريجوزف پول» نيهمچن

اند کرده یپروژه کمک مال نیکه از سراسر جهان به ارا  یافراد یتمام یگرفت اسام ميامر، تصم نیدر ا

شدت با استقبال و مشارکت گسترده به دهیا نیاش به چاپ برساند. ادر روزنامه)فارغ از مبلغ کمک( 

دلار  35/1که  وایآ التیکودکستان در ا کیمثال نام کودکان  عنواناز مردم روبرو شد و به یاقشار مختلف

توانست  ی. وخوردیروزنامه به چشم م نیشده در ا منتشر یهاپروژه کمک کرده بودند در فهرست نیبه ا

 کیکمتر از  یکه اکثر آنها رقم دینما بيترغ ژهپرو نیدر ا یمشارکت مالهزار نفر را به  125 ده،یا نیبا ا

 شد.تأمين  پروژه نیا یهزار دلار برا 100بر  بالغ یرقم تاًیدلار کمک کرده بودند و نها

توان به مراسم گلریزان، تاریخچه طولانی دارد که از آن میمالی جمعی تأمين  در کشور ما نيز

مالی تأمين  های سنتیها و... اشاره کرد. در حال حاضر نه تنها شيوهالحسنه، تعاونیهای قرضصندوق

های اینترنتی و سامانه های جدید مانندامروزه از طریق تكنولوژیبلكه  ،جمعی در کشور ما پابرجاست

آوری ، جمعمقدسهای بازسازی مكان مالی جمعی نظيرتأمين  های جدیدی درروش ،های همراهتلفن

دهنده همگی نشانکه  ایجاد شده است های مردمیاز طریق کمک های بيماران تنگدست و...مبالغ هزینه

 باشد.مالی جمعی در کشور میتأمين  وجود فرهنگ

 

  

                                                 
1. Statue of Liberty 

2. Frédéric Auguste Bartholdi 

 شود.شناخته می« Reward»یا « Perk» عنوانبه «یجمع یمال ینتأم»همان چیزی که امروزه در  .3

4. Joseph Pulitzer 
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 شناسي. گونه2-2

 اند:در قالب چهار مدل زیر توسعه یافته «یجمع یمال تأمين»های بستر

 1هاي خيرخواهانهكمكبر مبتني ●

گونه هيچ ،کنندگانکاربرد دارد و مشارکت یا بشردوستانه غيرانتفاعیهای این روش اغلب در پروژه

کننده از عمل خود احساس رضایتمندی و شادی فرد اهدا انتظاری در قبال حمایت مالی ارائه شده ندارند.

ای که از آن پشتيبانی کرده را دارای سودمندی هکند زیرا به صحت آن باور قلبی داشته و برنامکسب می

 داند.اجتماعی می

این شيوه تفاوتی با مراسم خيرات یا گلریزان در فرهنگ ایران ندارد. در سایر کشورهای دنيا نيز 

 شود.ها استفاده میمالی نهادهای مدنی و خيریهتأمين  در معمولاًاین مدل 

 2بر پاداشمبتني ●

خود،  وکارکسبپروژه، پس از معرفی طرح یا کنندگان عبارتی پاداش، تعریفجایزه یا به هدر مدل ارائ

ازای . درواقع، بهخواهند کردکنند چه چيزی دریافت کنند در قبال پولی که افراد پرداخت میتعيين می

ها براساس ميزان شود. این پاداشصاحبان ایده، تعيين میازسوی  مقدار مشخصی پرداخت، پاداش خاصی

یا حتی یک  كر تلفنی ساده، یک عكس امضا شدهبرای مثال از یک تشبوده و کمک، بسيار متفاوت 

قابل توجه  ه. نكتشودرا شامل می ویژه از محصول هیا یک نمونشرت تا یک نمونه از محصول نهایی تی

را  های این مدلکنند. ویژگیفت نمیدر مدل مذکور، این است که افراد در برابر پرداخت پول، سود دریا

 توان در موارد زیر خلاصه نمود:می

دانند که در ازای پرداخت پول کنندگان، از ابتدا می: مشارکتگذارشفاف بودن جایزه سرمایهـ  

د. حتی کسانی نگذاری مواجه نيستسرمایه هقرار است چه چيزی دریافت کنند و با ابهام در مورد نتيج

 برند.بهره می «از شما ممنونيم»ها با پرداخت تنها یک دلار فقط از پاداش در برخی پروژه که

گذاری، صاحبان ایده در این نوع از سرمایه معمولاً: كوتاه بودن دوره زماني بازگشت سرمایه ـ

آن هستند در  هرائکنند و در آن موعد، متعهد به اها معين میزمانی مشخصی را برای تحویل جایزه هدور

های زمانی کوتاهی پروژه ساخت یک محصول مشخص است، در دوره اساساًچون  مالیتأمين  این نوع از

گذاران خُرد که ممكن است کند و این برای سرمایهازای آن را دریافت میپس از پرداخت پول، فرد مابه

 بسيار مطلوب است.پذیر جامعه باشند، از قشر عادی و حتی شاید آسيب

گذاری در این : حجم معمول سرمایهگذاري )و در نتيجه اطمينان بالاتر(حجم كمتر سرمایه ـ

های چند ده گذاریطور متوسط چند صد دلار است و حتی سرمایههای موفق دنيا، بهمدل در شرکت

                                                 
1. Donation-Based 

2. Reward-Based  Perks-Based یا 
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گذاری و در نتيجه ریسک سرمایه گردد. این موضوع منجر به کاهشها تعریف میدلاری نيز برای پروژه

 شود.میکنندگان افزایش تعداد مشارکت

مالک کل کار خود است  کارآفرین: در این مدل، خود سهم صد درصدي فرد كارآفرین از كار ـ

گذارند، هيچ سهمی در مالكيت کار او می ویخود را در اختيار  هو نه شرکت و نه حتی افرادی که سرمای

درصدی برای یک کارآفرین که کارش را مانند یک فرزند دوست دارد بسيار مهم  مالكيت صد ندارند. این

 وکار او را ندارد.یا تملک ایده و کسبدهد که کسی قصد دزدیدن است و به او این احساس را می

های گذاری: از نگاه کسانی که قصد سرمایهسازينيازسنجي از مشتریان با امكان شخصي ـ

کنند به دلخواه خود وکارها را دارند، این امر که بتوانند کالایی را که دریافت میدر این کسب کوچک

وکار، فرد کارآفرین پس از های موفق این مدل کسبسازی کنند بسيار مطلوب است. در شرکتشخصی

پرسد که دوست از آنها میگيرد و دریافت پول و در زمانی که قصد اهدای جوایز را دارد با افراد تماس می

ای که دریافت کنند. البته بازه)مانند رنگ یا طرح محصول( ی یهاخود را با چه ویژگی هدارند که جایز

 .توسط کارآفرین معين شده است سازی کند قبلاًتواند کالای خود را شخصیفرد می

ها گيریانجام کار و تصميم تمام مراحلها: گيريدر تصميمكنندگان عدم دخالت مشاركت ـ

شخص کارآفرین است و این حس خوب در کنترل داشتن کار از نگاه کارآفرینی بسيار حائز  هبرعهد

اغلب افرادی که با نگاه فنی بسيار تخصصی  زیراشود ها محسوب میایده هو مشوقی برای ارائ بودهاهميت 

ذاران گهای سرمایههایشان با دخالتدارند که طرحرا  بيم آن معمولاًزنند به طراحی محصولی دست می

 حجم کارهای شرکت زیادی که این امر تا حد مبرهن استطی کند.  یای آنهاؤمسيری غير از ر

 دهد.جمعی را کاهش می هسرمای هکنندتأمين

های مرتبط طبق فرهنگی که در سایت :هادهي گروهي از ذینفعان و اتحاد توانمنديشكل ـ

عان فای از ذینگروه و مجموعه شودشروع میای که شده برای هر پروژه ایجادوکار با این نوع از کسب

های ساختاری که در نمونهپایان یافتن و اجرای پروژه است؛ لذا با  آنها در گيرد که منافع همهشكل می

، افراد با روند انجام کار در ارتباط هستند و در صورت بروز مشكل، این مدل توضيح داده خواهد شد

 دارد.تر از سر راه برمیهای همين گروه، در خدمت فرد کارآفرین قرار گرفته و موانع را راحتتوانمندی

کارآفرینانی که در پی جذب سرمایه یا شریک : محصول اثبات شده براي دریافت سرمایه ـ

هایی که برای یی طرحشان نياز به اثبات دارند. در برنامهآبرای کار کار خود هستند قطعاًاستراتژیک برای 

گذار )که به گيرد این مهم به وضوح مشخص است که سرمایهجذب سرمایه برای کارآفرینان شكل می

اش گشت سرمایهکارآفرین به کار او خوشبين نيست( در پی آن است تا شاهدی بيابد که او را از باز هانداز

و وجود بازار برای  هبه محک گذاشته شد «مالی جمعی تأمين» یندآفرمطمئن سازد. طرحی که در یک 
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خوبی برای گشته و گواه  مبدلخام به محصول واقعی  هاز اید درواقع ه است.آن محصول را اثبات کرد

 جذب سرمایه توسط کارآفرین است.

 1سهامبر مبتني ●

دهد. مدل مذکور به این اصلی این مدل را شكل می هشكلی جدید و تحت وب، هستخرید سهام به 

کنند گذاری میدار سرمایهوکار ادامهدر یک کسب معمولاًبلكه  ،ای خاصصورت است که افراد نه در پروژه

 وکار و درآمدهایش است. کنند سهمی از آن کسبو چيزی که در ازای آن دریافت می

های متفاوت )که تعدادشان چندان هم زیاد نيست( اری که برای این مدل توسط شرکتسازوک

گذاری توسعه یافته، به این صورت است که افراد پولشان را با مدیریت و رهبری افرادی که در سرمایه

مدیریت  کنند. این سازوکار به اصطلاحگذاری میات معتبر دارند، سرمایهمؤسسو مدرکی از  داشته تجربه

گذاری دارند، پول خود را در اختيار یک مدیر شود. درواقع افرادی که قصد سرمایهبا سندیكا ناميده می

 دهند.سندیكای ثبت شده قرار می

 هتواند باشد. سندیكا که وظيفگذاری میاین مدیر سندیكا یک شخص حقيقی یا یک شرکت سرمایه

 خود، سرمایه اضی دریافت سرمایه را دارد، با توجه به دانش و تجربهوکارهای متقها و کسببررسی طرح

ها فقط با سندیكاها شرکت کند. نهایتاًگذاری میوکارهای مختلف سرمایهدر اختيار خود را در کسب

های زیر برخوردار )البته سندیكا درواقع یعنی شخص مدیر سندیكا(. این مدل از ویژگی سروکار دارند

 :است

های جای پروژهبه« مالی جمعی تأمين»در این مدل از تر: وكارهاي بلندمدتاندازي كسبراه ـ

متفاوت است و  اساساًگيرند. در این مدل جنس کار دار شكل میوکارهایی ادامهیک خروجی، کسب

با روندی معمولی و  پردازندوکار خود میکسبسرمایه تأمين  بهکارآفرینانی که در مدل مذکور 

دهند و شاید بشود گفت که این وکار خود را مرحله به مرحله و بدون نگرانی رشد میای کسبغيرپروژه

 سازد.تری میوکارهای باقواممدل نسبت به مدل قبل، کسب

از گذاری در این مدل، دو دسته با سرمایه: گذاريسرمایه هاستفاده از تجربيات افراد خبر ـ

گذارانی که با اطمينان بيشتر و با کمک گرفتن از سرمایه برند. اولاًافراد از وجود مدیران سندیكا بهره می

وکارهایی که مدیران کسب سپارند و ثانياًهای مختلف میگی مدیران سندیكا پول خود را به شرکتخبر

ای دارند که کنار خود مشاوران مالی حرفهکنند. گروه دوم در میتأمين  طریقخود را از این  هسرمای

این مشاوران مالی در طول زمان  کند در موفقيت آنها کمک کارشان باشند. ضمناًمنافعشان ایجاب می

 شوند.می بدلوکارهای نوپا به منابع ارزشمندی از تجربيات کسبخود 

                                                 
1. Equity-Based 
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که  بر پاداشمبتنیبرخلاف مدل  گذاران:جاي جمعيت انبوه سرمایهتعامل با نمایندگان به ـ

تک آنها به گذار طرف است و باید پس از دریافت سرمایه تعهداتش را به تکفرد با تعداد زیادی سرمایه

. این باشندمیانجام رساند، در این مدل تنها مدیران سندیكا هستند که طرف حساب فرد کارآفرین 

که اختيار خروج ویژه از آنجاییبهدهد. ارآفرین را کاهش میهای کبخش زیادی از دغدغه موضوع قطعاً

اش را از یک طرح بيرون تواند سرمایهاو نمی هست و کسی بدون اجازا سرمایه در لحظه با مدیر سندیكا

 بكشد.

