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 مة       مقد    - أولا  
في شكل قائمة مشروحة  – ، التي تناقشA/CN.9/WG.I/WP.119هذه الوثيقة هي إضافة إلى الوثيقة  -1

المواضــــيت التي يمكن تناولها في صــــ" مقبل لمالصــــ" المقبلمأ ســــو  يعد بشــــ ن مســــ لة حصــــول  - للمحتويات
على الائتمان لكي ينظر فيه الفريق العامل. فهي توضــ ، على ســبيل لصــغيرة والمتوســطة المنشــآت الصــغرى وا

المثال، كيف يمكن للصــــــ" المقبل تناول المواضــــــيت الواردة في الفصــــــل المعنون محصــــــول المنشــــــآت الصــــــغرى 
ــادر والتحدياتم لانظر الوثيقة ــغيرة والمتوســـــطة على الائتمان: المصـــ  ، الفقراتA/CN.9/WG.I/WP.119 والصـــ

أ والفصـل المعنون متحسـين فرص حصـول المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة على الائتمانم 23إلى  3 من
ــاء لحتى ــةم، انظر  2-القســــــــــــــم الفرعي بـــ ــة رهنيـــ ــانـــ ــة كضــــــــــــــمـــ ــدام الموجودات المنقولـــ لأأ المعنون ماســــــــــــــتخـــ
أ. ويمهد لهذين الفصــــــلين، اللذين أعدا على ســــــبيل 34إلى  24، الفقرات من A/CN.9/WG.I/WP.119 وثيقةال

ــتنســـــخين في مرفق هذه المقدمةأ، توضـــــي   لبعل الاعتبارات الأولية بشـــــ ن نطا  الصـــــ" المقبل                                                                                               العينة لوالمســـ
يق العامل يود مناقشــة تل" الاعتبارات الأولية وما إذا كان كتابته. ولعل الفر د  وبنيته وأســلو  وجمهوره المســته

 النهج الذي اقترحته الأمانة مناسبا لإعداد الص" المقبل.

ــلين المعنونين  -2 ــغيرة والمتوســـطة على مويورد مرفق هذه المقدمة الفصـ ــغرى والصـ ــآت الصـ ــول المنشـ حصـ
ــين فرص حص ــــمو مالائتمان ــغرى تحســ ــآت الصــ ــغيرة والمتوس ــــ ول المنشــ ، اللذين أعدا على مطة على الائتمانوالصــ

 سبيل العينة.
  

 النطاق -1 

ســـيكون الهد  من الصـــ" المقبل هو تقديم إرشـــادات حول إنشـــاء أطر قانونية وطنية لتيســـير حصـــول  -3
ــغيرة والمتوســـطة على الائتمان أو تعديل الأطر القائمة لتحقيق هذا الغرض. وفي  ــغرى والصـ ــآت الصـ حين المنشـ

شــــآت الصــــغرى                                                                             أن الصــــ" المقبل ســــيركز أســــاســــا  على تحســــين مجالات القانون التي تحول دون حصــــول المن 
ــياســــــات والتدابير   ــة الســــ والصــــــغيرة والمتوســــــطة على الائتمان أو تقثر فيه بطريقة أخرى، فىنه لن يتفادى مناقشــــ

الحد من القيود القانونية التي تجعل  التنفيذية ذات الصــــلة إذا كانه هذه الســــياســــات والتدابير عوامل محورية في
 والصغيرة والمتوسطة.                                              الحصول على الائتمان صعبا  على المنشآت الصغرى 

ــريعي، لتمكين   -4 ــكل دليل تشــــ ــ" المقبل أن يكون أداة مرنة، ك ن يتخذ مثلا شــــ ــي راعى في إعداد الصــــ                                                                                        وســــ
 الداخلية.الدول من تكييف الإرشادات الموجهة إليها بما يتناسب مت احتياجاتها 

  
 الجمهور المستهدف -2 

ــي خاطب الصـــــــ" المقبل الدول التي لي  لديها حال -5 يا إطار قانوني واســـــــت يدعم حصـــــــول المنشـــــــآت                                              ســـــ
الصغرى والصغيرة والمتوسطة على الائتمان، وكذل" الدول التي ترغب في تحديث قوانينها القائمة ومواءمتها مت 

ــرعون   ــيكون المشـ ــات الوطنيون من جميت المناطق الجغرافية والتقاليد  قوانين الدول الأخرى. وسـ ــياسـ ــانعو السـ وصـ
                                                                               لفئات المســـــــــتهدفة. ويمكن أن يكون الني مفيدا أيضـــــــــا  للجهات المعنية الأخرى في الدولة القانونية على رأس ا

 المنظمات الدولية المهتمة بتحســين الإطار القانوني لتيســير حصــول المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة أو
لتي على الائتمان أو المشـــــــاركة بدور نشـــــــذ في تحســـــــينه وكذل" لمن يمكن أن يت ثروا بالإصـــــــلاحات القانونية ا

 سو  تستند إلى الص" المقبل. 

                                                   د ها الأمانة ينبغي أن تســــــــــتند، حســــــــــب الاقتضــــــــــاء، إلى قانون واتفقه اللجنة على أن النصــــــــــوص التي تع  - 6
ــ ن المعاملات المض ــــ ــيترال النموذجي بشــ لأأأ،   192 ، الفقرة A/74/17مونة لمالقانون النموذجيمأ لانظر الوثيقة الأونســ

http://undocs.org/ar/A/CN.9/WG.I/WP.119
http://undocs.org/ar/A/CN.9/WG.I/WP.119
http://undocs.org/ar/A/CN.9/WG.I/WP.119
http://undocs.org/ar/A/74/17
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أن تكون لديه معرفة خاصـة بالقانون النموذجي، بل ينبغي                                                     ومت هذا، لا ينبغي أن ي شـتر  فيمن يسـتعمل الصـ" المقبل 
 ملما بالنظام المتوخى في ذل" الني التشريعي.  أن يكون في مقدوره استعماله حتى ولو لم يكن 

  
 البنية -3 

                                                                                سـو  يصـاا الصـ" المقبل أسـاسـا  كني مسـتقل يمكن أن يتضـمن مواد من نصـوص الأونسـيترال ذات  -7
ــلة إذا كان ذل" مفيد ــها. ويفترض أن يكون هذا النهج مفيدا بوجه خاص الصــــ ــيت التي يناقشــــ ــي  المواضــــ                                                                          ا  لتوضــــ
وص الأونسـيترال التي سـيشـير إليها الني. كما أن الصـ" المقبل سـو  يشـير بالمثل إلى للقارئ غير الملم بنص ـ
 شة.الصادرة عن منظمات أخرى ويمكن أن يدرج منها ما يلزم لتحسين نوعية المناق النصوص ذات الصلة

وعملا بالنهج الذي اتبعه الفريق العامل الخام  في معالجة موضـــــــــول إعســـــــــار المنشـــــــــآت الصـــــــــغرى  -8
غيرة، فســــو  تســــتند مناقشــــة موضــــول الإقراض المضــــمون باســــتخدام الموجودات المنقولة كضــــمانة رهنية والص ــــ
لنموذجي ودليل الأونســـيترال أ إلى إطار الأونســـيترال الحالي المتمثل في القانون ا95إلى  72 من  نظر الفقراتلا

شريعي بش ن المعاملات المضمونة: أ، وكذل" دليل الأونسيترال الت 2007التشريعي بش ن المعاملات المضمونة ل
ليل الأونســــيترال المتعلق بىنشــــاء وتشــــغيل أ ود2010الملحق المتعلق بالحقو  الضــــمانية في الممتلكات الفكرية ل

يتضمن الص" المقبل أهم ما أوردته تل" النصوص من أدوات مناسبة   أ. وسو 2013سجل للحقو  الضمانية ل
 رة والمتوسطة على الائتمان.لتيسير حصول المنشآت الصغرى والصغي 

  
 الأسلوب -4 

سو  يستخدم الص" المقبل مصطلحات قانونية محايدة حتى يمكن تكييفها بسهولة مت مختلف التقاليد   -9
ــياغة القان  ــاليب الصــ ونية المتبعة لدى الدول. ومن أجل تيســــير مطالعة الصــــ" المقبل وفيادة الفائدة القانونية وأســ

عى فيه أيضــا التوافن بين اســتخدام المصــطلحات القانونية وبســاطة التعبير بحيث يســهل                       المرجوة منه، ســو  ي را 
  قراءته مت تجنب خطر الإفرا  في التبسيذ.على غير الخبراء 
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 المرفق 
 

 والتحديات  المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة على الائتمان: المصادر حصول   - أولا  
ــغرى   ــآت الصـ ــل ملام  المنشـ ــرذ هذا الفصـ ــو ]يشـ ــطة ولماذا يعتبر الحصـ ــغيرة والمتوسـ ل على الائتمان لهذه والصـ

 المنشآت أمرا أساسيا، ويناقش بعد ذل" مختلف مصادر تمويل هذه المنشآت والتحديات ذات الصلة[.
  

 المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة وأهمية الحصول على الائتمان -ألف 
ــغيرة والمتوســـطة   -1 ــغرى والصـ ــآت الصـ ــكل المنشـ ــواد الأعظم من أنوال الكيانات التجارية فتشـ ي جميت السـ

 في المائة  35في المائة من الناتج المحلي الإجمالي في الاقتصــادات المتقدمة و 55الدول، فهي تســاهم بحوالي 
في المائة  50في المائة من المنشـآت التجارية وتسـت ثر ب  90كما أنها تمثل أكثر من  أ 1ل في الاقتصـادات النامية،

وفي حين أن العــاملين في تلــ" المنشــــــــــــــــآت يمثلون نحو ثلثي مجمول  أ 2ل نطــا  العــالم.حجم العمــالــة على من 
العاملين في البلدان النامية والمتقدمة النمو على الســــــواء، فىن هذا الرقم يصــــــب  أكثر قوة عند الحديث عن خلق 

لاحظ بخاصــــة أن مقســــســــي الم ومن أ 3ل في المائة. 95فرص العمل في الاقتصــــادات النامية، حيث يصــــل إلى 
ت الصــغرى ومديريها غالبا ما يكونون من الشــبا  والنســاء ومن العمال المســرحين وأفراد الفئات المهمشــة المنشــآ

مليون فرصــــــة عمل لاســــــتيعا   600لأســــــبا  أخرى. ولما كان البن" الدولي يتوقت أن يحتاج العالم إلى حوالي 
ــو  العمل على ــو  يدخلون ســــــ ــبا  الذين ســــــ ــرة المقبل الشــــــ ــنوات الخم  عشــــــ ة، فقد أعطى عدد من  مدى الســــــ

 في هذا الصدد لدور المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة في خلق فرص العمل. أولويةالحكومات 

ــطل   -2 ــير هذا المصـ ــطة. ولذا فقد يشـ ــغيرة والمتوسـ ــغرى والصـ ــآت الصـ                                                                                        ولا يوجد تعريف موحد دوليا  للمنشـ
الموظفين ودورة رأس المال والموجودات هي   الكبيرة بوجه عام. ولئن كان عددإلى جميت المنشـــآت التجارية غير 

ــل  كمعايير   ــا العثور على متغيرات أخرى تصــ ــ ن، فىن من الممكن أيضــ ــتخدمة في هذا الشــ ــيت المعايير المســ أشــ
 ولما كان تحديد بارامترات المنشـــــــــآت الصـــــــــغرى  أ 4ل لها، مثل حجم القروض والطابت الرســـــــــمي وســـــــــنوات الخبرة.

من شــ ن القائمين على ذل" الاقتصــاد، فىن تعريف تل" المنشــآت والصــغيرة والمتوســطة في أي اقتصــاد هو أمر 
 يختلف اختلافا هائلا يصعب تصديقه تبعا للسيا  المحدد، سواء أكان اقتصاديا أو غير ذل".

  
 متوسطةخصائي المنشآت الصغرى والصغيرة وال  

الأعمال التجارية في  الصــــغرى والصــــغيرة والمتوســــطة ممارســــة رغم أن من مصــــلحة الدول والمنشــــآت -3
فال يعمل في الواقت خارج ذل" الإطار، أما من  فىن الكثير من هذه المنشــــــــآت ما أ 5ل إطار الاقتصــــــــاد الرســــــــمي،

ختلفة ولديه أنوال مختلفة من الموارد  يعمل داخله، فيمارس نشــــــاطه في قطاعات متنوعة وي خذ أشــــــكالا قانونية م
                                                                         ونظرا  للتباين في طبيعة تل" المنشــــآت وممارســــاتها، فىن تقديم وصــــف عام لها أو  أ 6ل ية والهياكل والإدارة.البشــــر 

 تحديد القواسم المشتركة بين خصائصها أمر قد لا يكون بسيطا.
__________ 

 . WTO, World Trade Report 2016, (2016), p. 18 أ1ل 
 . 7، الفقرة A/CN.9/991 أ2ل 
 . ITC, SME Competitiveness Outlook 2015: Connect, Compete and Change for Inclusive Growth, (2015), p. 13 أ 3ل  
 IFC, MSME Country Indicators 2014: Towards a Better Understanding of Micro, Small, and Medium أ4ل 

Enterprises, (2014), p. 5 et seq . 
 . 31- 28، الفقرات  A/CN.9/941؛ و UNCITRAL Legislative Guide on Key Principles of a Business Registry, paras. 1–4 أ 5ل  
ياجات المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة لانظر مثلا الوثيقة تدرس الأونسيترال في هذا الصدد إعداد كيان تجاري مبسذ يناسب احت أ6ل 

A/CN.9/WG.I/WP.118 .أ 

http://undocs.org/ar/A/CN.9/991
http://undocs.org/ar/A/CN.9/WG.I/WP.118
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ي هذا الشـــــــ ن، ومنها بعل ومت ذل"، قد تتشـــــــارل تل" المنشـــــــآت في بعل الخصـــــــائي المحتملة ف -4
التعويل   لأأ صغر الحجم؛ ل أ الت ثر المفر  بعقبات التنظيم الرقابي المرهقة؛ لجأ أ 7ل ية:كل الخصائي التال أو

على الأسرة والأصدقاء في الحصول على القروض أو التشارل في المخاطر؛ لدأ محدودية القدرة على الحصول 
محدودية الأسـوا ؛  وأخدمات المصـرفية؛ ل(أ محدودية مصـدر العمالة؛ لعلى رؤوس الأموال أو الانتفال من ال

ــوية المنافعات،  لفأ ــدة؛ لذأ محدودية إمكانية اللجوء إلى عليات تســــ ــ)ية وفاســــ ــلوكيات تعســــ                                                                                                القابلية للتعر ض لســــ
ى عدم القدرة عل الأمر الذي يضـــــــــعها في مركز ضـــــــــعيف أمام الدولة أو المنشـــــــــآت الأكبر أثناء النزاعات؛ ل أ

الأحيان؛                                              ة خســـارة الموجودات الشـــخصـــية أيضـــا  في كثير منالفصـــل بين الموجودات، ولذل" يعني فشـــل المنش ـــ
                                                                                                 القابلية للتعر ض للأفمات المالية؛ للأ صـــعوبات في نقل ملكية المنشـــ ة التجارية أو بيعها وفي جني أرباذ  ليأ

 من الموجودات الملموسة وغير الملموسة على حد سواء.

تكونان   قد  خاصـتان ا أو متصـلة به، فهنال ين أن معظم خصـائي تل" المنشـآت مسـتمدة من حجمه وفي ح  - 5
وثيقتي الصلة بقدرة تل" المنشآت على الحصول على الائتمان، وهما لأأ عدم التفريق بين المنش ة التجارية ومن يديرها  

عام، مما يقدي إلى الاعتماد على الأســرة أو ضــآلة التفريق بينهما؛ ل أ صــغر حجم القروض المتحصــل عليها بوجه  
ف دنيا. ومن وجهة نظر الدائنين، فىن محدودية مصـادر أو الاكتفاء بالمعاملات التي لا تتطلب سـوى تكالي  والأصـدقاء 

المعلومات عن تل" المنشــــــآت أو تباين المعلومات المتعلقة بها هما من أهم المشــــــاكل المحبطة للتمويل الخارجي، لأن 
   أ 8ل . مانية للمنش ة كثيرا ما يكون باهظ التكلفة للغاية ائن بجمت المعلومات اللافمة لتقييم الجدارة الائت قيام الد 
  
 الفجوات الائتمانية في تمويل المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة  

 تشــير الدراســات إلى التفاوت الهائل بين حجم احتياجات المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة من -6
الم تمويليـة. وهـذه التبـاينـات محســــــــــــــوســــــــــــــة في جميت أنحـاء الع ـالتمويـل وتمويلهـا الفعلي، وهو مـا يعر  بـالفجوة ال

تفرض عوائق على المرأة أكثر مما تفرضـــه على الرجل بســـبب القيود الثقافية والاقتصـــادية والقانونية القائمة.  وقد
 ان أقل لأن قدرتها أقل على تقديم الضمانات الرهنيةفعلى سبيل المثال، يقال إن فرص حصول المرأة على الائتم

، ولا ســـيما وأن المقســـســـات المالية لا تتوفر لديها في كثير القائمة على توافر الموجودات المادية وحســـن الســـمعة
  أ 9ل من الأحيان معلومات عن معدلات سداد المرأة للقروض الصغرى.

وقد قدرت مقســــســــة التمويل الدولية في ورقة عمل نشــــرت مقخرا حجم الطلب غير الملبى على التمويل من   - 7
  ات تريليون  5,2المنشــــآت الصــــغرى والصــــغيرة والمتوســــطة الرســــمية في البلدان النامية، وكشــــفه عن وجود فجوة قدرها  

دولار مطروحــا منــه حجم   ات تريليون ــ 8,9دولار لمن دولارات الولايــات المتحــدةأ تمثــل حجم الطلــب المحتمــل البــال  
مليون منشـــــ ة رســـــمية من المنشـــــآت  65وجود   دراســـــة إلى وتشـــــير ال  أ 10ل دولار.  ات تريليون  3,7القروض المقدمة البال  

في المائة   40ا على الحصـول على الائتمان، وهي تمثل الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة تعاني من قيود تحد من قدرته 
التي تم استعراضها، وقدرت الدراسة قيمة الطلب المحتمل على التمويل   128من جميت المنشآت القائمة في البلدان الـــ ــــ

ية في  تريليون دولار عخر. ورغم أن حجم هذه الفجوة التمويل  2,9المنشــــــآت غير الرســــــمية في البلدان النامية بمبل    من 
ــادي ليســـه  ــيا والمحيذ الهادئ أكبر من غيرها، فىن بلدان منظمة التعاون والتنمية في الميدان الاقتصـ منطقة شـــر  عسـ

__________ 

 . 12، الفقرة A/CN.9/941 أ7ل 
 World Bank, International committee on credit reporting: facilitating SME financing through improved credit أ8ل 

reporting, (2014), p. 1 . 
 . ITC, Unlocking Markets for Women to Trade, (2015), pp. 23 and 25 أ9ل 
 IFC, MSME Finance Gap: Assessment of the Shortfalls and Opportunities in Financing Micro, Small, and أ10ل 

Medium Enterprises in Emerging Markets, (2017), p. 27 et seq . 

http://undocs.org/ar/A/CN.9/941
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المنشـــآت الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة يواجه صـــعوبات أكبر   تماما بمن ى عن هذه الفجوات، إذ إن عددا كبيرا من 
   أ 11ل جهات التمويل الأخرى.  لمالية أو في الحصول على الائتمان من المصار  أو الأسوا  ا 

مليار شــخي بال  يدير بالفعل منشــ ة  1,7ويقدر أن في البلدان النامية على مســتوى العالم يوجد نحو  -8
ــطة أو م ــغيرة أو متوسـ ــغرى أو صـ ــمي ولي  صـ ن المحتمل أن يقوم بذل" محروم من خدمات النظام المالي الرسـ

خدمات مالية باسـتخدام الهواتف المحمولة، ونسـبة النسـاء فائدة ل مقدم لديه حسـا  في مقسـسـة مالية أو من خلا
  الأشـخاص المحرمون، الذين تصـل نسـبتهم وهقلاء أ 12ل بين هقلاء الأشـخاص المحرومين من الخدمات المصـرفية.

 ، بحاجة أيضا إلى الاستفادة من الفرص الاقتصادية المتاحة.سكان العالم من في المائة 30إلى 

الحل   ن أن تقليي فجوة التمويل بالنســبة للمنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة أو ســدها، وهو وفي حي  - 9
وتر بين التدابير الرامية إلى  الأمثل، مطلب هام، فىن الأمر يســـــتلزم الحرص على التوافن لتلافي احتمالات نشـــــوء ت 

ــول على الائتمان والتدابير المعدة من أ  ــين فرص الحصـ ــطة. تحسـ ــغيرة والمتوسـ ــغرى والصـ ــآت الصـ جل حماية المنشـ
بدور عظيم الشـــــ ن في إيجاد فرص العمل وتحقيق  أعلاه، يمكن لهذه المنشـــــآت أن تنهل  1وكما أوضـــــحه الفقرة  

م من أن المنشآت التجارية من كل الأحجام توفر فرص العمل، فىن المنشآت التنمية الاقتصادية الشاملة. فعلى الرغ 
رة والمتوســطة الجديدة يمكنها بخاصــة أن تفت  أبوابا جديدة للعمل وتحقق فوائد غير مباشــرة، مثل  الصــغرى والصــغي 

صــغيرة ثم آت تبدأ لقدرة التنافســية الشــاملة وتعزيز القدرة على الابتكار في الصــناعة، ذل" أن معظم المنش ــتحســين ا 
  أمام المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة للحصــول على الائتمان، وهو التحدي وينبغي فت  الأبوا  أ 13ل تكبر. 

تست المجال أمامها لتنمو وتدفت بذل" عجلة النمو الأول الذي يواجه نموها وسلامة أدائها فيما يفترض، وذل" حتى ي 
ومن ناحية أخرى، قد تعني تل" الفجوة وجود شــريحة ســوقية جديدة قد يهم الاقتصــادي ككل ومن ثم تحد من الفقر. 

