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 : ملخص
يعد من أسرع الأسواق ندوا في سوق التكنولوجيا و  ،سوق جديد ظهر مؤخرانهدف من خلبل ىذه الورقة البحثية إلى تسليط الضوء على     

، وىو ما يعرف الناشئة فهو قد استًعى الاىتمام في الآونة الأختَة وخاصة في ظل  جائحة كرونا  التي ساعدت من تطوره وزيادة متعامليو
معرفة إمكانية كونو فرصة والعقود الذكية، و  blockchain بالتمويل اللبمركزي خاصة لدا يتمتع بو من لشيزات كونو قائم على تقنية 

يتمتع الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة التي تعاني من إشكالات التمويل، فهو كسوق يتمتع بسيولة عالية، كما أنو جديدة وبديلة لتمويل  مالية 
ذكره تم استخدام الدنهج الاستنباطي  ق، ولتعرف على ما سببسرعة عالية للوصول على بسويل، ونزد من تكاليف التشغيل وغتَىا من الأمور

التمويل اللبمركزي ىو بأداتو الوصف للتعرف على لستلف لدتغتَات الواردة باعتبارىا مصلحات جديدة، وعلى ضوء الدراسة توصلنا إلى أن 
 العديد من الخيارات لتمويل الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة ، كذلك يوفراه الجديد الذي يعزز الخدمات الداليةالابذ

 ، العقود الذكية، العملبت الدستقرة، الرموز، الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة.blockchainالتمويل اللبمركزي،  الكلمات المفتاحية: 
 JEL: .G21 ;O31;O33 ;F56 تصنيف

Abstract : 
    Through this study, we aim to shed light on a new market that has emerged recently, 

and is one of the fastest growing markets in the emerging technology market. It has the 

advantages of being based on blockchain technology and smart contracts, and knowing 

the possibility of being a new and alternative financial opportunity for financing small 

and medium enterprises that suffer from financing problems, as it is a market that enjoys 

high liquidity, and it also enjoys high speed of access to financing, and it reduces 

operating costs and other things. And in order to identify the above, the deductive 

approach was used with its tool of description to identify the various variables 

mentioned as new interests, and in the light of the study we concluded that decentralized 

financing is the new trend that enhances financial services, as well as provides many 

options for financing small and medium enterprises. 
 Keywords: decentralized finance, blockchain, smart contracts, stable currencies, tokens, 

small and medium enterprises. 

Jel Classification Codes : F56 ;O31;O33 ; G21. 
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 مقدمة:
الاقتصاد العالدي ،  حيث أدى على ظهور عالم جديد لسفي في الحواسيب والانتًنت،  فظهور مثل ىذه النقود الدشفرة  غتَ ظهور البيتكوين   

التي تقوم عليها ىذه  النقود الدشفرة إحدى اىم التطورات التي    blockchainيعد خطوة  نحو تغتَ الدنظومة الدالية للعالم ، وكانت تقنية  
با العديد من الخبراء  بنقلة نوعية ستحدثها ىذه التكنولوجيا، وقد كان ذلك حيث غزت ىذه  التقنية العديد من صاحبت ضهورىا، فقد تن

ما يعرف  الديادين  منها الخدمات الصحية ، الإدارة، لرالات الطاقة ، وكان أىم لرال قدمت فيو الأثر الدلموس ىو الخدمات الدالية، فانبثق عنها
هو تقنية جديدة لتنفيذ الخدمات الدالية كالإقراض والاقتًاض ، الاستثمار ، التأمتُ وغتَىا من الخدمات،  دون حاجة بالتمويل اللبمركزي ف

وأنو  لوسطاء كبنوك وسماسرة ...الخ، فهو نستلف عن التمويل الدركزي في العديد من الأمور  منها كون الدستخدم يتمتع بسلطة كاملة على أموالو
 صول التقليدية كالسلع والأسهم ...الخ،   كذلك لا نزتاج إلى تنظيم لطبيعة اللبمركزية، كما انو لا يفرض الرسوم.بالإمكان ترميز الأ

 إن لستلف الدزايا والخصائص التي يتمتع بها التمويل اللبمركزي تدفعنا لتسائل عن إمكانية استفادة منو كمصدر لتمويل الدؤسسات الصغتَة
الغالب من إشكالية التمويل للخصائص التي تتمتع بها فالتمويل اللبمركزي يقدم نفس الخدمات التقليدية بطريقة لامركزية  والدتوسطة التي تعاني في

تتيح الاستفادة من لستلف الخدمات التي تتحها البروتكولات فهو حسب رأي الخبراء سيساىم في سد الفجوة التمويل للمؤسسات الصغتَة 
 ليون دولار.تر  5والدتوسطة الدقدرة ب 

 على ضوء ما تقدم سابقا نطرح الإشكالية الرئيسية التالية:
 الإشكالية الرئيسة:

 هل يمكن أن يكون التمويل اللامركزي المصدر التمويلي الجديد والفرصة البديلة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة؟  -
والعقود الذكية، blockchainتقنية قائم على برز مؤخراً تكمن أنذية الدراسة في التعرف على التمويل اللبمركزي كونو متغتَ  :أهمية الدراسة

الفرص الدالية التي تسمح لأصحاب  من أصبحفوما يقدمو من خدمات كالإقراض والاقتًاض والتامتُ وإدارة الأصول وغتَىا من الخدمات، 
لصرف زراعة السيولة والعديد من الآليات الأخرى التي تم تطويرىا للحفاظ على تشغيل التمويل اللبمركزي، كما أنو يتيح رموز ا الدشاريع وحاملي
الأصول الرقمية كضمان. وكل ىذه الدميزات بذعل من التمويل اللبمركزي فرصة مناسبة لتمويل الدؤسسات  العملة باستخدامإمكانية اصدار 

  .تعاني من إشكالات التمويلالصغتَة والدتوسطة التي 
 ماهية التمويل اللامركزي .1

ىو شكل بذريبي جديد للتمويل لا يعتمد على السلطات الدركزية أو الوسطاء مثل البورصات أو السمسرة أو البنوك، بدلًا من  التمويل اللبمركزي
بدبادئ عدم الوساطة أثناء لزاولتها إنشاء نظام مالي نزاول ىذا النظام الجديد النهوض  ،blockchains ذلك تستخدم العقود الذكية في

مفتوح للجميع ولا يطلب من مستخدميو وضع ثقة عمياء فيو حيث نشكن التحقق من الثقة عبر الكود، ىذه الوظيفة "غتَ الدوثوقة" ىي الجانب 
لدالية واستثماراتهم. لا تعتٍ اللبمركزية بالضرورة أنو حيث يتيح للمستخدمتُ التمتع بسلطة مباشرة على أصولذم ا الأساسي لـ التمويل اللبمركزي

 (Hu, 2021, p. 07) لا يوجد مركز ولكن ىذا يعتٍ أن نشكن أن تقرر وبزتار مركز العقد بحرية. في مركزية الأنظمة والدركز نزدد العقدة
  ىذا الدصطلح بالعديد من التعريفات نذكر منها:نزظى (: DiFeمفهوم التمويل اللامركزي ) 1.1 

طبقة  blockchainالتي تقدم خدمات مالية على  1(Dappsالتمويل اللبمركزي ىو مصطلح عام للتطبيقات اللبمركزية ) التعريف الأول:
وسطاء التسوية، بدا في ذلك الددفوعات والإقراض والتجارة والاستثمارات والتأمتُ وإدارة الأصول. تعمل خدمات التمويل اللبمركزي عادةً بدون 

 The Wharton School) .يتم دمج الخدمات برلريًا بطرق مرنة أو مؤسسات مركزية، وتستخدم بروتوكولات مفتوحة تسمح بذلك
the University of Pennsylvania, 2021, p. 01). 