ات مؤسسهای دولتی و در این مدل، سازمان: ها به سازوكار این مدلامكان ورود سازمان ـ

فرصت سرمایه،  هکنندصورت کارآفرین دریافتبه گاهیگذار و البته سرمایهعنوان به ویژهبهگذاری سرمایه

توانند سندیكاهایی تشكيل دهند که مردم گذاری میهای سرمایهیابند. شرکتورود و فعاليت می

به این مدل، کمی قواعد  هاه ورود سازمانگذاری در اختيار آنها گذارند. البتشان را برای سرمایهسرمایه

 تواند برآیند مثبتی داشته باشد.این موضوع می دهد ولی نهایتاًبازی را تغيير می

 1بر اعطاي واممبتني ●

وکار چه کسب -دهی، فردی که قصد انجام کاری را دارد بر واممبتنی «مالی جمعی تأمين»در مدل 

گردد و آنها توسط سایت موردنظر به جمع دوستان و آشنایانش متصل می -یا هر فعاليت دیگر تجاری

دهد. این های آنان را پس میکنند. در نهایت، وی در قالب اقساط پولبرای انجام آن کار به او کمک می

 الحسنه خانوادگی شباهت دارد.های قرضبه مدل صندوق تا حدودیمدل 

وام، بدون واسطه با یكدیگر تعامل کننده و دریافتکننده مالی، دو طرف ارائهتأمين  شكل ازاین در  

انبوهی  درواقعبيش از یک نفر و  ،یا قرض وامکننده طرف ارائه مدل،این  که در تفاوت با این کنند.می

. گاهی اوقات، يردگصورت می مدتو کوتاه مدتندل. در این روش اعطای وام در دو شكل باست مردماز 

( وجه خود )یا مبلغی بيش از آن( را در زمان معينی پس خواهد گرفت. اما کننده)مشارکت دهندهقرض

وجه )کارآفرین( پرداخت عين وجه یا بيش از آن را به سایر متقاضيان  کنندهمواردی دیده شده که دریافت

کند و درواقع وجوه، سرمایه شبكه تلقی نظير خود در همان شبكه اجتماعی پس از زمانی معين تعهد می

 کند.شده و در شبكه گردش می

 مالی جمعی ارائه شده است:تأمين  های چهار مدلترین ویژگیمقایسه اصلی 1در جدول 

 

  

                                                 
1. Lending-Based 
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 «مالي جمعي تأمين»هاي چهارگانه هاي مدل. خلاصه ویژگي1جدول 

 مدل ویژگي مدل ردیف

 های مالی بدون هيچ انتظار مالی و برگشت پولاهدای کمک خيرخواهانهبر کمک مبتنی 1

 ازای ميزان کمکهای مادی و معنوی مختلف بهدریافت پاداش بر پاداشمبتنی 2

 و شراکت در سود یا زیان پروژه وکارکسبدریافت سهام  سهام برمبتنی 3

 بهره مشخص در ازای ميزان پرداختدریافت اصل پول همراه با نرخ  اعطای وام برمبتنی 4

 

 در جهان امروز« يجمعي مال تأمين». 3

. افراد با تقرار گرف هیسرما یدر خدمت بازارها یدیجد یابزارها ،یكيو تجارت الكترون نترنتیبا ظهور ا

تر و به مناطق گسترده ها،نهیدر زمان و کاهش هز ییجوتوانستند با صرفه ن،یمعاملات آنلا تجربه

 عیو گسترش سر یريگمسئله در شكل نیداشته باشند. ا یدر سراسر جهان دسترس یترمتنوع یهاحوزه

 داشت. یمتعدد آثار یمالتأمين  دیجد یهاروش

 «یجمع یمال تأمين»صورت و به نترنتیکه با استفاده از بستر ا ییهاتيفعال نياز اول یكی عنوانبه

اشاره کرد که « ونيلیمار»در کشور انگلستان به نام  یقيگروه موس کیبه  توانیاست، م دهيبه انجام رس

 آمریكادر  یقيتور موس کی یبرگزار یهانهیتوانستند هز ینترنتیا تیسا کی یاندازبا راه 1997در سال 

تأمين  هزار دلار 60وانست مبلغ ت تاًینها جادشدهیا نيگروه در کمپ نیکنند. اتأمين  را از هواداران خود

 .دینما

مغفول مانده،  تيظرف نیاز ا یاز هنرمندان با آگاه یاريبس ون،يلیگروه مار زيآمتياز اقدام موفق پس

عنوان به ArtistShare تیساوب 2000در سال  در نتيجهشدند.  بيترغ تيظرف نیبه استفاده از ا

نمود.  تيالشروع به فع یقيموس یهاپروژه یمالتأمين  نهيدر زم «یجمع یمال تأمين» سامانه نياول

 وجود داشته است. یگرمموسيقی  زهیبرنده جا 9نامزد و  18 سامانه، نیا یهاپروژه انيتاکنون در م

« چن یپر»توسط  Kickstarter تیسا، وبیبعد از بحران مال یبه فاصله کوتاه 2009سال  در

 نمود. تيشروع به فعال شانیهاپروژه یمالتأمين  منظور کمک به هنرمندان درو دوستانش به

 کیضبط  ایتور  کی یبرگزار یهانهیکه هز افتیدر، بود یقيگروه موس کیصاحب که « چن یپر»

 زيناچ است. درواقع هواداران با مشارکتتأمين  مندان و طرفدارانش قابلعلاقه قیاز طر یقيآلبوم موس

 زيکمک کنند و در عوض هنرمندان ن انبه اهدافش دنيآنها را در رس توانندیم هانهیهز نیاتأمين  در

 یدیمفهوم جد فرآیند نیا یاندازبه آنها بدهند. با راه ییایهدا ای ادبودهایمشارکت  نیا یازا در توانندیم

 شد. جادیا« رد هنرخُ انيحام»تحت عنوان 
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و  یتعامل یهاشد، ظهور وب «یجمع یمال تأمين» ريکه منجر به رشد چشمگ یگرید فناوری

، LinkedIn ،Facebookو بعدها  MySpaceو  Friendsterبود. در ابتدا  یاجتماع یهاشبكه

Twitter  وInstagram یارتباط با دوستان و برقرار ها،یمندعلاقه یگذاربه اشتراك یدر راستا 

 کار گرفته شد.و ... به دیافراد جد اارتباط ب

 یديکل اريبر پاداش بسیو مبتن رخواهانهيخ «یجمع یمال تأمين» تيدر موفق ،یوب اجتماع ظهور

 مورد یهاپروژه غيبتوانند با نشر و تبل ،یبر امكان کمک مالتا علاوه دادیامكان را م نیبه افراد ا زیرابود. 

 تي، به موفقندارتباطها با آنها در شبكه نیکه در ا یدوستان و کسان انيو در م ايشان در سراسر دنعلاقه

 ها کمک کنند.پروژه نیا

کمک  (Kickstarterو  Indegogo هایمانند پروژه)ها پروژه تيبه موفق نكهیبر اامر علاوه نیا

 شده و مطرح شوند.شناخته شتريب  «یجمع یمال تأمين»نحوه از  نیسبب شد تا ا کرد،یم

 

 در دنيا «يجمع يمال تأمين»توسعه  .3-1

 یمال تأمين» ،یاجتماع یهاو شبكه نترنتیگسترده خصوصاً ا یارتباط یاز بسترها یريگبا بهره امروزه

در  سامانه 1250از  شيب 2015را شاهد بوده است. چنانكه در سال  یو روزافزون ريرشد چشمگ «یجمع

دلار از  ارديليم 4/34به  کینزد، سال نیفعال بوده و در ا نهيزم نیبه اشكال مختلف در ا ايسراسر دن

 1.اندکردهرا جذب  یمردم یهاهیسرما

 یمال تأمين» سامانهعنوان اولين به 2000سال در  ArtistShareسایت گيری وبپس از شكل

به شكل چشمگيری رو به افزایش بوده است. هرچند هنوز  هاسامانه، هرساله تعداد این نوع «یجمع

ی شمالی و اروپا قرار دارد، اما سایر نقاط آمریكاها در سامانه( این درصد 90بخش اعظم )نزدیک به 

در کشورهای  هاسامانهپراکندگی این  ،1د. در نمودار انبوده هاسامانهمرور شاهد حضور این به جهان نيز

در سراسر جهان  سامانه 450ست. در این سال بيش از ا شده دادهنشان  2012در سال  مختلف جهان

 داده یجارا در خود  هاسامانهدرصد این  40بيش از  ییتنهابه آمریكاکشور  ه کهمشغول به فعاليت بود

 است.

 

                                                 
1 - http://www.crowdsourcing.org/editorial/global-crowdfunding-market-to-reach-344b-in-2015-

predicts-massolutions-2015cf-industry-report/45376 
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 2012 سال ،در كشورهاي مختلف جهان «يجمع يمال تأمين»ها سامانهپراكندگي  .1 نمودار

 
Source: crowdfunding industry report (2012), p:16 

 

شود که بخش نيز مشاهده می «یجمع یمال تأمين»وسيله شده به یآورجمعهای با بررسی سرمایه

، نشان 2طور که در نمودار . همانباشدمیو اروپا  ی شمالیآمریكا در، شده جذبهای اعظمی از سرمایه

 یمال تأمين» یهاسامانهاز طریق  2012هایی که در سال درصد از سرمایه 95است قریب به  شده داده

 2/16از  2014در سال همچنين   .است، مربوط به این دو منطقه شده یآورجمعدر سراسر دنيا  «یجمع

 4/58درصد سهم اروپا،  1/20 درصد سهم آسيا، 21 ،هاميليارد دلار سرمایه جذب شده توسط این سامانه

 سایر مناطق بوده است. سهمدرصد  5/0درصد سهم آمریكای شمالی و 

 

 2012در سراسر دنيا در سال  «يجمع يمال تأمين»از طریق  شده جذبهاي حجم سرمایه .2 نمودار
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 شود که سرمایهی قبل مشاهده میهاسالدر این مناطق نسبت به  شده جذببا مقایسه مبالغ 

درصد رشد داشته و  100بيش از  2011نسبت به سال  2012ی شمالی در سال آمریكادر  شده جذب

از سایر نقاط  شده جذبدرصد بوده است. همچنين مجموع سرمایه  65این رشد برای اروپا نزدیک به 

نسبت به  2014سرمایه جذب شده در سال  درصد رشد داشته است. 59جهان در همين فاصله زمانی 

 109درصد و سایر مناطق  145درصد، آمریكای شمالی  141درصد، اروپا  320برای آسيا  2013ل سا

 اند.درصد رشد داشته

را  «یجمع یمال تأمين»های صورت گرفته در بستر گذاریانه حجم سرمایهي، افزایش سال3نمودار 

 دهد.در سراسر جهان نشان می

 

 هاي صورت گرفته از طریق گذاريانه مجموع سرمایهيرشد و مبلغ سال .3نمودار

 )ميليارد دلار(    «يجمع يمال تأمين» هايسامانه

 
source: crowdundng industry report ( 2012), p:15 

 

 

 «يجمع يمال تأمين» هايگونههریك از  مقایسه وضعيت. 3-2

در دنيا، هرساله  «یجمع یمال تأمين»عنوان یكی از مراجع اصلی در زمينه به Massolutionمؤسسه 

سامانه  143 ،این مؤسسه 2012در گزارش سال پردازد. به پایش وضعيت این مفهوم در سراسر دنيا می

 21و  36، 53 ترتيببه 2007تا  2010های و  در سالسامانه  88، 2011در سال  ،فعال در این زمينه
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ها در این مجموعه «یجمع یمال تأمين»یک از اقسام مختلف  و سهم هر گرفته قرار مطالعه مورد سامانه

 1است. شدهی بررس

، «یجمع یمال تأمين» یهاسامانهگيری است، از ابتدای شكل مشخص، 4 نمودارطور که در همان

ی اخير هاسالاما در  ،بودههای خيرخواهانه و اعطای پاداش به شكل کمک هاسامانهبيشترین تعداد این 

 تأمين»رسد اقبال عمومی به انواع دیگر همچنان ادامه دارد، اما به نظر میها سامانهگونه هرچند رشد این

 در حال گسترش است. «یجمع یمال

 

 در هر یك از  «يجمع يمال تأمين» يهاسامانهانه تعداد يسال 2رشد .4 نمودار

 (گيري)براساس نمونه –هاي مختلف گونه

 
Source: crowdfunding industry report (2012), p:17 

 

گيری در شكل ی اخير بيشترین رشدهاسال، در شودمشاهده می 4نمودار  مطابق آنچه در

بر )مبتنی گذاری و کسب سودسرمایهبر های مبتنیمربوط به فعاليت «یجمع یمال تأمين» یهاسامانه

مواجه  رشد درصد 114با ها سامانهگيری این شكل 2011تا  2007ی هاسالدر فاصله  کهبوده  سهام(

 «یجمع یمال تأمين»گونه از ی فعال در سراسر دنيا به اینهاسامانهاست. هرچند هنوز تعداد کمی از  بوده

ی آتی رشد هاسالشود در بينی میپيش شده انجامپردازند، اما با توجه به اصلاحات قانونی می

  شاهد باشيم.ها سامانهتوجهی را در فعاليت این قابل

درصد افزایش  79طور متوسط انه بهيبر اعطای پاداش، سالمبتنی «یجمع یمال تأمين»همچنين 

های خيرخواهانه و کمک3دهیوام زمينه ی فعال درهاسامانه را شاهد بوده و تعداد سامانهدر تعداد 

                                                 
 باشد.سامانه مي 1250، 2015هاي مورد بررسي مؤسسه مذكور در سال تعداد سامانه .1

 محاسبه شده است. Compound Annual Growth Rateنرخ رشد براساس  .2

3. Lending-Based 
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 درصد رشد داشته است. 41و  50ترتيب به

ترین شيوه محبوب گذشته درهای خيرخواهانه ، مشخص است، کمک5طور که در نمودار همان

توان به این نتيجه رسيد که اعطای ، میشده جذبهای اما از منظر سرمایه ،بوده «یجمع یمال تأمين»

است.  هاسامانههای مردمی به این ترین گزینه برای ورود سرمایهترین و جذابوام، امروزه محبوب

درصد افزایش  111در این مدل  شده جذبهای ، سرمایه2011نسبت به سال  2012که در سال طوریبه

 داشته است.