ــا  ــســـ ــار  والمقســـ ــدها. وعلى المصـــ الحكومة أن تتخذ إجراءات لإفالة عوائق تمويل  ت المالية الأخرى العمل على ســـ
 سـعار ى والصـغيرة والمتوسـطة وتحسـين أحوالها الاقتصـادية بشـكل عام بحيث يظل الائتمان متاحا ب المنشـآت الصـغر 

 المصرفية.  معقولة دون التخلي عن أي ضر  ضروري من ضرو  الحماية أو المساس بسلامة العمليات 

ومن شــــــــــ ن تحســــــــــين تمويل المنشــــــــــآت الصــــــــــغرى والصــــــــــغيرة والمتوســــــــــطة أن يدعم أهدا  التنمية  -10
ــتدامة.الم التنمية  وقد يكون للمنشـــــــآت الصـــــــغرى والصـــــــغيرة والمتوســـــــطة ت ثير عظيم على تحقيق أهدا   أ 14ل ســـــ

تجارة الدولية، على ســبيل المثال، المســتدامة من خلال خلق فرص العمل بخاصــة وبســبل أخرى كذل". فمركز ال
لها، أن تســـاهم بشـــكل خاص يرى أن المنشـــآت الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة يمكن، مت توفير التمويل الكافي  

ــتدامة لتعزيز النم 8في تحقيق الهد   ــامل للجميت من الأهدا  الإنمائية المســـــــــــ ــادي المطرد والشـــــــــــ و الاقتصـــــــــــ
                                 منها لإقامة ب نى تحتية قادرة على  9مل اللائق للجميتأ والهد  والمســتدام، والعمالة الكاملة والمنتجة، وتوفير الع

الشـــــامل للجميت، وتشـــــجيت الابتكارأ من خلال الممارســـــات التجارية التي الصـــــمود، وتحفيز التصـــــنيت المســـــتدام 
وأن تقثر ت ثيرا إيجابيا  لقطاعات التي تعمل فيها وت ثيرها على الاقتصـــــــاد في نطاقه الواســـــــت، تختار اعتمادها، وا

ومن شـــــ ن تحســـــين فرص حصـــــول المنشـــــآت  أ 15ل في المائة من الغايات المنشـــــودة من تل" الأهدا . 60على 
__________ 

 OECD, Financing SMEs and Entrepreneurs 2020: An OECD Scoreboard, (2020), pp. 26–27; OECD, The أ11ل 

SME Financing Gap (Vol. I): Theory and Evidence, (2006), p. 15 et seq. 
 . World Bank, The Global Findex Database 2017, (2018), pp. 35–36 أ12ل 
 Deutsche Gesellschaft für Internationale Zusammenarbeit, Is Small Still Beautiful? Literature Review of أ13ل 

Recent Empirical Evidence on the Contribution of SMEs to Employment Creation, (2013), p. 15 . 
 Inter-agency Task Force on Financing for Development, Financing for Sustainable Development Report أ14ل 

2020, (2020), p. 8, box I.2 . 
 ITC, SME Competitiveness Outlook 2019: Big Money for Small Business – Financing the Sustainable أ15ل 

Development Goals, (2019), pp. xiv–xv . 
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تنمو وتتوســـت، مما الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة على الائتمان أن يتي  المجال لقدراتها العظيمة الكامنة لكي 
 يحقق التقدم في تمكين المرأة اقتصاديا ويسهم في تخ)يف حدة الفقر.

  
 مصادر التمويل والتحديات ذات الصلة -باء 

في طبيعتها ونطاقها، لكن من المهم لها   يمكن أن تختلف المنشــــــآت الصــــــغرى والصــــــغيرة والمتوســــــطة -11
ت مراحل دورة حياتها العملية. وهي تحتاج عادة إلى جميعا الحصــــــــــول على التمويل ب شــــــــــكال مناســــــــــبة في جمي 

ة فرصــــها في الحصــــول على رأس المال أو الخدمات المصــــرفية. ولئن                                     مصــــادر تمويل مختلفة نظرا  إلى محدودي 
لتمويل الخارجي لتل" المنشــآت، فىنها كثيرا ما تتردد في تقديم الخدمات كانه المصــار  هي المصــدر الرئيســي ل

مطية ســـــــبب ارتفال تكاليف جمت المعلومات الكافية من أجل تقييم الجدارة الائتمانية للمنشـــــــآت الن الائتمانية لها ب 
   أ 16ل ئدة مرتفعة.                                                                                    من هذا النول الراغبة في الاقتراض أو تتردد في منحها ائتمانا  غير مضمون، حتى بمعدلات فا

على التمويل من أماكن ونتيجة لذل"، تســـــعى المنشـــــآت الصـــــغرى والصـــــغيرة والمتوســـــطة إلى الحصـــــول   - 12
تكون قدرة تل" المنشــــــــآت على الحصــــــــول على الائتمان الرســــــــمي  أخرى خلال مراحل تطورها المختلفة. وكثيرا ما 

سـجل ائتماني يعول عليه، وكثيرا  محدودة في المراحل الأولى لإقامتها، عندما تكون إيراداتها ضـعيفة ولا يكون لديها 
ما على مدخراتهم الخاصة أو على الحصول على دعم من أسرهم وأصدقائهم. أ ما يعتمد أصحابها في تل" المراحل  

ــئة التي تنطوي على إمكانات نمو كبيرة مت مخاطر عالية، فقد   ــطة الناشـ ــغيرة أو المتوسـ ــغرى أو الصـ ــآت الصـ المنشـ
م الأموال المجاففة وغيرها من الصــــــناديق المتخصــــــصــــــة في التمويل بالأســــــه  تجتذ  التمويل من صــــــناديق رؤوس 

ها ســجلا ائتمانيا يعول عليه، يمكن أن تتاذ الخاصـة. ومت نمو المنشـ ة الصـغرى أو الصـغيرة أو المتوسـطة واكتسـاب 
، قد تصــــــــدر                                                                                            لها مصــــــــادر أخرى متزايدة للتمويل مثل القروض المصــــــــرفية والتمويل القائم على الموجودات. وأخيرا  

   أ 17ل الاكتتا  الخاص. ا  الأورا  المالية أو عمليات                                                      المنش ة بعد أن يكتمل نموها ديونا  وأسهما  من خلال أسو 

وتجدر الإشــارة إلى أن توافر مصــادر تمويل مختلفة للمنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة يتوقف إلى  - 13
ين أن أنوال الإقراض التقليدي، والأســهم العامة، وســندات  حد كبير على تطور الأســوا  المالية ذات الصــلة. وفي ح 

ــدقاء متاحة الشــــركات، وا  غري، والدعم المقدم من الأســــرة/الأصــ عموما في جميت البلدان، فىن                                                                لائتمان التمويلي الصــــ 
ديون  هنال أنواعا أخرى من التمويل لمثل الأسـهم الخاصـة، والتمويل الجماعي، والتمويل القائم على الموجودات، وال 

ــندات المغطاة، وأدوات التمويل الهجينة، وتمويل سـ ــــ ــلة الإمدادأ قد تختلف اختلافا كبيرا من منطقة  المورقة، والســـ لســـ
اخل المنطقة الواحدة. ويضا  إلى ذل" أن الافتقار إلى أطر قانونية وسياساتية داعمة قد يحد  إلى أخرى أو أيضا د 

 وسطة على الحصول على أنوال معينة من التمويل. أيضا من قدرة المنشآت الصغرى والصغيرة والمت 
  

 مالتمويل بالأسه -1 

يشـير التمويل بالأسـهم إلى توفير التمويل للمنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة مقابل حصـة ملكية.  -14
وأسـوا  رؤوس الأموال من المصـادر الرئيسـية للتمويل بالأسـهم ولكنها لم تتطور بعد بالصـورة المناسـبة في العديد 

  أ18لعن الاســــتفادة منها.ســــطة بمن ى والمتو من البلدان وغالبا ما تكون صــــغريات المنشــــآت الصــــغرى والصــــغيرة  
 والأسهم العامة والأسهم الخاصة هما الفئتان الرئيسيتان للتمويل بالأسهم، وفيما يلي مناقشة مفصلة لهما. 

  
__________ 

في المائة من    79، لوهي تشير إلى أن حوالي  أ 10لانظر الحاشية    IFC, MSME Finance Gap, p. 44و لجأ؛    8، الفقرة  A/CN.9/991 أ 16ل  
 ارسة الاستقصائية تتطلب تقديم ضمانات رهنية وأن هذا الرقم مرتفت بالمثل في معظم أنحاء العالمأ. القروض أو خطو  الائتمان التي خضعه للد 

 . IMF, Financial Inclusion of Small and Medium-Sized Enterprises in the Middle East and Central Asia, (2019), p. 21 أ 17ل  
 أ. 14انظر الحاشية ل Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 67 أ18ل 

http://undocs.org/ar/A/CN.9/991
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 الأسهم العامة  
يشـير مصـطل  التمويل بالأسـهم العامة إلى طرذ الأسـهم في أسـوا  الأورا  المالية ويمكن لهذا الضـر  من   - 15
                                                                                              أن يقدي دورا  هاما  في البلدان التي أنشــــ ت أســــواقا  متخصــــصــــة للأورا  المالية من أجل المنشــــآت الصــــغرى  تمويل ال 

                                                                               وعند قيد المنشــ ة في ســو  الأورا  المالية، ي طلب منها عادة كشــف معلومات أســاســية عن   أ 19ل والمتوســطة. والصــغيرة 
                                                  رة الإصــــدارأ. وبمجرد قيد المنشــــ ة، ي طلب منها تقديم  أنشــــطتها وحالتها المالية من خلال نشــــرة إصــــدار الأســــهم لنشـ ـــ

   أ 20ل ا  الأورا  المالية المعنية. إفصاحات منتظمة ويتم تداول الأسهم بموجب القواعد والإجراءات التي تحددها أسو 

وطرذ الأسـهم للتداول العام مسـ لة مهمة بخاصـة لكبريات المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة من أجل   - 16
كما أنه سبيل يمكن أن يحسن الجدارة الائتمانية للمنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة   أ 21ل الخارجي.   التمويل اجتذا 

وأســـــــوا   أ 22ل                                                                       مويل، فضـــــــلا  عن إتاحة الاعترا  بعلاماتها التجارية وتوســـــــيت دائرة العلم بها. ويفت  مصـــــــادر أخرى للت 
  أ 23ل مة من أجل المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة. الأورا  المالية المتخصــصــة مهمة لتطوير ســو  الأســهم العا 

عنية بالمنشــــآت الصــــغرى والصــــغيرة  وبالمقارنة مت أســــوا  الأورا  المالية الرئيســــية، يمكن للمنصــــات المتخصــــصــــة الم 
                                                                                                والمتوســطة أن توفر لتل" المنشــآت رســوما مخفضــة لطرذ الأســهم ورســوما ســنوية مخفضــة، وشــروطا  مريحة للدخول، 

   أ 24ل أن توفر كل ذل" معا.                                                           مجال تنمية الأعمال التجارية، ومتطلبات للإبلاا أقل تواترا  أو   ومساعدة في 

لاتخاذ تدابير العناية الواجبة وطرذ الأسـهم، فىن عمليات طرذ الأسـهم العامة في                              ونظرا  إلى التكاليف الثابتة  - 17
شـــآت الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة منها على أســـوا  الأورا  المالية الرئيســـية عادة ما تكون أكثر صـــعوبة على المن 

ــاذ والإبلاا، التي تحدد  ــا متطلبات الإفصــ ــركات الكبيرة. فبخلا  التكاليف، تفرض أيضــ ــوا  الأورا  المالية  الشــ ها أســ
ــية، تحديات على الكثير من المنشـــــــآت الصـــــــغرى والصـــــــغيرة والمتوســـــــطة. وعلى  الرغم من النمو الملحوظ في   الرئيســـــ

أنحاء العالم، فىن عددها لدى البلدان   للمنشـــــآت الصـــــغرى والصـــــغيرة والمتوســـــطة في جميت  المنصـــــات المتخصـــــصـــــة 
على ذل"، فىن العوامل الثقافية والممارســـــات   وعلاوة  أ 25ل ن المرتفعة الدخل. أقل بكثير منه لدى البلدا المنخفضـــــة الدخل  

من التعرض لتقلبات أســعار الأســهم، والنفور  الإدارية لمثل الافتقار إلى المعرفة والثقة بعمليات طرذ الأســهم، والخو  
التي ينطوي عليها توســيت نطا  ملكية الأســهمأ   فقدان الســيطرة من تبيان المعلومات الحســاســة، والخشــية من احتمالات 

                                                                                           ها تشـــــكل أســـــبابا  هامة لإحجام بعل المنشـــــآت الصـــــغرى والصـــــغيرة والمتوســـــطة عن التعامل مت أســـــوا  الأســـــهم كل 
خرا، فىن اختلا  المعاملة الضريبية بين نظام التمويل بالأسهم ونظام التمويل بالاقتراض في  ولي  ع  وأخيرا  أ 26ل العامة. 

أســـــوا  الأســـــهم العامة المناســـــبة للمنشـــــآت الصـــــغرى بعل الولايات القضـــــائية أمر له صـــــلة أيضـــــا بمحدودية تطور 
   أ 27ل والصغيرة والمتوسطة. 

  
__________ 

 أ. 15لانظر الحاشية   ITC, SME Competitiveness Outlook 2019, p. 13, box 3 أ19ل 
 ,OECD, New Approaches to SME and Entrepreneurship Financing: Broadening the Range of Instruments أ20ل 

(2015), para. 413 . 
عادة ما تكون لكبريات المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة نظم حوكمة وإدارة عالية التنظيم مقرونة بتدابير موسعة للكشف عن  أ21ل 

 في الأسوا  ومحللو الائتمان والمستثمرون فهمها. ريون وسطاء التجاالالمعلومات اللافمة، مما يوفر عنها صورة واضحة يستطيت 
 أ. 11انظر الحاشية ل OECD, Financing SMEs, p. 44 أ22ل 
                                                                                                                     وضعه عدة ولايات قضائية أطرا  تنظيمية خاصة لأسوا  الأورا  المالية المعنية بالمنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة بشرو  مريحة  أ23ل 

أ، وهون  كون ، الصين TSXVأ، وكندا لAIMلية ل منها المملكة المتحدة لبريطانيا العظمى وأيرلندا الشمالطرذ الأسهم للتداول العام، و 
 أ.NASDAQأ، والولايات المتحدة الأمريكية لKOSDAQل كورياجمهورية  و أ، Mothersأ، واليابان لGEMل

 UNCTAD and World Federation of Exchanges, The Role of Stock Exchanges in Fostering Economic Growth أ24ل 

and Sustainable Development, (2017), p. 12 . 
 . 13المرجت نفسه، الصفحة   أ25ل 
 أ. 20انظر الحاشية ل OECD, New Approaches, para. 426 أ26ل 
 . 429المرجت نفسه، الفقرة  أ27ل 
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 الأسهم الخاصة  
ــة طا -18 ــهم الخاصـ ــمل الأسـ ــعة من أدوات التموي تشـ ــآت على ئفة واسـ ــل منها المنشـ ل الخارجي، التي تحصـ

الخاصــــة  وعلى الصــــعيد العالمي، تحتفظ صــــناديق الأســــهم أ 28ل حصــــة ملكية.أموال من مصــــادر خاصــــة مقابل 
من  و  أventure capitalل رؤوس الأموال المجــــــاففــــــة ويمثــــــل التمويــــــل من أ 29ل                          بنحو تريليوني دولار نقــــــدا .

أ angel investmentل الأولية التي تعر  اصــــــــطلاحا بالاســــــــتثمار الملائكيتجارية التمويلية الاســــــــتثمارات ال
الرســمية للتمويل بالأســهم الخاصــة، التي ســتناقشــها الفقرات أدناهأ الفئتين الرئيســيتين للمصــادر  20لانظر الفقرة  

 التالية بالتفصيل.

 أ 12ل الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة،نشـــآت ورأس المال المجاف  مصـــدر هام من مصـــادر التمويل للم -19
حيث يسـتثمر مديرو صـناديق رؤوس الأموال المجاففة بشـكل مباشـر في المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة 

ــوا  الأورا  المالية بهد  تزويدها برأس المال والخبرة التقنية والإدارية لرفت قيمتها وتحقيق غي  ر المقيدة في أســــــــــ
وتنقســــــم اســــــتثمارات رؤوس الأموال المجاففة إلى  أ 30ل ا لببيعها مثلا بعد بضــــــت ســــــنواتأ.الرب  عند الخروج منه

لبذر لتوفير التمويل اللافم مثلا لاســـــــتحداث مرحلة ا ‘1’ثلاث مجموعات حســـــــب مراحل الاســـــــتثمار المختلفة: 
لتســــــــــــــويق الأولي مرحلــة الانطلا  لتوفير التمويــل اللافم مثلا لبــدء الإنتــاج بــالجملــة وا ‘2’؛ منتج أو خــدمــةأ

  أ 31ل المرحلة اللاحقة لعلى سبيل المثال توفير التمويل اللافم لنشا  منش ة عاملةأ. ‘3’أ؛ للمنتجات

فهو شــكل عخر من أشــكال التمويل بالأســهم الخاصــة ومصــدر  الأولي ي التمويليأما الاســتثمار التجار  -20
منشــــآت التي لم تنضــــج بالشــــكل الكافي بعد لتمويل المنشــــآت الصــــغرى والصــــغيرة والمتوســــطة، ولا ســــيما ال قيم

ــتثمرون التجاريون  لاجتذا  تمويل من ــارل المســــــــ ــناديق رؤوس الأموال المجاففة. وعادة ما يشــــــــ   التمويليون صــــــــ
بدور نشــــــــــذ في إدارة الأعمال التجارية، ويمكنهم تزويد المشــــــــــاريت التي يســــــــــتثمرون   أ 32ل أangel investorsل

الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطةأ بخبرات تجارية ويسـاعدونها على الاسـتفادة من أموالهم فيها لبما يشـمل المنشـآت  
ما يتي  تكبير المنشـــآت والوصـــول بها إلى مرحلة يمكن أن غير المالية، ب الشـــبكات القائمة وغير ذل" من الفوائد 

ارية ومن الصـــــــــــعب قياس حجم الاســـــــــــتثمارات التج أ 33ل المجاففة.تجتذ  فيها مديري صـــــــــــناديق رؤوس الأموال  
   أ 34ل مرين غالبا ما تبقى مجهولة، كما أنهم نادرا ما يكشفون تفاصيل استثماراتهم.التمويلية لأن هوية هقلاء المستث 

ــغرى و  - 21 ــآت الصــ ــي الذي يعرقل قدرة المنشــ ــة التحدي الرئيســ ــهم الخاصــ ــوا  الأســ ــعف تطور أســ ــكل ضــ يشــ
لدان. ففي أفريقيا، على سبيل المثال، ذكر نحو  والصغيرة والمتوسطة على الحصول على الائتمان في العديد من الب 

__________ 

 . 332المرجت نفسه، الفقرة  أ28ل 
مليار دولار، لكنه لا يمثل   70ليصل إلى    2018و   2015ي                                      الأسوا  الناشئة تضاعف تقريبا  بين عام في حين أن المبل  المستثمر في   أ 29ل  

مليار دولارأ، وهو موجه بشكل رئيسي إلى عدد قليل من    375                                                          سوى خ م  الاستثمارات المنفذة في الولايات المتحدة وحدها لأي   بعد 
الخاصة في شركات حوافظ الأعمال التي ين والهند. وبل  حجم استثمارات الأسهم  الاقتصادات الكبيرة، مثل البرافيل وجنو  أفريقيا والص 

 Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable  و .  2018مليار يورو في عام    80,6                          تتخذ من أوروبا مقرا  لها  

Development, p. 67    ؛ وانظر:  أ 14لانظر الحاشيةEuropean Investment Fund, European Small Business Finance 

Outlook, (2019), p. iv . 
 أ. 14انظر الحاشية ل Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 67 أ30ل 
 أ. 29انظر الحاشية ل EIF, European Small Business, p. 25 أ31ل 
فرادا أو جماعات من الأثرياء، وهم يقدمون التمويل من أموالهم الخاصة عادة مقابل أ التمويليون التجاريون غالبا ما يكون المستثمرون   أ32ل 

بوجه عام إلى شخي أو كيان يوفر   مالمستثمر م حصة في الملكية لأو في بعل الأحيان أيضا ديون قابلة للتحويلأ. ويشير مصطل  
 رأس المال مقابل عائدات مالية يتوقت الحصول عليها.

 أ. 11انظر الحاشية ل OECD, Financing SMEs, p. 43 أ33ل 
 أ. 29انظر الحاشية ل EIF, European Small Business, p. 32 أ34ل 
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ــف المجيبين على  ــناعية العدد المحدود لمديري ص ـــنصـ ــائية صـ ــتقصـ ــة اسـ ــتبيان في دراسـ ــة  اسـ ــهم الخاصـ ناديق الأسـ
ومن ناحية ثانية، فىن نظام التمويل بالأسـهم الخاصـة يمكن أن يضـيق الفجوة  أ 35ل القائمة ضـمن مثبطات الاسـتثمار. 

نشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة، لكنه لي  مناسـبا للجميت. فكثيرا ما لا يهتم مديرو صـناديق  التمويلية لدى الم 
موعة صــغيرة من المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة التي لديها لعلى الأقلأ  رؤوس الأموال المجاففة إلا بمج 

ن التمويليون أموالهم في المراحل  وعادة ما يوظف المســـــــــــتثمرون التجاريو  أ 36ل نموذج أعمال قابل للتطوير الســـــــــــريت. 
ومن ناحية ثالثة، يرى مديرو الصناديق الأوروبيون أن  أ 37ل مبكرة للمنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة المبتكرة. ال 

أكبر التحديات التي تواجه عمل صـــــــــناديق رؤوس الأموال المجاففة تتمثل في تحســـــــــين بيئة الخروج وجمت الأموال  
ناحية  ومن  أ 38ل العالية. المســــــــتثمر فيها وفيادة عدد رواد الأعمال ذوي الكفاءة  م الشــــــــركات اللافمة ورفت قيمة أســــــــه 

ــا   ي ـعـة، فـىن عـدم وجود إطـار تنظيمي تمكيني ونقي التـدريـب والبيـانـات الصـــــــــــــنـاع راب                            ة من الأمور المثبطـة أيضــــــــــــ
   أ 39ل . البلدان النامية  ي                                                                              لاستثمارات رؤوس الأموال المجاففة لوربما أيضا  الاستثمارات التجارية التمويليةأ ف 

لأســــهم من أفراد العائلة والأصــــدقاء، ومن الجدير بالذكر أن هنال أيضــــا مصــــادر غير رســــمية للتمويل با  - 22
الذين يســــتثمرون في كثير من الأحيان في المنشــــآت الصــــغرى والصــــغيرة والمتوســــطة الناشــــئة باعتبارهم جزءا من 

نشـــــــ ة. وهم لا يتبعون نف  النهج التي يســـــــتخدمها المســـــــتثمرون  الشـــــــبكة الاجتماعية الوثيقة الصـــــــلة بصـــــــاحب الم 
ــئة في الولايات المتحدة  أ 40ل المخاطر. المحترفون لتقييم  ــطة الناشـــ ــغيرة والمتوســـ ــغرى والصـــ ــآت الصـــ ففي حالة المنشـــ

موال المجموعة من خلال المصــــــــادر غير الرســــــــمية بوجه عام حجم  الأمريكية، على ســــــــبيل المثال، يفو  حجم الأ 
لتجارية لمجاففة الاســـــــتثمارات ا ل المجموعة من المصـــــــادر الأخرى للأســـــــهم الخاصـــــــة لمثل رؤوس الأموال ا الأموا 

في المائة من المنشــــــآت الأوروبية    18ضــــــحه دراســــــة اســــــتقصــــــائية للبن" المركزي الأوروبي أن وأو  أ 41ل التمويليةأ. 
اعتبرت الأموال المقدمة من أفراد   2019الصــغيرة والمتوســطة التي شــملها البحث بين أبريل/نيســان وســبتمبر/أيلول 

ه شـــــبكات رؤوس الأموال ولما كان  أ 42ل تمويل هامة لها. الأســـــرة أو الأصـــــدقاء أو الشـــــركات ذات الصـــــلة مصـــــادر 
المجاففة والمســـتثمرين التجاريين التمويليين في البلدان النامية أقل تطورا، فمن المرج  أن تعتمد المنشـــآت الصـــغرى  

أن هذه المصـادر غير الرسـمية  غير  أ 43ل                                                 ي تل" البلدان اعتمادا  أكبر على الأسـرة والأصـدقاء. والصـغيرة والمتوسـطة ف 
مونة لجميت أنوال الأعمال التجارية، ولا يبدو أن المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة                        نادرا  ما تكون مصادر مض 

 الش ن.  في هذا  تواجه أي تحديات معينة تختلف عن التحديات التي تواجهها الشركات الكبيرة 
  

 الإقراض التقليدي -2 

الجدارة الائتمانية العامة   يشــــــــــــــير الإقراض التقليدي إلى تقديم الائتمان في المقام الأول على أســــــــــــــاس -23
  أ44ل للمنشــ ة، وعادة ما يعتبر الممولون التدفقات النقدية المتوقعة للمنشــ ة في المســتقبل المصــدر الرئيســي للســداد.

__________ 

 أ. 14انظر الحاشية ل Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 67 أ35ل 
 . أ 15انظر الحاشية ل  ITC, SME Competitiveness Outlook 2019, p. 25 أ36ل 
 أ. 11انظر الحاشية ل OECD, Financing SMEs, p. 43 أ37ل 
 .EIF, EIF VC Survey 2019 – Fund managers’ market sentiment and policy recommendations, (2019), p. iv أ38ل 
 أ. 15انظر الحاشية ل  ITC, SME Competitiveness Outlook 2019, p. 27 أ39ل 
 . 24الصفحة  المرجت نفسه،   أ40ل 
 . 21المرجت نفسه، الصفحة   أ41ل 
 European Central Bank, Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro area: April to September أ42ل 

2019, (2019), p. 18 . 
 أ. 15انظر الحاشية ل  ITC, SME Competitiveness Outlook 2019, p. 21 أ43ل 
 أ. 20انظر الحاشية  ل  OECD, New Approaches, para. 51 أ44ل 
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ميدان الاقتصــادي إلى أن حجم طلب المنشــآت الصــغيرة والمتوســطة على اون والتنمية في الوأشــارت منظمة التع
، حتى في 2018ض تقليدية تفاوت تفاوتا كبيرا من بلد إلى عخر في عام الائتمان المصــــــــــــــرفي في شــــــــــــــكل قرو 

والمتوسـطة  كما أن حصـة القروض غير المسـددة من المنشـآت الصـغرى والصـغيرة أ 45ل المنطقة الجغرافية الواحدة.
   أ 46ل جوهريا بين البلدان.                                              من مجمول القروض التجارية تباينه أيضا  تباينا  

ــعوبات  -24 ــغيرة وهنال بعل الصـــــــ ــغرى والصـــــــ ــآت الصـــــــ المعينة، التي تحد من الإقراض التقليدي للمنشـــــــ
صـــــد والمتوســـــطة في بعل البلدان، وهي تتصـــــل إلى حد كبير بالصـــــعوبات التي يواجهها الممولون في تقييم ور 

داعمة وأولها أن تباين المعلومات بســــــــــــــبب الافتقار إلى بنية تحتية تل" المنشــــــــــــــآت مقارنة بالمنشــــــــــــــآت الكبيرة. 
ــغيرة  أ 47ل للمعلومات المالية يقلل من قدرة الممولين على الإقراض. ــغرى والصـــــــــ ــآت الصـــــــــ                                          وكثيرا  ما تفتقر المنشـــــــــ

ــل الممولون  والمتوســــــــــــــطـة إلى الخبرات والمهـارات اللافمـة لإعـداد بيـانـات مـالي ـ ة وافيـة. ونتيجـة لـذلـ"، لا يحصــــــــــــ
منشـــــآت، ومن المرج  أن يتكبدوا تكاليف عالية على وثائق محدودة بشـــــ ن الأنشـــــطة والوضـــــت المالي لتل" ال إلا

   أ 48ل لاتخاذ تدابير العناية الواجبة مقارنة بحجم القرض.

مانات رهنية وكفالات بشــرو  ومن ناحية ثانية، كثيرا ما يفرض الممولون على تل" المنشــآت تقديم ض ــ -25
يانات مســــتمدة من دراســــات ن مقســــســــة التمويل الدولية بب صــــارمة. وفي هذا الصــــدد، اســــتشــــهد تقرير صــــادر ع

في المائة  79اســــتقصــــائية أجراها البن" الدولي بشــــ ن المنشــــآت التجارية، وتظهر هذه البيانات أن ما يقر  من 
  أ49لأنحاء العالم.هنية، وهذا الرقم مرتفت بالمثل في معظم من القروض أو خطو  الائتمان تتطلب ضــــــــــــــمانات ر 

لات أو المعدات أو المســــتحقاتأ قد تقلف معظم رأس مال المنشــــآت وفي حين أن الموجودات المنقولة لمثل الآ
ــبب عدم وجود  ــمانات رهنية بســ ــطة، فىن الممولين كثيرا ما يترددون في قبولها كضــ ــغيرة والمتوســ ــغرى والصــ الصــ

ــلة عفا عليها قوانين للم ــجلات ذات الصـ ــمانات الرهنية أو لأن القوانين والسـ ــجلات للضـ ــمونة أو سـ عاملات المضـ
وقد يصـعب على المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة الحصـول على كفالات ائتمانية في البلدان   أ 50ل .الزمن

  أ 51ل لهذا النول من المنشآت.التي لا توجد فيها شبكة راسخة من المقسسات التي توفر كفالات محلية أو قطاعية 

الممولين يقلل من إمكانية حصـــــــول المنشـــــــآت الصـــــــغرى                                             وأخيرا  ولي  عخرا ، فىن انعدام المنافســـــــة بين  -26
ففي كثير من البلدان النامية، التي تقل فيها قدرة القطاعات المصــــرفية  أ 52ل والصــــغيرة والمتوســــطة على الائتمان،
ــة، يكون من المرج  أن تف ــوما  أعلى للخدمة وأن تكون لديها حوافز أقل لخدمة على المنافســ ــار  رســ                                                              رض المصــ

                                                             وتجدر الإشـارة إلى أن المصـار  الرقمية المنافسـة، التي أ نشـئه في  أ 53ل ى والصـغيرة والمتوسـطة.المنشـآت الصـغر 
اته تجتذ  عدة بلدان لمثل ألمانيا والبرافيل والصـــــــــين والمملكة المتحدة لبريطانيا العظمى وأيرلندا الشـــــــــماليةأ، ب 

ــف ــوم شـ ــطة عن طريق فرض رسـ ــغيرة والمتوسـ ــغرى والصـ ــآت الصـ ــة، وتقديم خدمات المزيد من المنشـ افة ومنخفضـ
__________ 

  58,36، على سبيل المثال، كانه احتمالات طلب المنشآت الصغيرة والمتوسطة الحصول على الائتمان في الصين ل2018في عام  أ45ل 
 . OECD, Financing SMEs, p. 33في:  11في المائةأ. انظر الحاشية  3,35في المائةأ أعلى منها في إندونيسيا ل

                                                                                                            ، تفاوته حصة القروض غير المسددة من قروض المنشآت الصغيرة والمتوسطة من الحجم الإجمالي للقروض التجارية تفاوتا   2018عام  في   أ 46ل  
يات  في المائة أو أقل في الاتحاد الروسي وإندونيسيا وبيرو وشيلي وفرنسا وكندا والولا   20                                                    كبيرا  بين البلدان، حيث تراوحه مستوياتها بين حوالي  

 . OECD, Financing SMEs, p. 26في:    11ولات)يا. انظر الحاشية    كوريا جمهورية  و في المائة في البرتغال وسويسرا    70دة، وأكثر من  المتح 
 .World Economic Forum, The Future of FinTech: A Paradigm Shift in Small Business Finance, (2015), p. 9 أ47ل 
 أ. 14انظر الحاشية ل Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 64 أ48ل 
 أ. 10الحاشية  لانظر IFC, MSME Finance Gap, p. 44 أ49ل 
 المرجت نفسه.  أ50ل 
 أ. 29انظر الحاشية ل EIF, European Small Business, p. 62 أ51ل 
 أ. 17انظر الحاشية ل  IMF, Financial Inclusion, p. 13 أ52ل 
 أ. 14انظر الحاشية ل Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 64 أ53ل 
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ــتخدمين من خلال واجهاتها الرقمية. ــين تجربة المســــ ــعار الفائدة مرتفعة   أ 54ل أســــــرل، وتحســــ ومت ذل"، لا تزال أســــ
  أ 55ل           كبر حجما .بالنسبة للمنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة مقارنة بالمنشآت الأ

أكثر في الحصـــول على الائتمان في شـــكل وقد تواجه النســـاء، اللاتي يردن إقامة مشـــاريت، صـــعوبات  -27
قروض تقليدية بســبب عوامل قانونية ومقســســية واجتماعية وثقافية. وتكشــف البيانات التي جمعه على الصــعيد 

نى مقارنة بالرجل. فالقيود المفروضة على فت   الدولي أن احتمال حصول المرأة على حسابات مصرفية رسمية أد
، مثل اشــترا  الحصــول على موافقة أو إذن من أحد أفراد الأســرة الذكور، تحد أو اســتخدام الحســابات المصــرفية

من إمكانية حصــــــول النســــــاء على حســــــابات مصــــــرفية. وعلاوة على ذل"، فالنســــــاء كثيرا ما يفتقرن إلى إمكانية  
ل" جزئيا  مالية الأخرى، مثل أوعية الادخار وأســــاليب الدفت الرقمية والت مين، ويرجت ذالحصــــول على الخدمات ال

وبســـــــــــــبب هذه القيود، يقدر حجم فجوة التمويل لدى النســـــــــــــاء اللائي ينظمن   أ 56ل الثقافة المالية.إلى الافتقار إلى 
   أ 57ل تريليون دولار. 1,5مشاريت في الأسوا  الناشئة بمبل  

  
غري الائتمان التمو  -3   ودعم الأسرة/الأصدقاء للمنشآت التجارية الصغرى              يلي الص 

غري لالتمويل البال  الصـــغرأ و/أو دعم  -28                                                                                           كثيرا ما تعتمد المنشـــآت الصـــغرى على الائتمان التمويل الصـــ 
 ما ستناقشه الفقرات التالية بالتفصيل.  وهو أ 58ل توسيعها،الأسرة والأصدقاء لبدء أعمالها أو 

  
 ري           ويلي الص غالائتمان التم  

غري في كل الأحوال أسـعار فائدة أقل من المصـار ، لكن شـروطها،  -29                                                                                    لا تفرض مقسـسـات التمويل الصـ 
من حيث الضـــــــــمانات الرهنية والكفالات، أقل تشـــــــــددا، كما أنها تقدم منتجات مالية تنحو إلى البســـــــــاطة ومراعاة 

ــية لزبائنها  ــخصــ ــغرى هي المنتج  ما تكون  وكثيرا أ 59ل لاحتياجاتهم.وفقا  وتعدللظرو  الشــ ــآت الصــ قروض المنشــ
غري   الأول ــ  ــات التمويل الصــ ــســ ــهاما كبيرا في  أ 60ل لزبائنها.                                  الذي تقدمه مقســ ــغر إســ ــهم التمويل البال  الصــ وقد أســ

من   10من كل  8، ولا سـيما المنشـآت التي تديرها النسـاء، حيث يقدر أن حصـول على الائتمانالفرص تحسـين 
   أ 61ل غري من صاحبات المنشآت التجارية.                          فبائن مقسسات التمويل الص  

غري، بلغه حافظة القروض الإجمالية  -30                                                                                             ووفقا  للمنظمة المعنية بتبادل المعلومات في مجال التمويل الصــ 
من مقدمي الخدمات المالية العاملين في قطال التمويل    762ا يشـــمل لأي م  2017للمنشـــآت الصـــغرى في عام 

غري في   ومن المهم بمكان الإشـــارة إلى أن بيانات المنظمة  أ 62ل مليار دولار. 34والي  أســـوا  ناميةأ ح 103            الصـــ 
__________ 

 أ. 11انظر الحاشية ل OECD, Financing SMEs, p. 50, box 1.2 أ54ل 
المتوسطة الدخل    الصغيرة والمتوسطة في عدد من البلدان ، على سبيل المثال، كانه أسعار الفائدة بالنسبة للمنشآت  2018في عام   أ 55ل  

في المائة، وحتى في البلدان المرتفعة الدخل لمثل شيلي ونيوفيلنداأ   17أوكرانيا والبرافيل وبيرو وكولومبيا والمكسي"أ تقتر  من   لمثل 
 . OECD, Financing SMEs, pp. 28–29في:    11في المائة. انظر الحاشية    10أسعار الفائدة بالنسبة لتل" المنشآت تقتر  من   كانه 

متاذ على الرابذ التالي:    الموقت الشبكي ”، و World Bank, “Expanding Women’s Access to Financial Servicesانظر:   أ 56ل  
https://www.worldbank.org/en/results/2013/04/01/banking-on-women-extending-womens-access-to-financial-services . 

 . IFC and Goldman Sachs, IFC & Goldman Sachs 10,000 Women: Investing in Women’s Business Growth, (2019), p. 4 أ 57ل  
 .International Labour Office, Making Microfinance Work: Managing Product Diversification, (2011),p. 112 أ58ل 
 أ. 29انظر الحاشية ل EIF, European Small Business, p. vi أ59ل 
غري أوعية الادخار ونظم المعاشات التقاعدية ال أ60ل  صغرى وخدمات                                                                                                            يمكن أن تشمل المنتجات الأخرى التي قد تقدمها مقسسات التمويل الص 

غرى والقروض الطارئة والت جير والمن .   . أ 58لانظر الحاشية  ILO, Making Microfinance Work, p. 112 و                                                 الت مين الص 
 . WBG, Secured Transactions, Collateral Registries and Movable Asset-Based Financing, (2019), p. 23 أ61ل 
–Microfinance Information Exchange, Global Outreach & Financial Performance Benchmark Report – 2017 أ62ل 

2018, (2019), p. 36 . 
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ــكل حافظة القروض   ــحابها. وتشــ ــية لأصــ ــخصــ ــآت والاحتياجات الشــ المذكورة تفر  بين الاحتياجات المالية للمنشــ
 با، أظهرتوفي أورو  أ 64ل مليار دولار. 29فئة منفصلة، ويبل  حجمها قرابة   أ 63ل لإجمالية لتمويل الأسر المعيشيةا

غري غير المســددة في                                                                                             أحدث بيانات الدراســات الاســتقصــائية للأســوا  أن إجمالي حافظة قروض المنشــآت الصــ 
غري. 136يورو وفق البيانات الواردة من  اتمليار  3,1بل   2017عام                                  مقسسة من مقسسات التمويل الص 

   أ 65ل 

صــول على تمويل ميســور  عى إلى الحرى التي تس ــوقد ســبق بيان عدة تحديات تواجهها المنشــآت الصــغ -31
ــمل:  غري، وهي تشـ ــ  ــائل القانونية والتنظيمية المتعلقة بالتمويل الصـ ــا  المسـ ــتكشـ ــفافية  ‘1’                                                                                      التكلفة عند اسـ عدم شـ

غري؛  ــيما في وضـــت حدود  ‘2’                                         طريقة تســـعير معظم منتجات التمويل الصـــ  نطا  وت ثير التدخل الحكومي، ولا سـ
غري؛ التمويل ا لســـعر الفائدة على قروض فيادة اســـتخدام الضـــمانات الرهنية، مما يقدي إلى ممارســـات ‘ 3’        لصـــ 

غري؛  ــســـــات التمويل الصـــــ  ــ)ية في التحصـــــيل من جانب بعل مقســـ الحاجة إلى اتخاذ تدابير لضـــــمان  ‘4’                                                      تعســـ
عدم  ‘5’المجتمت؛ حماية الزبائن، بما في ذل" منت الممارســــــــــــات اللاأخلاقية، ونشــــــــــــر الثقافة المالية في عموم 

غري.تنظيمية تحكم الطائفة الواسعة من المقسسات التي تقدم خدمات التمويل د لوائ  وجو          الص 
  أ 66ل 

غرى يمكن أن  -32                                                                                   ويضــــا  إلى ذل" أن الهياكل الصــــارمة لســــداد بعل القروض المقدمة للمنشــــآت الصــــ 
الاســـتثمارات  لة الأجل، وهيتمنت تل" المنشـــآت من اســـتخدام تل" القروض في اســـتثمارات عالية المخاطرة وطوي 

غري أثبتـه كفـاءتهـا، لم ترقم ن                                                                                                  الضــــــــــــــروريـة لنموهـا. وعلاوة على ذلـ"، ورغم أن رقمنـة عمليـات التمويـل الصــــــــــــــ 
غري إلا جزئيا ، وكثيرا ما لا تتوفر لدى المنشـآت الصـغرى الفقيرة وسـيلة لسـداد المدفوعات                                                                                                       مقسـسـات التمويل الصـ 

ذات الحيافات الصــغيرة، التي أجرتها  لوطنية للأســر المعيشــية الدراســات الاســتقصــائية اومثال ذل" أن  أ 67ل رقميا.
ــارية لمســـاعدة  ــتشـ الدفت بالهواتف المحمولة هو أهم أداة مالية أظهرت أن أســـلو    أ2018الفقراء لالمجموعة الاسـ

  أ 68ل ذكية قليلة.رسمية، لكن الأسر المعيشية ذات الحيافات الصغيرة التي تمتل" هواتف 
  
 والأصدقاءالدعم من الأسرة   

ــدقاء للحصـــول على  -33 غري، كثيرا ما تعتمد المنشـــآت الصـــغرى على الأســـر والأصـ                                                                                  بخلا  الائتمان الصـــ 
              واســتنادا  إلى  أ 69ل                       الأموال خيارا  مطروحا .رأس المال الأولي، لا ســيما عندما لا يكون الوصــول إلى أســوا  رؤوس 

ت الحيافات ه، من الشــائت أن تقوم الأســر المعيشــية ذائية التي أجرتها المجموعة المذكورة أعلاالدراســة الاســتقصــا
ووفقا للبن" الدولي، في دراسـة اسـتقصـائية   أ 70ل الصـغيرة بىقراض المال لأفراد الأسـرة والأصـدقاء والاقتراض منهم.