والتي يتم تشغيلها بواسطة العقود الذكية، والتي يتم  blockchainالأدوات الدالية القائمة على  يشتَ التمويل اللبمركزي إلى :التعريف الثاني
التحويل إلى حالات استخدام  من قيمة بسيطة blockchainتنفيذ الدعاملبت فيها تلقائيًا إذا تم استيفاء شروط معينة، التي توسع استخدام 

                                                           

 ة(بواجهات تواجو الدستخدم باستخدام تقنية الويب التقليدي تطبيقات برلرية مبنية على عقود ذكية، وغالبًا ما تكون مدلرة (:Dappsاللامركزية ))التطبيقات  1-
(The Wharton School the University of Pennsylvania, 2021, p. 01) 
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الدزارع و  لإنشاء تبادل العملبت والعائد Ethereumتستخدم التطبيقات العقود الذكية في منصات مثل ، مالي أكثر تعقيدًا دون أي وسطاء
  (UNCTAD Secretariat, 2021, p. 06) .وتطبيقات القروض الصغتَة والتأمتُ وما إلى ذلك 2)مزارع الغلة(

، ىو لرموعة من الخدمات والتطبيقات  "Open Finance"3التمويل الدفتوح : التمويل اللبمركزي يشار إليو أيضًا باسمالتعريف الثالث  
النظام الدالي الحالي، والذي يشار إليو نسبيًا باسم "التمويل  والتي تهدف إلى زيادة أو استبدال Blockchain /4 DLT الدالية القائمة على

 (Holdings, 2020, p. 316) ."اللبمركزي
 : إجمالي القيمة المحجوزة في عقود التمويل اللامركزي01رقمالشكل 

 Ethereum بالدولار الأمريكي و الوحدة:

 
 ,Fabian Schär, Decentralized Finance: On Blockchain- and Smart Contract-based Financial Markets المصدر:

 2020. P03. Available online  at     https://www.researchgate.net/publication/343054092 
 الشكل السابق يوضح اجمالي القيمة المحجوزة في عقود التمويل اللبمركزي، حيث نلبحظ التطور السريع لقيمة العقود سواء بقيمة 

Ethereum  (. 2021 -2018مليون دولار خلبل فتًة وجيزة ) 10.000مليون دولار إلى ما يفوق 1أو الدولار من 
 نشأة التمويل اللامركزي 2.1 

. فهي كانت البنية التحتية واللغة اللبزمة لتطوير التمويل 2009أول أداة مالية لامركزية ولدت صناعة التشفتَ بسامًا في عام  Bitcoin كانت 
 Vitalik - برت جناح منشئها Ethereum عندما أصبحت 2015ىا كبنية برتية في عام  ولكن سرعان ما تم بذاوز .اللبمركزي

Buterin- كانت القدرة على إرسال وإصدار واستعارة وإقراض وتداول جميع أنواع  .الذي افتًض أن امتلبك عملبت ىو نصف الأمر فقط
كل أنواع الخدمة الأدوات الدالية الدشتقة القائمة على العملبت اللبمركزية ىي العنصر الدفقود الذي أنتج سوقاً جديدًا بسامًا من الدشاريع التي تقدم  

                                                           

العملبت الدشفرة  في جوىرىا تعد زراعة الغلة عملية تسمح لأصحاب ،السيولة تعدين وتعرف كذلك بـالمحصول أو زراعة العائد، يشار إليها أيضًا باسم مزارع الغلة:2 
يُكافأ بعض  .زراعة الغلة يقوم الدستثمر بإيداع وحدات من عملة مشفرة في بروتوكول إقراض لكسب فائدة من رسوم التداولمع  .بكسب مكافآت على لشتلكاتهم

 (AKI, 2021) .الدستخدمتُ أيضًا بعوائد إضافية من رمز حوكمة البروتوكول
 الدستهلكتُ الذين يشاركون بياناتهم الدالية مع مزودي الطرف الثالث. كان الامر في البداية معىو مصطلح يصف فعل  :Open Financeالتمويل المفتوح  3

Open Banking فتح الصتَفة( حيث كان على البنوك فقط مشاركة بيانات الحساب الأساسية، في حتُ أن( Open Finance  يعتٍ أنو سيكون ىناك الدزيد
الدزيد من الابتكار في قطاع الخدمات الدالية وما بعده، من  Open Finance ستفتح .عة أوسع من الدنتجات والخدمات الداليةمن مشاركة البيانات الدتعمقة عبر لرمو 

 (Joe, 2020 ) خلبل الاستفادة من لرموعة البيانات الدوسعة الدتاحة من خلبل واجهات برلرة التطبيقات الدفتوحة الآمنة.
إلى البنية التحتية التكنولوجية والبروتوكولات التي تسمح بالوصول الدتزامن والتحقق من الصحة  (DLT) تشتَ تقنية دفتً الأستاذ الدوزعتقنية دفتر الأستاذ الموزع:  4

 (FRANKENFIELD, 2021) .وبرديث السجل بطريقة غتَ قابلة للتغيتَ عبر شبكة منتشرة عبر كيانات أو مواقع متعددة

https://www.researchgate.net/publication/343054092
https://academy.binance.com/en/articles/liquidity-explained
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سوق عرض العملة الاولي الذي   5ICO فأدت إلى ظهور سوق  Ethereum. التي نشكن بزيلها على أساس البنية التحتية لشبكة
التي تفي بالأدوار DAOs6 ولرموعة  DAI و Maker اجتاحت صناعة العملبت الدشفرة في صلب الشؤون الدالية من خلبل مشاريع مثل

التي ظهرت  DeFi دد الكبتَ من مشاريعلكن الع 2017في عام  ICO تم قمع سوق .التي تقوم بها الدؤسسات الدالية في السوق التقليدية
 academy) تزال حية بل وتزدىر اليوم الكثتَ لاوغتَىا  Ren و Kyber و Bancor و Aave في عصر العرض الأولي للعملة مثل

aaxspace, 2021) ُبالعمل بأموالذم أكثر من إرسالذا من النقطة أ . لكن نقطة التحول بالنسبة للتطبيقات الدالية التي تسمح للمستخدمت
  .MarkerDAO ( Camila, 2020) عندما تم إطلبق 2017إلى النقطة ب حدثت في ديسمبر 

MakerDAO قائم على 7ىو بروتوكولEthereum   بقيمة  1إلى  1يسمح للمستخدمتُ بإصدار عملة مشفرة مربوطة بقيمة
 الدستقرة مقابل Dai8 سمحت ىذه الآلية بشكل فعال لأي شخص باقتًاض عملة .الدولار الأمريكي باستخدام الأصول الرقمية كضمان

Etherالعملة الدشفرة الأصلية في Ethereumأنشأت  مركزي، كماول على قرض دون الاعتماد على كيان ، كما أوجدت طريقة للحص
والعملبت  USDT10 و 9USDC أيضًا أصلًب رقميًا مرتبطاً بالدولار، والذي لا يعتمد على الاحتفاظ بالدولار في أحد البنوك ، مثل

 لنظام مالي جديد ومفتوح الدستقرة الخاصة بو اللبنات الأولى Dai وعملة MakerDAO فقدم بروتوكول إقراض  .الدستقرة الأخرى
 (Camila, 2020 ) ..لشا أدى إلى إنشاء نظام بيئي نشط ومتًابط بشكل متزايد من ىنا تم إطلبق بروتوكولات مالية أخرى، .مرخصوغتَ 

التمويل اللبمركزي الحديث مع تفشي الوباء في جميع أنحاء العالم وانهيار النظام الدالي  نقطة البداية لتطوير سوق 2020أصبح صيف عام 
التمويل اللبمركزي مثل الإقراض والاقتًاض وصنع السوق وزراعة الغلة والتأمتُ والعديد من الأدوات الأخرى التي  تم تطوير تطبيقات التقليدي. 