 

 «يجمع يمال تأمين» يهاسامانهیك از  شده از طریق هر ينتأمهاي .حجم سرمایه5 نمودار

 
 

 گذاریسرمایه نهيزم دری فعال هاسامانهمتحده،  در ایالات ویژهبههای قانونی با توجه به محدودیت

عمدتاً مربوط به مناطقی از  هاسالدر این  شده جذباند، لذا ارقام با موانع متعددی روبرو بوده )سهام(

ميليون دلار از  115 بر بالغ، رقمی 2012. در سال نيستندهایی مواجه دنيا است که با چنين محدودیت

است که این مقدار نسبت به  شده وارد هاسامانهدر این  )سهام( گذاریصورت سرمایهمی بهمنابع مرد

بر اعطای وام مالی جمعی مبتنیتأمين  2014سال  اما در درصد رشد داشته است. 30تنها  2011سال 

 1/1ميليارد دلار و  08/11به رقم  2013درصدی نسبت به سال  182درصدی و  223سهام با رشد  و

 ميليارد دلار  افزایش یافتند. 

در سال  اندتوانستهنيز ( يرخواهانه و اعطای پاداشهای خکمکبر مبتنیی غيرانتفاعی )هاسامانه

های مردمی را جذب نمایند که این مقدار در مقایسه با ميليارد دلار از سرمایه 4/1 مجموع در 2012
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های خيرخواهانه بر کمکمالی جمعی مبتنیتأمين  همچنين .درصد رشد داشته است 85 قبل آنسال 

 اند.درصدی برخوردار بوده 84و  45از رشد  2013نسبت به سال  2014و اعطای پاداش در سال 

و و اعطای وام(  بر سهاممبتنی) «یبا منافع مالهمراه » یهاسامانه های فعاليت، حوزه6در نمودار 

است.  گرفته قراريرخواهانه و اعطای پاداش( مورد مقایسه های خکمکبر مبتنی) «یبدون منافع مال»

های تجاری، و فعاليت شرکتکارآفرینی  مانندهایی شود، در حوزهطور که در این نمودار مشاهده میهمان

طور مثال در هنر و موسيقی بيشتر اما به ،اندبا رویكرد کسب منافع مالی فعاليت کرده هاسامانهبيشتر 

 است. شده انجامهای مردمی بدون کسب منافع مالی مشارکت

 

 2012 در سال« بدون منافع مالي»و « با منافع مالي»ي هاسامانههاي فعاليت .حوزه6نمودار

 
 

در سال  «یجمع یمال تأمين»های مختلف یک از گونه های اصلی فعاليت هر، حوزه7در نمودار 

یی که منافع مالی برای افراد هاسامانهاست. مطابق این شكل در  به تفكيک نشان داده شده 2012

کارآفرینان بيشترین سهم از های تجاری و همراه دارد )دو نمودار سمت چپ(، شرکتکننده بهمشارکت

 مسائل»های مربوط به پروژهی بدون منافع مالی، هاسامانهاما در  اند.خود اختصاص دادهمنابع مردمی را به

خود اختصاص دهد. همچنين در این های مردمی را بهاست سهم بسزایی از مشارکت توانسته« اجتماعی
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تری وجود داشته و بر اعطای پاداش، تنوع گستردهی مبتنیهاسامانهشود که در نمودار مشاهده می

از کل مبلغ  2014در سال  .توان با قاطعيت از تمرکز منابع مردمی بر موضوعی خاص صحبت کردنمی

های تجاری و کارآفرینان با مالی جمعی، شرکتتأمين  گذاری شده توسطميليارد دلار سرمایه 2/16

های مربوط به مسائل اجتماعی با اند. پروژهبيشترین سهم را داشته درصد از منابع مردم 3/41جذب 

های بعدی در جذب درصد در رتبه 54/4و موسيقی با  3/12درصد، فيلم و هنرهای نمایشی با  9/18

 های مردمی قرار گرفتند.سرمایه
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 2012سال  ،«يجمع يمال تأمين»هاي مختلف هاي اصلي فعاليت هریك از گونه. حوزه7 اردنمو
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 هاي موفق در دنيا. نمونه3-3

 تادهند می ی که امروزه به مردم این امكان راهایسامانهسه نمونه از مهمترین  در این قسمت، به معرفی

 .شوداشاره میگذاری بپردازند، به سرمایه «یجمع یمال تأمين»با استفاده از 

 كيك استارتر ●

محصولات فرهنگی شروع  هبا تمرکز بر حوز 2009یی است که در سال آمریكایک شرکت  1کيک استارتر

خرد های تحت وب در جذب سرمایههای ترین شرکتیكی از موفقسرعت به . این شرکت، بهکار کرد به

پروژه نوآورانه هزار  93نزدیک به ، فراوانبا جذب سرمایه بسيار کم از افراد کيک استارتر  تبدیل شد.مردم 

آوری شده در برخی الغ جمعهای تعریف شده و مباست. تعداد پروژه به واقعيت مبدل کردهبا موفقيت را 

 شرح زیر است:های مختلف بهاز حوزه

 

 آوري شدههاي تعریف شده و مبالغ جمعتعداد پروژه .2 جدول

 عكاسي موسيقي مد بازي غذا انتشارات
فيلم و 

 ویدئو
 تئاتر

داستان 

 مصور
 عنوان طراحي فناوري هنر

31.876 19.675 24.634 16.444 46.506 9.103 55.942 9.518 7.838 22.495 16.977 20.849
های تعداد پروژه

 2تعریف شده

    46/23 13/33 53/47    

تأمين  مبالغ

 3شده

 دلار( )ميليون

 

های پولشان برای پروژه اعطایميليون نفر را در بيش از شش توانسته اعتماد  همچنين این سایت

 4/2 بيش از آوری شدههای متنوع این سایت، جمع. مجموع مبالغی که برای پروژهمتنوع جلب کند

 4.است ميليارد دلار گزارش شده

های مختلف طراحی، فناوری، هنر، کميک استریپ، فيلم، موسيقی، های این سایت در حوزهپروژه

است. در حال حاضر این شرکت با اختلاف زیادی از  شده مُد، بازی، غذا، انتشارات و ... تعریف و انجام

مالی  تأمين»ای عده اساساًو  شدهمحسوب « مالی جمعی تأمين»بقيه رقبا، برترین شرکت در حوزه 

کند خود از آن استفاده می وکارکسبمدلی که این شرکت در  دانند.می Kickstarterرا معادل « جمعی

این سایت،  جذب سرمایه فرآیندبر پاداش است که پيشتر در مورد آن بحث شد. نكات مهم مدل مبتنی

 شرح زیر است:به

                                                 
1. www.kickstarter.com 

2. Launched Projects 

3. Successful Dollars 

4. www.kickstarter.com/help/stats 
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ای است هر فردی که ایده در این شرکت که فعاليتش متمرکز بر وبگاه اینترنتیایجاد پروژه:  ـ

کشورهای آنگلوساکسون شرطی که شهروند یكی از )به تواند برای خود حساب کاربری بسازددارد می

هایی در سایت معرفی کنند. های خود را در قالب پروژهتوانند طرحباشد(. پس از ساختن حساب، افراد می

و  بوده های تعریف شدهبا ویژگیه این است که محصول مشخص، معلوم و شرط اصلی تعریف یک پروژ

سایت بر این  تأکيدپذیر نيست. ها امكاناری در شرکتگذزمانی داشته باشد. لذا سرمایه هپایان دورپروژه 

 پذیرد و باید پروژه یک محصول که حداقل نمونهپروژه نمیعنوان به وجه یک ایده رااست که به هيچ

 .ارائه دهدای از آن ساخته شده باشد برای شروع کار اوليه

د برای بای ولی حتماً ،به دیگران بدهددر ضمن اگرچه فرد مجبور نيست در ازای دریافت پول چيزی 

وجه دخالتی در سایت به هيچتعریف کند.  (هایی معنوی یا حتی خيالیجایزه آنها یک جایزه )مانند

 تأکيداین الزام را  صرفاًپروژه، ندارد و  ههای پرداخت پول توسط ایجادکنندها و پلهميزان جایزه تعيين

ای را تعریف کنيد و به آن عمل نكنيد مورد پيگرد خود هر جایزه هپروژکند که در صورتی که در می

گذاری و جایزه برای هر های سرمایهگذاری، پلهقانونی قرار خواهيد گرفت. بنابراین، حداقل ميزان سرمایه

 شود.پروژه تعيين می هپله نيز به دست خود ایجادکنند

 «همه یا هيچ»سياست این سایت، در مورد جذب سرمایه سياست : «همه یا هيچ»سياست  ـ

اش پول برای پروژهتأمين  پروژه در ميزان مبلغ پولی که نياز دارد مختار است و زمان هکننداست. تعریف

 ولی ابداً در تعيين ،هایی در این مورد داردروز تعيين کند. البته سایت توصيه 60تا  1تواند بين را نيز می

اش تعيين مالی پروژهتأمين  زمانی که فرد برای هباز هکند. در فاصلاین مقادیر اجبار و دخالتی نمی

افتد و مبلغی نيز که تا این لحظه ای که برایش درست شده به کار میسنج پروژه در صفحهکند زمانمی

هنگامی که زمان مورد نظر تمام نشده، آید. تا آوری شده است به نمایش در میبرای انجام پروژه جمع

 ،کند به پروژه پول بپردازندسایت که پرداخت الكترونيكی را پشتيبانی میاین توانند از طریق افراد می

اما در صورتی که پروژه مقدار پولی را که برای انجام کار درخواست کرده نتواند جذب کند، در پایان 

پروژه  هو هيچ پولی به ایجادکنند شدهاب صاحبانشان برگردانده ها به حسفرصت پرداخت، تمام پول

درصد از پول جمع شده در پروژه را برای خود  5مالی پروژه، شرکت تأمين  گردد. در صورتپرداخت نمی

 دارد.برمی

 هتوسع»پروژه تعریف کرده که اسم آن را کنندگان سایت امكانی را برای ایجادهدف:  هتوسع ـ

هر در ها تعریف کنند به صورتی که توانند اهدافی پلكانی برای پروژهیعنی افراد می ،گذاشته است «هدف

اول معيار دریافت پول  همالی به هدف جدیدی برسد. البته در این پلكان تنها پلتأمين  پله در صورت

مالی شود ولی به پله دوم نرسد در هرحال تمام پول به دست آورده تأمين  است و اگر پروژه برای پله اول
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هایی دارد، گذاری دارند نيز جذابيتهدف برای افرادی که قصد سرمایه هرا فرد دریافت خواهد کرد. توسع

 های بيشتر دریافت خواهند کرد.دانند در صورت پرداخت بيشتر، محصولی با ویژگیمی زیرا

دهد که هایی در سایت ارائه شده و برای افراد توضيح میها، آموزشدر طراحی پاداشها: پاداش ـ

در اختيار شخص صاحب  اساساًها که گذاران طراحی کنند. این جایزهای جذاب برای سرمایهچگونه جایزه

شد. پلكانی بودن پاداش تواند غيرمادی باشود و ثانياً میصورت پلكانی طراحی میبه پروژه قرار دارد اولاً

گذاری و پاداش کند که عدد سرمایهگذاری تعيين میپله برای سرمایه 7 مثلاًبه این معناست که فرد 

 مثلاًدر ازای یک دلار باشد تا  «ر سادهتشك»تواند از یک دریافتی در هر پلّه مشخص است. نوع جایزه می

 ازای مبالغ بالا.محصول در  هدعوت به عضویت در تيم سازند

های ویژه و منحصر به فرد این سایت چيزی که بسيار در این سایت مرسوم است تعریف پاداش

در بازار عرضه کند به  نزدیک مستقلاً هفردی که قصد دارد این محصول را در آیند نمونهعنوان به است.

مخصوصی هدیه  هکنند، نسخیگذارانی که از طریق این سایت محصول موردنظر را دریافت مسرمایه

 مخصوص را نخواهد داشت. هاین کالا در بازار، کسی مشابه این نسخ هکند که بعد از توليد انبوه و عرضمی

در راستای اعتمادسازی و ایجاد امنيت روانی این شرکت روشی را در پيش گرفته اعتمادسازي:  ـ

پذیری و امكان تأیيدبه  اساساًگذاری فاصله دارد. این سایت، سنتی سرمایه هخودش با شيو هکه به گفت

شود و در ازای پولی که از دست سقم ادعای سازندگان در مورد ساخت یک محصول وارد نمیوصحت

کند ای دریافت میضمانت و وثيقهکننده دهد، نه از دریافتگذاران گرفته و به صاحب پروژه میسرمایه

 تأیيدکند که سایت اعلام می اساساًدهد. گذاران ضمانتی برای انجام شدن کار ارائه میرمایهو نه به س

گيری اینكه باید به این فرد اعتماد ، به ما مربوط نبوده و تصميماست یا خيرپذیر اینكه آیا این کار امكان

دهيد. راهكارهای پيشنهادی می شماست که پول خود را در اختيار دیگران قرار ه، به عهدشود یا خير

بندی نمود: کارهایی که به افراد توصيه توان تقسيمتوسط سایت برای اعتمادسازی را به دو گروه می

 دهد.کند و کارهایی که خود سایت انجام میمی

 دهد به این شرح است که اولاً برای ثبت پروژه وکارهایی که خود سایت در این راستا انجام می 

یی، کانادایی، انگليسی، آمریكانگلوساکسون )آدریافت پول از سایت، صاحب پروژه باید یک شهروند 

همراه آدرس محل )اطلاعات دقيق هویتی به ایاستراليایی و ...( باشد. همچنين اطلاعات کامل شناسنامه

 شود.سكونت و اطلاعات حساب بانكی( دریافت می

تماد، حمایت از طرح از مجاری قانونی است. بدین شكل که در راهبرد دیگر سایت در ایجاد اع

صورتی که از طرحی در مورد نقض قوانين مالكيت معنوی طرح شكایتی شود، سایت بلافاصله طرح را 

 گرداند.نمی و تا رفع مشكل به حالت فعال باز کردهمسدود 

خود اطلاعات کامل و  هرای پروژب خواهد تا حتماًبرای ایجاد اعتماد، سایت از صاحبان پروژه می

روز پروژه قرار دهند و این اطلاعات را به هگذاران و بينندگان صفحاز محصول در اختيار سرمایه یدقيق
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های پردازیحاصل خيال صرفاًدهد که پروژه عملی است و گذار اطمينان میکنند. این امر به افراد سرمایه

 صاحبانش نيست.