عظم صـاحبات المنشـآت التجارية لم تكن  عن الأعمال التجارية النسـائية في الشـر  الأوسـذ وشـمال أفريقيا، فىن م
الهن التجارية أســـــــاســـــــا من خلال القروض المقدمة من  ن فرص للحصـــــــول على ائتمان رســـــــمي، ومولن أعملديه

  أ 71ل الأسرة والأصدقاء إلى جانب مدخراتهن الخاصة.
__________ 

 يات الأسر المعيشية التي لا تتصل ب عمالها أو أعمال أحد أفرادها.                                               يعر   تمويل الأسر المعيشية ب نه قروض تمو  ل مشتر  أ63ل 
 أ. 62انظر الحاشية ل  MIX, Global Outreach, pp. 36 and 38 أ64ل 
 أ. 29انظر الحاشية ل EIF, European Small Business, p. 98 أ65ل 
 . 37، الفقرة A/CN.9/780؛ و52-29 ,، الفقرات A/CN.9/727 أ66ل 
 أ. 29انظر الحاشية ل EIF, European Small Business, p. vi أ67ل 
وبنغلاديش بحثه هذه الدراسة الاستقصائية الجوانب المالية في حياة الأسرة المعيشية ذات الحيافات الصغيرة في جميت أنحاء أوغندا  أ68ل 

 Consultative Group to Assist the Poor, Executive Summary – CGAPتنزانيا وكوت ديفوار وموفامبيق ونيجيريا. انظر: و 

National Surveys of Smallholder Households, (2018) . 
 UNESCAP, Small and Mediumو ؛Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 67 أ69ل 

Enterprises Financing, (2017), p. 3  أ. 14انظر الحاشية  ل 
 أ.68أ لانظر الحاشية 68انظر الحاشية ل  CGAP, CGAP National Surveys, p. 15 أ70ل 
 أ. 61انظر الحاشية  ل  WBG, Secured Transactions, p. 23 أ71ل 

http://undocs.org/ar/A/CN.9/727
http://undocs.org/ar/A/CN.9/780
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ــمي للتمويل  22وكما ورد في الفقرة   -34 ــدرا غير رسـ ــا مصـ ــكل أيضـ ــدقاء يشـ ــرة والأصـ أعلاه، فىن دعم الأسـ
المتوســطة لولا ســيما المنشــآت الصــغرى في أولى مراحل نموهاأ. والواقت  بالأســهم للمنشــآت الصــغرى والصــغيرة و 

ــكل   ــئيل بين الدعم من هذا القبيل المقدم في شـ ــهم. والملاحظ، قرض وذال المقدم أن الفار  جد ضـ ــكل أسـ في شـ
ض من الحالات، مما يجعل الاقترا   الكثير جدا                                                         فيما يتعلق بالديون، أن شــرو  القرض تكون شــفهية ولا ت كتب في 

ة الصــغرى. فكثيرا ما تفتقر الاتفاقات الشــفوية إلى الوضــوذ فيما يتعلق ب حكام  مشــكلة حســاســة للمنشــآت التجاري 
تصـا  في حال عدم السـداد. كما أن الاقتراض من الأسـرة والأصـدقاء القرض وشـروطه وجدول سـداده وسـبل الان 

و أن المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة قلما يوفر مصــدرا مضــمونا لجميت أنوال الأعمال التجارية، ولا يبد
 .تواجه أي تحديات معينة تختلف عن التحديات التي تواجهها الشركات الكبيرة في هذا الش ن

  
 التمويل الجماعي -4 

ــ ة من جمهور كبير من الأفراد يقدم كل   - 35 اكتســـب التمويل الجماعي لوهو أســـلو  لتدبير تمويل خارجي للمنشـ
ــتثمرين   منهم قــدرا صـــــــــــــغيرا  من الأموال المطلوبــة لتمويلهــا، بــدلا من الاعتمــاد على مجموعــة صـــــــــــــغيرة من المســـــــــــ

المنشـــآت الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطةأ في العديد من    ارية لبما في ذل" المتخصـــصـــينأ شـــعبية بين المنشـــآت التج 
شـــــطة القائمة على الديون                               ت صـــــنف عموما في ثلاث فئات لالأن البلدان. وهو يشـــــمل أنواعا مختلفة من الأنشـــــطة، التي 

د  وقد أخذت إدارة التمويل الجماعي تجري بشــكل متزاي  أ 72ل ة القائمة على الأســهم والأنشــطة غير الاســتثماريةأ. والأنشــط 
مت مرور الوقه من خلال منصات على الإنترنه، وتتي  هذه المنصات في العادة ملء الطلبات في غضون ساعات  

وشـــــكله الأنشـــــطة القائمة على الديون في عام  أ 73ل ي فرل من فرول المصـــــار  الفعلية. قليلة ولا يتطلب تقديمها فيارة أ 
   أ 74ل يلات الجماعية عبر الإنترنه على الصعيد العالمي. في المائةأ من أحجام التمو  96,4                  نسبة كبيرة جدا  ل  2018

لمن مليار دولار وتشـير إحصـاءات مركز التجارة الدولية إلى أن حجم التمويل الجماعي قد نما بسـرعة  -36
ــيا و 2015مليار دولار في عام  34إلى  2011في عام  ــيما في عســــــ ــو   أ 75ل أفريقيا.أ، ولا ســــــ ورغم أن حجم ســــــ

مليــــار دولار ســــــــــــــنويــــا بحلول  96ي البلــــدان النــــاميــــة من المقــــدر أن يبل  مــــا مجموعــــه التمويــــل الجمــــاعي ف
اسـتخدام الإنترنه لا تزال تتركز تركزا شـديدا فىن أنشـطة التمويل الجماعي القائمة على الديون ب  أ 76ل ،2025 عام
، فىن 2018دد قليل من البلدان. وعلى الرغم من الانخفاض الحاد الذي شهدته سوقها في الصين في عام في ع

لســـــو  العالمية، تليها ســـــو  في المائة من حجم ا 62,5فاله الأكبر على الإطلا ، حيث تمثل  هذه الســـــو  ما
   أ 77ل في المائةأ. 7,5في المائةأ والمملكة المتحدة ل 20,5الولايات المتحدة ل

ــئة التي تتطلب  -37 وأســــلو  التمويل الجماعي، بحكم تصــــميمه وقيوده التنظيمية، مناســــب للشــــركات الناشــ
صــغيرة والمتوســطة التي تســتند إلى تمويلات صــغيرة نســبيا. وقد يكون أقل ملاءمة بالنســبة للمنشــآت الصــغرى وال

__________ 

لجماعي القائم على المكاف ة، حيث يقدم الداعمون التمويل للأفراد أو المشاريت  اتشمل فئة الأنشطة غير الاستثمارية التمويل  أ72ل 
مقابل مكافآت أو منتجات غير نقدية، والتمويل الجماعي القائم على التبرعات، حيث يقدم المانحون التمويل للأفراد   الشركات أو
 ITC, SMEفي:  15د نقدي أو مادي؛ انظر الملحوظة  ئالمشاريت أو الشركات على أساس دوافت خيرية أو مدنية دون توقت عا أو

Competitiveness Outlook 2019, p. 72 . 
 أ. 47انظر الحاشية  ل  WEF, The Future of FinTech, p. 13 أ73ل 

 أ. 11انظر الحاشية ل OECD, Financing SMEs, p. 45 أ74ل 

 أ. 15اشية ر الحانظ ل ITC, SME Competitiveness Outlook 2019, pp. 72–73 أ75ل 

  Information for Development Program and World Bank, Crowdfunding’s Potential for theانظر:   أ76ل 

Developing World ، أ. 2013ل 

  في المائة من حجم السو   0,6يجدر بالذكر أن حصة أسوا  بلدان أوروبا القارية ما فاله متواضعة نسبيا، وأنشطها السو  الفرنسية ل أ77ل 
في المائةأ. وتست ثر أمريكا اللاتينية بحصة ضئيلة من الحجم  0,5في المائةأ فالسو  الهولندية ل 0,6العالميةأ تليها السو  الإيطالية ل

 في:  11في المائةأ؛ انظر الحاشية   0,2في المائةأ وشيلي ل  0,4نشطة التمويل البديل باستخدام الإنترنه: بيرو لالعالمي لأ
OECD, Financing SMEs, p. 47 . 
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، بما يتطلب توفر معار  محددة لدى المســتثمرين.  تطورالوبالغة مجالات تكنولوجية متقدمة  ابتكارات معقدة في
باستخدام  سيما ومن ناحية ثانية، قد تكون محاولة إقنال الناس بالمشاركة في التمويل الجماعي باهظة للغاية، ولا

والواقت أن من   أ 78ل الاجتماعي.اصـل اصـل الحديثة التي تشـمل الدعاية النشـطة ووسـائذ التو أسـاليب الاتصـال والتو 
بين كل ثلاث حملات لتوفير التمويل الجماعي فشــــله حملتان تقريبا في توفير حجم الاســــتثمار المســــتهد  وفقا 

ــســـــيون  الم ومن ناحية ثالثة، من غير المرج  أن يســـــتخدم أ 79ل لما أفاد به مركز التجارة الدولية. ــتثمرون المقســـ ســـ
طا  واســـــــت بما يلزم  ثرون عقد اجتماعات شـــــــخصـــــــية لتبادل المعلومات على ن منصـــــــات الإنترنه وربما ظلوا يق 

   أ 80ل يقدمونها.على مصير المبال  الائتمانية الكبيرة التي  لطم نتهم

النامية المزيد من العقبات في جمت  وتواجه المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة في العديد من البلدان  - 38
حـاجـة إلى عي بســـــــــــــبـب عـدم انتظـام خـدمـات الطـاقـة الكهربـائيـة والإنترنـه. وتمثـل ال الأموال من خلال التمويـل الجمـا 

الدفت عبر الإنترنه تحديا عخر في البلدان التي لا تتوفر بها قطاعات مالية رســـــمية متطورة. ففي أفريقيا والكاريبي،  
منفذا لخدمات التحويل   ، لا يمل" جزء كبير من الســـكان بطاقات ائتمان أو حســـابات مصـــرفية أو على ســـبيل المثال 

ويضـــا  إلى ذل" أن الشـــواغل المتعلقة   أ 81ل لإنترنه أمرا مســـتحيلا. الإلكتروني، مما يجعل المشـــاركة في منصـــات ا 
بحمـايـة المســــــــــــــاهمين من الاحتيـال وعـدم وجود إطـار قـانوني وتنظيمي محـدد للتمويـل الجمـاعي من العوامـل التي لا  

ووجود تشـــريعات تمكينية تحمي  أ 82ل ة من أجل أنشـــطة التمويل الجماعي. تســـاعد على تحســـين بيئة الأعمال التجاري 
الجماعي أمر بال  الأهمية للمنشـــآت الصـــغرى والمتوســـطة الحجم لكي تجتذ  الأموال  المســـاهمين وتســـهل التمويل 

د  جمهورية كوريا والصــــينأ ق  من خلال أســــلو  التمويل الجماعي. وتجدر الإشــــارة إلى أن عدة أســــوا  وطنية لمثل 
ة وعدم كفاية الضمانات الاحتيالية الصريح  جراء الشواغل المتعلقة بالسلوكيات المريبة أو  انكمشه إلى حد كبير من 

   أ 83ل الخسارة.  من حيث متطلبات رأس المال والاحتياطات اللافمة لوقاية المستثمرين من 
  

 التمويل على أساس الموجودات والتمويل البديل والأدوات الهجينة -5 

دات والديون  أتيحه في الســـنوات الأخيرة مجموعة متزايدة من خيارات التمويل لالتمويل القائم على الموجو  - 39
البديلة والأدوات الهجينةأ للمنشـــآت الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة، وإن كان بعضـــها لا يزال في مرحلة مبكرة من 

ويرجت اســــــتخدامها   أ 84ل ســــــير من تل" المنشــــــآت. التطور، أو يتعذر الاســــــتفادة منه في شــــــكله الحالي إلا لدى نذر ي 
 ي الطلب والعرض سو  تناقشها الفقرات التالية بالتفصيل. المحدود إلى مجموعة من المعوقات المتصلة بجانب 

  
 التمويل القائم على الموجودات  

ــتند إلى قيمة موجود  -40 ات يشــــــــــمل نظام التمويل القائم على الموجودات جميت أشــــــــــكال التمويل التي تســــــــ
شــــــــكال الإيجار والعوملة محددة، بدلا من الجدارة الائتمانية للمنشــــــــ ة أو قدرتها على ســــــــداد الديون، ومن تل" الأ

__________ 

 . WBG, Crowdfunding in Emerging Markets: Lessons from East African Startups, (2015), p. 3 أ78ل 
 . أ 15لانظر الحاشية  ITC, SME Competitiveness Outlook 2019, p. 78  أ79ل 
 . المرجت نفسه أ80ل 
 . أ78شية لانظر الحا WBG, Crowdfunding in Emerging Markets, p. 8  أ81ل 
 أ؛  76لانظر الحاشية  Information for Development Program and World Bank, Crowdfunding’s Potential أ82ل 

التالي:  الموقت الشبكيويمكن الاطلال على التقرير على   ، ”.UNDP, “Crowdfundingو
https://www.sdfinance.undp.org/content/sdfinance/en/ home/solutions/template-fiche12.html#mst-4 . 

مة مستخدمة  في المائة من المنصات الإلكترونية القائ 40، وجدت اللجنة الصينية لتنظيم الخدمات المصرفية أن حوالي  2016في عام  أ83ل 
فاله تعمل  التي ما P2P، كان عدد منصات 2019لأغراض احتيالية، وبدأت السلطات في تشديد اللوائ . وفي تشرين الأول/أكتوبر 

سو  جمهورية كوريا،   2018في المائة في عام  77. وانخفضه أيضا بنسبة 2015منصة في عام   6 000 صة مقابلمن 427هو 
 . OECD, Financing SMEs, pp. 46–47في:  11انظر الحاشية  .سو  أخرى متقدمة نسبيا وهي

 . OECD, Enhancing SME access to diversified financing instruments, (2018), pp. 10–11 أ84ل 

https://www.sdfinance.undp.org/content/sdfinance/en/%20home/solutions/template-fiche12.html%23mst-4
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والميزة الرئيسـية للتمويل القائم على الموجودات هي أن المنشـآت الصـغرى والصـغيرة  أ 85ل وإيصـالات المسـتودعات.
أكثر مرونة مما يمكن أن تحصـــل عليه ب ســـاليب والمتوســـطة يمكنها الحصـــول على النقد بشـــكل أســـرل وبشـــرو  

  أ 86ل قبل.الإقراض التقليدي، بغل النظر عن وضت ميزانيتها العمومية وتوقعات التدفقات النقدية في المست 

ــيارات والعقارات في العديد من  - 41 ــائعة لتمويل اســــــتخدام وشــــــراء المعدات والســــ والت جير هو من الآليات الشــــ
" العين لالمقجرأ ب ن يمن  فبونه لالمسـت جرأ الحق في اسـتخدام الشـيء لفترة فمنية محددة البلدان. وهو يسـم  لمال 

ــلة من المدفوعات.  ــلســ ــت جر على ويقدر المقجر ق  أ 87ل مقابل ســ يمة الإيجار بناء على قيمة العين المقجرة وقدرة المســ
ــداد الإيجـار بـانتظـام لا  على جـدارة المســـــــــــــتـ جر الائتمـانيـة  توليـد تـدفقـات نقـديـة كـافيـة من العمليـات التجـاريـة لســــــــــــ

                                                                                والشراء الت جيري هو شكل خاص من أشكال الت جير مت خيار شراء محدد جيدا  للمست جر.  أ 88ل الإجمالية. 

، دليل الأونســيترال التشــريعي بشــ ن المعاملات المضــمونة أ، وفق توضــيحها في  factoringأما العوملة ل  - 42
الة المستحقات من جانب  ذي ينطوي على البيت التام للمستحقات أو إح فهي شكل من أشكال التمويل بالمستحقات ال 

         ولا يقي م  أ 89ل يســـــمى عادة اســـــم المحال إليهأ.                                                                المان  بصـــــفته البائت لالذي ي ســـــمى عادة المحيلأ إلى العامول لالذي 
لائتماني للمان ، بل البيانات المالية أو الموجودات الثابتة القابلة للاســــــــتخدام كضــــــــمانات رهنية أو التاري  ا  العامول 

                                 وهنال نول من العوملة ي عر  بوجه   أ 90ل الفواتير.                                                                يرك ز في المقام الأول على الجدارة الائتمانية لزبائن المان  وصـحة 
مول حسـابات مسـتحقة القبل من مجموعة مختارة من عملاء المان   عام باسـم مالعوملة العكسـيةم، وفيه يشـتري العا 

ــغيرة وعندما يكون لدى الم  أ 91ل فقذ.  ــغرى والصـ ــآت الصـ ــركات التي تتمتت بقدر  نشـ والمتوســـطة المانحة فبائن من الشـ
 أكبر من الجدارة الائتمانية لتكون مســــــقولة عن ســــــداد الفواتيرأ، يصــــــب  بوســــــت العامول أن يقدم الائتمان بشــــــرو  

وفي السـنوات  أ 92ل أفضـل مما لو كان يقرض مباشـرة المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة ذات المخاطر الأكبر. 
الأخيرة، استحدثه شركات التكنولوجيا المالية، التي تستخدم التكنولوجيا لدعم المعاملات المالية، برمجيات محاسبية 

   أ 93ل بشكل علي والدفت بشكل فوري.  للعوملة تتي  استخدام تطبيقات للعوملة عبر الإنترنه 

في المائة من المنشـآت الأوروبية   45بي، أشـارت                                                  واسـتنادا  إلى دراسـة اسـتقصـائية للبن" المركزي الأورو  -43
إلى أن الت جير  2019لمتوســطة التي شــملتها الدراســة الاســتقصــائية بين نيســان/أبريل وأيلول/ســبتمبر الصــغيرة وا

  أ94ل في المائة من المنشـآت الصـغيرة والمتوسـطة إلى اسـتخدام العوملة. 9شـر سـوى مصـدر تمويل مهم لها، ولم ي 
لمتاحة بزيادة أنشــــطة الت جير لدى المنشــــآت الصــــغيرة والمتوســــطة فيادة كبيرة تفيد البيانات ا  وفي مناطق أخرى،

__________ 

غيرها من الموجودات   أسلو  التمويل بىيصالات المستودعات أقل انتشارا بالمقارنة بالت جير والعوملة. وهو يتي  لمنتجي السلت الزراعية أو  أ 85ل  
في المستودعات باعتبارها ضمانات لالمصدرينأ وتجارها العالميين لالمستوردينأ الحصول على قروض باستخدام إيصالات إيدال موجوداتهم  

 أعمال الأونسيترال بش ن هذا الموضول.للاطلال على مزيد من المعلومات عن    A/CN.9/1014رهنية. انظر الوثيقة 

 أ. 20انظر الحاشية  ل  OECD, New Approaches, para. 69 أ86ل 

 .International Financial Reporting Standards (IFRS) for Leasing (IAS 17) أ87ل 
 أ. 20انظر الحاشية ل OECD, New Approaches, para. 126 أ88ل 

 . 31بش ن المعاملات المضمونة، المقدمة، الفقرة التشريعي  الأونسيترالدليل  أ89ل 
ة، فقد يدفت العامول لالمحال إليهأ جزءا من ثمن شراء المستحقات في وقه الشراء  هنال عدد من الأنوال المختلفة من ترتيبات العومل أ90ل 

دفت عند حلول الأجل المتوسذ لاستحقا   أ، أو قد لا يدفت إلا عند تحصيل المستحقات لالعوملة التحصيليةأ، أو قد يالحسميةلالعوملة  
؛  32، المقدمة، الفقرة رال التشريعي بش ن المعاملات المضمونةدليل الأونسيتتحصيل كل المستحقات لالعوملة الاستحقاقيةأ. انظر 

 . أ20لانظر الحاشية   OECD, New Approaches, para. 97 :وانظر أيضا
 . 91المرجت نفسه، الفقرة  أ91ل 
 أ. 10انظر الحاشية ل  IFC, MSME Finance Gap, p. 45 أ92ل 

؛ وللاطلال على تعريف مالتكنولوجيا الماليةم، انظر الوثيقة  أ47انظر الحاشية  ل  WEF, The Future of FinTech, p. 20 أ93ل 
A/CN.9/WG.I/WP.119 55، الفقرة . 

 أ. 42انظر الحاشية ل ECB, Survey on the Access to Finance, p. 18 أ94ل 

http://undocs.org/ar/A/CN.9/1014
http://undocs.org/ar/A/CN.9/WG.I/WP.119
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                خفاضــــــا  قويا  في وفي حين أظهرت أحجام معاملات العوملة ان  أ 95ل في الاتحاد الروســــــي وكافاخســــــتان وكولومبيا.
   أ 96ل                                                          تركيا وكندا، فىن أرقامها تضاعفه تقريبا  في جمهورية كوريا.

تواجهها المنشــــــآت الصــــــغرى والصــــــغيرة والمتوســــــطة الحجم عند الحصــــــول على  حديات، التيومن الت  -44
ــاليف المتكبــــدة وتعقــــد الإجراءات لمثــــل تقييم الموجودات، ومراج ــائم على الموجودات، حجم التكــ عــــة تمويــــل قــ

كبير تكـاليف  الحســــــــــــــابـات، والرصــــــــــــــد، وتكـاليف الإجراءات القـانونيـة التي تـدفت مقـدمـاأ، اللـذان قـد يفوقـا إلى حـد 
ــغيرة و  ــغرى والصــــــ ــآت الصــــــ ــتويات أرباذ المنشــــــ   أ97ل المتوســــــــطة.وإجراءات الإقراض التقليدي، مما يقلل من مســــــ

ــافـــة إلى ذلـــ"، فـــىن حـــدود التمويـــل القـــائم على الموجودات كثيرا مـــا تكون أقـــل من حـــدود الإقراض  وبـــالإضــــــــــــــ
سـات غير إيداعية وقد تكون تكاليف جمت                                                   وبشـكل أكثر تحديدا ، فىن شـركات الت جير هي عادة مقس ـ أ 98ل التقليدي.

أعلى منها لدى المقســســات الإيداعية، لأنها تحتاج إلى الحصــول على مصــادر للتمويل من أســوا  الأموال لديها 
ما أن ضــعف البنية التحتية للمعلومات لا يشــجت أيضــا على اســتخدام العوملة لأنه ك أ 99ل                         أكثر تقلبا  وأعلى تكلفة.

ــة على ــاء مفرطـ ــان. يفرض أعبـ ــاطر الائتمـ ــات وإجراء تقييم لمخـ ــامول لجمت المعلومـ ــد في بعل  أ 100ل العـ وتوجـ
  أ 101ل ة.الولايات القضائية ممارسات ضريبية تفرض المزيد من القيود التي تحد من إمكانية تطور أسلو  العومل

  
 الديون البديلة  

مل الديون البديلة أدوات تختلف الديون البديلة عن الإقراض التقليدي من حيث صـــــــــورة الممول. وتشــــــ ـــ -45
أس المال، مثل ســـــندات الشـــــركات لبما في ذل" الاكتتابات ممباشـــــرةم لجمت الأموال من المســـــتثمرين في ســـــو  ر 

  أ 102ل الديون المورقة والسندات المغطاة.الخاصةأ، وأدوات مغير مباشرةم، مثل 

لعامة، بما في ذل" المنشـــــآت  وســـــندات الشـــــركات هي التزامات ب داء ديون تصـــــدرها المنشـــــآت الخاصـــــة وا  - 46
                                                                ركة  ســـندات  من هذا النول، تلتزم قانونا بدفت فائدة على أصـــل قيمة  الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة. وعندما تصـــدر ش ـــ

ــند، بصـــر  النظر عن أد  ــتحقاقه. وقد يكون لدى الم صـــدر خيار إعادة شـــراء  السـ ــداد أصـــل قيمته عند اسـ                                                                              ائها هي، وسـ
ويمكن أن تكون سـندات الشـركات إما مضـمونة بموجودات محددة أو غير مضـمونة   أ 103ل السـند قبل تاري  الاسـتحقا . 