 .(academy aaxspace, 2021)عادة ما يتم تقدنشها. 
 (2022-2010: يوضح مستخدمي التمويل اللامركزي بمرور الوقت للفترة )02الشكل رقم

 
 
 

 

 .25/08/2021تاريخ الاطلبع:  https://dune.xyz/rchen8/defi-users-over-time :المصدر

                                                           

 أولي على أنو طرح عام  ICOنشكن النظر إلى .blockchain و الدشفرة العملة بيئة ىو نوع من نشاط زيادة رأس الدال في : (ICO)عرض العملة الأولي5 
(IPO) تستخدم الشركات . حيث توجد بعض الاختلبفات الجوىرية بتُ نشاطي جمع الأموال دقة،فهي ليست الدقارنة الأكثر  ذلك،ومع . يستخدم العملبت الدشفرة

 (.Corporate Finance Institute, s.d) لزيادة رأس الدال. ICO لدقام الأولالناشئة في ا
6 DAOs:لديهم خزائن مدلرة لا نشكن الوصول إليها إلا  .ىي منظمات أصلية على الإنتًنت نشلكها ويديرىا أعضائها بشكل جماعي منضمات مستقلة اللبمركزية

 (.cointelegraph, s.d) .ابزاذ القرارات من خلبل الدقتًحات التي تصوت عليها المجموعة خلبل فتًة لزددةيتم  .بدوافقة أعضائها

والقواعد التي وافق بالتوازي مع مؤسسات العالم الحقيقي، ستكون ىذه لرموعة من الدبادئ  .: ىي معايتَ وقواعد مكتوبة للتحكم في مهام أو أنشطة لزددةالبروتوكول 7
يعتٍ أنو نشكن استخدامها من  البيتٍ لشاقابلة للتشغيل  التمويل اللبمركزيتعد بروتوكولات .جميع الدشاركتُ في صناعة معينة على اتباعها كشرط أساسي للعمل في الصناعة

 ىو أحد الأمثلة على ىذه البروتوكولات .البيئياللبمركزي لنظام التمويل  السيولة توفر طبقة البروتوكول .قبل كيانات متعددة في نفس الوقت لإنشاء خدمة أو تطبيق
Synthetix  وىو بروتوكول تداول مشتقات على Ethereum يتم استخدامو لإنشاء إصدارات تركيبية من أصول حقيقية. (RAKESH ،2021) 

8 Dai ي.يالأمريكهو عملة مستقرة مربوطة بسعر الدولار 
9USDC  ي.يالأمريكهو عملة مستقرة مربوطة بسعر الدولار  

10 USDT  ييالأمريكهو عملة مستقرة مربوطة بسعر الدولار. 

https://coinmarketcap.com/currencies/multi-collateral-dai/
https://dune.xyz/rchen8/defi-users-over-time
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/knowledge/other/cryptocurrency/
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/knowledge/deals/offering-memorandum/
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/knowledge/deals/offering-memorandum/
https://www.investopedia.com/terms/l/liquidity.asp
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الشكل السابق يوضح تطور قاعة مستخدمي التمويل اللبمركزي بدرور الوقت، حيث نلبحظ زيادة عدد مستخدمي التمويل اللبمركزي في الفتًة 
ألف مستخدم لنلبحظ زيادة عدد الدستخدمتُ في بداية  90الي الدستخدمتُ لم يكن يتجاوز فإجم 2019و 2018الأختَة، ففي سنتي 

ملبيتُ مستخدم  4إلى حوالي  2022في جويلية حيث وصل عدد مستخذين  2022و 2020وظ سنتي لتتطور بشكل ملح 2020
 الدستخدمون: نظراً لأن الدستخدم نشكن أن يكون لديو عناوين متعددة، فإن الأرقام أدناه مبالغ فيها(.)

 :سنتعرف عليها فيما يلي يقوم التمويل اللبمركزي على لرموعة من الدبادئالمبادئ الأساسية للتمويل اللامركزي:  3.1
: اللبمركزية ىي عامل تفاضل رئيسي، وعادة ما تكون مؤىلة بسبب الافتقار إلى لرموعة من العمليات والإجراءات الدركزية أو اللامركزية -

 برديثات لذذه الخوارزميات.البشرية. بدلًا من ذلك يتم برديد قواعد النظام الأساسي بواسطة الخوارزميات مبرلرة في عقود ذكية. نشكن إجراء 
(obStelter, 2021, p. 3) 

تم تصميم التطبيقات اللبمركزية للبستخدام على أساس عالدي مع وجود عوائق قليلة للدخول. بحيث بسكن ىذه : بدون ترخيص مسبق  -
التطبيقات أي شخص لديو إمكانية الوصول إلى الإنتًنت "توصل" إلى لدنتجات بطريقة سلسة. علبوة على ذلك، حيث نشكن للمستخدمتُ 

بالاستفادة من البروتوكول الأساسي والتعامل من خلبل التطبيقات اللبمركزية شخص إنشاء التفاعل مباشرة مع العقود الذكية، نشكن لأي 
 .(obStelter, 2021, p. 3) لزافظهم

توفتَ الثقة لـتسهيل الدعاملبت غتَ الدوثوقة بتُ  -( 3.0على أنها مرحلة إكمال الإنتًنت )الويب  Blockchainبست الإشارة إلى  بلا ثقة: -
القيام بذلك بشكل أساسي عن طريق توزيع وظائف "التحقق" التي يتم تكليفها تقليدياً  Blockchainأي شخصتُ حول العالم. نشكن لـ 

من خلبل برفيز الأطراف الأخرى ليكونوا فاعلتُ جيدين من خلبل آليات الإجماع أو  خرى.من خلبل البنوك الدركزية أو الدؤسسات الدالية الأ
 .(obStelter, 2021, p. 4)وتكاليف تنفيذ الصفقة  الدختلفة )مثل "إثبات العمل" أو "إثبات الحصة"(

 اللبمركزي فهو يتمتع بأنذية بالغة نذكرىا تاليا:برغم من حداثة التمويل أهمية التمويل اللامركزي:  4
منصات التمويل اللبمركزي نشكن الوصول إليها بسهولة لجميع الدستخدمتُ، سريع وبسيط وسهل الاستخدام، وكل منصة قابلة للتشغيل  -

 الدتبادل. 
والتحقق منها بشكل عام. على عكس الدالية  ذات مستوى عالي غتَ الدسبوق من الشفافية: جميع الدعاملبت والذكية نشكن مراقبة العقود -

 التقليدية الأنظمة، نشكن أن يوفر ىذا فرصة لتجنب أو بزفيف الدخاطر قبل حدوثها.
جعل الدعاملبت أكثر كفاءة بشكل عام، وانخفاض الحاجة إلى الثقة نشكن وفي الوقت نفسو، قلل الضغط التنظيمي والحاجة إلى عمليات  -

 .ثمراجعة حسابات طرف ثال
 غتَ قابل للتغيتَ ومقاوم لمحاولات التغيتَ من قبل أطراف ثالثة blockchainيتم تعزيز الشفافية بشكل أكبر من خلبل حقيقة أن  -
دلرهم لذلك نشكن استخدامو أيضًا لأغراض الاستثمار.  يتيح أيضًا للمستخدمتُ تطبيق استًاتيجيات تعدين السيولة وزراعة الغلة ومراجحة -

 .بالإضافة إلى "التدفقات النقدية" المحتملة الدشفرة الدستخدمتُ بتأمتُ أصولذم من خلبل قيام
 ,Katona) .مع زيادة قيمة الدنصة في الوقت الحاضر نشكن لحاملي الرموز الثانوية برقيق مكاسب في أسعار الصرف على أصولذم الدشفرة -

2021, pp. 86-87) 
 الخدمات المالية المتأثرة بالتمويل اللامركزي .2

 نشكن تصنيفها حاليًا في المجموعات التالية )الدشار إليها أيضًا كوظائف للتمويل اللبمركزي(: 