خود صادق باشند و  هدیگر سایت مذکور به صاحبان پروژه این است که در مورد پروژات تأکيداز 

کنندگان سرمایه تأمينو مرحله به مرحله کار را گزارش دهند تا  کردهخود یک وبلاگ ایجاد  هبرای پروژ

 د.سهيم شونبر ایجاد اعتماد بيشتر، در هيجان این رخداد نيز و علاوه شدهاز روند انجام کار مطلع 

 شرح زیر دارد:هایی بهها، ممنوعيت: سایت برای ایجاد پروژههاممنوعيت ـ

 ممنوع است.« پروژه»و نه برای یک  «موضوع»مالی برای یک  تأمينـ 

ای در مورد املاك و مستغلات که به خرید، فروش و معاملات زمين و ساختمان مربوط هر پروژهـ 

 باشد ممنوع است.

ای که در مخالفت با گروه و جریان سياسی خاص باشد ممنوع های غيراخلاقی و نيز پروژهپروژهـ 

 است.

های غذایی ممنوع زا یا مكملها و غذاهای انرژیهای مرتبط با تنباکو، دخانيات، نوشيدنیپروژهـ 

 است.

محصولاتی که پوشش چشم ، بهداشتی، زیبایی و نيز یهای مرتبط با لوازم آرایشایجاد پروژهـ 

 شوند نظير عينک، لنز و... ممنوع است.محسوب می

 نوع است.منوع م های مرتبط با اسلحه از هرپروژهـ 

 ایندیگوگو ●

رویكردی متفاوت در تعریف پروژه نسبت به  ،فعاليتش را آغاز کرده 2008که از سال  1ایندیگوگو

Kickstarter  که محدود به کشورهای آنگلوساکسون است، در  استارتر کيکدارد. این شرکت برخلاف

 پذیرد.جدید را می هدنيا ایجاد پروژ ههم

 «همه یا هيچ» با مدل شود که در مقابلانجام می «دارهمه را نگه»مالی با مدل تأمين  در این سایت

شود، سایت تأمين  پروژهگيرد. این بدین معناست که حتی اگر یک درصد مبلغ مورد نياز برای قرار می

درصد را  9گردد ها پرداخت میدهد. البته سایت از هر مبلغی که برای پروژهپول را به صاحب پروژه می

در صورتی که پروژه به  کند.به حساب صاحب پروژه واریز می را فوراً باقيماندهو  داردبرمیبرای خودش 

درصد باقيمانده برای سایت  4گرداند و درصد را به پروژه برمی 5مبلغ مورد انتظار اعلام شده برسد 

 شود.می

                                                 
1. www.indiegogo.com 
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داشتن، ندارد. حتی لفظ پروژه را نيز  «محصول خاص»بودن و  «پروژه» این سایت، هيچ اصراری بر

پذیر سه گروه زیر امكان درکمپين نامد. در این سایت، تعریف می «کمپين»ها را طرح هبرد و همکار نمیبه

 است:

اندازی وکار، پول جمع کند و در ازای راهاندازی یک کسبتواند برای راهفرد می كارآفرینانه:ـ 

وکارهای ست از: غذا، کسبا های این بخش عبارتدهد. زیرمجموعهوکار خود به افراد پاداش میکسب

 ورزش و فناوری.کوچک، 

 اشود به این معنبه آن اشاره شد تعریف می Kickstarterهایی شبيه به آنچه در پروژه خلاقانه: ـ

گذاران کند و در ازای دریافت پول به سرمایهای تعریف میکه فرد برای ساخت یک محصول مشخص پروژه

، طراحی، مد، فيلم، بازی، کميک هنر، های این بخش به این ترتيب است:دهد. زیرمجموعهپاداش می

 و وب.ئای، نوشتن و ویدرسانهموسيقی، عكاسی، تئاتر، ميان

های غيرانتفاعی است. افرادی که در این کمپين، این کمپين مخصوص سازمان غيرانتفاعي: ـ

هيچ  گاهیکنند به همان ميزان از مالياتشان کسر خواهد شد. کمپين غيرانتفاعی پولی پرداخت می

 موضوعيت دارد. معافيت مالياتی، در آن صرفاًپاداشی ندارد و 

 دارد: Kickstarterهایی اساسی با های این شرکت، تفاوتسياست

وی تبليغاتی در سایت بگذارد و ئکمپين وید هاین سایت هيچ اصراری ندارد که فرد ایجادکنندـ 

 گذاران معرفی کند.سرمایهيات به ئاصراری ندارد که فرد خود را با جز اصلاً

تواند در این سایت یک کمپين ایجاد کند بجز ساکنان کشورهایی که هر فردی از هرجای دنيا میـ 

 قرار دارند. آمریكاهای در ليست تحریم

آوری شود، سایت، هيچ محدودیتی در مورد ميزان جذب سرمایه ندارد. هر ميزانی که سرمایه جمع ـ

 شود.داخته میبه صاحب کمپين پر

تواند موضوع کمپين می «هرآنچه برای افراد اهميت دارد»این سایت، به پروژه محدود نيست و ـ 

 باشد.

ها دپارتمانی برای پروژه ست کها تمایزش نسبت به دیگر رقبایش آن هادعای سایت مذکور در نقطـ 

 گذارد.ها میپروژهجهت مشاوره دایر کرده است که راهكارهای خوبی پيش پای صاحبان 
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 كيوا ●

 یآوربه جمع ،نترنتیبا استفاده از بستر ا که گرفتشكل Kiva1تحت نام  یا، مجموعه2005سال  در

به  2«کوچک یهاوام»( و ارائه ايو سپس مردم سراسر دن آمریكامردم )در ابتدا فقط مردم  یهاهیسرما

های کوچک در وکارکسبی ارتباط رسایت، برای برقرااین . پردازدمیتوسعه  حال در یمردم کشورها

 دهندگانی در کشورهای جهان اول که تفكری نيكوکارانه دارند، شكل گرفتهکشورهای جهان سوم با وام

 است.

 کننده در کشور درحالبا فرد درخواست ماًيمستق توانندیم تیساوب نیا قیدهندگان، از طرقرض

ه رفع نيازهای وی، دلار( ب 1000تا  100 نيخرد )ب لاتيتسه نیا یاعطا باو  توسعه ارتباط برقرار کرده

وکار خود را شروع کرده و خانواده افراد را قادر سازد تا بتوانند کسب دتوانیم يلاتتسه نیاکمک کنند. 

گاو،  کی دیتا آنها را در خر دوشیافراد اعطا م نیبه ا یلاتيمثال تسه ی. براسازندخود را از فقر خارج 

 .دینما یاری ...گاز و اجاق کی كلت،يموتورس

است.  4گيرندگانو قرض 3دهندگانبستری برای برقراری ارتباط بين جامعه قرض Kivaدرواقع 

با مشاهده  نيداشته و همچن یدسترس ،لاتيتسه رندهيبه مشخصات کامل گ دنتوانیمگان دهندقرض

شرح اعطای وام در این سایت، به فرآیند ند.نمربوطه را دنبال ک تيفعال شرفتير، روند پمصوّ یهاگزارش

 زیر است:

ها کمپينی که در سایت، برای کاربران پس از آشنایی با ده 5:گيرندهمند یا قرضانتخاب یک نيازـ 

اندازی ، ادامه تحصيل، کمک به محيط زیست و ...( راهوکارکسبمانند شروع یا توسعه یک مختلف )اهداف 

 توانند یک یا چند کمپين را برای کمک مالی انتخاب کنند.است، می شده

کنند. این کاربران، مبالغ کمک مالی خود را به کمپين مورد نظر پرداخت می 6:پرداخت وامـ 

 شود.صورت وام، اعطا میهای مالی بهکمک

در سررسيدهای مشخص، مبالغ صاحبان کمپين( ) رندگانيگقرض 7:دریافت بازپرداخت وامـ 

 گردانند.دهندگان بازمیدریافت شده را به قرض

آنها  توانندهای خود در سررسيدهای مشخص، میکاربران، پس از دریافت پول 8:فرآیندتكرار این ـ 

 را تكرار کنند. فرآیندو به دفعات دلخواه، این  کردههای دیگر کمک را به کمپين

                                                 
1. www.kiva.org 

درآمد و یا کسانی نامند. این اصطلاح برای توصیف ارائه خدمات مالی به افراد کممی Microfinance این مفهوم را اصطلاحا   .2

 رود.کار میکه دسترسی به خدمات بانکی معمول ندارند، به

3. Lenders 

4. Borrowers 

5. Choose a Borrower 

6. Make a loan 

7. Get repaid 

8. Repeat 
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Kiva  مالی تأمين  ميليون دلار سرمایه جمع کرد که به 20تدایی شروع به کارش ی ابهاسالدر

 84مردم به  سامانه نیا قیحال حاضر از طر درکشور کمک نمود.  11کوچک در  وکارکسبهزار  225

 شروع فعاليت این سایت، یاز ابتدا. نكته جالب توجه اینكه، شودیاعطا م یخرد مال لاتيتسه ايکشور دن

به  رندگان،يگدرصد از وام 7/1کمتر از  یعنی باشد،یمدرصد  34/98ها وام نیتاکنون نرخ بازپرداخت ا

های روژهبيشتر از تعداد پ Kivaدر حال حاضر تعداد اهداکنندگان موجود در  اند.تعهدات خود عمل نكرده

 مالی هستند.تأمين  نيازمند

 

 نيقواعد و قوان منظراز  «يجمع يمال تأمين. »4

توان مورد بررسی و تحليل قرار را از ابعاد مختلف می «مالی جمعی تأمين»گيری و رشد شكل فرآیند

شود، های مردمی به بازار سرمایه محسوب میکه این روش، یكی از مسيرهای ورود سرمایهآنجایی داد. از

تواند است، می دهگذشته با آن مواجه ش هایی که بازار سرمایه در ساليانبسياری از معضلات و چالش

و  آمریكای کشور قانونگذارنيز باشد. بنابراین، مروری بر تجربه  «یجمع یمال تأمين»گير امروزه گریبان

 تواند مفيد باشد.به بازار سرمایه این کشور می «مالی جمعی تأمين»سير ورود 

های و چالش آمریكاکشور  مالی به بازار سرمایهتأمين  طور خاص روند ورود این روشدر ادامه، به

. با مطالعه این روند و با توجه به وجوه مشترکی دادخواهيم قرار ی بررس موردشده در این مسير را  یجادا

توان به تهدیدات اصلی پيش های طی شده در بازار سرمایه دارد، میفرآیندبا  «یجمع یمال تأمين»که 

 برد.روی این روش نيز پی 

 

 متحده بررسي قوانين مالي ایالات

ترین دلایل شود که یكی از اصلیمتحده مشاهده می شده در بازار سرمایه ایالاتبا مطالعه مسير طی

تأمين  های مردمی وکارگيری سرمایهدر به را باید در ناتوانی این بازار «یجمع یمال تأمين»اقبال مردم به 

 های نوپا جستجو کرد.وکار، افراد خلّاق و نوآور و شرکتکسبن نيازهای مالی فعالا

 توانست به بازار سرمایه راه یابد؟ «يجمع يمال تأمين»چگونه  ●

های های نوپا عمدتاً در انحصار خانوادهگذاری در صنایع کوچک و شرکتتا ابتدای قرن بيستم، سرمایه
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و پس  1911بود تا آنكه در سال  3و خانواده راکفلر 2خانواده واندربيت 1،ثروتمندی چون خانواده مورگان

پروسه جذب سرمایه از مردم تقویت شده و مردم « Blue Sky»از تصویب قوانين ایالتی مشهور به 

 گذاری کنند.ها سرمایههای خود را در این شرکتسادگی و با اطمينان بيشتری توانستند سرمایهبه

های اما نبود زیرساخت ،ها بر ارائه و فروش سهام نظارت پيدا کردندین قوانين، ایالتبا استفاده از ا

های لازم برای پایش، نظارت و حسابرسی به افراد، خصوصاً در سطح فدرال سبب شد تا همچنان راه

 تخلّف باز باشد.