وفي معظم   أ 104ل الســـــندات.  بموجودات، وغالبا ما تحدد وكالات التصـــــنيف الائتماني مســـــتويات النوعية الائتمانية لهذه 
حجمأ التي تعتزم إصـدار  الولايات القضـائية، يتعين على الشـركات لبما فيها المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة ال 
عها المالية، وشـــرو  الســـند، ســـندات من هذا النول أن تقدم نشـــرة إصـــدار إلى الســـلطة المختصـــة لتصـــف فيها أوضـــا 

 تخدام عائدات بيت السنداتأ. ومخاطر الاستثمار، وكيف تخطذ لاس 

__________ 

 أ. 11انظر الحاشية ل OECD, Financing SMEs, p. 38 أ95ل 

 . 39المرجت نفسه، الصفحة   أ96ل 
 أ. 20انظر الحاشية  ل  OECD, New Approaches, para. 70 أ97ل 

 المرجت نفسه.  أ98ل 

 . 140المرجت نفسه، الفقرة  أ99ل 
 . 105الفقرة المرجت نفسه،   أ100ل 
ي إذا لم يكن من الممكن استقطال قيمة الفائدة على العوملة من الدخل الخاضت يمكن أن تكون العوملة أقل جدوى من الإقراض التقليد أ101ل 

                                                                                                 وائد المدفوعة للمصار . وقد ت فرض ضرائب القيمة المضافة على المعاملة ب كملها بدلا من فرضها على رسوم فللضريبة على غرار ال
 . 104سابق، الفقرة  لخدمات فقذ، وقد تفرض رسوم دمغة على فواتير العوملة. انظر المرجت ال ا

 . 175المرجت نفسه، الفقرة  أ102ل 
 . 177المرجت نفسه، الفقرة  أ103ل 
 . 182و 181المرجت نفسه، الفقرتان  أ104ل 
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مليات اكتتا                                                                             وتســــم  أطر التنظيم الرقابي في بعل البلدان أيضــــا  بطرذ ســــندات الشــــركات في إطار ع  - 47
" المنشـــــــــآت الصـــــــــغرى والصـــــــــغيرة خاص، أي أن تقوم شـــــــــركة غير مقيدة في أســـــــــوا  الأورا  المالية لبما في ذل 

ــنداتها على عدد قليل فق  ــطة الحجمأ بعرض ســــ ــت عمليات الاكتتا   والمتوســــ ــتثمرين المختارين. وتخضــــ ذ من المســــ
ي رســــمي. وهذا النول من التمويل بال  الأهمية الخاص لمتطلبات إبلاا أقل صــــرامة ولا تحتاج إلى تصــــنيف ائتمان 

ر نموا، التي تواجه عملية تحول كبيرة، مثل بالنســــبة للمنشــــآت الصــــغيرة والمتوســــطة من الأنوال الأكبر حجما والأكث 
وعلى الرغم من أن ســو  الاكتتابات   أ 105ل ير الملكية، أو التوســت في أســوا  وأنشــطة جديدة، أو عمليات احتياف. تغي 

   أ 106ل                                               لا تزال متخلفة نسبيا  في مناطق أخرى من العالم. تطورة في الولايات المتحدة وأوروبا، فىنها الخاصة م 

يرة والمتوســـــطة في الحصـــــول على التمويل  وعلى غرار التحديات التي تواجهها المنشـــــآت الصـــــغرى والصـــــغ  - 48
ت الشــركات أثقل على تل" المنشــآت أعلاهأ، قد تكون عملية إصــدار ســندا   17بالأســهم العامة لالتي نوقشــه في الفقرة 

وقد تصــــل تكاليف إصــــدار الســــندات  منها على الشــــركات الكبيرة بســــبب التكاليف الثابتة لاتخاذ تدابير العناية الواجبة، 
ــادرة. في    10إلى   ــهم الصـــــــ ــاذ والإبلاا، التي  أ 107ل المائة من قيمة الأســـــــ وبخلا  التكاليف، تفرض متطلبات الإفصـــــــ

لى  ة، تحديات أيضــا على العديد من المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة التي تفتقر إ تحددها الســلطات المختص ــ
ــافة إلى ذل"، فى  ــدار. وبالإضــــ ــرات الإصــــ ــرامة التي ينطوي عليها الجدول  الخبرة والتجربة اللافمة في إعداد نشــــ ن الصــــ

ى والصـغيرة والمتوسـطة عن إصـدار الزمني الثابه للفائدة ولسـداد القيمة الأصـلية للسـند قد تثني بعل المنشـآت الصـغر 
   أ 108ل النقدية. سندات الشركات لأن جداول السداد الخاصة بها تتطلب استقرارا نسبيا في نمذ التدفقات 

المور  إلى تحمل التزامات بسـداد ديون في سـيا  عمليات توريق لتسـنيدأ القروض، وفيها يقدم  ويشـير الدين  - 49
ــا  لزبائنه لبما في ذل"   ــر  قروضــ ــطةأ، ويقوم بحزمها في حافظة يبيعها                                     المصــ ــغيرة والمتوســ ــغرى والصــ ــآت الصــ المنشــ

خصــــيصــــا لهذا الغرض لكيان                       باســــتخدام كيان ي نشــــ   للمســــتثمرين في ســــو  رأس المال من خلال إصــــدار أورا  مالية 
دليل الأونســيترال التشــريعي بشــ ن المعاملات                    وكما هو موضــ   في   أ 109ل مخصــي الغرضأ مدعوم بحافظة القروض. 

                                                                                       ، فىن المقصـود من التوريق تخ)يل حجم المخاطر لأن الكيان المخصـي الغرض ي هيكل على نحو يجعل  المضـمونة 
احية النظريةأ، وذل" بتقييد مقدار الدين الذي يجوف أن يتحمله الكيان  من إعســــــــاره احتمالا بعيدا لبل مســــــــتحيلا من الن 

كبير من المخاطر التي ت خذها المصـــــار  الهيكل إلى حد  وقد يقلل هذا  أ 110ل والأنشـــــطة التي يجوف له الانخرا  فيها. 
توريق للمصـــار  كما يســـم  ال  أ 111ل في الاعتبار عموما عند تحديد ســـعر الفائدة الذي يجب أن تتقاضـــاه على القرض. 

   أ 112ل المصدرة للأورا  المالية بتحرير مساحة في ميزانيتها العمومية، مما يزيد من قدرتها على الإقراض. 

المغطــاة، فهي ســــــــــــــنــدات مــدعومــة بتــدفقــات نقــديــة من الرهون العقــاريــة أو القروض  نــداتالســــــــــ ــــ أمــا -50
ية عملها مماثلة لآلية عمل الديون القروض المصـــــــرفية للمنشـــــــآت الصـــــــغرى والصـــــــغيرة والمتوســـــــطةأ، وعل لمثل

المورقــة فيمــا عــدا أنــه لا يجوف نقــل ملكيــة مجموعــة الموجودات إلى كيــان مخصــــــــــــــي الغرض. وعنــدمــا تكون 
ــندات المغطاة مضـــــمونة بموجودات المصـــــر  الذي يصـــــدرها لمثل قروض المنشـــــآت الصـــــغرى والصـــــغيرة  الســـ

                                                 المضمونة، مما يعني ضمنا  تخ)يل تكلفة التمويل على السندات غير والمتوسطةأ، فىنها تعتبر أقل خطورة من 
شآت الصغرى والصغيرة المصر  المصدر، وفي نهاية المطا  تخ)يل سعر الفائدة على القروض المقدمة للمن 

__________ 

 أ. 11انظر الحاشية ل OECD, Financing SMEs, pp. 42-43 أ105ل 

 المرجت نفسه.  أ106ل 

 أ. 20انظر الحاشية ل OECD, New Approaches, para. 191 أ107ل 

 المرجت نفسه.  أ108ل 

 . 215المرجت نفسه، الفقرة  أ109ل 
 . 36التشريعي بش ن المعاملات المضمونة، المقدمة، الفقرة  الأونسيترالدليل  أ110ل 
 المرجت نفسه.  أ111ل 

 أ. 14انظر الحاشية ل Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 69 أ112ل 
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في الرجول على المصـــر  المصـــدر  مزدوجوالمتوســـطة. وفي حالة التخلف عن الســـداد، يكون للمســـتثمرين حق  
ــل من الديون ومجموعة الموجودات التي  ــندات المغطاة بمعاملة أفضـ ــبب، تحظى السـ ــندات. ولهذا السـ تغطي السـ

  أ 113ل السيولة في الأسوا .المورقة في مجال التنظيم الرقابي وتوفر قدرا أكبر من 

وفي حين أن التوريق يمكن أن يكون شــــكلا للتمويل فعال التكلفة عندما تكون المعاملات كبيرة بما فيه  -51
                                                                                       هيكلة بعناية، وم راقبة على النحو الصــــــــــــحي ، فهو يمثل ســــــــــــوقا معقدة تتطلب موارد كبيرة من جانب              الكفاية، وم  
لافم والموارد المطلوبة للاسـتثمار في الديون الطويل الأجل الحجم ال ولدى مقسـسـات الاسـتثمار أ 114ل المسـتثمرين.

المعلومـات. ولكي يكون توريق العـديـد المورقـة لكنهـا تواجـه تحـديـات من حيـث متطلبـات الرقـابـة التنظيميـة وتوافر 
 من القروض الصـــــــغيرة المقدمة للمنشـــــــآت الصـــــــغرى والصـــــــغيرة والمتوســـــــطة ناجحا، ينبغي توافر قدر كبير من

وتجدر الإشــارة إلى أن الســو  الحالية للســندات المغطاة للمنشــآت الصــغيرة والمتوســطة ســو  جديدة  أ 115ل التنول.
الصغيرة والمتوسطة كفئة من فئات الموجودات في السندات المغطاة لا يزال                                  نسبيا  وأن استخدام قروض المنشآت  

والولايات المتحدة هي أكبر ســو   أ 116ل لمغطاة.أمرا غير مســموذ به في بلدان كثيرة بها أســوا  نشــطة للســندات ا
، بما يشـــــمل قروض المنشـــــآت الصـــــغيرة 2019للتوريق، حيث وصـــــل حجمها إلى حوالي تريليون دولار في عام 

 2018وفي أوروبا، بل  إجمالي الديون المورقة للمنشـآت الصـغيرة والمتوسـطة الصـادرة في عام  أ 117ل والمتوسـطة.
   أ 118ل مليار يورو. 29,5ما يقر  من 

ــتثمرين، حيث تجمت بين  -52 ــلم المخاطر لدى المســــــ ــطا على ســــــ وتحتل أدوات التمويل الهجينة موقعا وســــــ
ــيلة تمويل واحدة. ومن بين الأدوات الهجينة الأكثر  ــهم في وســــــ ــمات كل من التمويل بالديون والتمويل بالأســــــ ســــــ

ــير الد أ 119ل شـــــيوعا ما يلي: الديون التابعة والديون القابلة للتحويل. ــندات التي ين اويشـــ لتابت إلى القروض أو الســـ
يوافق فيها الممول على أن تدفت بالكامل مسـتحقات الدائنين الرئيسـيين أو المضـمونين قبل أن تدفت إليه أي فوائد 

أما الدين القابل للتحويل، فهو أداة دين لها تاري  اسـتحقا  وشـرو  سـداد  أ 120ل عليها أو تسـدد له قيمتها الأصـلية.
خيارا لتحويل الدين إلى أداة مالية أخرى، ك ن يحول إلى شــــــــكل عخر من أشــــــــكال الديون أو  ضــــــــمنمذكورة، وتت 

   أ 121ل المشتقات أو الأسهم.

شـــــــكلا جذابا من التمويل للمنشـــــــآت لبما فيها المنشـــــــآت الصـــــــغرى والصـــــــغيرة  هجينةوتوفر الأدوات ال -53
ــر ع  والمتوســــطةأ التي تحتاج إلى رأس مال. غير أن الأدوات الهجينة ــة تقتصــ ــوا  خاصــ ــتخدم في أســ ادة ما تســ

ــيين أو المتطورين. ــســ ــتثمرين المحترفين أو المقســ ويضــــا  إلى ذل" أن اســــتخدام  أ 122ل المشــــاركة فيها على المســ
الأدوات الهجينة يتطلب أيضــــــــا توفر مســــــــتوى معين من المهارات المالية لدى أصــــــــحا  المنشــــــــآت الصــــــــغرى 

رون إلى الدراية بالخيارات المالية القائمة بخلا  الإقراض التقليدي  قوالصـــــــــــغيرة والمتوســـــــــــطة، الذين كثيرا ما يفت 

__________ 

 أ. 20انظر الحاشية ل OECD, New Approaches, para. 222 أ113ل 

 . UNCITRAL Legislative Guide on Secured Transactions, Introduction, para. 35 أ114ل 
 أ. 14شية انظر الحال Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 70 أ115ل 

 أ. 20انظر الحاشية ل OECD, New Approaches, paras. 222 and 230 أ116ل 

 أ. 14انظر الحاشية ل Inter-agency Task Force, Financing for Sustainable Development, p. 70 أ117ل 

 أ. 29انظر الحاشية  ل EIF, European Small Business, pp. 72-73 أ118ل 

 أ. 20انظر الحاشية ل OECD, New Approaches, paras. 285 and 286 أ119ل 

 . 287رجت نفسه، الفقرة الم أ120ل 
 . 294المرجت نفسه، الفقرة  أ121ل 
 . 308المرجت نفسه، الفقرة  أ122ل 
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وتتمثل الســــو  التقليدية للأدوات الهجينة في كبريات المشــــاريت  أ 123ل يملكون القدرات اللافمة للاســــتفادة منها. ولا
 الصغيرة والمتوسطة ذات التصنيفات الائتمانية العالية.

  
 تمويل سلاسل التوريد  -6 

يل سـلاسـل التوريد لأو ما يعر  أحيانا بسـلاسـل الإمداداتأ هو شـكل من أشـكال التمويل التجاري، تمو  -54
ــير إلى التقنيات والممارســـات، التي تســـتخدمها المصـــار  والمقســـســـات المالية الأخرى لإدارة رأس المال  وهو يشـ

ية. وتشير التقديرات الواردة في المستثمر في سلاسل التوريد والحد من المخاطر التي تتعرض لها الأطرا  المعن 
أ إلى أن نصــــــف طلبات التمويل التجاري المقدمة من المنشــــــآت الصــــــغيرة 2016تقرير منظمة التجارة العالمية ل

  أ124ل في المائة فقذ للشــــــركات متعددة الجنســــــيات. 7                                                 والمتوســــــطة على الصــــــعيد العالمي ت رفل، مقارنة بنســــــبة 
أ، فىن المنشــــــــــآت الصــــــــــغيرة والمتوســــــــــطة، وإن كانه تمثل أكثر من 2018للبيانات غرفة التجارة الدولية  ووفقا
في المائة من حوافظ التمويل  28في المائة من المنشـــــآت التجارية في أفريقيا، لا تمثل في المتوســـــذ ســـــوى   80

أ 2019وفي الآونة الأخيرة، أشارت دراسة استقصائية أجراها مصر  التنمية الآسيوي ل أ 125ل التجاري المصرفية.
ــبة  ــت ثر بنســــ في المائة من حجم الطلب على التمويل التجاري،  37إلى أن المنشــــــآت الصــــــغيرة والمتوســــــطة تســــ

في المائة  51على أســـاس المقترحات التي تلقتها المصـــار  التي شـــملتها الدراســـة في جميت أنحاء العالم ل وذل"
نشــآت الصــغيرة والمتوســطة أعلى لما بالنســبة للمصــار  في عســيا والمحيذ الهادئأ، وكان معدل رفل مقترحات

  أ 126ل بكثير من معدل رفل مقترحات المنشآت المتعددة الجنسيات.

ويختلف أســلو  تمويل ســلاســل التوريد عن منتجات التمويل التجاري التقليدية لمثل خطابات الاعتماد   -55
وذم التي تكون  حســــا  المفت بتجارة مال                                                               والكفالات المصــــرفيةأ، فهو ي ســــتخدم على الأرج  في المعاملات المتصــــلة  

وتظهر الممارســـــة العملية أن المنشـــــآت الصـــــغرى والصـــــغيرة  أ 127ل فيها بين المشـــــتري والبائت علاقة عمل قائمة.
ــلو  تمويل  ــترين كبار. ويوفر أسـ ــائت لمشـ ــدير قائمة في بلد نام تورد بضـ ــركات تصـ ــطة كثيرا ما تكون شـ والمتوسـ

ردة مجموعة من الخيارات للحصـــول على تمويل متوســـطة المو الصـــغيرة والســـلاســـل التوريد للمنشـــآت الصـــغرى و 
  أ128ل ميســـــور التكلفة لمثل حســـــم المســـــتحقات، والعوملة القطعية، وتمويل الموفعين، والتمويل الســـــابق للشـــــحنأ،

يقلل من الوقه المســــتغر  في تحصــــيل المدفوعات، وبالتالي يحســــن التدفق النقدي لدى المنشــــآت الصــــغرى  مما
ــغيرة والمتو وال ــية لالتي نوقشـــه في الفقرة  ســـطة الموردة.صـ ــارة إلى أن العوملة العكسـ أعلاهأ هي  42وتجدر الإشـ

أيضـا عنصـر رئيسـي من عناصـر أسـلو  تمويل سـلاسـل التوريد باعتبارها وسـيلة تتي  للمشـترين من ذوي الجدارة 

__________ 

 . 310المرجت نفسه، الفقرة  أ123ل 
 . WTO, Trade finance and SMEs: Bridging the gaps in provision, (2016), p. 23 أ124ل 
 . ICC, 2018 Global Trade – Securing Future Growth, (2018), p. 98 أ125ل 
 . ADB, ADB Briefs No. 113, 2019 Trade Finance Gaps, Growth, and Jobs Survey, (2019), p. 4 أ126ل 
متاذ على الرابذ التالي:  الشبكي موقت ال،   ”ICC Academy, “Supply Chain Finance: An Introductory Guide أ127ل 

https://icc.academy/supply-chain-finance-an-introductory-guide . 
جزءا   يشير مصطل  حسم المستحقات إلى أسلو  للتمويل تحسم فيه الشركات جميت مستحقاتها لالممثلة في فواتير مستحقة الدفتأ أو أ128ل 

منها لصال  ممول يقدم لها مبلغا نقديا دفعة واحدة لغرض معين؛ ويشير مصطل  العوملة القطعية إلى شراء التزامات بتقاضي 
مستحقات عجلة دون حق الرجول؛ ويستخدم أسلو  تمويل الموفعين بشكل عام لتمويل موفعي شركة صناعية كبرى من أجل تغطية  

ل إعادة بيعها ولسد فجوة السيولة لديهم إلى حين حصولهم على أموالهم بعد بيعها؛ أما التمويل السابق  جنفقات احتيافهم لمنتجاتها من أ
                                                                                                                         للشحن، المعرو  أيضا  باسم تمويل أوامر الشراء، فيقدم عادة مقابل أوامر شراء تستند إلى معاملات تجارية، ولكن يمكن أيضا تقديمه 

 لتي تستند إليها.امقابل طلبات متوقعة أو العقود التجارية 

https://icc.academy/supply-chain-finance-an-introductory-guide
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يارات تمويلية  الحصـول على خة والمتوسـطة الائتمانية العالية أن ييسـروا لمورديهم من المنشـآت الصـغرى والصـغير 
  أ 129ل مستحقات تل" المنشآت لديهم والتزاماتهم بسدادها. للعامولمواتية، وذل" ب ن يقكدوا صراحة 

وعلى الرغم من أن أســــلو  تمويل ســــلاســــل التوريد يمكن أن يســــهل، من حيث المبدأ، الحصــــول على  -56
والمتوســطة، فىن حصــة المنشــآت  صــغرى والصــغيرةمن المنشــآت الالائتمان لكل من الشــركات الموردة والموفعة  

  أ130ل                                         فاله منخفضـــة نســـبيا  في جميت أنحاء العالم. الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة من حجم التمويل التجاري ما
أ، فىن التحديات التي تواجه المنشــــآت الصــــغيرة والمتوســــطة في 2019                                    ووفقا  لبيانات مصــــر  التنمية الآســــيوي ل

‘ عدم توافر 2‘ عدم وجود ضــمانات رهنية إضــافية، ’1                            جاري تتعلق أســاســا  بما يلي: ’الحصــول على التمويل الت 
‘ وجود شــــوغل خطيرة متعلقة 3ة، ’الصــــغيرة والمتوســــطالشــــرو  المناســــبة للحصــــول على الدعم لدى المنشــــآت 

لأرباذ ‘ ا5‘ ســـــــوء طريقة تقديم طلبات الائتمان مت عدم تضـــــــمينها معلومات كافية، ’4بنظام ماعر  فبون"م، ’
‘ وجود قيود تنظيمية على رؤوس الأموال تجعل من معالجة 6المتوقعة من الطلبات لا تستحق عناء معالجتها، ’

                                                               ي أفريقيا، ي عزى جزئيا انخفاض حصــــة المنشــــآت الصــــغيرة والمتوســــطة من وف أ 131ل ير مربحة.الطلبات عملية غ
رســــة الأنشــــطة التجارية المتعلقة بتمويل تل" التمويل التجاري إلى ارتفال مســــتوي المخاطر المتصــــورة بشــــ ن مما

  أ 132ل المنشآت وارتفال تكلفة تل" الأنشطة.