أ( الخدمات الدشابهة للخدمات الدصرفية النقدية )إصدار عملبت مستقرة وتشغيل أنظمة الدفع ذات الصلة، على سبيل الدثال  -
MakerDao  وEOSDT  وKava؛ ) 

 Curveو  Uniswap( ، مع إمكانية بذميع السيولة الخدمات الدرتبطة بها )مثل DEXب( تشغيل منصات التداول اللبمركزية ) -
Finance  وSwerve  وBurgerSwap ) 

 ، لرمع(؛ Aaveج( توفتَ منصات الإقراض والاقتًاض من نوع نظتَ إلى نظتَ ولرمع السيولة)على سبيل الدثال ،  -
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( Balancerو Synthetixد( توفتَ منتجات مالية عالية الدستوى ومعقدة ، بدا في ذلك الإنشاء الدشتقات ومنصات التًميز )مثل  -
 ( ؛Augurوالتنبؤ الأسواق )مثل 

 .Nexus Mutual  ،3 F Mutual) (Katona, 2021, p. 80)ىـ( منتجات وخدمات التأمتُ )مثل  -

أصول مالية تركيبية القيمة تعتمد على أو مشتقة من أساس الأصول أو لرموعة الأصول الدالية الدشتًكة تشمل الدشتقات العقود ىي  :المشتقات
الآجلة والخيارات التي تدفع على أساس قيمة الأصل في وقت ما في الدستقبل أو تسليم الأصل الأساسي. في التمويل اللبمركزي نشكن برلرة 

في أي تكوين تقريبًا، على سبيل الدثال الدشتق من الأصول الاصطناعية التي تصرف كسهم أو سلعة أو مقايضة أو غتَ ذلك وتأليف الدشتقات 
( مرتبط بشكل فريد بفن أو عقار، أو أصل قد يكون مرتبطاً بنشاط NFTمن الأصول الرقمية. نشكن أن يتضمن رمزًا غتَ قابل للبستبدال)

ل جماعي. أو نشكن للقيمة أن تكون مرتبطة بحدث مستقبلي في العالم الحقيقي، مثل نتيجة حدث رياضي أو حملة بذاري ، أو إنشاء خدمة بسوي
 .(World Economic Forum In collaboration , 2021, p. 11 )سياسية، أو برويل تبادل الدشتقات إلى سوق تنبؤ 

تعد  ذات تكلفة منخفضة وفورية  Lightning Network  وشبكة Bitcoin،  و Libraمثل  - :شبكات الدفع اللامركزية
 Bitcoin Lightningوعالدية الددفوعات وحل الدشكلبت الدرتبطة بخدمات الدفع التقليدية. بأقل رسوم، على سبيل الدثال تقدم شبكة 

 مدفوعات فورية وآمنة ولا رجعة فيها وخدمات ذات رسوم الدعاملبت الدنخفضة، نشكن للتجار خفض تكاليفهم بشكل كبتَ وبرستُ ربحية
(Bellavitis, 2021, p. 10). 

سعر السوق مستقر. في الآونة الأختَة، حضي  ملفالعملة الدستقرة ىي نوع من العملبت الدشفرة الدصممة للحفاظ على  :عملات مستقرة
 ىذا النوع من العملبت الرقمية بشعبية، ويوجد الآن العديد من مشاريع العملبت الدستقرة.

م ستخدالفكرة من وراء العملبت الدستقرة ىي توفتَ بعض مزايا كل من عوالم العملبت الورقية والعملبت الدشفرة، حاليًا العملبت الدستقرة ىي ت
يضا عند في الغالب كتحوط ضد التقلبات العالية لأسواق العملبت الدشفرة، ونُشكن أيضًا استخدامها من توفتَ الدزيد من الشفافية واللبمركزية. أ

مًا للمدفوعات دولار / معاملة، لشا نرعلها مفيدة بسا 0.2مقارنتها بالعملبت الورقية التقليدية فإنها تقدم معاملبت أسرع ورسومًا أقل بدتوسط 
ة إلى اليومية والتحويلبت الدولية، على الرغم من أن الآليات الدقيقة بزتلف من عملة إلى أخرى، من الدفتًض أن تكون العملبت الدستقرة مقاوم

 .Digixو Synthetixحد ما لتقلبات السوق لذا فهي كذلك لا ينبغي أن تشهد تغتَات كبتَة في الأسعار من أمثلة العملبت الدستقرة 
(Holdings, 2020, p. 318) 

 (2021الربع الأول  -2012للفترة ) Ethereum: يوضح حجم العملات المستقرة في 03الشكل رقم 

 الوحد: مليار دولار

 
-https://consensys.net/blog/blockchain-explained/how-stablecoins-are-driving-decentralized-finance الدصدر:

on-ethereum/   :26/10/2021تاريخ الإطلبع. 

https://www.synthetix.io/
https://digix.global/
https://consensys.net/blog/blockchain-explained/how-stablecoins-are-driving-decentralized-finance-on-ethereum/
https://consensys.net/blog/blockchain-explained/how-stablecoins-are-driving-decentralized-finance-on-ethereum/


 (59-75ص.ص )... والمتوسطةفرصة جديدة وبديلة لتمويل المؤسشات الصغيرة  DeFiالتمويل اللامركزي ، مصطفاي أحلام، بلجيلالي أحمد قوادري

 06                                                                             0902سنة   01العدد   09المجلد  (JEF)مجلة الاقتصاد والمالية  

 P-ISSN: 2437-0630 / E-ISSN: 2543-3695 / Legal Deposit N°3344-2015  

 تطور نلبحظ حيث (،2021 – 2019) التقريبية الفتًة خلبل Ethereumالشكل السابق يوضح تطور العملبت الدستقرة في نظام 
  أن نلبحظ كما  2021 لسنة الأول الربع بسثل التي الأختَة الفتًة في دولار مليار 20  بذاوزت حيث  الدستقرة العملبت حجم في ملحوظ
  الدستقرة. العملبت عن حجم في تطورا  الأكثر كانت   USDTالعملة

 كزيةاللبمر  التطبيقات في أساسي بشكل استخدامها يتم. اللبمركزي البيئي النظام أساس ىي اللبمركزي التمويل رموز : Tokenالرموز
 رموزيعد سعر  فقط. اللبمركزية للمنصات العملة أشكال من فريدًا شكلًب  تعتبر  الدختلفة. الدعاملبت لتسهيل ذكية عقود بدوجب تعمل التي

 على اعتمادًا سعرىا يتقلب أن نشكن اللبمركزي، التمويلمع  فرص عن يبحثون الذين للمستثمرين البارزة الاىتمامات أحد اللبمركزي التمويل
   الدختلفة حالات في اللبمركزي للتمويل الدميزة الرموز تستخدم الأسعار، في تتقلب فلن  ،مستقرة كعملة تصميمها تم إذا الدميز، الرمز تصميم

 أسعار أو تداول خصومات على الحصول اللبمركزي التمويل لدستخدمي نشكن. والدفع والتداول التصويت حقوق ولشارسة والاستثمار كالتبادل
 ىي: الرموز التي الديزات أىم ومن .,Blockchains) (2021 الأصلية اللبمركزي التمويل رموز لاستخدام كحوافز  لسفضة فائدة

  اللبمركزي؛ التمويل منصات في لتميزىا نظراً للبستبدال قابلة غتَ أصول ىي الرموز .1
 اقتصادية؛ أو مالية بقيمة الدميزة الرموز تتميز .2
 الوظائف؛ من واسعة لرموعة تعالج أن نشكن الدميزة الرموز .3
 ,Blockchains) (2021 الدساءلة. من عالية بدستويات التشفتَ خلبل من الأمان بدعم الدميزة الرموز تتمتع .4
 للبستبدال القابلة غتَ الرموز قيم تأمتُ يتم الذىب، مثل بسامًا. القيمة لتخزين فريدة طريقة لررد ىي :NFTsللاستبدال القابلة غير الرموز