هبرداران شروع شد، برخی کلاازآنجاکه بازارهای سهام در سطح فدرال مدیریت و مقرراتگذاری نمی

ارزش کرده و این سهام را به مردم های ساختگی، موهوم و بیهای سهام برای شرکتبه صادر کردن برگه

از کلاهبرداران  آمریكافروختند. این قضایا در شرایطی رخ داد که کشور های دیگر میساکن در ایالت

رفتند و با رصد این سو میسو به آناین ها ازپر شده بود که به دنبال سوءاستفاده از فرصت 4گردیدوره

برداران شده های این کلاهنيز یكی از فعاليت ارزش،های جعلی یا بیقانونی، فروش سهام این شرکت خلأ

 بود.

رشد بسيار بالایی را  آمریكا( بازار سهام 1929در سال « رکود بزرگ»)پيش از آغاز  1920در دهه 

لان با های فریبكارانه همين دلّالان سهام و کلاهبرداران بود. این دلاشاهد بود که عمدتاً ناشی از فعاليت

گذاری و خرید سهام کردند تا برای سرمایهوعده کسب ثروت و سودهای کلان، مردم را اغوا می

 ها قرض کنند.م سنگينی را از بانکجعلی بودند، ارقا گاهیارزش و بی اساساًهایی که شرکت

های محتمل، هجوم این تبليغات اغواکننده سبب شد تا مردم بدون توجه و مطالعه جدی ریسک

گذاری باور کرده و به سرمایه شد،گفته می آنهاکه در مورد این اوراق به  را آورده و اطلاعات نامعتبری

های خود را وارد بازار سهام ميليون سهامدار دارایی 20، قریب به 1920در طی دهه  در نتيجه بپردازند.

 کردند.

ميليارد دلار اوراق  50، نزدیک به نيمی از 1929با وقوع رکود بزرگ و شكست بازار سهام در اکتبر 

هایی طور بانکنتيجه صاحبان سهام و همين ارزش شده و درشده بود، بی بهاداری که در این دوره عرضه

های خود را از دست دادند. بنابراین اطمينان داده بودند، بخش اعظمی از سرمایهکه به آنها وام 

                                                 
و  19گذاری و بانکداری است که در اواخر قرن های سرمایهمریکایی فعال در عرصهآهای . خانواده مورگان یکی از خانواده1

 مریکا و جهان سرشناس شده بودند.آابتدای قرن بیستم در 

دوران رشد  -Gilded Age« )عصر طلایی»آلمانی است که خصوصا  در  –مریکایی آ هايیکی از خانواده. خانواده واندربیلت 2

مریکا بودند. عمده فعالیت آنها در آترین افراد ( ازجمله سرشناس1900تا  1870مریکا در فاصله دهه آسریع و صنعتی شدن 
 های صنعتی نیز تمایل یافتند.دد دیگری در حوزهمرور به سمت فعالیت متعآهن بود اما بهحوزه کشتیرانی و راه

داران جهان ترین سرمایهطور خاص یکی از بزرگهای سیاست، صنعت و بانکداری که بهمریکایی فعال در حوزهآیک خانواده  .3

، Chaseبانک شدند. این خانواده امروزه نیز صاحب در عرصه تجارت نفت در اواخر قرن نوزدهم و اوایل قرن بیستم محسوب می

 مریکایی است.آهای ترین بانکیکی از بزرگ

ارزش خود را آمیز به دروغ محصولات بیمعروف بودند، با تبلیغات اغراق« Snake Oil Salesman»این فروشندگان که به  .4

های آنها به دروغ فروختند. پس از مدتی که مردم یک منطقه یا ایالتشفابخش معرفی کرده و با تبلیغات گسترده به مردم می
 گرفتند.دلیل عدم یکپارچگی اطلاعات در آن زمان، دوباره فعالیت خود را از سر میبردند، به ایالت دیگری گریخته و بهپی می
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اعتمادی شدیدی نسبت نتيجه بی شده بود، کاملاً از بين رفت و در ای که قبلاً در بازار ایجادغيرعاقلانه

مایه شاهد یک به بازار سرمایه در نگاه مردم ایجاد شد. درواقع پس از یک دوره اطمينان افراطی، بازار سر

 اعتمادی شدید مردم به این بازار بود.رویكرد تفریطی و بی

، لذا کنگره شدمیاعتماد عمومی در بازار سرمایه بازسازی  بایدمنظور اصلاح وضع اقتصاد کشور، به

 را به تصویب رساند. 1«اوراق بهادار»قانون  1933پس از تشریح و تحليل مسئله در سال 

بورس و اوراق  يسيونکممنجر به تأسيس  1934که در سال  2همراه قانون مكملیاین قانون به

شد، در تلاش بود تا از طریق الزام افشای اطلاعات و ایجاد قواعدی برای  3(SEC)متحده  بهادار ایالات

حقيقت، گذاران و اعتماد عمومی به بازار سرمایه را افزایش دهد. در معامله صادقانه، اطمينان خاطر سرمایه

 کرد:این قوانين دو هدف اصلی زیر را دنبال می

های کننده سهام و ریسکهای عرضهرسانی عمومی از جزئيات فعاليت اقتصادی شرکتاطلاع. 1

 ،هاگذاریمحتمل در سرمایه

 .ایجاد معاملات صادقانه و عادلانه. 2

و انتقالات صورت گرفته  همچنين برطبق این قوانين هرگونه صدور اوراق بهادار و همچنين نقل

گذاران شد. لذا سرمایهدر یک سيستم بين ایالتی ثبت می« بورس و اوراق بهادار يسيونکم»طبق قواعد 

کرده و  کننده سهام، دسترسی پيداهای عرضهای از شرکتتوانستند به اطلاعات اوليهاز این طریق می

 گذاری خود را بررسی نمایند.ریسک سرمایه

 متحده اساسي در قوانين مالي ایالاتاصلاحات  ●

بدون تغيير بود.  آمریكاسال، عمده قواعد حاکم بر بازار سرمایه  50 مدت، به1982تا سال  1933از سال 

دستور کار قرار  ررا د« 4Dنامه آیين»این کشور  بورس و اوراق بهادار يسيونکم 1982تا آنكه در سال 

 شد.هایی مواجه میگذاری عموم مردم در بازارهای سرمایه با محدودیتنامه سرمایهداد. برطبق این آیين

 6«شرایط غيرواجد»و  5«واجد شرایط»گذاران به دو گروه نامه، سرمایهدرواقع براساس این آیين

های کوچک با محدودیت مواجه کتدر شر« شرایط غيرواجد»گذاری افراد شدند که سرمایهتقسيم می

 شده بود.

صورت زیر تعریف به« درآمد»و « ثروت» دو شاخصبا « گذار واجد شرایطسرمایه»بر این اساس 

 شد:

                                                 
1. Securities Act of 1933 

2. Securities Exchange Act of 1934 

3. U.S. Securities and Exchange Commission - SEC 

4. Regulation D 

5. Accredited Investors 

6. Unaccredited Investors 
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ميليون دلار سرمایه  گذاری که در زمان خرید اوراق بهادار، حداقل یکسرمایهشاخص ثروت:  ـ

 همسرش باشد.تواند دارایی شخصی فرد یا یه میغيراز خانه شخصی( داشته باشد. این سرما)به

همراه بهدلار یا  هزار 200گذار در دو سال گذشته، حداقل : درآمد شخصی سرمایهشاخص درآمد ـ

هزار دلار باشد. همچنين باید درآمد مشابهی در سال جاری  300 همسرش در دو سال اخير بيش از

 تصور باشد. برای این فرد قابل

گذاران غيرواجد شرایط خود را کننده سهام، ملزم بود تا تعداد سرمایهشرکت عرضهبر این اساس یک 

ميليون دلار  5خواست از طریق فروش سهام وکار کوچک میمثال اگر یک کسب عنوانمحدود کند. به

سهامدار غيرواجد شرایط )اما تعداد نامحدودی سهامدار واجد  35توانست سرمایه کسب کند، فقط می

« Pump And Dump»1منظور جلوگيری از الگوهای کلاهبرداری این محدودیت به ( داشته باشد.شرایط

 2.در نظر گرفته شده بود

خاطر خرد و کوچک بودن، ازجمله مفاهيم نهفته در این قاعده این است که سهامداران کوچک، به

هایی که ممكن از ریسکاند، تبحر، تخصص و دانش کمتری داشته و اطلاع چندانی کمتر آموزش دیده

 3«يدافبرنارد م»هایی مثل رسوایی است با آن مواجه شوند ندارند. اهميت این قضيه با مرور رسوایی

 شود.بيشتر آشكار می

گذاران کوچک از بسياری نامه این بود که از یكسو سرمایهدر مقابل عوارض جانبی این آیين

های نوپا شرکت وکارهای کوچک ودیگر کسبازسوی  گذاری سودمند محروم شدند وهای سرمایهفرصت

 شدند.سرمایه تا حد زیادی با محدودیت مواجه تأمين  در

 هاي ماليو رسوایي هاي مردمسوءاستفاده از سرمایه ●

ای رشد کرد گونهو ساختارهای مالی به هاابزار 4،«مهندسی مالی»همزمان با ظهور مفهوم  1990در دهه 

هایشان گذاریداد انعطاف بيشتری داشته و متعاقباً ریسک بيشتری را در سرمایهها اجازه میکه به بنگاه

های یسک شرکتپررو رفتار  5«های مالیاهرم»زمينه بروز استفاده از « انعطاف»وجود این  متحمل شوند.

 های مردم در بازارهای سهام را فراهم نمود.هسهامی عام در استفاده از سرمای

                                                 
های غلط مردم برای خرید سهام یک شرکت رسانیآمیز و اطلاعشود تا با پیشنهادهای اغراقها، تلاش میروش در این .1

این روش که نتیجه ارزش سهام آن شرکت به شکل غیرطبیعی افزایش یابد. پس از این مرحله مجریان  هجوم آورده و در
رسانند و سود کلانی کسب خودشان از قبل صاحب تعداد زیادی سهام در این شرکت بودند، سهام خود را به فروش می

های تبلیغاتی، ارزش سهام این شرکت به حالت طبیعی خود کنند. پس از گذشت یک دوره گذار و با فروکش کردن موجمی
 شد. نزول پیدا کرده و مردم زیادی متضرر خواهند

ها استفاده از این شیوه کلاهبرداری ،گیردمورد توجه قرار می« رکود بزرگ»وقوع های یکی از عواملی که در بررسی زمینه .2

 است.

3. Bernard Madoff– اصل از را  یانشسود سهام مشترگذاری ترغیب نموده و با وعده سودهای بالا مردم را به سرمایه

دستگیر  2009ی، در سال دلار کلاهبردار یلیاردم ۶۵حدود سال و با  15کرد. نهایتا  پس از می های بعدی تأمینیمشتر یهسرما
 سال زندان محکوم شد. 150شده و به 

4. Financial Engineering 

5. Financial Leverage 
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حد  از يشبنتيجه همين انعطاف و اختيار  هاسالداده در این  های مالی رخبسياری از رسوایی

مثال به دو نمونه از  طوربهکردند. در اینجا های مردم فعاليت میهای بزرگی بود که با سرمایهبنگاه

 کنيم.اشاره می« وردکام»و « نرونا»های های مربوط به شرکترسوایی

بود که  آمریكايوستون ایالت تگزاس هکالا و خدمات حوزه انرژی در  دهندهارائهیک شرکت  1انرون

شد. یی شناخته میآمریكاهای عنوان یكی از نوآورترین شرکت، به2000تا  1995ی هاسالدر فاصله 

خاطر تخلفات بالای آن بهری از مدیران ردهورشكسته اعلام شد و بسيا 2001این شرکت در دسامبر 

های مالی نشان این مدیران ضررهای عظيم شرکت را پنهان کرده و در گزارش مالی مجرم شناخته شدند.

 دادند. این مهندسی مالی سبب شد تا نهایتاً شرکت با فروپاشی مواجه شود.نمی

ها نفر از سهامداران انرون ميلياردها دلار ندرنتيجه هزاران تن از کارمندان انرون بيكار شده و ميليو

متحده  ترین شكست تجاری یک شرکت در تاریخ ایالاتشان را از دست دادند. این واقعه بزرگاز سرمایه

 شده حادثشماری از مدیران این شرکت خاطر رفتار تعداد انگشتبه صرفاًشود و این اتفاق محسوب می

 کردند.هيچ نگرانی با پول شرکت )پول مردم( بازی می بدونبود که بدون هيچ مسئوليتی و 

نيز اعلام ورشكستگی  2ماه پس از ورشكستگی انرون، شرکت وردکام 7، فقط 2002در جولای سال 

های مالی جعلی، پنهان کردن ضررهای شرکت و بالا نشان دادن کرد. این اتفاق هم ناشی از حساب

شدن این شرکت منجر شد تا هزاران نفر از کار بيكار شده و درآمدهای شرکت بود. مجدداً متلاشی 

 های سهامداران از بين برود.ها دلار از سرمایهميليون

های تجاری و اقتصادی یكی پس از دیگری که های چند ميليون دلاری بنگاهبا مشاهده شكست

قرار گرفت تا  فشار تحت آمریكاسندسازی بود، دولت فدرال نيز بر تخلفات مالی و حسابداری و مبتنی

 های این حوزه اقدام تأثيرگذاری داشته باشد.نامهنسبت به اصلاح و ارتقای قوانين و آیين

ترین قانون به تصویب رسيد که جامع آمریكادر کنگره  3SOX، قانون 2002در سال  در نتيجه

های مالی فرآیندای را نسبت به نهآمده و قواعد سختگيرا حساببه آمریكافدرالی در زمينه اوراق بهادار در 

 ها اعمال نمود.و حسابداری شرکت

 یادیناخواسته ز یمنف يامدهایپهمراه داشت، اما محاسن متعددی را به SOXاگرچه تدوین قانون 

 وکار کشور به دنبال داشت.بخش کسب یبرانيز 

ها )بدون در نظر گرفتن ابعاد شرکت، حوزه فعاليت و اقتضائات با همه شرکت SOXازآنجاکه 

 های مشابه روبرو شدند.کرد، همه آنها با یكسری موانع و هزینهبرخورد می شكل کیجغرافيایی( به 

                                                 
1. Enron 

2. WorldCom 

3. Sarbanes-Oxley Act of 2002 (SOX) -  یکل ماو  پُل ساربنزمریکا )آاین قانون برگرفته از نام دو تن از نمایندگان کنگره

 ی( است که پیگیر تصویب این قانون بودند.آکسل
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این قانون برای ورود به بازار سرمایه ملزم بود تا در  براساس 1عنوان نمونه یک فروشگاه خانگیبه

های مالی از همان استانداردها و قواعدی پيروی کند که یک شرکت ميلياردی و چندمليتی ه گزارشارائ

 ملزم به رعایت آنهاست.