نســــــــق الإنتاج الزراعي والتجارة وتعمل أيضــــــــا ك داة وفي الميدان الزراعي، تمثل الزراعة التعاقدية علية ت  -57
ــير توفير الائتمان للمنتجين  ــل التوريد عن طريق تيسـ والمتعاقدين، وتعود بالنفت  ائتمان لأنها تشـــجت تمويل ســـلاسـ

ومن الســمات  أ 133ل على جميت المشــاركين لبما في ذل" المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطةأ في الســلســلة.
عـة التعـاقـديـة أن المقـاول المتعـاقـد مت المنتج يوفر رأس المـال اللافم كســــــــــــــلفـة تـدفت مقـدمـا مقـابـل النموذجيـة للزرا 

النفقات المسبقة التي لم يكن يستطيت  تعرقلهللمنتج ببدء الإنتاج دون أن  تسلمه للإنتاج عجلا، الأمر الذي يسم 
ا عقد الإنتاج الزراعي للحصـــــول على وفي بعل الأحيان، يســـــتخدم المقاول أيضـ ــــ أ 134ل تحملها لولا تل" الســـــلفة.

  أ 135ل ائتمان من أحد المصار ، مثلا، عن طريق تقديم المستحقات الآجلة بموجب العقد كضمانة رهنية.

                                                                                          وفي حين أن الزراعة التعاقدية توفر عددا  من المزايا تتي  للمنشــــــــآت الصــــــــغرى والصــــــــغيرة والمتوســــــــطة  - 58
على مخاطر بالنســـبة للمنتجين والمقاولين. فىذا كان الإنتاج الموســـمي                                        الحصـــول على الائتمان، فىنها تنطوي أيضـــا  

كن المنتجون من ســداد الســلف التي يقدمها  ســيئا أو حدث انخفاض في الأســعار غير متوقت في الســو ، فقد لا يتم 
ى  المقاولون. وقد تنشـــــــــ  هذه المشـــــــــاكل أيضـــــــــا في حال تضـــــــــمين العقود شـــــــــروطا مجحفة يفرضـــــــــها الطر  الأقو 

ولا ريب أن عجز  أ 136ل المقاولونأ، مما يبرف المخاطر التي قد تنشـ  عن تقلبات السـو  واختلال موافين القوى.  لأي 
وفي هذا الســــيا ، يوفر  أ 137ل لين. يرة يمكن أن يشــــكل أيضــــا عبئا ماليا على المقاو المنتجين عن ســــداد الســــلف الكب 

اده كـل من اليونيـدروا ومنظمـة الأغـذيـة والزراعـة الـدليـل القـانوني بشــــــــــــــ ن الزراعـة التعـاقـديـة، الـذي تشــــــــــــــارل في إعـد 

__________ 

 أ. 20انظر الحاشية  ل  OECD, New Approaches, para. 92 أ129ل 

 أ. 10انظر الحاشية ل  IFC, MSME Finance Gap, p. 48 أ130ل 

 أ. 126انظر الحاشية ل ADB, ADB Briefs No. 113, p. 5, figure 5 أ131ل 

 أ. 125انظر الحاشية ل  ICC, 2018 Global Trade, p. 98 أ132ل 

 . UNIDROIT, FAO and IFAD, UNIDROIT/FAO/IFAD Legal Guide on Contract Farming, (2015), para. 26 أ133ل 
ويمكن أن ي خذ رأس المال العامل شكل مدخلات معينة لمثل البذور والشتلات والأسمدة وغيرها من المواد الكيميائية والحيوانات  أ134ل 

 أو الزراعة أو الحصاد أو النقلأ. المرجت نفسه.  ةأ والخدمات لمثل إعداد الأراضيوالمنتجات البيطري

 . 27المرجت نفسه، الفقرة  أ135ل 
 . 28المرجت نفسه، الفقرة  أ136ل 
 المرجت نفسه  أ137ل 
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أ UNIDROIT/FAO/IFAD Legal Guide on Contract Farmingوالصـــــــــــــنـــدو  الـــدولي للتنميـــة الزراعيـــة، ل 
جيدة للمنتجين والمقاولين، حيث إنه يقدم نصـــائ  وإرشـــادات بشـــ ن مراحل هذه العلاقة برمتها، من المفاوضـــات  أداة 

وفي الوقـه الحــاضـــــــــــــر، لا تنطبق عليــة   أ 138ل " الأداء واحتمــال الإخلال بـالعقــد أو إنهــائـه. إلى نهــايتهــا، بمــا في ذل ــ
 التمويل هذه على جميت القطاعات التجارية. 

  
 تحسين فرص حصول المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة على الائتمان  - ثانيا  

اتية المتخذة على كل من الصـــعيد العالمي  ]تمهيدا لدراســـة هذا الموضـــول، يقدم هذا الفصـــل ملخصـــا للمبادرات الســـياس ـــ
تطر   والإقليمي والوطني من أجل تحســـين فرص حصـــول المنشـــآت الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة على الائتمان. وي 

بعد ذل" إلى تناول مس لة تحسين فرص حصول تل" المنشآت على الائتمان من منظور الإقراض المضمون باستخدام  
ت رهنية. ومت التســــليم ب همية التدابير التنظيمية والمقســــســــية والعملية، يركز هذا الفصــــل  الموجودات المنقولة كضــــمانا 

 على التدابير القانونية المعمول بها في سيا  الإقراض المضمون باستخدام الموجودات المنقولة كضمانات رهنية[. 

 
 

رى والصغيرة المنشآت الصغ المتخذة من أجل تحسين فرص حصول المبادرات السياساتية -ألف 
 والمتوسطة على الائتمان

                                                                                    منـذ بعل الوقـه، يشــــــــــــــهـد العـالم بحوثـا ت جرى وجهودا تبـذل على كـل من الصــــــــــــــعيـد الـدولي والإقليمي  -59
والوطني من أجل تعزيز فرص حصـول المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة على الائتمان. ولما كان الكثير  

بالأنشــطة الائتمانية ا حول المصــار ، فىن نظم الإبلاا المعنية من أنشــطة إقراض تل" المنشــآت يتمحور أســاس ــ
لنظم الإبلاا الائتمانيةأ وعمليات الرقمنة باســــــتخدام التكنولوجيا المالية تبدو وثيقة الصــــــلة وعخذة في الانتشــــــار. 

ختلف كما يجري وضـت مخططات مختلفة لتوفير الكفالات المتعلقة بتقديم القروض المصـرفية وما بعد ذل" في م
إلى تهيئة ســـبل ســـريعة ويســـيرة للحصـــول على تمويلات جديدة وتقديم    أنحاء العالم. وقد ســـعه بعل الحكومات

المزيد من ضـــــرو  الدعم المالي، التي تتراوذ بين توفير كفالات للقروض وتقديم قروض ومن  مباشـــــرة. ويجري 
التي ن ت خير، وذل" بىفالة العقبات القانونية تشــجيت العديد منها على الانتقال إلى عصــر التجارة غير الورقية دو 

ــتخدام الوثائق الإلكترونية، ولا ــيما من خلال اعتماد  تعترض اسـ ــجلات سـ ــ ن السـ ــيترال النموذجي بشـ قانون الأونسـ
 أ.2017ل الإلكترونية القابلة للتحويل

نظر في اتبال نهج كلي، ولما كان الحصول على الائتمان يتوقف على عدد من العوامل المختلفة، فينبغي ال  - 60
قانوني لي  ســــوى جانب واحد من الجوانب اللافمة لتحســــين فرص حصــــول الكيانات الصــــغرى  حيث إن الإصــــلاذ ال 

والمتوســــطة الحجم على الائتمان. ويرد أدناه موجز لبعل المبادرات والتدابير الســــياســــاتية التي اتخذت في هذا الشــــ ن 
يا ب ي حال من الأحوال، يات الموضـول. ورغم أن هذا الموجز لي  حصـر على مسـتويات مختلفة من أجل توضـي  خل) 

فىنه يبين إلى حد ما أن تل" المبادرات والتدابير واســــعة الانتشــــار. كما أنه يبين وجود قدر من القواســــم المشــــتركة بين  
 النهج المستخدمة يسم ، بصر  النظر عن تنول التحديات والظرو ، بتحديد عدة ممارسات فضلى. 

  
 العمل على الصعيد العالمي -1 

المناصـــــرة الخاصـــــة المعنية بتحقيق الشـــــمول المالي لأغراض التنمية لدى الأمين العام للأمم شـــــجعه   -61
المتحدة، في عخر تقرير لها، على اســـــتخدام ممارســـــات تنظيمية جيدة في تقديم خدمات التكنولوجيا المالية لالتي 

ا يتي  اســتفادة الجميت منها بطرائق لتكنولوجية في تقديم الخدمات الماليةأ بميقصــد بها الاســتفادة من المبتكرات ا

__________ 

 . xv-xviiالمرجت نفسه، الصفحات  أ138ل 
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ــاء مكاتب لتشـــجيت 1ورأت بخاصـــة أن التدابير التالية جديرة ب ن تقخذ في الاعتبار: ’ أ 139ل عمنة ومســـقولة، ‘ إنشـ
م لهم إيضــــــاحات الابتكار تتعاون مت مقدمي الخدمات المالية الســــــاعين إلى توفير منتجات وخدمات مبتكرة وتقد

‘ توفير ســاحات تجريبية تنظيمية في صــورة برامج تنظيمية رســمية تتي   2’ات الصــلة؛ بشــ ن القواعد التنظيمية ذ
ــاركين في الســــــــــــــو  اختبـار الخـدمـات المـاليـة أو النمـاذج التجـاريـة الجـديـدة في التعـامـل مت فبـائن فعليين؛  للمشــــــــــــ

رقمنة بخطى اقبة الأســــــــوا  المالية، التي تتجه صــــــــو  التوفير تكنولوجيا تنظيمية تســــــــاعد في تحســــــــين مر  ‘3’
ــرا  عليها. ــريعة، وفي الإشـ ــتخدام خدمات التكنولوجيا المالية  أ 140ل سـ ــات على اسـ ــاعد هذه الممارسـ ويمكن أن تسـ

 في توسيت قاعدة المنتفعين من فوائد الشمول المالي إلى مدى أبعد بكثير.

نة تتي  فرصــــــة غير مســــــبوقة لتجاوف معوقات الشــــــمول أن الرقم أ 141ل وبالمثل، ترى مجموعة العشــــــرين -62
بتحســين ســبل التحقق من الهوية ونظم الدفت الرقمية  لا ســيماويســر التكاليف، و  المالي الرســمي المتعلقة بالأهلية

ــاد غير الرســــــمي، من الأفراد  أ 142ل وبيئة المعلومات. وحتى يتســــــنى الإدماج المالي للعاملين في مجالات الاقتصــــ
ياسات صغرى والصغيرة والمتوسطة، في صلب الاقتصاد الرسمي، وضعه مجموعة العشرين أربت سوالمنشآت ال

توفير بنيـة تحتيـة لنظم الـدفت الرقميـة؛ اســــــــــــــتخـدام  أ 143ل غير ملزمـة تشــــــــــــــمـل مـا يلي: العمـل بنظم الهويـة الرقميـة؛
محو الأميـة المـاليـة وحمـاية  أ 144ل البيـانـات البـديلـة لإعـداد التقـارير الائتمـانيـة ولحمـايـة مســــــــــــــتهلـ" الخـدمـات المـاليـة؛

لرفيعة المســتوى لمجموعة العشــرين بشــ ن الشــمول المالي الرقمي                                               البيانات. وتدعم هذه الســياســات تنفيذ  المبادئ ا
 التي توفر أساسا لوضت خطذ عمل قطرية للاستفادة من التكنولوجيات الرقمية في تحقيق الشمول المالي.

بالدور الرئيسـي للقطال العام في إصـلاذ   أ 145ل ، 2017، في تقريرها لعام واعترفه مقسـسـة التمويل الدولية  - 63
البيئة المقسسية التي تكتنف فرص حصول المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة على الائتمان، وسلطه الضوء  

منشـــآت على الســـياســـات الرئيســـية الداعمة للســـو  التي يمكن أن تنتهجها الحكومات لســـد الفجوة المالية في تمويل ال 
توســــطة. وتشــــمل هذه الســــياســــات ما يلي: تحســــين المنافســــة داخل النظام المالي والســــماذ  الصــــغرى والصــــغيرة والم 

لمجموعة متنوعة من المقســـــســـــات المالية بالعمل؛ إنشـــــاء برامج إقراض موجهة ووضـــــت ترتيبات لتقاســـــم المخاطر؛  
كفقة. وقد وضــعه  رهنية المنقولة ونظم إعســار  وضــت نظم متينة للمعلومات الائتمانية وأطر وســجلات للضــمانات ال 

عدة برامج لدعم الدول  أ 146ل مقسـسـة التمويل الدولية مت شـقيقها البن" الدولي لوهما جزء من مجموعة البن" الدوليأ 
__________ 

 UNSGSA FinTech Working Group and Cambridge Centre for Alternative Finance, Early Lessons on Regulatory أ 139ل  

Innovations to Enable Inclusive FinTech: Innovation Offices, Regulatory Sandboxes, and RegTech, (2019), p. 9  .
العالمي والقطري بهد  التقدم  في العمل على تحقيق الشمول المالي لأغراض التنمية على الصعيدين    2009وتشارل المناصرة الخاصة منذ عام  

                                                                                                ستفادة من الخدمات المالية على الجميت ب شكال ميسورة التكلفة وفعالة وعمنة ت ستخدم على نحو مسقول. صو  تعميم الا 
 . 33و 26و 19المرجت نفسه، الصفحات  أ140ل 
حسين فرص حصول تل" المنشآت على  لدى مجموعة العشرين فريق فرعي معني بتمويل المنشآت الصغيرة والمتوسطة يركز على ت أ141ل 

أفقر البلدان، وتحسين فرص حصول المنشآت الزراعية الصغيرة والمتوسطة على التمويل، وتعزيز فرص المرأة في الحصول التمويل في 
 على التمويل لإقامة المشاريت التجارية.

 Global Partnership for Financial Inclusion, G20 Policy Guide: Digitisation and informality – Harnessing أ142ل 

digital financial inclusion for individuals and MSMEs in the informal economy, (2018), p. 9 . 
يقصد بالعمل بنظم الهوية الرقمية استخدام نظم رقمية قانونية لتحديد الهوية. ويمكن لهذه النظم أن توست من فرص الحصول  أ143ل 

                                                                  م ث ب ت ة، وتبسيذ عمل القطال المالي، ولا سيما في البلدان النامية.  مات المالية بتيسير حصول الأفراد على هوياتالخد على

 لا يوجد تعريف وحيد لمصطل  مالبيانات البديلةم. وإن كانه معظم التعاريف تقكد أن هذه البيانات هي مبديلم للطرائق التقليدية  أ144ل 
 " البيانات بالتوست في استخدام الأدوات الرقمية. لموثقة للأنشطة الائتمانيةأ ويمكن توليد تللمثل السجلات التاريخية ا 

 أعلاهأ.  10لانظر الحاشية  IFC, MSME Finance Gap أ145ل 

الكفالات  تقدم مجموعة البن" الدولي الدعم لتمويل المنشآت الصغيرة والمتوسطة ب شكال مختلفة، مثل الدعم التنفيذي لتطوير خطذ  أ146ل 
الائتمانية لنظم الإبلاا الائتمانية، والمعاملات المضمونة، وسجلات الضمانات الرهنية، ونظم الائتمانية، وتحسين البنية التحتية 

 الإعسارأ، واستحداث نظم مبتكرة لتمويل المنشآت الصغيرة والمتوسطة. 
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التي تحتاج إلى المســــــاعدة لتنفيذ تل" الســــــياســــــات وإدخال ابتكارات في نظم تمويل المنشــــــآت الصــــــغرى والصــــــغيرة 
ــطة. وتهد  ــامل بحلول عام     مجموعة البن" الدولي إلى والمتوســــــ ــكل شــــــ ــول على التمويل بشــــــ تعميم فرص الحصــــــ

بحيث يتمكن مليار شــــــــخي من أصــــــــحا  الحســــــــابات من اســــــــتخدام الخدمات المالية لبدء أعمال تجارية  2020
 أ 147ل وتوسيت نطا  أعمالهم التجارية القائمة. 

 
 

 العمل على الصعيد الإقليمي -2 

هنية والكفالات الائتمانية المتعلقة بالقروض المصـــــــــــرفية تمان وســـــــــــجلات الضـــــــــــمانات الر كانه مكاتب الائ  - 64
المقدمة لتمويل المنشآت الصغيرة والمتوسطة محورا أيضا لتوصيات لجنة الأمم المتحدة الاقتصادية والاجتماعية لآسيا  

ل المنشـآت ى تهيئة بيئة مواتية لحصـو والمحيذ الهادئ للجنة عسـيا والمحيذ الهادئأ الرامية إلى مسـاعدة الحكومات عل 
الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة على الائتمان بشــكل أفضــل. كما تقيد اللجنة المذكورة تنويت طرائق التمويل بما يتجاوف  
الإقراض المصــرفي التقليدي كبديل يتي  توســيت نطا  اســتفادة المنشــآت الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة من الخدمات 

على وضــــــت أطر ســــــياســــــاتية وتنظيمية كلية للمقســــــســــــات المالية غير هذا الصــــــدد، تشــــــجت اللجنة وفي   أ 148ل المالية. 
المصـرفية، وهي أطر تفتقر إليها العديد من بلدان المنطقة. وسـو  يوفر العمل بهذه الأطر أسـاسـا لبيئة تنافسـية سـليمة 

ذل" أن ماليا التي ســـو  تنتج عن بين المصـــار  والمقســـســـات المالية غير المصـــرفية، ومن شـــ ن الأســـوا  المتنوعة 
 تحسن فرص حصول المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة على الخدمات المالية. 

وفي ســـيا  بحث أجراه صـــندو  النقد الدولي عن الشـــمول المالي للمنشـــآت الصـــغيرة والمتوســـطة في الشـــر    - 65
شآت الصغيرة  محددة من أجل تمويل المن الأوسذ وعسيا الوسطى، شجت الصندو  على وضت أطر سياساتية وتنظيمية 

والمتوســــــــطة من خلال فيادة الاعتماد على أســــــــوا  رأس المال والتكنولوجيات الجديدة. ومن بين جملة ما أوصــــــــى به  
الصندو  توفير حوافز كافية لتمويل المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة؛ وإتاحة المعلومات الائتمانية وتوفير أطر  

وفيما يتعلق بمنطقة  أ 149ل ملكية وإنفاذ العقود والضـــــمانات الرهنية والإعســـــارأ. فيما يتصـــــل مثلا بحقو  ال قانونية قوية ل 
الشــــر  الأوســــذ وشــــمال أفريقيا، حيث يوجد طلب على المنتجات الإســــلامية، اقترحه مقســــســــة التمويل الدولية إطارا  

صــرفية الإســلامية أجل تكييف المنتجات الم لاســتراتيجية مصــرفية إســلامية خاصــة بالمنشــآت الصــغيرة والمتوســطة من  
مت احتياجات الشــركات الصــغيرة. ومن بين ما يوصــى به هذا الإطار اســتخدام الخدمات المصــرفية المقدمة من خلال  
الهواتف المحمولة للحد من التكاليف والمراسـلين المصـرفيين بهد  ضـمان إتمام حلقات الربذ بين الخدمات المصـرفية  

ــا أن تبســــذ ال حتى نهايتها. و  مصــــار  الإســــلامية إجراءات تنفيذ المعاملات لديها لتســــهيل تنفيذ المعاملات                         اقت رذ أيضــ
كما ينبغي للحكومات والســـــــلطات التنظيمية أن تحفز على إقراض قطال   أ 150ل على المنشـــــــآت الصـــــــغيرة والمتوســـــــطة. 

عيم البيئة القانونية القائمة من أجل  المنشـــآت الصـــغيرة والمتوســـطة وتزويده بالخدمات المصـــرفية الأخرى إلى جانب تد 
 صون موجودات تل" المنشآت لدى المصار  الإسلامية. 

، نفذت لجنة الأمم المتحدة الاقتصادية لأمريكا اللاتينية والكاريبي  وفي منطقة أمريكا اللاتينية والكاريبي -66
تحديد مجموعة واســـــــــعة من الأدوات للجنة أمريكا اللاتينية والكاريبيأ في الســـــــــنوات الأخيرة مشـــــــــروعا من أجل  

ير المالية تمكن المصــــار  الإنمائية من تعزيز الشــــمول المالي للمنشــــآت الصــــغيرة والمتوســــطة والعمل على تطو 

__________ 

تالي:  ، الموقت الشبكي متاذ على الرابذ ال”World Bank, “UFA2020 Overview: Universal Financial Access by 2020 أ147ل 
https://www.worldbank.org/en/topic/financialinclusion/brief/achieving-universal-financial-access-by-2020. 

 أعلاهأ.  69لانظر الحاشية   UNESCAP, Small and Medium Enterprises Financing, pp. 8-9 and 16 أ148ل 

 أعلاهأ.  17لانظر الحاشية   IMF, Financial Inclusion, p.vi أ149ل 

 . IFC, Islamic Banking Opportunities Across Small and Medium Enterprises in MENA, (2017), pp. 7, 46 and 51 أ 150ل  
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                                                                                     وترى لجنة أمريكا اللاتينية والكاريبي أن للمصــــــار  الإنمائية دورا  تقديه في تشــــــجيت الابتكار  أ 151ل تل" الأدوات.
تســتطيت بشــكل أفضــل تقييم قدرة المنشــآت الصــغيرة والمتوســطة على الســداد، وتســاعد  في العمليات المالية لأنها

                                      وبالإضــافة إلى ذل"، هنال ب عد مقســســي يجب  أ 152ل صــد.على الحد من التباين في المعلومات، وتيســر أعمال الر 
مختلفة وأن نشاطها  مراعاته بالنظر إلى أن المصار  الإنمائية في منطقة أمريكا اللاتينية والكاريبي لديها نماذج

ــيا  أطر  ــة، ويمكن تحقيق كل ذل" في ســ ــار  الخاصــ ــتوى الوطني والتكامل مت المصــ ــيق على المســ قابل للتنســ
ــة نشـــــرت تحه رعاية لجنة أمريكا اللاتينية والكاريبي   تنظيمية تحبذ الابتكار. وفي الآونة الأخيرة، أوصـــــه دراســـ

مانات الرهنية ووضـت مخططات سـليمة للكفالات الائتمانية بمعالجة مسـ لة إصـلاذ نظام الإقراض باسـتخدام الض ـ
 أ 153ل في منطقة الكاريبي دون الإقليمية.