 للبستبدال القابلة غتَ الرموز استبدال الصعب من الفردية. والدستويات السوق مستوى على عميقًا اختلبفاً قيمتها تقدير نستلف معتُ، أصل في
 التمويل في الواعدة التطبيقات أحد NFTs أصبحت متماثلتُ. يكونا أن نشكن لا منها اثنتُ أن ضمنياً  يعتٍ لشا تكرارىا، أو بسهولة

 NFTs تعمل أن نشكن لذلك الرقمية للؤصول بسثيل لتقدنً  ERC-20الدميزة الرموز Ethereum قدمت الدثال سبيل على اللبمركزي،
 ) ,Gwyneth (2021 ميالرق للفن الدلكية حقوق على كدليل  بسهولة

للؤصول الرقمية على السلسلة.  بروتوكول التمويل اللبمركزي الذي يسهل التبادل غتَ الحفظي : ىي فئة من(DEXs)التبادلات اللامركزية 
بتسوية جميع التداولات على  DEXفي أي وقت يقوم  البورصة لا بسلك ملكية على أموال الدستخدم بصرف النظر عن كونها غتَ احتجازيو أي

الدشاركتُ في الشبكة. بينما كانت التبادلات الدركزية مدعومة في البداية  وبالتالي ضمان إمكانية التحقق العام من جميع الدعاملبت إلى السلسلة،
 . (Werne, 2021, p. 3) ن مغلف()بيتكوي  wBTCبالأصول الأصلية للسلسلة التي تعمل عليها الرموز الدميزة مثل  فقط

لتصبح أسواقاً ذات سيولة عالية تتيح تبادل العملبت تعتبر أسواق التبادل اللبمركزي من أنشط   Uniswapتطورت منصات التداول مثل
 .السوق الأسواق لدرجة أنها تتنافس بالفعل مع بورصات التشفتَ الدركزية الكبتَة في حصة

Uniswapىو برنامج لراني نرمع لرموعة من برامج الكمبيوتر التي تعمل على : Ethereum blockchain .  ىذا الأختَ ىو بروتوكول تبادل
 ,journaldunet)البيانات، والذي يسمح بتخزين الدعلومات ونقلها بطريقة آمنة، فهو نرعل من الدمكن تبادل الرموز اللبمركزية )الأصول الرقمية( 

2021) 

Uniswap ولة آلي: لا توجد دفاتر أوامر ونشكن للمستخدمتُ تنفيذ الصفقات بدون وسيط ىو بروتوكول تبادل لامركزي ، وىو بالتحديد بروتوكول سي
فقط بروتوكول الشبكة لو قواعده  .لا يوجد طرف ثالث أو دولة أو شركة لديها القدرة على التحكم في ىذه الدعاملبت  بدستوى عالٍ من مقاومة الرقابة، 

يكاد يكون من الدستحيل حذف أو تعديل ىذه العمليات، نشكن  د لتكون قادراً على تنفيذ الصفقات،يكفي احتًام ىذه القواع .الخاصة، والدعروفة مسبقًا
، ونشكن لأي  Uniswap لكل مستخدم أيضًا الدسانذة في بذمعات السيولة برمز لشيز ، وتلقي العمولات على شكل رسوم صرف باستخدام بروتوكول

 (journaldunet, 2021) .نرعل ىذا الدفهوم الدبتكر شائعًا للغاية بتُ الدتداولتُ شخص إنشاء أسواق جديدة وتوفتَ السيولة ، لشا

 

https://101blockchains.com/defi-tokens
https://101blockchains.com/defi-tokens
https://101blockchains.com/decentralized-finance-applications/
https://101blockchains.com/decentralized-finance-applications/
https://101blockchains.com/smart-contracts/
https://101blockchains.com/defi-tokens
https://101blockchains.com/stablecoins/
https://101blockchains.com/non-fungible-tokens-nft/
https://101blockchains.com/blockchain-cryptography/
https://101blockchains.com/what-is-erc20/
https://101blockchains.com/what-is-erc20/
https://www.journaldunet.com/patrimoine/finances-personnelles/ethereum/
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 2021: يوضح حجم التبادلات اللامركزية لسنة 04الشكل رقم 

 الوحدة: مليار دولار

 

 11/10/2021تاريخ الاطلبع:  https://consensys.net/reports/defi-report-q2-2021 الدصدر:

جوان(، من خلبلو نلبحظ أن حجم التبدلات  -للفتًة )جانفي 20201الشكل السابق يوضح تطور في حجم التبادلات اللبمركزي لسنة   
مليار دولار والذي  150ذات قيمة عالية خاصة في شهر ماي حيث شهدت التبادلات اللبمركزية فيو ارتفاع ملحوظ حيث قاربت ما يعادل 

فحسب الدلبحظ يعد أنشط برتوكول وأعلى قيمة من حيث التبادلات، لتأتي بقية البروتوكولات مثل Uniswap حققو البرتوكول
Sushiswap وdodo  وغتَىا ولكن مقارنة معUniswap .فهي  ذات نشاط أقل 
والتفضيلبت أو  الدخاطرقيمة المحفظة بأكملها على أساس  الأصول الدالية للآخرين وتسعى لتعظيم تتضمن الإشراف على إدارة الأصول:

استًاتيجيات  والكفاءة في بناء وتنفيذ بدزيد من الشفافيةاللبمركزي  الآفاق الزمنية أو غتَىا من الشروط، تتميز إدارة الأصول في التمويل
لى بززين البيانات، ودورة حياة الإدارة في التطبيقات اللبمركزية. تشمل الخدمات الدساعدة المحافظ ع الاستثمار، من خلبل دمج الأصول

 (World Economic Forum In collaboration , 2021, p. 11 ) .استعلبمات البيانات، التحقق من الذوية والتحكيم
البروتوكولات التي تسمح ىناك لرموعة كبتَة ومتنوعة من  البيئي للتمويل اللبمركزي أساسي من نظام القروض جزء الإقراض والاقتراض:

تعتبر منصات القروض اللبمركزية فريدة من نوعها بدعتٌ أنها لا تتطلب من الدقتًض أو الدقرض  للؤشخاص بإقراض واستعارة الأصول الدشفرة،
 النحو فإن قروضنشكن للجميع الوصول إلى الدنصة ونشكنهم اقتًاض الأموال أو توفتَ السيولة لكسب الفائدة، وعلى ىذا  برديد ىويتهم،

 (Schär, 2021, p. 164) .التمويل اللبمركزي غتَ مصرح بها بسامًا ولا تعتمد على علبقات موثوق بها
قرض ومنع الدقتًض من الذروب من الأموال، ىناك طريقتان، أولًا: نشكن تقدنً الائتمان بشرط أن يتم سداد القرض 

ُ
بشكل جزئي، لشا لحماية الد

لنفتًض أن الدقتًض لم يعُيد الأموال  blockchain كل منهم ضمن نفس معاملة يعتٍ أن الدقتًض يتلقى الأموال ويستخدمها ويسددىا
لك القرض )بالإضافة إلى الفائدة( في نهاية دورة تنفيذ الصفقة في ىذه الحالة ستكون الدعاملة غتَ صالحة وسيتم إرجاع أي من نتائجها )بدا في ذ

 (Schär, 2021, p. 164)تطبيقًا مثتَاً ولكنو لا يزال بذريبيًا للغاية.  تعد ىذه القروض السريعة الدزعوم .نفسو(
توجد منصات القروض  .الضمان مقفل في عقد ذكي ولا يتم برريره إلا بدجرد سداد الدين .ثانيًا: نشكن تأمتُ القروض بالكامل بضمانات