های کمتر از چند ميليون وکارهای با سرمایهشرایطی ایجاد کرد که کسب SOXقانون  در نتيجه

 2«ورود به بازار سرمایه»منظور به زیراهای عمومی نداشته باشند، دلار، اميد چندانی به کسب سرمایه

های های حسابداری و مدیریتی شود تا اجازه ورود به بازار سرمایهابتدا باید مبالغ هنگفتی صرف هزینه

و  قرارگرفتههای بزرگ ، بازار سرمایه عمدتاً در اختيار بنگاهSOXعمومی صادر شود. درواقع با اجرای 

 شدت محدود شد.وکارهای کوچک به این بازارها بهورود کسب

 «يجمع يمال تأمين»گذاري و كسب سود از طریق سرمایه ●

متحده و سایر کشورهای جهان با بحران مالی جهانی مواجه شدند. این بحران  ایالات 2008در سال 

ناپذیر مالی مواجه های تجاری و صنعتی با لطمات جبرانسبب شد تا هم صاحبان سرمایه و هم بنگاه

توان یكی از های کوچک و متوسط را میگذاری در بنگاهشوند که در این ميان، کاهش شدید سرمایه

 دانست. شده حادثمات ترین لطجدی

های کوچک و متوسط یک ها برای بنگاهسرمایه و دریافت تسهيلات از بانکتأمين  از دیرهنگام

وکارهای پرمنفعت ها حتی به کسباما در مواجه با این بحران مالی، بانک ،شدچالش جدی محسوب می

 ویژهبههای کوچک و متوسط و بنگاه برای فرآیندکردند و طبيعتاً این راحتی اعتماد نمیو موفق نيز به

مراتب های مضاعفی مواجه بودند( بهدليل ماهيت فعاليتشان عمدتاً با ریسکهای نوپا )که بهشرکت

 با توجه به قوانين محدودکننده قبلی، بيشتر مسيرهایکه غيرممكن شد. خصوصاً  گاهیتر و مشكل

 شده بود. های کوچک و متوسط مسدودسرمایه برای بنگاهتأمين 

که نسبت به روند  3ییآمریكا، پس از وقوع بحران مالی جهانی، سه نفر از کارآفرینان 2010در سال 

 گردهمکردند، های نوپا احساس نگرانی میوکارهای کوچک و شرکتسرمایه در کسبتأمين  يدکنندهناام

را تشكيل دادند تا برای اصلاح این وضعيت و خصوصاً اصلاح قوانين محدودکننده در  4آمده و گروهی

 های عمومی تلاش کنند.سرمایهتأمين  زمينه

به  Kickstarterتوانند از طریق بسترهایی مثل از منظر این افراد، در شرایطی که مردم می

تسهيلات  Kivaهایی مثل توسعه در سایت یا به مردم کشورهای درحال هنرمندان کمک مالی کنند

                                                 
1. Mom-and-pop Store 

2. Initial Public Offering (IPO) 

3. Jason Best, Zak Cassady-Dorion, Sherwood Neiss 

4. Startup Exemption Framework 
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های کشورشان از همين شيوه وکارها و کارآفرینیمالی کسبتأمين  مالی اعطا کنند، چرا نباید بتوانند در

 استفاده کنند.

متناسب با  آمریكاو اوراق بهادار کشور  مربوط به بورسانتقاد اصلی این گروه این بود که قوانين 

های اجتماعی، که جزئی از زندگی روزمره مردم كرده و ابزاری مثل وب و شبكهعصر اینترنت پيشرفت ن

 اند.قرار نگرفته استفاده موردسرمایه تأمين  اند، برایشده

سال  77قوانينی که در  2012آوریل سال  5روز توانستند در  460این گروه نهایتاً پس از گذشت 

در  1JOBSساز تدوین و تصویب بخشی از قانون و زمينه مانده بود را تغيير دادهیباقتغيير گذشته بی

های مردمی های نوپا از طریق سرمایهمالی شرکتتأمين  شوند تا عملاً راهی قانونی برای آمریكاکنگره 

 پردازد.می «یجمع یمال تأمين»به  مشخصاًایجاد شود. فصل سوم این قانون، 

را برای ایجاد  2FINRAیی همچنين توانستند نهادهایی مثل آمریكااین مجموعه از کارآفرینان 

و همچنين نهاد  «یجمع یمال تأمين»صدایی واحد و پيگيری نيازهای حقوقی و قانونی مرتبط با حوزه 
3CfPA های گذاران و شرکتای و هماهنگی ميان سرمایهرا برای دنبال کردن نيازهای آموزشی، مشاوره

 د.کوچک و نوپا ایجاد کنن

توانستند تا سقف های نوپا میوکارهای کوچک و شرکتبرطبق قوانين جدید، کارآفرینان در کسب

گذار، سرمایه جذب کنند. همچنين در این قوانين، دلار در سال از تعداد نامحدودی سرمایه ونيليم کی

شهری برای  ینماهایآگهیا حتی  زارهای متعدد عمومی مثل اینترنتکارآفرینان مجاز خواهند بود تا از اب

 گذاری به مردم استفاده کنند.های سرمایهارائه درخواست

 تأمين» با عنوان «یجمع یمال تأمين»گيری نوع جدیدی از این جریانات منجر به شكل در نهایت

تأمين  یا «محورمالی جمعی پاداش تأمين»شد که با انواع رایج « گذاریبر سرمایهمبتنی یجمع یمال

 داشت. تمایز بورسمالی از طریق بازار 

 

 در ایران سپاري ماليجمعملاحظات  .5

 هاي كوچك و متوسط در ایرانمالي بنگاهتأمين  تنگناهاي .5-1

 94/975برابر با  1394 سال در پایان بهمن ميزان حجم نقدینگی کشور ،بانک مرکزیمطابق با آمارهای 

. دهدتشكيل میپول را شبه نقدینگی درصد از این حجم 34/87که  4بوده استهزار ميليارد تومان 

اما همچنان دسترسی  ،وجود داردکشور ل عرضه در شبكه بانكی بميزان زیادی وجوه قابه گرچه بنابراین 

                                                 
1. Jumpstart Our Business Startups Act 

2. Financial Industry Regulatory Authority 

3. Crowdfunding Professional Association 

4   . http://cbi.ir/category/2692.aspx 
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از وجود مشكلاتی  حكایتاین تناقض  1.شودمیبيان  یتوليد واحدهای تين مشكلااولجزء به منابع مالی 

به فعالان  و خلق اعتبارات بانكی اندازهای عمومیپس هدایتانكی کشور دارد که مانع از در شبكه ب

 مانند های خرد، کوچک و متوسطمشكلات ذاتی بنگاههمچنين  شود.می اقتصادی متقاضی نقدینگی

 اساساًشود که فقدان وثيقه یا سرمایه، توانایی تجاری اندك، فقدان اطلاعات اعتباری و... باعث می

استفاده  مسئلهکه این  شودشامل خدماتی فراتر از اعطای تسهيلات ی کوچک و متوسط هابنگاهبانكداری 

ریسک اعتباری بالاتر به با توجه  زیراسازد. را با مشكل مواجه می مزبوری هابنگاهاز منابع بانكی برای 

ی کوچک هابنگاهی مالتأمين  شبكه بانكی تمایل کمتری به های بزرگتر،های مذکور نسبت به بنگاهبنگاه

نيز ی کوچک و متوسط هابنگاهقيمت برای های ارزانوام طراحی و تصویباز طرفی . داردو متوسط 

راف مصارف تسهيلات از در انحقابليت فراوانی  ،نظارتی بر مصرف وجوه مشارکتی و  نظامدليل عدم به

، یتوليدبخش بنابراین با توجه به وجود سودهای بالای مسيرهای غيرمولد نسبت به  .دارداهداف آن 

مشكلات موجود درون سيستم بانكی، نبود سيستم نظارتی در مصارف وجوه و نبود بانكداری گسترده 

خوبی بهد توانمین شبكه بانكی کشور در شرایط موجود و...ی کوچک و متوسط هابنگاهمخصوص 

 مالی نماید.تأمين  را مزبور یهابنگاه

های کوچک و متوسط در کشور پوشش مالی کافی دریافت دهد که بنگاهآمارها نيز نشان می

 اساساًها د و این شرکتشوهای کوچک میشرکتنصيب که عمده تسهيلات خرد  طوریهکنند بنمی

درصد  6/0ها، درصد کوچكترین شرکت 20. ندتسهيلات متوسط به بالا را ندارتوانایی و قابليت دریافت 

این درحالی است  .گيرنددرصد از تسهيلات را می 7های بورسی تنها درصد از شرکت 60از تسهيلات  و 

درصد بزرگترین  20درصد از تسهيلات را  80گيرند و وام کوچک نمی اساساًهای بزرگ که شرکت

 2ند.اها گرفتهشرکت

های کوچک و متوسط مالی سرمایه در گردش بنگاهتأمين  بانک مرکزی دستورالعملی برای اخيراً

 ميليارد تومان 800. در این دستورالعمل مبلغ صادر کرده است ،و فعال زیر ظرفيت اسمی شده متوقف

نرخ سود این تسهيلات در حال حاضر  نظر گرفته شده است و یارانه بخشی از سود تسهيلات درعنوان به

 یهایی برای اعطاگرچه در این دستورالعمل اولویت 3توسط شورای پول و اعتبار مشخص نشده است.

دليل ارزان بودن موجب تشكيل صف برای اما همچنان این تسهيلات به ،نظر گرفته شده تسهيلات در

تر بخش غيرمولد از بخش مولد، همچنان مسائل دریافت خواهد شد و عدم نظارت بر مصارف و بازدهی بالا

 بانكی خواهد شد. تسهيلاتمصارف  بالقوه ای است که موجب انحرافحل نشده

                                                 
 .هاي مجلسوكار مركز پژوهشهاي فصلي پايش محیط كسبگزارش .1

 .1394، هاي اقتصادي، جلد اولايران، بررسي ساختار مالي بنگاهمالي تولید در تأمین  . نظام1

2. http://www.cbi.ir/showitem/14595.aspx , 1395/02/04 

http://www.cbi.ir/showitem/14595.aspx
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ایجاد نشده است گرچه طبق های کوچک و متوسط بنگاهی برای بازار تاکنون در بازار سرمایه نيز

در حال های کوچک و متوسط بنگاهبرای  مجزا اظهارنظر مسئولين شرکت فرابورس، روند ایجاد بازاری

 1گيری است.شكل

 طور مستقيم بهخود به هاییبنگاه باعث شده است که بعضاًها به منابع مالی کاهش دسترسی بنگاه

های غيرقانونی دليل خلأ قانونی و یا اعمال روشبه مسئلهاین  بپردازند که هایشانپروژه مالیتأمين 

 . است و امنيتی در سطح کشور شده موجب بروز مشكلات اقتصادی

 »پسندصنعت گيتی«پسند اشاره کرد. شرکت شرکت گيتیبه  توانمیدر این زمينه ال طور مثبه

 1377پسند در سال از زمان شروع فعاليت خود با احداث مراکز تحقيقات پليمر، مكانيک و برق گيتی

شرکت در صنعت ساختمان و تأسيسات به ثبت  30تاکنون در قالب یک گروه توليدی صنعتی بيش از 

مواد اوليه بسياری از کارخانجات توليدی کشور نقش تأمين  بر توليد محصول، در زنجيرهرسانده و علاوه

 1390تا سال  1387سال متوالی  از سال  4کارآفرین برتر در طول عنوان به دارد. همچنين شرکت مزبور

ر شناخته شده و دارای افتخاراتی در ثبت اختراعات، کسب و کارفرمای برگزیده ملی حامی کارگ

 1388جویی در مصرف انرژی بوده است. از سال های داخلی و خارجی در حوزه فناوری و صرفهگواهينامه

سرمایه در تأمين  های بانكی برای بخش توليد برای گشایش اعتبار اسنادی ایجاد شد،که محدودیت

مالی برای این گروه، تأمين  های موجود دربا مشكل روبرو کرد. محدودیتهای توليدی را گردش بخش

 3و تعداد پرسنل شاغل 2های زیرمجموعهبه بعد افزایش یافت. این شرکت از طریق شرکت 1390از سال 

المصالحه درصد وجه 5/2و با پرداخت  گذارسرمایههزار نفر  20توانست از طریق عقد مضاربه با 