 
 

 العمل على الصعيد الوطني -3 

وضــعه عدة بلدان في الســنوات الأخيرة اســتراتيجيات قانونية وتنظيمية لتعزيز فرص حصــول المنشــآت  -67
وي على مســتويات مختلفة من الإجراءات وأنوال متنوعة  الصــغرى والصــغيرة والمتوســطة على الائتمان. وهي تنط

ــول عليه من المبادرات لا تهد  كلها فحســــــــــب إلى خفل تكلفة الائتمان، بل كذل" ترمي إلى  ــير الحصــــــــ تيســــــــ
 ب شكال أخرى. وتقدم الفقرات التالية بعل الأمثلة القليلة عليها.

ــتهله -68 ــآت ال اسـ ــ ن المنشـ ــاملة لها بشـ ــة شـ ــياسـ ــطة في عام بنغلاديش أول سـ ــغيرة والمتوسـ من  2019صـ
ــتويات الإدارية العليا وتعزيز قدرة   ــافرة على المسـ ــلة من الجهود المتضـ ــلسـ ــت خلال بذل سـ الأجهزة التنظيمية ووضـ

                                                                                         توصـــــيات رئيســـــية من منظور جنســـــاني أكثر وضـــــوحا . وهنال ثلاثة عوامل مطلوبة في تل" الســـــياســـــة من أجل 
ي انتهاج سياسات داعمة وتوفير بيئة مواتية، وإقامة مقسسات مستدامة تطوير المنشآت الصغيرة والمتوسطة، وه

ســــــــتفادة من الخدمات المالية وغيرها من الخدمات المتصــــــــلة وفعالة، وتوفير الفرصــــــــة للمعوفين والمحرومين للا
قات وســـــتشـــــمل الأدوات الاســـــتراتيجية التي ســـــتســـــتخدم ما يلي: فيادة مقدار التدف أ 154ل بىقامة المشـــــاريت التجارية.

الائتمانية الموجهة إلى المنشــآت الصــغيرة والمتوســطة؛ إقامة مصــر  معني بالمنشــآت الصــغيرة والمتوســطة في 
تعزيز خطة إعادة التمويل الحالية لتقديم قروض للمنشــــــــآت الصــــــــغيرة والمتوســــــــطة بســــــــعر فائدة مخفل؛ البلد؛ 

ســعر الفائدة لها من خلال تعزيز ضــمان ســهولة حصــول المنشــآت الصــغيرة والمتوســطة على الائتمان وتخ)يل 
 غيرة والمتوسطة. برنامج التمويل الائتماني بالجملة وإنشاء صندو  الكفالات الائتمانية للمنشآت الص

وقد أنش ت الصين صناديق لدعم المنشآت الصغيرة والمتوسطة منذ أن بدأ نفاذ قانونها المتعلق بتعزيز   -69
. وبالإضــــافة إلى الصــــناديق الخاصــــة لتنمية المنشــــآت الصــــغيرة 2003المنشــــآت الصــــغيرة والمتوســــطة في عام 

صـندو  وطني للكفالات التمويلية برأس مال مسـجل يبل  حوالي والمتوسـطة التي تدعم الكفالات التمويلية، أنشـ  
لدعم النظام الوطني للكفالات التمويلية، الذي ينهل بدور رئيســــي في تيســــير   2018مليارات دولار في عام  9
ولما كانه الحكومة الصــينية تشــجت المقســســات المالية على توســيت  أ 155ل ويل المنشــآت الصــغيرة والمتوســطة.تم

__________ 

لمتوسطة مت التركيز على تجار  كل من ركز مشرول لجنة أمريكا اللاتينية والكاريبي على تعزيز الشمول المالي للمنشآت الصغيرة وا أ151ل 
وإكوادور والبرافيل وبيرو وكوستاريكا وكولومبيا والمكسي" في هذا الش ن بهد  تحديد أفضل الممارسات التي تسم  بصوا الأرجنتين 

 توصيات بانتهاج سياسات عامة تعزف دور المصار  الإنمائية.

-https://www.cepal.org/en/inclusion-financieraعلى الرابذ التالي:  ، والموقت الشبكي متاذ”UNECLAC, “Background أ152ل 

pymes/background . 
 UNECLAC, A preliminary review of policy responses to enhance SME access to trade financing in the أ153ل 

Caribbean, (2020), p. 35 . 
 . Ministry of Industries of the People’s Republic of Bangladesh, SME Policy 2019, p. 5 أ154ل 
 أعلاهأ. 11لانظر الحاشية  OECD, Financing SMEs, p. 168 أ155ل 
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مات الائتمانية للمنشــــآت الصــــغيرة والمتوســــطة واســــتخدام التكنولوجيات الجديدة لابتكار خدمات مالية نطا  الخد
ــغيرة   ــآت الصـ ــآت، فقد بل  حجم القروض المقدمة للمنشـ ــبة لتل" المنشـ والمتوســـطة في مجمله ما يقدر ب كثر مناسـ

 أ 156ل .مليارات دولار، ويجرى التوست أيضا في تطبيق التكنولوجيا المالية 4,3من 

الوكالة الهندية لتقييم المنشـــــآت الصـــــغيرة والمتوســـــطة لمســـــميرامأ، وهي  2005وقد أنشـــــ ت الهند في عام  - 70
يمكن للمقســـــســـــات المالية أن تســـــتعين بها في تقييم  الأولى من نوعها في العالم، من أجل توفير تصـــــنيفات شـــــاملة 

ــنيف لمنش ـــ 50الائتمان، وأتمه منذ ذل" الحين أكثر من  ــطة. ألف تصـ ــغيرة ومتوسـ وأطلقه وكالة  أ 158أ،ل 157ل آت صـ
مســــميرام مقخرا منصــــة للتكنولوجيا المالية تيســــر تدفق الائتمان إلى المنشــــآت الصــــغيرة والمتوســــطة من خلال توفير 

، أطلق المصــر  الهندي لتنمية الصــناعات الصــغيرة، وهو مقســســة  2017لمنشــآت. وفي عام  معلومات عن تل" ا 
ويل المنشـآت الصـغيرة والمتوسـطة، منصـة خدمات رقمية للوسـاطة والتوفيق بين المقرضـين،  مالية معنية بتطوير وتم 

ــتفادة منها، أقام المصــــر  في عام  ــة لخدمات الإقراض عن  2018وبناء على الدروس المســ بعد. وقد وفرت   منصــ
طلبات وخفضه  ألف قرض بقيمة ملياري دولار، وقلله الوقه المطلو  للرد على ال   130منصة الإقراض عن بعد 

 أ 159ل من تكلفه الائتمان وعزفت الاستفادة من حلول التكنولوجيا المالية وأدوات تحليل البيانات. 

. وحتى يتسنى رفت نسبة مساهمة 2030م ، عرضه المملكة العربية السعودية رؤيتها لعا 2016وفي عام   - 71
ــغيرة والمتوســـــــطة في الناتج المحلي الإجمالي إلى  ــآت الصـــــ ــعى المملكة إلى توفير لوائ  في    35المنشـــــ المائة، تســـــ

ــاتها المالية  ــســـ تنظيمية مشـــــجعة للأعمال التجارية وتيســـــير الحصـــــول على التمويل، كما تهد  إلى أن تجعل مقســـ
لمائة من الحجم العام لتمويلاتها إلى المنشــآت الصــغيرة والمتوســطة بحلول عام في ا  20تخصــي ما قد يصــل إلى  

حصــــة تمويل المنشــــآت الصــــغيرة  2020يد برنامج واحد ملتزم ب ن يزيد بحلول عام . وهنال على وجه التحد 2030
ــة المعاملات غير النقدية إلى   ــة في المائة وحصــ ــار  إلى خمســ ــطة من المصــ ــئه   في المائة. وقد  28والمتوســ أنشــ

 ل. الهيئة العامة للمنشآت الصغيرة والمتوسطة لمراجعة القوانين واللوائ  وتيسير الحصول على التموي 
 
 

 فرص الحصول على الائتمان من خلال الإقراض المضمون  تحسين -باء 
لهذا  ]يناقش هذا القسـم تنفيذ المعاملات المضـمونة باسـتخدام الموجودات المنقولة كضـمانات رهنية، وكيف يمكن

ل أن يحسـن فرص حصـول المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة على الائتمان. وهو يتناول بالتفصـيل المسـائ 
الحقو    ت‘ ســــــمات ســــــجلا2‘ أنوال الموجودات المنقولة التي يمكن اســــــتخدامها كضــــــمانات رهنية؛ ’1التالية: ’
‘ المســــائل الخاصــــة 3كضــــمانات رهنية؛ ’ التي تيســــر تنفيذ المعاملات باســــتخدام الموجودات المنقولة الضــــمانية

ــيترال  ــلة من قانون الأونسـ ــاء، من الأحكام ذات الصـ ــتفادة، حســـب الاقتضـ بالمنشـــآت التجارية الصـــغرى، مت الاسـ
 فقة له.[.اوالإرشادات الواردة في النصوص المر  أ 160ل النموذجي بش ن المعاملات المضمونة،

 
 

  ةاستخدام الموجودات المنقولة كضمانة رهني -1 

 أنواع الموجودات )أ( 

قلما تمتل" المنشـــآت الصـــغرى والصـــغيرة والمتوســـطة في كثير من الأحيان أية أراض أو غيرها من أنوال   -72
الممتلكـات العقـاريـة. ويعني هـذا أن الموجودات المنقولـة هي الأنوال الرئيســــــــــــــيـة من الموجودات التي يمكن لهـذه 

__________ 

 . Mintai Institute of Finance and Banking, China MSME Finance Report 2018 (Compact Edition), (2018), p. 9 أ156ل 
 . IFC, SME Finance Policy Guide, (2011), p. 35 أ157ل 
 .Acuité Ratings & Research, “WHO WE ARE”, website, available at https://www.acuite.in/who-we-are.htm أ158ل 
 . World Bank, Implementation Completion and Results Report No ICR00004943, (2019), pp. 17-18 أ159ل 
 .71/136قرار الجمعية العامة  أ160ل 
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حقا من  ت ليدية للمنشــــآت التجارية ب ن ســــم  بعل النظم القانونية التقالمنشــــآت أن تقدمها كضــــمانة رهنية. ولا ت 
                                                                                             في الموجودات المنقولة إلا  بقدر محدود أو في إطار قيود صـــارمة. وحتى عندما يســـم  النظام القانوني   ضـــمانيا

 اضحة.باستخدام الموجودات المنقولة كضمانة رهنية، فىن القواعد المنطبقة كثيرا ما تكون معقدة أو غير و 

أمر   ار قانوني يجعل من الممكن واليســــير اســــتخدام الموجودات المنقولة كضــــمانات رهنية ولذل"، فىن وجود إط  - 73
يســــــاعد إلى حد بعيد المنشــــــآت الصــــــغرى والصــــــغيرة والمتوســــــطة في هذا الشــــــ ن. ومن المرج  أن يخفل هذا تكلفة 

المتاذ بيســـــــر وبتكلفة  فمنية أطول. ويســـــــاعد الائتمان الائتمان ويتي  لتل" المنشـــــــآت الحصـــــــول على الائتمان لفترات  
معقولة على نمو وافدهار المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة. وبهذا المعنى، يوفر القانون النموذجي أسـاسـا سـليما  

 لإجراء إصلاحات تتي  وضت إطار قانوني للمعاملات المضمونة يشمل جميت أنوال الموجودات المنقولة. 

ــطة أن تمن  حقا  كما ورد من قبل، أن يكون من   وينبغي،  - 74 ــغيرة والمتوســ ــغرى والصــ ــآت الصــ ــهل على المنشــ الســ
النموذجي تجعل من اليســير من  الحقو  الضــمانية؛ ولا يحتاج أطرا    ضــمانيا في موجوداتها المنقولة. ف حكام القانون 

ذجي يســــــــــم  لأهم من ذل" أن القانون النمو دة. وا و المعاملة إلا إلى إبرام اتفا  ضــــــــــماني يفي ببعل المتطلبات المحد 
 لأي شخي ب ن يمن  حقا ضمانيا في أي موجودات دون الاضطرار إلى نقل حيافتها إلى الدائن المضمون. 

وينبغي أن يكون الإطار القانوني المنظم للمعاملات المضــــــــــــمونة شــــــــــــاملا أيضــــــــــــا. وينبغي أن يكون بمقدور   - 75
                                                                        لعندما تتصـر  باعتبارها ممانحامأ أن تمن  حقا ضـمانيا في أي   نول من أنوال  المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة 

المســــتحقات والحســــابات المصــــرفية والممتلكات الفكرية؛                                                              الموجودات المنقولة تقريبا ، بما في ذل" المخزونات والمعدات و 
ــرة والآ  ــتقبل؛ وجميت موجوداتها المنقولة، الحاضــــ ــواء. ومن أجل  وما قد تمتلكه من موجودات في المســــ جلة على حد ســــ

تبسـيذ إنشـاء حق ضـماني في جميت موجودات المنشـ ة من ذل" النول، حيثما كان الممول يمول سـير أعمالها الجارية،  
 أ 161ل ي السماذ بىبرام اتفا  ضماني مقلف من مستند واحد وإبرام اتفاقات ضمانية تشمل جميت الموجودات. ينبغ 

غرى والصــغيرة والمتوســطة موجودات مجاريةم وقد تحتاج إلى الاعتماد على وقد لا تكون لدى المنشــآت الص ــ - 76
ل عليها باســتخدام التمويل المقدم.  موجودات ســتكتســبها في مرحلة لاحقة لمثل المســتحقات الآجلةأ أو ســو  تحص ــ

أن يكتسب فيها  ولذل"، فىن أحكام القانون النموذجي المتعلقة بالموجودات الآجلة لأي الموجودات التي يتوقت المان  
حقوقا أو تكون له صــــــلاحية رهنها في المســــــتقبلأ بالغة الأهمية لتل" المنشــــــآت. وفيما يتعلق بالموجودات الآجلة،  

غير  أ 162ل                                                                             لى أن الحق الضـماني ي ن شـ   فيها متى حصـل المان  عليه أو حصـل على صـلاحية رهنها. تجدر الإشـارة إ 
لآجلة ينبغي ألا يتجاوف القيود القانونية المفروضة على إنشاء الحق  أن إنشاء حق ضماني في الموجودات المنقولة ا 

قاقات العاملين بوجه عام أو في حدود مبل                                                                    الضــــماني أو إنفاذه في أنوال معي نة من الموجودات المنقولة لمثل اســــتح 
 أ 163ل                                                               معي نأ، وهي قيود ينبغي أن يحددها القانون بطريقة واضحة ومحددة. 

لية، قد تتفق المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة مت الممولين على رهن الموجودات جزئيا  ومن الناحية العم  - 77
حصــة ملكيتها غير المجزأةأ أو أن تكون الموجودات مرهونة في  في المائة من  50فحســب لبما لا يتجاوف مثلا نســبة  

كن يفترض، في حال عدم وجود هذا  ول  أ 164ل حدود مبل  معين للا يتجاوف مثلا قيمتها وقه من  الحق الضماني فيهاأ. 
الاتفا ، أن الحق الضــــــــماني يشــــــــمل كامل الموجودات المرهونة وكامل حقو  المنشــــــــ ة كمانحة للحق الضــــــــماني في  

 أ 165ل موجودات وكامل قيمة الموجودات في الوقه الذي يصب  فيه إنفاذ الحق الضماني ضروريا. ال 
  

__________ 

 .63ة، الفصل الثاني، الفقرة دليل الأونسيترال التشريعي بش ن المعاملات المضمون أ161ل 
 .55المرجت نفسه، الفصل الثاني، الفقرة  أ162ل 
 .93الفقرة  : دليل الاشترال،النموذجــي بشـــ ن المعامـــلات المضمـونــة الأونسيترالـون نقا أ163ل 
 .50التشريعي بش ن المعاملات المضمونة، الفصل الثاني، الفقرة  دليل الأونسيترال أ164ل 
 جت نفسه.المر  أ165ل 
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 سجلات الحقوق الضمانية )ب( 

نون النموذجي حيافة الدائن المضــمون للموجودات من أجل الحصــول على حق ضــماني فيها.  لا يشــتر  القا  - 78
ويمكن للدائن المضــــــمون، بدلا من ذل"، أن يكتفي بتســــــجيل إشــــــعار في الســــــجل لجعل حقه الضــــــماني نافذا تجاه 

عديد من الولايات حقق هذا في ال الأطرا  الثالثة، ووجود نظام للتســـــــــجيل ييســـــــــر هذه المعاملات غير الحيافية. ويت 
ــجيل، التي يقوم بها الدائن   ــمانية. وينبغي أن تكون عملية التســ ــجل عام للحقو  الضــ ــاء ســ ــائية من خلال إنشــ القضــ

 المضمون عادة، غير مكلفة لأن أي تكاليف ذات صلة يمكن أن يكون لها أثر سلبي على تكلفة التمويل.  

جعل الحق الضــــماني في الموجودات المرهونة نافذا تجاه ون النموذجي، من القان  18ويمكن، بموجب المادة  - 79
وكقاعدة عامة، بناء على  أ 166ل الأطرا  الثالثة بتســجيل إشــعار بشــ ن الحق الضــماني في ســجل الحقو  الضــمانية. 

أي من القانون النموذجي، يشــكل وقه التســجيل أســاس تحديد ترتيب الأولوية بين الحق الضــماني وحق   29المادة 
ــمونة، مما يجعلهم أكثر  أ 167ل . مطالب مناف   ــ ن حقوقهم في المعاملات المضـــــ وتوفر هذه الآلية للدائنين اليقين بشـــــ

                                                    استعدادا  لإقراض المنشآت الصغرى والصغيرة والمتوسطة. 

ــير   - 80 ــ نها تيسـ ــمات التي من شـ ــارة إلى عدد من السـ ــمانية، تجدر الإشـ ــجل الحقو  الضـ ــمات سـ وفيما يتعلق بسـ
يسـير حصـول المنشـآت الصـغرى والصـغيرة والمتوسـطة على الائتمان. أولا، ينبغي أن تكون  لات المضـمونة وت المعام 

المبادئ التوجيهية القانونية والتشغيلية التي تنظم خدمات السجلات، بما في ذل" إجراءات التسجيل والبحث، بسيطة  
ــتعمل الســــجل.  ــحة ويقينية من منظور كل من يمكن أن يســ ــميم خدمات                    انيا، ينبغي أن ي  وث  أ 168ل وواضــ راعى في تصــ

التسـجيل، بما في ذل" إجراءات التسـجيل والبحث، أن تكون سـريعة وميسـورة التكلفة بقدر المسـتطال مت ضـمان أمن 
ثالثا، ينبغي اعتماد نظام لتسـجيل الإشـعارات   أ 169ل المعلومات المحفوظة في قيود السـجل وإمكانية البحث فيها أيضـا. 

لا يشـــتر  تســـجيل الوثائق الأســـاســـية أو حتى تقديمها إلى موظفي الســـجل من  لتســـجيل المســـتنداتأ لبدلا من نظام 
مما يخفل تكاليف المعاملات على الأطرا  التي تريد التسجيل لأنها لن تحتاج إلى تقديم أدلة   أ 170ل أجل فحصها، 

 أ 171ل على اتفاقاتها الضمانية غير المسجلة من أجل أن تسجل إشعارات بها. 

حديدا، أن يكون ســجل الحقو  الضــمانية ســجلا إلكترونيا يســم  بتخزين المعلومات وينبغي، بشــكل أكثر ت  -81
الواردة في الإشعارات المسجلة في شكل إلكتروني في قاعدة بيانات واحدة، وذل" لضمان أن يكون سجل السجل 

بما يســم                       لســجل أيضــا إلكترونيا  وعلاوة على ذل"، ينبغي أن يكون الوصــول إلى خدمات ا أ 172ل مركزيا وموحدا.
ومن الفوائد   أ 173ل للمسـتخدمين بتقديم الإشـعارات وطلبات البحث مباشـرة عبر الإنترنه أو عن طريق نظم شـبكية.

المهمة في هذا الشــــــ ن أن الاســــــتعمال الإلكتروني لخدمات الســــــجل يســــــاعد على تلافي احتمالات خط  موظفي 
ملين على خدمات الســجل بصــورة أســرل ســجل، وييســر حصــول المســتعالســجل في إدخال المعلومات في قيود ال

 أ 174ل وأكثر كفاءة، ويقلل كثيرا من تكاليف تشغيل السجل، مما يقدي إلى انخفاض رسوم استعماله.