 ,P2P (Schärند للندأسواق دين  بذميع أسواق الديون الدضمونة، ومنصات منصات الديون الدضمونة، :الدضمونة في ثلبثة أشكال
2021, p. 164) 

https://consensys.net/reports/defi-report-q2-2021
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في نظام التمويل  العقود الذكية في نظام التمويل اللبمركزي بذعل التأمتُ اللبمركزي من نظتَ إلى نظتَ لشكنًا أيضًا، التأمين وإعادة التأمين: 
اللبمركزي نشكنن التواصل مع أي شخص حول العالم يرغب في تأمتُ لشتلكاتو، وعلى الطرف الآخر نشكنك تأمتُ أصول الآخرين بأقساط دون 

شركة أو وكيل تأمتُ، كل شيء نزدث بشكل مستقل  مع العقود الذكية التي تضمن عملية عادلة وآمنة وجديرة بالثقة،   الاضطرار إلى الدرور عبر
والتغطية البديلة  نتيجة لساطر الاكتتاب الدتعلقة بالتمويل اللبمركزي خاصةً عندما تكون الخسارة مقومة بالعملبت الدشفرة فإن منصات التأمتُ

سيكون و    .رة على سد فجوة حماية التشفتَ وتسهيل التعرض للمخاطر التي تواجهها الشركات العاملة في اقتصاد لامركزيللمخاطر لديها القد
وتسوية التسلسلبت الذرمية والتحرك تلقائيًا  التمويل اللبمركزي ولكنها ستتم بطريقة أكثر آلية، إعادة التأمتُ نتيجة طبيعية لتطوير التأمتُ في

 (Piesse, 2021) .طبقات الدختلفة في برج إعادة التأمتُللوصول إلى ال
وستحتاج أي مشاركة في سوق رأس  (ILS) نشكن أيضًا استخدام الرموز الدميزة لـلتمويل اللبمركزي لدعم بيع الأوراق الدالية الدرتبطة بالتأمتُ

الذين نشكن أن تعود عليهم عائدات  ،موثقة جيدًا توفر الشفافية للمستثمرين SPV الدال إلى أن تكون على أساس منظم من خلبل ىياكل
 (Piesse, 2021) .الأصول الرقمية الدرتبطة بالتأمتُ والدرتبطة بدخاطر العملة الدشفرة

التمويل اللبمركزي نشكن الدستخدمتُ الاستثمار في الأسهم أو الذىب أو أي أصول ويتم ذلك من خلبل الدواد التًكيبية القائمة  الاستثمار:
لذلك ىناك عدد غتَ قليل من الأنظمة التي تقدم مثل  AAPL و TESLA على التشفتَ والتي تتيح للمستخدمتُ الاستثمار في أسهم مثل

بروتوكول السوق ،وبالطبع  إذا كنت في الفئة الدتقدمة، نشكن أيضًا تداول الخيارات  أو UMA  ،Synthetix ىذه الخدمات، وتشمل ىذه
نشكن  .dYdX و Futureswap و Convexity التمويل اللبمركزي مثل والعقود الآجلة نشكن القيام بذلك باستخدام بروتوكولات

، أما إذا كان مستثمر  DDEX و Nuo و  Fulcrum خدام بروتوكولات مثلالاستفادة من ىوامش الربح والرافعات التجارية باست
، حيث نشكن من الحصول على إستًاتيجيات  إعداد بروتوكول تعيتُ جديد وبرتاج إلى مساعدة في الاستثمار بالعملبت الدشفرة فيمكنك أيضًا

 (Genesis Block, 2021) .تداول.
 كما للتمويل اللبمركزي فوائد ومزايا لو لساطر نرب اخذىا في الحسبان وتتمثل أىم ىذه الدخاطر في:مخاطر التمويل اللامركزي:  1.2

 على سبيل الدثال يطلب التمويل اللبمركزي، فإنك تقدم عادةً أصول تشفتَ أخرى لشلوكة كضمان، : عند الاقتًاض من تطبيقمخاطر الأصول
DeFi Protocol Maker ُمن قيمة القرض كحد أدنى ٪150ضمان قرضهم بنسبة  من الدقتًضت. 

 إذا كان ىناك تراجع، فقد تنخفض قيمة الأصول الدشفرة الدستخدمة كضمان .نظراً لأن العملبت الدشفرة متقلبة، فإن قيمتها تتقلب كثتَاً
لذذا السبب يستخدم البعض عملبت مستقرة والتي من الدفتًض أن تكون مرتبطة بالعملة الورقية  .بشكل حاد، وقد يرى البعض تصفية مراكزىم

 .(Locke, 2021) وتكون أقل تقلبًا
 تتمثل في:المخاطر الأمنية:  

 :التمويل اللبمركزي قيد التطوير، لكن طبيعة وتعقيد البيانات الدتاحة قد زاد بشكل   لا تزال طرق جمع البيانات في  نقص البيانات
 .كبتَ في السنوات الأختَة

 التمويل اللبمركزي إلى فحوصات أكثر شمولاً لضمان النقل إلى العناوين الصحيحة برتاج تطبيقات متطلبات مراقبة المعاملات.  
 :اللبمركزي البيئي إلى ىيئات تنظيمية لتقدنً دعم أكبر في حالة انزلاق الأسعار والتدقيق التمويل  نزتاج نظام قضايا الامتثال

  .التنظيمي
 :التمويل اللبمركزي على تطوير أطر  التمويل اللبمركزي أنها أىداف قرصنة ناجحة، تعمل صناعة منذ أن أثبتت مشاريع القرصنة

 .عمل واضحة لتسوية الدنازعات
 :التمويل اللبمركزي توفتَ طرق لاكتشاف الأخطاء وحلها  من خلبل تدقيق العقود الذكية ، براول صناعة معلومات سعر الأصول

 .(John, 2021) .بسرعة
 أهمية التمويل اللامركزي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة. 3

الغرفة العالدية للتجارة وبسويل التجارة العالدية، يبلغ النقص في بسويل الدؤسسات Planet Trad عن لرموعة الصادر 2020لتقرير عام  وفقًا
ات التكنولوجيا الدالية جاىدة لتحديد طريقة لتلبية ىذه الحاجة، لكن تريليون دولار. تسعى الدؤسسات الدصرفية ومنص 5الصغتَة والدتوسطة 

https://defirate.com/collateralized-loan/
https://defirate.com/collateralized-loan/
https://www.tradefinanceglobal.com/tradetech/
https://www.tradefinanceglobal.com/tradetech/
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ة الأطر الحالية لدؤسسات الخدمة ليست لشتازة في حالة جيدة. بينما بدا أن الذكاء الاصطناعي ومنصات الرقمنة نشثلبن فرصة مثالية للئغاث
 ,McLeod)وخلق فرصة بدلبة ثانية  blockchainأثتَ أيضا الذي سرع من ت الفورية، إلا أن التوسع الذائل في التمويل اللبمركزي

2021)   
 فوائد التمويل اللامركزي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة:  1.3

رغم أن التمويل اللبمركزي لم يصمم خصيصًا للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة، إلا أنو نزتوي على العديد من التطبيقات التي تسهل عمل 
. أصحاب الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة. تأتي الديزة الأولى مع القروض الدصرفية، حيث تكافح الشركات الصغتَة لحمل البنوك الدوافقة عليها

ويل اللبمركزي على إصلبح ىذه الدشكلة من خلبل تسهيل قيام الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة بجمع بسويل بديل من خلبل مصادر يعمل التم
أخرى. على الرغم من أن ىذا موجود بالفعل فإن إضافة اللبمركزية بذعل التمويل البديل أكثر سهولة وشفافية. مثال على مشروع التمويل 

، وىي منصة ند للند روسية لا مركزية بالكامل. من خلبل ىذه Karmaؤسسات الصغتَة والدتوسطة في التمويل ىو اللبمركزي لدساعدة الد
تٍ الدنصة، نشكن للمؤسسات في جميع أنحاء العالم كسب السيولة من خلبل الاستثمار من قبل الدستخدمتُ. ىذه العملية أيضًا بلب حدود لشا يع