هزار ميليارد ریال جذب کند. گروه مزبور با جذب منابع فوق اقدام به  9/4الحساب ماهيانه، حدود علی

وکار خود را تا حدود زیادی گسترش داد. های مختلف کرده و کسبی خود در زمينهگذارسرمایهتوسعه 

سپرده بانكی برابر نرخ سود  دوطور ميانگين نزدیک به نرخ مصالحه شرکت در دوره مورد بررسی به

 ،پسند نبودهاما آنچه مشخص است نرخ سود نظام بانكی مبنای نرخ سود گروه گيتی ،ساله بوده استیک

المصالحه بوده است. دليل اصلی گرایش بلكه هزینه تمام شده و فرصت پول در بازار غيررسمی مبنای وجه

ان گذارسرمایهكی، خوشنامی و اعتماد ی پرداخت نرخ سود بالا نسبت به نرخ سود بانگذارسرمایهمردم به 

های شرکت بوده است. تضمين بازپرداخت سرمایه مردم از طریق چک یا حواله با امضای به سابقه فعاليت

تأمين  گرفت که برای شكلمالی شرکت مذکور در حالی تأمين  نحوه  4شد.هيئت مدیره شرکت انجام می

جم بالای سرمایه، قانون و روند مشخصی وجود نداشت. خلأ و ح تعداد کثيری از افرادمالی مستقيم با 

( 1بانک مرکزی در موضوع ورود کند و برحسب استناد به ماده ) 1390قانونی باعث شد که در سال 

                                                 
3. http://www.ifb.ir/News.aspx?id=12616 

 .شركت تولیدي در بخش صنعت 36. بالغ بر 2

 .هزار نفر ۵ر . بالغ ب3

 شد.الحسنه پرداخت ميآن در قالب حواله قرض میلیون ريال در قالب چك بانكي و مبالغ كمتر از 300. مبالغ بیش از 4
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دليل پسند را بهو مصوبات شورای عالی پول و اعتبار، گروه گيتی 1قانون تنظيم بازار غيرمتشكل پولی

استفاده متهم کند. انتشار این های متقلبانه و سوءمردمی، به اتخاذ شيوههای مجاز نبودن جذب سپرده

ترین دلایل نكول تعهدات گروه ان یكی از اصلیگذارسرمایهموضوع و ایجاد جو نگرانی و اضطراب بين 

 مذکور شد.  

گروه مالی موجب شد که تأمين  های نوینمالی سنتی و فقدان شيوهتأمين  بنابراین عدم پاسخگویی

مالی مستقيم کند و از آنجایی که برای این تأمين  پسند با انعقاد قرارداد خصوصی، خود اقدام بهگيتی

های اقتصادی مالی در سطح کلان، قانون دقيق و مشخصی وجود نداشت باعث ایجاد آسيبتأمين  نوع از

 2های اجتماعی و امنيتی گشت. به شرکت و مهمتر از آن آسيب

از  مشابه هایینمونهاما  ،نداشت مردمی مشكل قانونی در جذب منابع پسندگروه گيتیگرچه اقدام 

برای مشارکت مالی مستقيم  مشخص بيانگر فقدان یا ضعف سازوکارهای قانونی و اجرایی هااین رخداد

سو باعث شده است قراردادهای غيررسمی باشد که از یکیا غيرمستقيم مردم با فعالان اقتصادی می

امن، غيرشفاف و بعضاً غيرشرعی وليدکنندگان معمولاً در شرایط نامشارکت مالی ميان شهروندان و ت

های دروغين، از قانونی موجود، با وعده دیگر، برخی با سوءاستفاده از خلأازسوی  تنظيم و اجرا شود و

 بمانند.مردم وجوهی اخذ کنند و در بازپرداخت اصل و سود آنها، عمداً یا سهواً ناتوان 

 تأمين»های خُرد مردمی در قالب مفهوم اوری اطلاعات، جذب و هدایت سرمایهسعه فنامروزه با تو

مالی جمعی تأمين  در بسياری از کشورهای دنيا رایج شده است. در کشورهایی که مقوله« مالی جمعی

منظور کنترل و هدایت این مفهوم و همچنين ممانعت از اعتنایی داشته باشد، به توانسته است رشد قابل

های احتمالی از این ابزار سودمند، قواعد و سازوکارهای متعددی تدوین و اجرایی شده است. سوءاستفاده

زوکارها و ، قوانين، سااندبودهاین حوزه در سراسر دنيا با آن روبرو  فعالانکه  نيازهایی، یكی از درواقع

 .باشدشده  ینتدوقواعدی است که ناظر به فعاليت در این حوزه 

روند کشورهای پيشرفته مانند ایالات متحده آمریكا  ،نيز اشاره شد پيشترالبته همانطور که 

 از ابزارهای نوین جایگزینی مانند ندتوانمیخطایی طی کردند که امروزه زمون و همراه با آمدت، طولانی

مالی جمعی استفاده کنند.گرچه مسير طی شده توسط این کشورها تجارب بسيار مناسبی برای تأمين 

گذارد اما باید به این نكته نيز اشاره کرد که در اختيار ما می مالیتأمين  نوینهای استفاده بهينه از روش

مالی در تأمين  نوین استفاده از ابزارهای توقع داشت که با توانمین روندی تكاملی است و مذکورروند 

مالی تأمين  خود ابزار حتی در که طوریهب مند شویم.هاز آنها بهرطور همزمان بهسایر کشورها، ما نيز 

                                                 
 وجوه، انواع دریافت صورتبه اعتبار و وجوه متقاضیان و کنندگانعرضه بین گریواسطه امر به اشتغال: بانکی عملیات .1

 هایکارت صدور و اسلامی عقود قالب در تسهیلات سایر و اعتبار اعطای و عنوان هر تحت آن مشابه و ودیعه سپرده،
 .باشدمی اعتباری هایکارت و پرداخت الکترونیکی

مطالعه موردي تجربه گروه  هاي تولیدي در ايران،مالي بنگاهتأمین  هايتوانید به گزارش چالشتر مي. براي مطالعه دقیق2

 .هاي مجلس، مراجعه كنیدمركز پژوهشپسند، صنايع گیتي
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و پاداش  های خيرخواهانهکمکبر مبتنی لحاظ قانونی و نهادی()به تریهای سادهجمعی نيز در ابتدا روش

اما به هر حال سهام گسترش یافت. بر مبتنی مانند روشتری های پيچيدهشكل گرفت و سپس به روش

نها به توليدکنندگان، افراد جامعه و ، شناخت آمالیتأمين  های نویناولين قدم در جهت گسترش روش

 قانونگذاران و دولتمردان در جهت استفاده آنهاست.

 توسعه حال درمالی در ایران، تأمين  یک ابزار نوآورانه عنوانبه« مالی جمعی تأمين»به هر حال، 

بر پاداش شروع با تمرکز بر مدل خيرخواهانه و مبتنی 1ی اخير، چندین مجموعههاسالاست. در طول 

بایست در را می تر مانند مدل سهامیپيچيدهاند. یكی از علل عدم توسعه بسترهای به فعاليت نموده

 مربوط به این حوزه دانست. یسازوکارهافقدان قوانين و 

مالی  تأمين»ایران برای استفاده از  وکارکسبهای موجود در فضای ها و پتانسيلوجود فرصت

 قانونگذاراندیگر، نياز به مداخله دولت و ازسوی  قانونی این حوزه یخلأهاو مخاطرات و  كسویاز « جمعی

شود همه افراد در طریق بستر اینترنتی گرچه باعث میمالی جمعی از تأمين  بنابراین کند.را توجيه می

های مختلف متناسب با علایق و مالی پروژه و طرحتأمين  نقاط مختلف کشور بتوانند با مبلغ اندك در

یک مفهوم نوین در ادبيات « مالی جمعی تأمين» کهییآنجا ازاما  ،سلایقشان نقش داشته باشند

 استگذارانيسگونه مقرراتی برای کنترل و هدایت این مفهوم وجود ندارد، ایران است و هيچ یگذارهیسرما

با تدوین قوانين مناسب، احتمال سوءاستفاده و لطمه خوردن به اعتماد عمومی و از بين  باید این حوزه

جرای ناکارآمد رود که در صورت ارفتن اعتبار این ابزار در بين عموم را کاهش دهند. لذا بيم آن می

گيری و ایجاد چنين ظرفيتی ، شكلیک سرمایه اجتماعیعنوان به های اوليه و سلب اعتماد عمومیمدل

بر مبتنی هایتواند از طریق مدلمالی جمعی میتأمين  بنابراین شروع 2.های جدی مواجه شودبا چالش

گسترش و مقبوليت این روش در بين عموم، تدریج و با های خيرخواهانه و پاداش شكل گيرد و بهکمک

 به مدل سهامی نيز تبدیل شود.

باشد، حفظ های خلاقانه و نوآور میایده همچنين از آنجا که این روش، بستر مناسبی برای گسترش

 جمعی مالیتأمين  اصلی اجرای روش هایشرطجزء پيش های مذکوردر پروژه معنوی حقوق مالكيت

هایی تواند بيشتر برای پروژهمالی جمعی میتأمين  شود شروع استفاده روشبنابراین توصيه میباشد. می

 معنوی با گسترش حقوق مالكيت و به مرور زمان آن نيست تا باشد که نيازی به حفظ حقوق مالكيت در

 شوند.مالی تأمين  نند از این بستر،های خلاقانه نيز بتواها و پروژهدر کشور، ایده

 

                                                 
 اشاره نمود. mehrabanو  nate2 ،poolpol ،hamijooتوان به ها می. ازجمله این سایت1

کار کشور، با عدم تدوین قوانین و مقررات ویک مثال از مفاهیم نوینی است که در بدو ورود به فضای کسب« ایبازاریابی شبکه. »2

های هرمی رایج گشت و تبعات شرکت دلیل فقدان قوانین مناسب و ناآگاهی مردم، پدیده کلاهبرداریبهمواجه شد. متعاقبا ، 
توانست برای کشور می «ایبازاریابی شبکه»های اقتصادی که مفهوم اقتصادی فراوانی برجای گذاشت. در نتیجه، فرصت-اجتماعی

ای تدوین و های بازاریابی شبکهالعمل تأسیس و نحوه فعالیت و نظارت بر شرکتایجاد کند از بین رفت. بعد از چندین سال، دستور

 15موجود است و تاکنون  networkmarketing.mimt.gov.irاکنون دستورالعمل و قوانین مربوطه، در سایت اجرایی شد. هم

 اند.شرکت فعّال، در این زمینه تأسیس شده
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 «مالي جمعي تأمين»هاي بازیگران ریسك. 5-2

ها نيز ملاحظات خود را دارد، بر چهار مدل استوار است و هریک از این مدل« مالی جمعی تأمين»اگرچه 

 ها پيشنهاد داد.توان ملاحظات کلی برای رفع چالشمی یگذارقاعدهامّا از منظر 

متفاوت دریافت هدایای مادی و معنوی، معافيت از ماليات، سهامداری های گذاران با انگيزهسرمایه

 کنند. بدیهی استمشارکت می «مالی جمعی تأمين»های متفاوت ها و دریافت نرخ بهره در مدلدر پروژه

ترین های متفاوتی مواجه باشند. عمدهگذاران در مسير نيل به هدفشان، همواره با ریسکسرمایهکه 

 شرح زیر است:شود، بهگذار در این محيط با آن روبرو میهایی که یک سرمایهریسک

همواره « مالی جمعی تأمين»های سامانهدر  در تعریف یک پروژه :پروژهبرداري در تعریف كلاه ـ

 نشود. شده در پروژه مدانه صرف اهداف ادعاشده، عا آوریاین احتمال وجود دارد که منابع مالی جمع

بدون هيچ نيت سوئی، واقعاً تمایل به انجام  کننده پروژهعریفممكن است ت :شكست یك پروژه ـ

 خورده و نهایتاً اهداف وعده دادهشكستممكن است پروژه  1،امّا بنا به دلایل متعدد ،باشد پروژه داشته

 شده محقق نشود.

 2نهاد ناظر ●

در کشور، « مالی جمعی تأمين»های مفاهيم و مدل توسعهشده در مسير  های ذکربا توجه به چالش

ضروری است نهاد واحدی وظيفه سياستگذاری و نظارت بر بازیگران این حوزه را برعهده بگيرد. با توجه 

بيشترین پتانسيل را برای  هاسامانهرسد شده در این حوزه، به نظر می به ماهيت و نقش بازیگران ذکر

تواند از دریچه ایشان به های سياستگذار میربوطه داشته و عمده توقعات و خواستههای ماعمال سياست

 سایر بازیگران اعمال شود.