 
 

__________ 

 .143الفقرة  : دليل الاشترال،ةنلات المضمـو م ن المعاشي بجرال النموذيتـون الأونسنقا أ166ل 
 المرجت نفسه. أ167ل 

 .10دليل الأونسيترال المتعلق بىنشاء وتشغيل سجل للحقو  الضمانية، الفقرة  أ168ل 
 المرجت نفسه. أ169ل 

 .57المرجت نفسه، الفقرة  أ170ل 
 .59فقرة المرجت نفسه، ال أ171ل 
 .145الفقرة  : دليل الاشترال،ةنلات المضمـو م ن المعاشي بجرال النموذيتـون الأونسنقا أ172ل 
 .146المرجت نفسه، الفقرة  أ173ل 
 المرجت نفسه. أ174ل 
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 مسائل خاصة بالمنشآت الصغرى  )ج(  

وجود من على الرغم من المزايا الواضــــحة التي يمكن أن تتاذ للمنشــــآت الصــــغرى والصــــغيرة والمتوســــطة  -82
ي يســــــــــــــتنـد إلى القـانون النموذجي، فهـذا في حـد ذاتـه قـد لا يزيـل جميت العقبـات التي قـد تواجههـا هـذه  إطـار قـانون 

 الموضحة فيما يلي. آت الصغرى المنشآت في الحصول على الائتمان، ولا سيما العقبات التي تواجهها المنش
 
 

 عدم وجود ضمانات رهنية  
 

التمويل حيث إن المصــار  وغيرها من المقســســات  تواجه المنشــآت الصــغرى عقبات في الحصــول على -83
بدون ضــــــــمانات رهنية، حتى ولو كان ذل" ب ســــــــعار فائدة مرتفعة،   الائتمان إليهاالمالية عادة ما تتردد في تقديم 

وعيـة الائتمـانيـة الحقيقيـة                                                                         ويرجت ذلـ" جزئيـا  إلى ارتفـال تكـاليف الحصــــــــــــــول على معلومـات كـافيـة عن درجـة الن 
لا يمل" الكم اللافم ولا الأنوال المطلوبة من الموجودات تل" المنشـــــآت   منالعديد . و وتقييمها  للمنشـــــآت الصـــــغرى 

رهنية فعالة لأن قيمتها   ات                                                                            التي يمكن أن ت سـتخدم كضـمانات رهنية. وكثيرا ما لا ت قبل السـلت الاسـتهلاكية كضـمان 
 .اللافمبسرعة أكبر من  تراجتتكون عادة منخفضة وت 

ــا -84 ــات المالية الأخرى، قد يقبل بعل وعلى عك  المصــ ــســ ــ  ر  والمقســ غري                         مقدمي خدمات الإقراض الصــ
لمقدمي القروض المتناهية الصـــغرأ المجوهرات والأدوات الإنتاجية من المنشـــآت التجارية كضـــمانات رهنية، بل 

،  غري    صــــــ  مقدمي خدمات الإقراض الومن منظور  أ 175ل الشــــــ ن.قد يقبلون حتى بالأثاث والأجهزة المنزلية في هذا 
ــاحب  ــمانات الرهنية غير التقليدية في المقام الأول هو التدليل على عزم صــــــــ ــكال من الضــــــــ فىن دور هذه الأشــــــــ

غرى على السداد لا توفير مصدر ثان للسداد.                                                    المنش ة الص 
 أ 176ل 

 العالم بالنسـبة للمقترضـين لبما في ذل" المنشـآت                                                    ومتطلبات الضـمانات الرهنية عالية جدا  في جميت أنحاء  -85
ــبة  ــتر  اللوائ  المالية في العديد من البلدان النامية أن لا تقل نســـــ ــيا والمحيذ الهادئ، تشـــــ غرىأ. وفي عســـــ ــ                                                                                                      الصـــــ

وقد تكون تل" المتطلبات أعلى من ذل" في بلدان   أ 177ل في المائة من قيمة القرض. 125الضـمانات الرهنية عن 
ارت دراســـــة اســـــتقصـــــائية أجراها مصــــر  وقد أشـ ــــ أ 178ل في المائة من قيمة القرض. 250ن تبل  أخرى، ويمكن أ
أ إلى أن عدم وجود ضــمانات رهنية هو التحدي الأكبر الذي تواجهه المنشــآت الصــغيرة 2019التنمية الآســيوي ل

فىن من المرج  أن  ومقارنة بالمنشآت الصغيرة والمتوسطة،   أ 179ل والمتوسطة في الحصول على التمويل التجاري.
 ت أقل يمكن أن تصل  ضمانات رهنية. يكون لدى المنشآت الصغرى موجودا

وفي حين أن ارتفال ســقف متطلبات الضــمانات الرهنية وعدم توافر الضــمانات الرهنية يحدان من إمكانية   -86
غرى على الائتمان، فىن هذه المشــــكلة في بعل الولايات القضــــائية تم  بشــــدة النســــاء                                                                                حصــــول المنشــــآت الصــــ 

والممتلكات كثيرا ما تكون ملكا لأفواجهن أو مســـــــــجله ب ســـــــــمائهم. ففي اللاتي ينظمن مشـــــــــاريت لأن الموجودات  
بعل الدول، على ســــبيل المثال، تحد حقو  الميراث غير المتســــاوية والقيود المفروضــــة على العمل من إمكانية  

ــائية في منطقة الشـــــــر   أ 180ل حصـــــــول المرأة على الضـــــــمانات الرهنية. ــاريت التجارية النســـــ ومعدلات تنظيم المشـــــ
سـذ وشـمال أفريقيا هي الأدنى على مسـتوى العالم، ويرجت ذل" جزئيا إلى حقو  المرأة المحدودة في اسـتخدام الأو 

__________ 

 أ.58لانظر الحاشية ILO, Making Microfinance Work, p. 120 أ175ل 

 المرجت نفسه. أ176ل 

 .ADB, Thematic Evaluation: ADB Support for SMEs, (2017), p. 3, footnote 12 أ177ل 
 أ.17لانظر الحاشية  IMF, Financial Inclusion, p. 16 أ178ل 

 أ.126لانظر الحاشية  ADB, ADB Briefs No. 113, p.5, figure 5 أ179ل 

 .ITC, Unlocking Markets for Women to Trade, (2015), p. 22 أ180ل 
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وفي بعل دول  أ 181ل رأس المال الأسـري كضـمان رهني والصـعوبات التي تعترضـها في الحصـول على الائتمان.
كــات التي دخلــه بهــا عنــد فواجهــا  نطقــة، لا يحق للمرأة إدارة الممتلكــات الزوجيــة، بمــا في ذلــ" الممتلتلــ" الم

 أ 182ل والممتلكات التي حصله عليها أثناء فواجها.
  
  تقييم الموجودات  

التقييم معقدة  يتطلب الإقراض القائم على الموجودات المنقولة تقييم الموجودات المســــــــــــتخدمة، وقواعد هذا  -87
ديـد قيمـة الموجودات المراد رهنهـا، وكثيرا                                                                 جـدا  بوجـه عـام. وهنـال الكثير من الطرائق المســــــــــــــتخـدمـة في الواقت لتح ـ

تختلف الطريقـة المختـارة تبعـا لنول الموجودات المحـدد. فـىذا كـانـه الموجودات مســــــــــــــتحقـات مثلا، فـىن قيمتهـا   مـا
وإذا كانه الموجودات  أ 183ل ائن المضــــمون تحصــــيله من المدينين بها.                                         تحدد عادة  بناء على المبل  الذي يتوقت الد

ــو   مخزونات من المرج  أن يتم التصـــر  فيه، فىن قيمتها تحســـب عادة على أســـاس الأســـعار الســـائدة في السـ
غير أن الممول قد لا يكون قادرا على اســـــــــترداد القيمة الســـــــــوقية الحالية لأن القيمة  أ 184ل الثانوية ذات الصـــــــــلة.

يتوقت المشـــترون الحصـــول ابلة للتســـييل قد تت ثر بتدهور أحوال الســـو ، وفي حالة المبيعات العاجلة، كثيرا ما الق
   أ 185ل على الشيء بسعر أقل بكثير من قيمته الفعلية.

وعلاوة على ذل"، كثيرا ما يكون الممول بحاجة إلى الاســــــــــــتعانة بخبرات فنية محددة لكي يتســــــــــــنى تقييم   -88
مثــل المعــدات الصــــــــــــــنــاعيــة وأدوات  –الموجودات المراد رهنهــا على نحو يعول عليــه. فقيمــة بعل الموجودات 

قد لا تت ثر فحســــــــــــب بحالة الشــــــــــــيء بل أيضــــــــــــا ب حوال الســـــــــــو   –والمحاصــــــــــــيل والمنتجات الزراعية   نتاجالإ
للتشــــــــــغيل، غير أن حية  من حيث الصــــــــــلافي حالة جيدة  مثلا ومثال ذل" أن المعدات قد تكون  أ 186ل واتجاهاته.

أو لأن الاتجاهات الســـــــــائدة في في الســـــــــو    امنها أكثر كفاءة متاح  االعائد من إعادة بيعها قليل لأن هنال طراف 
ــميم جديد. ــتخدام تصــ ــو  تميل إلى اســ ــكل عوامل خارجية أخرى لمثل الأحوال الجوية والكوارث  أ 187ل الســ وقد تشــ

 أ 188ل لزراعية.الطبيعيةأ مخاطر على المحاصيل والمنتجات ا

لأن    صـــــغرى،وعملية تقييم الموجودات هي أكثر صـــــعوبة بالنســـــبة للممولين، الذين يقرضـــــون المنشـــــآت ال -89
بعل أســــــــاليب التقييم قد تكون باهظة التكلفة مقارنة بقيمة الموجودات. ويبدو أن ترل مســــــــ لة تقييم الموجودات 

وكما لوحظ في دليل  أ 189ل هو علية أكثر كفاءة وأقل تكلفة.المراد رهنها للممولين لبدلا من المثمنين المســـــــــــــتقلينأ 
معاملات المضــمونة، قد يكون من الصــعب جدا أيضــا تحديد قيمة الأونســيترال العملي للقانون النموذجي بشــ ن ال

 أ 190ل الموجودات إذا كانه من نول غير متداول تجاريا بانتظام في السو  المعنية.
  

__________ 

 المرجت نفسه. أ181ل 

 أ.61لانظر الحاشية  WBG, Secured Transactions, p. 22 أ182ل 

 .121العملي للقانون النموذجي بش ن المعاملات المضمونة، الفقرة  دليل الأونسيترال أ183ل 
 المرجت نفسه. أ184ل 

 .122المرجت نفسه، الفقرة  أ185ل 
 أ.61لانظر الحاشية  WBG, Secured Transactions, p. 104 أ186ل 

 المرجت نفسه. أ187ل 

 المرجت نفسه. أ188ل 

 .70التشريعي بش ن المعاملات المضمونة، الفصل الثامن، الفقرة  دليل الأونسيترال أ189ل 
 .123دليل الأونسيترال العملي للقانون النموذجي بش ن المعاملات المضمونة، الفقرة  أ190ل 
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  الضمانات الرهنيةالمغالاة في طلب   
غرى، كما  قد لا تكون لدى الممولين أدوات ميســـورة التكلفة وفعالة لتقييم المخاطر. كما أن المنشـــآت الص ـــ -90

ورد من قبـل، كثيرا مـا تفتقر إلى ســــــــــــــجـل ائتمـاني وســــــــــــــجـل للمعـاملات. وقـد يقدي ذلـ" بـالممولين إلى المطـالبـة 
ي كثير من الأحيان باســـم مالمغالاة بضـــمانات رهنية تتجاوف قيمتها بكثير مبل  القرض ليشـــار إلى هذا الوضـــت ف

لتقييم من تكاليف وما يكتنفها من صــــــــعوبات، في طلب الضــــــــمانات الرهنيةمأ. وفي ضــــــــوء ما تتطلبه عمليات ا
ــ ة الصــــــــــــــغرى بـ ن تمنحـه حقـا ضــــــــــــــمـانيـا في جميت موجوداتهـا. ورغم أنـه  يكتفي الممول أحيـانـا بمطـالبـة المنشــــــــــــ

ــتطيت مط لا ــافا  إليه الفوائد والنفقات لوربما  لبتها ب كثر من قيمة القرضايسـ ــرار الناجمة التعويل عن                                     مضـ الأضـ
فىن المغالاة في طلب الضــــمانات الرهنية قد تســــبب للمنشــــ ة الصــــغرى مشــــاكل. فهذه عن التخلف عن الســــدادأ، 

المغالاة في طلب الضمانات الرهنية تجعل من الصعب، بل من المستحيل على المنش ة الصغرى الحصول على  
  أ191ل ن مضــــــــــــــمون من ممول عخر تمنحـه حقـا ضــــــــــــــمـانيـا من المرتبـة الثـانيـة في نف  الموجودات المرهونـة.ائتمـا

ــغرى مرهونة، فىن إنفاذ  ــ ة الصــ ــافة إلى ذل"، ونظرا لأن جميت موجودات المنشــ ــمونينغير دائنيها وبالإضــ   المضــ
ــتبعدا، ما لم تكن هنال قيمة متبقية بعد الوفاء بجميت الالتزامات  لحقوقهم قد يصــــــب  أكثر صــــــعوبة أو حتى مســــ

   أ 192ل المضمونة يمكن تحديدها بوضوذ.

ــكلة المغالاة  -91 ــائية مختلفة حلولا متعددة يمكن  ولمعالجة مشـ ــعه المحاكم في ولايات قضـ ــمان، وضـ في الضـ
إعلان بطلان أي حق ضــماني يرهن موجودات بقيمة تفو  إلى حد بعيد قيمة  ‘1’على النحو التالي: لخيصــها ت 

ــرار؛  االالتز  ــافا  إليها الفوائد والنفقات والتعويل عن الأضـ ــمونة مضـ طلب  إعطاء المان  الحق في ‘2’                                                                مات المضـ
المان ،  إلزام الدائن المضـــــــــمون، بناء على طلب   ‘3’ ؛الضـــــــــمانات الزائدة من هذا القبيل تحرير الموجودات من

وتجدر الإشـــــــارة إلى أن دليل الأونســـــــيترال التشـــــــريعي بشـــــــ ن المعاملات  أ 193ل بالتفاوض بحســـــــن نية مت المان .
أو تقليي نطاقه بىصـــــــدار إعلان   المضـــــــمونة لا يوصـــــــي بمن  المحاكم ســـــــلطة إعلان بطلان الحق الضـــــــماني

 أ 194ل قضائي يعتبره حقا ضمانيا مغالى فيه.

حل المناســب لمشــكلة المغالاة في طلب الضــمانات الرهنية من دولة إلى أخرى ومن المرج  أن يختلف ال -92
أيضا                                                                                               وقد ت عالج تل" المشكلة أحيانا في مجالات قانونية أخرى. وعلى سبيل المثال، قد يني قانون بعل الدول 

 أ 195ل ضمون.على تضييق نطا  الموجودات التي يمكن رهنها إذا تجاوفت قيمتها إلى حد كبير مبل  الالتزام الم
  
 الإنفاذ  

 

من قيمة الموجودات المرهونة في المبل  المســـــتحق له  يتي  الحق الضـــــماني للدائن المضـــــمون اســـــترجال  -93
المبل   بيت الموجودات المرهونة واسترداد  ‘1’قيام بذل": حال تخلف المدين عن السداد. وهنال عدد من السبل لل

ــتحق له  ــترداد  ‘2’من عائدات بيعها، المســــــــ ــتخدامها واســــــــ المبل   ت جير الموجودات المرهونة أو الترخيي باســــــــ
ــتحق له  ــتخدامها، أو الإت إيجارها من المســـــــــ احتياف الموجودات من أجل  ‘3’اوات المدفوعة لقاء الترخيي باســـــــــ

 أ 196ل ي أو الجزئي بالمبل  المستحق له.الوفاء الكل

__________ 

 .68ة التشريعي بش ن المعاملات المضمونة، الفصل الثاني، الفقر  دليل الأونسيترال أ191ل 
 المرجت نفسه. أ192ل 

 المرجت نفسه. أ193ل 

 .69المرجت نفسه، الفصل الثاني، الفقرة  أ194ل 
 .25دليل الأونسيترال العملي للقانون النموذجي بش ن المعاملات المضمونة، الفقرة  أ195ل 
 .305المرجت نفسه، الفقرة  أ196ل 
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  أ 197ل ويتوقف اختيار طريقة إنفاذ الحق الضــــــــــــماني إلى حد كبير على نول الموجودات والأحوال التجارية. -94
الملموســة للمنشــآت الصــغرى لمثل المعدات والمخزوناتأ هو أن يتولى  ق الإنفاذ بالنســبة للموجودات  ائ ف شــيت طر 

أما بالنســــــبة للموجودات  أ 198ل هونة ثم التصــــــر  فيها، وذل" عادة عن طريق البيت.الممول حيافة الموجودات المر 
ين  المسـتحقات من المدين            ل مباشـرة       حصـ                        ، فيمكن للممول أن ي  لمثل المسـتحقاتأ  غير الملموسـة للمنشـآت الصـغرى 

 أ 199ل بها، التي قد تكون قيمتها أكبر من القيمة التي يمكن أن يحصل عليها لو باعها.

رى العر  على إلزام الممولين ب ن يقدموا طلبا إلى محكمة أو سلطة أخرى لإنفاذ حقوقهم الضمانية وقد ج -95
ولم يكن يســــم   أ 200ل ية.وعدم تمكينهم من الحجز على الموجودات المرهونة وبيعها إلا في إطار إجراءات قضــــائ 

وإلى جانب ما تتطلبه الإجراءات  أ 201ل .للغاية  بالإنفاذ خارج المحكمة إلا في حالات معينة وفي ظل قيود صارمة
القضــــــــائية من تكاليف باهظة ووقه طويل، فىنها قد تقدي إلى نتائج غير يقينية وتفســــــــد العلاقة بين المنشــــــــآت 

، أصــــــب  الإنفاذ خارج المحاكم متاحا بصــــــورة متزايدة في العديد من  الصــــــغرى والممولين. وفي الســــــنوات الأخيرة
ــائية. وي طلب عادة  ــر                                 الولايات القضـ ــلو  التصـ ــداد أو ب سـ ــعارا بعدم السـ ــلوا إشـ ــمونين أن يرسـ                                                                      من الدائنين المضـ

  المعتزم في الموجودات، وأن يتصـرفوا بحسـن نية وعلى نحو معقول تجاريا، وأن يقدموا إلى المان  كشـف حسـا 
 أ 202ل بش ن العائدات المحققة من التصر  في الموجودات.

ــغرى،  -96 ــآت الصـ ــ ن في بعل  وفيما يتعلق بموجودات المنشـ ــريعات المعمول بها في هذا الشـ لا تفرض التشـ
الإشـارة الولايات القضـائية أي حدود على ما يمكن للدائن المضـمون الحجز عليه من أجل إنفاذ حقه. ومن المهم 

حماية الموجودات الشـخصـية الأسـاسـية واسـتبعادها من نطا  الإنفاذ بموجب التشـريعات  إلى أن الأمر قد يتطلب  
ــاء  ذات الصـــل ــاريت المنفردين. ويمكن أن تحظر القوانين في بعل البلدان إنشـ ــيما في حال منظمي المشـ ة، ولا سـ

لشــــخصــــية أو قد تحد من حجم المبل  الذي يجوف زلية أو الحجز على الأغراض احقو  ضــــمانية في الســــلت المن 
م ســـلطة فرض حماية معينة  إنفاذ الحق الضـــماني بشـــ نه. وفي ســـيا  عمليات الإنفاذ القضـــائي، قد تكون للمحاك

 على الموجودات الشخصية الأساسية المملوكة للمنشآت التجارية الصغرى بموجب القوانين الوطنية ذات الصلة. 
  

 المنقولة كضمانة رهنية غير الموجوداتاستخدام  -2 

ــف موجز، انظر الفقرات   ــيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119من الوثيقة  40إلى  35]للاطلال على وصـ ــيت  ت  وسـ وسـ
 هذا القسم، حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[

  
 الكفالات توفيرتحسين فرص الحصول على الائتمان من خلال  -جيم 

 مخططات الكفالات الائتمانية  -1 

ــف موجز، انظر الفقرات   ــيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119 الوثيقة من 44إلى  42]للاطلال على وصـ ــيت   وسـ توسـ
 حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[هذا القسم، 

  
__________ 

 .306المرجت نفسه، الفقرة  أ197ل 
 المرجت نفسه. أ198ل 

 نفسه. المرجت أ199ل 

 .71دليل الأونسيترال التشريعي بش ن المعاملات المضمونة، المقدمة، الفقرة  أ200ل 
 .المرجت نفسه أ201ل 
 .31المرجت نفسه، الفصل الثامن، الفقرة  أ202ل 
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 الكفالات الشخصية  -2 

ــف موجز، انظر الفقرات   ــيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119 الوثيقة من 47إلى  45]للاطلال على وصـ ــيت   وسـ توسـ
 هذا القسم، حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[

  
 من خلال تعزيز البنى التحتيةتحسين فرص الحصول على الائتمان  -دال 

 
 التقارير الائتمانية  -1 

ــف موجز، انظر الفقرات   ــيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119 الوثيقة من 51إلى  49]للاطلال على وصـ ــيت   وسـ توسـ
 هذا القسم، حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[

  
 أمين المظالم المالية  -2 

توسيت هذا   وسيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119 الوثيقة من 53و 52تين الفقر  ]للاطلال على وصف موجز، انظر
 ثيقة.[القسم، حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الو 

  
 الخدمات المالية الرقمية -3 

ــف موجز، انظر الفقرات   ــيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119 الوثيقة من 56إلى  54]للاطلال على وصـ ــيت   وسـ توسـ
 تضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[هذا القسم، حسب الاق

  
 دعم إعادة الهيكلة -4 

ــف موجز، انظر الفقرات   ــيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119 الوثيقة من 59إلى  57]للاطلال على وصـ ــيت   وسـ توسـ
 هذا القسم، حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[

  
 والمتوسطة  الضمانات الخاصة بالمنشآت الصغرى والصغيرة -5 

ــف موجز، انظر الفقرات   ــيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119 الوثيقة من 63إلى  60]للاطلال على وصـ ــيت   وسـ توسـ
 هذا القسم، حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[

  
 تحسين فرص الحصول على الائتمان من خلال بناء القدرات   -هاء 

 ة والمتوسطةبناء قدرات المنشآت الصغرى والصغير  -1 

توسيت هذا   وسيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119من الوثيقة  66و 65 ن]للاطلال على وصف موجز، انظر الفقرتي 
 القسم، حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[

  
 بناء قدرات الممولين -2 

توسيت هذا   وسيتم. A/CN.9/WG.I/WP.119من الوثيقة  68و 67]للاطلال على وصف موجز، انظر الفقرتين 
 القسم، حسب الاقتضاء، في الصيغة التالية لهذه الوثيقة.[

 