 (Tinto, 2021)مؤسسة صغتَة من أي مكان في جميع أنحاء العالم.  أنو نشكن لأي شخص الاستثمار في
صغتَة أما بالنسبة إلى الأعمال التجارية الصغتَة، نشكن أن تساعد التمويل اللبمركزي أيضًا في بسويل التجارة. فغالبًا ما تكون الدؤسسات ال

وصول إلى عمليات بسويل التجارة القياسية، ويرجع ذلك في الغالب إلى نفقاتها. يقدم التمويل اللبمركزي والدتوسطة عالقة لأنها تكافح من أجل ال
ىو  Traxiaحلًب من خلبل كونو دفتً الأستاذ الشفاف حيث نشكن لكل من الدستهلك والأعمال برديد التبادل الجاري دون قلق.  ومشروع 

والعقود الذكية لجعل الدعاملبت أسرع ولشكنة  DeFi blockchain، يستخدم مشروع أحد الدشاريع التي خاضت ىذا التحدي بالفعل
 .(Tinto, 2021)للمؤسسات الصغتَة 

نشكن للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة الاستفادة من السمات الأساسية التي دفعت للنمو  :تقليل الحواجز التي تحول دون السرعة والكفاءة
بالنسبة  .انخفاض التكاليف وزيادة السرعة والكفاءة blockchain يعتٍ تسختَ قدرات الدفرط لدؤسسات التمويل اللبمركزي في العام الداضي.

ن للمؤسسات التي تعمل عبر أكثر من منطقة واحدة، تعد الرسوم الدنخفضة عبر الحدود ميزة خاصة لـ التمويل اللبمركزي من الواضح أن ىذا كا
 (Gauhman, 2021) .٪80والتي ترى لرالاً لخفض تكاليف الدعاملبت بنسبة    ShuttleOne الاعتبارات لشركة أحد
التمويل اللبمركزي من  )القيمة الإجمالية الدقفلة( في قطاع TVL ارتفعت قيمة :لدعم تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة كافية لةسيو 

في ارتفاع  آمال الدتداولتُ ىذا الرقم يؤكد. 2021في منتصف عام  مليار دولار 179 إلى 2020مليارات دولار في منتصف عام  3
في  TVL التمويل اللبمركزي، يعتٍ الارتفاع السريع لـ ويشتَ إلى أن عددًا متزايدًا من الدستثمرين يتحولون إلى الدزايا التنافسية التي يقدمها مطول

 (Gauhman, 2021) .وجود أموال لدعم تقدنً قروض كبتَة للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة النظام البيئي
بلغة الإنتًنت التمويل اللبمركزي قابل للتًكيب للغاية، لشا يعتٍ أنو نشكن للمطورين بسهولة الابتكار مفتوح المصدر يقود العروض الجديدة: 

تطوير تطبيقات ومنصات الفائدة التي تعود على الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة ىي أنو يتم  بناء طبقات إضافية على البروتوكولات الحالية. 
في مواجهة  التمويل اللبمركزي البروتوكولات التالية ىي لررد مثالتُ لكيفية مساعدة .جديدة طوال الوقت نشكنها أن توفر لذم حلولًا لسصصة

تقدنً قروض بدون  ويل الوصول إلى رأس الدال من خلبلإلى بر Goldfinch Finance يسعى برديات الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة:
رسوم اقتًاض وعتبة تصفية  للمستخدمتُ بكسب فائدة على ودائعهم بالعملبت الدشفرة وليس لو Compound يسمح . ضمانات
 (Gauhman, 2021) . منخفضة

التمويل  التي تتحمل جميع لساطر الإقراض للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة، فإنعكس البنوك  المخاطر: على توزيع قدرة المقرضين على
نشكن القول إن ندوذج الدخاطر الدوزعة ىذا  .اللبمركزي نرعل من الدمكن للمقرضتُ المحتملتُ مشاركة الدخاطر مع لاعبتُ آخرين في النظام البيئي

 (Gauhman, 2021) .الوقت نفسو يسهل علييها برقيق أىدافها التمويلية نرعل إقراض الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة أقل جاذبية، وفي
إن طبيعتها اللبمركزية تعتٍ أن إعداد الدعاملبت وتقييم  .التمويل اللبمركزي نظامًا بديلًب وليس لررد مكون إضافي للبنوك الحالية توفر منصات

التمويل اللبمركزي كان يتعتُ على الدؤسسة إكمال عمليات مكافحة غسيل الأموال  ل بكثتَ، لأنو قبلالدخاطر الدستندة إلى السوق أسه

https://thefintechtimes.com/shuttleone-to-build-defi-blockchain-solution-for-sme-lending-and-remittance-market/
https://defillama.com/home
https://cointelegraph.com/news/traders-anticipate-defi-summer-2-0-after-tvl-and-token-prices-rise
https://cointelegraph.com/news/traders-anticipate-defi-summer-2-0-after-tvl-and-token-prices-rise
https://cointelegraph.com/news/traders-anticipate-defi-summer-2-0-after-tvl-and-token-prices-rise
https://goldfinch.finance/
https://www.theblockcrypto.com/post/93494/two-former-coinbase-employees-are-building-a-defi-lending-protocol-for-emerging-markets
https://www.theblockcrypto.com/post/93494/two-former-coinbase-employees-are-building-a-defi-lending-protocol-for-emerging-markets
https://www.theblockcrypto.com/post/93494/two-former-coinbase-employees-are-building-a-defi-lending-protocol-for-emerging-markets
https://compound.finance/
https://tokentax.co/blog/8-best-crypto-loans/
https://tokentax.co/blog/8-best-crypto-loans/
https://tokentax.co/blog/8-best-crypto-loans/
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كما أنهم لن  والتحقق من "معرفة عميلك" لكل مصدر من مصادر رأس الدال وإقناع نظرائهم بالانضمام إلى نفس برامج الدعاملبت الدصرفية،
 .(Liao, 2021)لى ديونهم أو ذلشهم الدائنة خارج البيانات الدالية يكونوا قادرين على تقدنً دليل على الأداء ع

: مثلما للتمويل اللبمركزي فوائد لدثل ىذه الدؤسسات إلا أن الامر كذلك مخاطر التمويل اللامركزي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة 2.3
 تتمثل فيما يلي: فيو لساطر نرب مراعاتها واخذىا بعتُ الاعتبار

تفشل البنوك التقليدية،  من الدمكن الدطالبة بالأمان الدعزز كميزة مرتبطة بـالتمويل اللبمركزي :المشكلات المستمرة حول الأمن السيبراني
اللبمركزي، لأنو لا توجد ىوية التمويل  لا نشكن أن نزدث احتيال الذوية في .أموال العملبء وتكون أنظمتها أىدافاً للبحتيال في الذويةوبزسرىا 

مليون  611ومع ذلك فإن النمو السريع لـلتمويل اللبمركزي قد تركو مفتوحًا لقضايا الأمن السيبراني الخطتَة بدا في ذلك الاختًاق الأختَ لـ 
في  استمرار ندو عمليات اختًاق التمويل اللبمركزي أحد الخبراء الأمنيتُ يتوقع عبر السلسلة حيث  Poly Network دولار من بروتوكول

 (Gauhman, 2021) .سنوات 5-2لددة  الفتًة الدقبلة، مع عدم استقرار السوق
التمويل اللبمركزي حقيقة أن  لا يغتَ توافر خيارات التمويل الجديدة عبر :المخاطر الكامنة في العمل مع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

في ىذه السوق الناشئة، ستكون ىناك علبمات استفهام حول حتى  .الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة غالبًا ما تكون مؤسسات لزفوفة بالدخاطر
 حتى إذا حصلوا على الدوفقة فمن الدهم أن تضع في اعتبارك أن قروض .الدؤسسات التي لا نشكنها جمع التمويل من خلبل القنوات التقليدية