های زیر بایست مسئوليتگری خود، مینقش تنظيمدر همين راستا، نهاد ناظر در راستای ایفای  

 را به عهده داشته باشد:

 ،«مالی جمعی تأمين»های صدور مجوز فعاليت سامانهـ 

گذاران، ها و سوابق عملكردی سرمایهمنظور ثبت کليه فعاليتایجاد و توسعه پایگاه داده یكپارچه به ـ

 ،هاان و سامانهپذیرسرمایه

 ،تأیيدهای مورد شده در سامانه های مالی انجامتراکنش ثبت آنلاین کليهـ 

 ،گذاران از نتایج نهایی پروژهمایهو تعيين ميزان رضایت سر يریبازخوردگی برای فرآیندطراحی ـ 

 ،یرانپذیهسرماگذاران و طراحی سازوکارهایی برای تشخيص هویت سرمایهـ 

                                                 
 اشتباه محصول، عدم استقبال بازار و ... اشاره نمود. یفپروژه، تعر یريتبه ضعف در مد توانیم پروژه یکشکست  یلازجمله دلا .1

 یا ستادی در سازمان بورس باشد که وظیفه اعطای مجوز به بسترها، ساماندهی و نظارت بر تواند کمیته. این نهاد، می2

 باشد. عهده داشتههرا بآنها 
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 ،رسانی به عمومها و اطلاعبندی پروژههایی برای ارزیابی عملكرد و رتبهطراحی شاخصـ 

 ،انپذیرسرمایهگذاران و سرمایهطراحی سازوکارهایی برای رسيدگی به شكایات ـ 

 .سازی در بين عموم مردمو فرهنگ« مالی جمعی تأمين»ترویج ـ 

 

 «مالي جمعي تأمين»قواعد حاكم بر بازیگران  .5-3

 گذارقواعد حاكم بر سرمایه ●

هویتی واحد در پایگاه داده  صورت برخط و با شناسهبه بایدگذاران ها و سوابق سرمایهکليه فعاليت

ت هایی نسبشده و برمبنای این اطلاعات، محدودیت متمرکزی که نهاد ناظر متولی ایجاد آن است، ثبت

تواند در آنها مشارکت داشته باشد، اعمال هایی که یک فرد میگذاری و تعداد پروژهبه حجم سرمایه

 گذاری، جلوگيری از شيوع کنترل نشدهمنظور کاهش ریسک سرمایهها بهمحدودیتشود. این می

 شوند.کار طراحی میگذاران تازههای ناموفق و کاهش زیان احتمالی سرمایهپروژه

های زیر نظر نهاد ناظر در سامانه ریال Xتواند به ميزان کار، حداکثر میگذار تازهیک سرمایه درواقع

برای  Yو Xهمزمان مشارکت نماید. مقادیر اوليه  پروژه Yتواند در ری داشته و حداکثر میگذاسرمایه

سته به پارامترهایی مانند تعداد گذاری عددی ثابت بوده و در ادامه وابهمه افراد در اولين تجربه سرمایه

و ... تغيير خواهد  های موفقها، درصد مشارکت در پروژهگذاریهای مشارکت کرده، حجم سرمایهپروژه

 کرد.

X,Y=F ( هاپروژهتعداد  هاگذاریحجم سرمایه ،  هاگذاریدرصد موفقيت در سرمایه ،  ) 
 

 پذیرسرمایهقواعد حاكم بر  ●

را دارد، از طرف « مالی جمعی تأمين»های پروژه در سامانه تعریفی که قصد پذیرسرمایهطور مشابه به

 هایی مواجه خواهد شد.نهاد ناظر با محدودیت

تعریف کنند و رقم درخواستی آنها نيز نباید  پروژه Nتوانند تنها ان، برای اولين بار میپذیرسرمایه

در پروژه  Nتواند بيش از نمی پذیرسرمایه، در یک بازه زمانی یک درواقعتجاوز کند.  ریال Mاز مبلغ 

هایی که وی تعریف های درخواستی در پروژهی مجموع سرمایهمرحله جذب سرمایه داشته و از طرف

د. در ادامه و پس از موفقيت در تعهدهای پيشين، این ریال تجاوز نمای Mنموده نيز نباید از رقم 

اند، ميزان مالی شدهأمين ت هایی که با موفقيتبه پارامترهایی مانند تعداد پروژهها وابسته محدودیت

 کند.گذاران و ... تغيير میسرمایهرضایت 

M,N =F ( مالی شدهتأمين  یهاپروژهنسبت  ،شدهتأمينهای گذاریحجم سرمایه   ،گذارانميزان رضایت سرمایه  ) 
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 سامانهقواعد حاكم بر  ●

مانع رشد « مالی جمعی تأمين»های سامانههایی در مسير فعاليت محدودیتهمچنين نهاد ناظر با وضع 

شده را افزایش  های تعریفکل پروژه های موفق ازهای نامطمئن شده و نسبت پروژهگونه پروژهقارچ

 دهد.می

( و حداکثر سرمایه درخواستی W) سامانهشده در یک  های تعریفدر همين راستا حداکثر پروژه

های موفق شده، درصد پروژه از سابقه منابع جذب اید تابعی( بZ) های همزمان در یک سامانهپروژهدر 

 و ... باشد.

 

W,Z = F ( مالی شدهتأمين  هاینسبت پروژه ،شده های جذبگذاریحجم سرمایه  ) 

 

 در ایرانمالي جمعي تأمين  ي برايحكم قانوني پيشنهاد .5-4

ای برای سوءاستفاده برخوردار است، از ظرفيت قابل ملاحظه مالی جمعیتأمين  ا توجه به اینكه فرآیندب

عمليات به برنامه ششم توسعه یا قانون عمليات بانكی بدون ربا،  با افزودن حكمی قانونیشود پيشنهاد می

 مند کند و تحت نظارت درآورد. مالی جمعی در ایران را ضابطهتأمين  روبه گسترش

با حداقل تشریفات اداری، د ف کرموظرا ی یو دارا یوزارت امور اقتصاد توانمیحكم پيشنهادی در 

 و طراحی و عملياتی کندمالی جمعی تأمين  هایسامانهبرای اعطای مجوز به  روشنی مقرراتشرایط و 

های احداث هزینهتأمين  المنفعه و مشخص نظيرسپاری مالی باید در امور عامفعاليت جمعهمچنين 

بر این وزارت امور اقتصادی ، راه و... محدود شود. علاوههایی عمومی نظير بيمارستان، مدرسهزیرساخت

تأمين  های فعال درات یا سامانهمؤسسبر عملكرد  کارهای نظارتیسازوو دارایی در قانون مربوطه باید 

آوری و صرف مبالغ جمع شده، جمع و نظارت عمومی بر يتشفاف سازیحداکثر با رویكرد ،مالی جمعی

 . دبينی و عملياتی کنپيش

 

 گيريبندي و نتيجهجمع

سپاری را در کاربردهای مفهوم جمعسپاری است. مالی جمعی یكی از کاربردهای مفهوم جمع تأمين

 بندی نمود:توان طبقهچهار سطح می

 آوری مشكلات،. رصد و جمع1

 . نظارت و ارزیابی،2

 . توليد محتوا، 3

 مالی.تأمين  .4
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باشد گذاری در قالب ایده یا پروژه میهای سرمایهای از فرصتمجموعه درواقع مالی جمعی تأمين

مالی مشارکت کنند. در تأمين  شود تا برایکه توسط کارآفرینان معرفی و از عموم مردم درخواست می

خِرد جمعی، بر مبتنی گذاری هستند که با نظام ارزیابیطرف دیگر، جمعيتی از مردم علاقمند به سرمایه

ی آنها گذاربندی و اولویتبه رتبهها، بادل آرا و ارزیابی ميزان ریسک و سود هریک از فرصتضمن ت

گذاری در آنها هایی که با اقبال عموم مواجه و مبلغ مورد نياز برای سرمایهپردازند. در نهایت، پروژهمی

 شوند.آوری شده باشد، شروع میجمع

محور، های خيرخواهانه، پاداشچهار روش کمکبر مبتنی دنيامالی جمعی در تأمين  هایسامانه

ها، شرایط دریافت مبالغ پروژه تعریفها در کنند که البته این سامانهفعاليت می اعطای وام و سهام

تأمين  هایعاليت سامانهدر آغاز ف باشند.ميزان کارمزد و... با یكدیگر دارای تفاوت می ،ی شدهگذارسرمایه

مسائل  ی مانندهایوژهدر پر غالباًکه های خيرخواهانه محور و کمکهای پاداشمالی جمعی در دنيا روش

ازجمله افزایش یافتند.  خاصی، قانونگذاریدليل عدم نياز به به ،شدندگرفته می کارهب اجتماعی و هنری

 طوریهایندیگوگو و کيوا اشاره کرد. بهای کيک استارتر، به سایت توانمیمذکور  هایسامانهترین معروف

های پولشان برای پروژه اعطایميليون نفر را در بيش از شش توانسته اعتماد  سایت کيک استارترکه 

 4/2بيش از  آوری شدهجمع های متنوع این سایتو مجموع مبالغی که برای پروژه متنوع جلب کند

خرد  لاتيتسه ايکشور دن 84به مردم سایت کيوا  قیطراز همچنين  .است ميليارد دلار گزارش شده

درصد  34/98ها وام نیتاکنون نرخ بازپرداخت ا شروع فعاليت این سایت، یاز ابتداکه  شودیاعطا م یمال

بعد از بحران مالی رقم خورد که در آن  2010ها در سال عطف فعاليت این سامانهبوده است. نقطه 

وکارهای خرد، کوچک و متوسط و کمبود منابع مالی برای کسب دليلبهگروهی از کارآفرینان آمریكایی 

در کنگره آمریكا  1JOBSباعث تصویب بخشی از قانون  ،مالی جمعیتأمين  افزایش و مقبوليت چشمگير

های مردمی ایجاد شود. بر های نوپا از طریق سرمایهمالی شرکتتأمين  برایشدند تا عملاً راهی قانونی 

دلار  ونيليم کتوانستند تا سقف یهای نوپا میوکارهای کوچک و شرکتاین اساس کارآفرینان در کسب

در  سامانه 1250از  شيب 2015در سال گذار، سرمایه جذب کنند. در سال از تعداد نامحدودی سرمایه

 یهاهیدلار از سرما ارديليم 4/34سال،  نیفعال بوده و در ا نهيزم نیبه اشكال مختلف در ا اينسراسر د

 درصد از منابع 3/41های تجاری و کارآفرینان با جذب ، شرکت2014در سال . اندکردهرا جذب  یمردم

دهنده گسترش که نشان اندداشتههای مختلف نسبت به حوزهبيشترین سهم را  مالی جمعی،تأمين 

 .باشدوکارهای کوچک و متوسط میمالی جمعی برای کسبتأمين  استفاده

و فقدان  وچک و متوسطهای خرد، کبه بنگاه مالی سنتیتأمين  عدم پاسخگویی نيز در کشور ما

مالی تأمين  طور مستقيم بههایی خود بهمالی موجب شده که بعضاً بنگاهتأمين  های نوینشيوه

های غيرقانونی موجب بروز دليل خلأ قانونی و یا اعمال روشهایشان بپردازند که این مسئله بهپروژه

                                                 
1. Jumpstart Our Business Startups Act 
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مالی جمعی روشی مناسب تأمين  با این حال است. مشكلات اقتصادی و امنيتی در سطح کشور شده

روش  ندتوانمیان براساس ترجيحاتشان گذارسرمایهه ک طوریهان و کارآفرینان است. بگذارسرمایهبرای 

کنند. از طرفی  مالی حمایتآنها را شان را انتخاب و های مورد علاقهها و پروژهفعاليتی، گذارسرمایه

وکار خلاقانه خود را دارند و محدودیت اندازی کسبهمه افراد در سراسرکشور فرصت برابری برای راه

 شود.های کارآفرینی نمیفرصت ایجادمانع  ،منابع

 محوریا پاداش های خيرخواهانهکمکبر مبتنی مالی جمعیتأمين  هایهمچنين استفاده از سامانه

که نهادهایی مانند کميته امداد  طوریهداشته باشد ب در کشور د نقش بسزایی در کاهش فقرتوانمینيز 

نمایند و با ایجاد از این بستر استفاده  ندتوانمیهای کارآفرینی )ره( و سایر صندوق امام خمينی

مالی کنندگان تأمين  .کمک کنند افرادمالی خرد مستقيم تأمين  هایی همانند سایت کيوا بهسامانه

شاهد بهبود زندگی و روند افراد مورد حمایت مالی خود را انتخاب کنند و  از طریق سایت ندتوانمی

 باشند. هموطنان خود  وکارکسبپيشرفت 

مدت همراه با آزمون لانیطو یکشورهای پيشرفته روندوجه داشت که در نيز تاما باید به این نكته 

 ندتوانمیکه اکنون  شكل گرفته است ،معنوی مهم قانونی ازجمله رعایت حقوق مالكيت الزاماتو خطا و با 

مالی تأمين  که حتی برای استفاده از  ابزار طوریهمالی جمعی بهره ببرند بتأمين  از ابزارهای نوینی مانند

های خيرخواهانه و پاداش کمکبر مبتنی لحاظ قانونی و نهادی()به تریهای سادهجمعی نيز در ابتدا روش

حفظ سهام گسترش یافت. همچنين بر مبتنی د روشتری ماننهای پيچيدهشكل گرفت و سپس به روش

مالی جمعی تأمين  معتبرهای سایت دهترین موارد رعایت شجزء اصلی هادر پروژه معنوی حقوق مالكيت

 .شودمیپيگرد قانونی  ت آن موجبعدم رعای که باشدمیدر دنيا 

ی ایران است و گذارهیسرمایک مفهوم نوین در ادبيات « مالی جمعی تأمين» کهییآنجا ازبنابراین 

این حوزه باید با تدوین  استگذارانيسگونه مقرراتی برای کنترل و هدایت این مفهوم وجود ندارد، هيچ

قوانين مناسب، احتمال سوءاستفاده و لطمه خوردن به اعتماد عمومی و از بين رفتن اعتبار این ابزار در 

های اوليه و سلب اعتماد رود که در صورت اجرای ناکارآمد مدلبين عموم را کاهش دهند. لذا بيم آن می

  های جدی مواجه شود.الشگيری و ایجاد چنين ظرفيتی با چعمومی، شكل
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