 (Gauhman, 2021) .التمويل اللبمركزي مضمونة بشكل مفرط حاليًا
التمويل اللبمركزي وىي عدم  ىناك مشكلة كبتَة أخرى للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة التي تتطلع إلى :التنظيم والتبادل والتشغيل البيني

الصغتَة التكامل مع الذياكل وأنظمة الدعم الحالية كشبكة عالدية تتجاوز الحدود، وما ىو النظام التنظيمي الذي سيتدخل ويدعم الدؤسسات 
التمويل اللبمركزي؟ وماذا عن التعامل مع العملبت التقليدية؟ على الرغم من وجود بعض  والدتوسطة التي تقع ضحية للبحتيال في عالم

ىناك أيضًا مشكلبت حول إمكانية   .التحركات نحو التكامل، إلا أنو لا يزال من الصعب نقل الأموال بتُ العملة الرقمية والعملة الورقية
 (Gauhman, 2021) .حتى يتم حل ىذه الدشكلة تظل قابلية التوسع مشكلة .التمويل اللبمركزي الدختلفة لتشغيل البيتٍ بتُ بروتوكولاتا

عمال ومع ذلك حتى الآن لم التمويل اللبمركزي بتبادل البيانات الدوثوقة عبر النظام، لشا نسفف من ىذه العوائق أمام الخدمات الدالية للؤ يسمح
التمويل اللبمركزي كبديل قابل للتطبيق، بسبب تقلب الأصول الدشفرة وعدم اليقتُ التنظيمي والتكنولوجيا غتَ  تنظر معظم الدؤسسات بجدية إلى

 (Liao, 2021) .الناضجة الدعنية
 للتمويل اللامركزي الأصغر Goldfinxمؤسسة  3.3

GoldFinX  مؤسسة ىي FinTech 2.0 َتقدم التمويل لدناجم الذىب الحرفي والصغت ، (ASGM)  في جميع أنحاء العالم وبرصل
التي بذمع بتُ  DeFi إلى منطقة لرهولة كأحد أوائل شركات GoldFinX (GIX) على حصة من إنتاجها في الدقابل، يدخل رمز

الدبتكرة في لزرك واحد للمستثمرين للبستفادة منو. مع رمز ىجتُ لزمي  blockchain / الدوثوق بو وتقنيات العملة الدشفرة الذىب التقليدي
 (portalcripto, 2021)بالذىب يسهل فهمو أو تداولو أو استثماره 

قروضًا صغتَة لدناجم الذىب الحرفي في جميع أنحاء العالم، وتساعدىم على استخدام أساليب التعدين الواعية اجتماعياً  Goldfinx تقدم
كل الإنتاج  من ملكية مدى الحياة حصة ٪20 في الدقابل، نحصل على. والدستدامة التي تقلل من التأثتَ السلبي على النظم البيئية المحيطة

 .الجاري
وبيعو بشكل خاص وعام من خلبل منصات التبادل والتخزين، ثم تُستخدم العائدات   Goldfinxالخاص بـ   G1X تم سكك رمزي

كقروض متناىية الصغر للدفع الدسبق لإنتاج الذىب لعمال الدناجم الحرفيتُ الدؤىلتُ ومؤسسات مناجم الذىب الصغتَة مقابل مبلغ معادل 
بدجرد أن يبدأ عمال الدناجم في إنتاج "ذىب "، فإنهم يقومون بتسليم الكمية الددفوعة  .راج الفعاللتغطية احتياجات الاستغلبل لبدء الاستخ

يبُاع الدعدن الثمتُ الذي  .٪( حتى نهاية دورة حياة الدنجم20، بالإضافة إلى حصة من إجمالي الإنتاج الدستقبلي ) GoldFinX مسبقًا إلى
الدميز لضمان السيولة وزيادة القيمة بشكل كبتَ  G1X ائدات برنامج إعادة شراء رمزبسول الع بسعر السوق، GoldFinX حصل عليو

(goldfinx, 2020) 

https://www.theblockcrypto.com/post/114045/at-least-611-million-stolen-in-massive-cross-chain-hack
https://www.cityam.com/defi-hacks-a-cybersecurity-perspective/
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دولار أمريكي  1،000،000دولار أمريكي إلى  500،000من عادة ما يكون التمويل الأولي للمناجم، أو مبلغ الشراء الدتقدم، في الدتوسط 
يغطي ىذا التمويل جميع الدتطلبات  دولار أمريكي لمجتمعات التعدين الصغتَة 50،000دولار أمريكي إلى  10،000للتعاونيات، وفي الدتوسط 

رد بدء تشغيل كل اتفاقية تعدين تعاقدية، سيعطي الدنجم الدالية لعملية التعدين الحرفي ويسمح لذا بزيادة الكفاءة والربحية بشكل كبتَ. بدج
 (goldfinx, 2020) .٪15سيشمل ىذا التسليم علبوة قدرىا  .للذىب الذي تم شراؤه مسبقًا GoldFinX الأولوية لـ

 ٪ من إنتاجها من الذىب مع20ستشارك الدناجم أيضًا ، وفقًا للبتفاقية   بدجرد تسليم الحجم الذي تم شراؤه مسبقًا خلبل فتًة زمنية قصتَة ،
GoldFinX ىذه  ستقوم20من نسبة  .لبقية العمر الاقتصادي للمنجم ٪ GoldFinX  إلى برنامج إعادة شراء التوكن15بتوجيو ٪ 

G1X لشا يوفر لرمعات من السيولة وزيادة ىائلة في القيمة. (goldfinx, 2020) 
يقدم التمويل خدمات متوافقة مع العملبت الدشفرة والأصول الرقمية، التي برضي يقوم التمويل اللبمركزي على التكنولوجيا الحديثة لشا نرعلو     

في الوقت الحالي باستخدام واسع وتقبل في العديد من الدول )خاصة العملبت الدشفرة( ومنصات متوفرة على مدار الأسبوع، وتسعى لتحستُ 
بل لتواكب لستلف الاحتياجات من بينها الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة التي برتاج البروتوكولات القائمة عليها، ما نرعلها قابلة للتطور في الدستق

حاليا للمجال الذي تنشط فيو، وعليو في خضام ىذه الدراسة توصلنا إلى لرموعة من   GoldFinXبسويل يناسب طبيعتها، وىذا ما برققو 
 النتائج  نذكرىا فيما يلي:

 والعقود الذكية والتطبيقات اللبمركزية والنقود الدشفرة. blockchain الدالية القائمة علىالتمويل اللبمركزي ىو كل الدعاملبت  -
 التمويل اللبمركزي ىو الابذاه الجديد الذي يعزز الخدمات الدالية التي تقوم على والبرامج مفتوحة الدصدر. -
 تكاليف التشغيل.التمويل اللبمركزي ىو صناعة قائمة على العقود الذكية ما يؤدي إلى الحد من  -
 التمويل اللبمركزي ذا مستوى عال من الشفافية والأمان. -
 .blockchainمن أىم الدزايا التي يقدمها التمويل اللبمركزي للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة الاستفادة من لستلف استعمالات  -
 للتمويل اللبمركزي العديد من الخيارات لتمويل الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة. -
مويل اللبمركزي لساطر كتقنية جديدة وكمصدر بسويل للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة ولكن بالدقارنة مع طبيعة تلك الدخاطر للت -

 ومزاياه فإنو يشكل حقا فرصة مناسبة.
- GoldFinX من منتوج الدستخرج الذي يتم برويلو إلى  %20مؤسسة للتمويل اللبمركزي الأصغر لدناجم وحرفيي الذىب، مقابل

 وبيعة لإعادة التمويل. G1X رمز
- GoldFinX  .كمؤسسة بسويل لامركزي برقق أو تأكد امكانية كون التمويل اللبمركزي فرصة بسويل بديلة للتمويل التقليدي 
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