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مقدمه
منطق اختلال مالی

بحران مالی و اقتصادی جهانی به اطمینان و اعتماد عمومی بــه نهادهای مالی و حکومتی و 

همچنین اصول و مفهوم اقتصاد بازار آسیب جدی زده است. به عاوه اطمینان عمومی به شرکت ها 

را تا حد زيادی تضعیف کرده است. جو نارضايتی مالی جهانی را می توان تا حدی به فروپاشی سال 

۲008 مرتبط دانست که طی آن دولت ها و ديگر عوامل نظارتی مسئول در زمینه نظارت و هدايت 

فعالیت های مالی آسیب زا، خطرناک و نامتعادل نتوانستند از پس مسئولیت خود برآيند. فارغ از 

پیچیدگی های زياد وام با تعهد وثیقه و مبادله نکول اعتبار، الغای قانون »گلس استیگال«1 يا تحلیل 

کان نامتوازنی های جهانی )در سطح ذخاير و سرمايه ها(، برخی چهره های برجسته به اتفاق از 

تضعیف اعتماد و اطمینان در نظام مالی جهان سخن گفته اند. موضوع )هدف( اصلی اصاحات 

مالی صورت گرفته پس از بحران سال ۲008، در واقع تشويق به مسئولیت پذيری بیشتر بعد از بروز 

اتفاق يا حادثه و همین طور پاسخگويی در خصوص ريسک ها و خطراتی است که پیش تر پذيرفته 

شده است. از جمله اقدام های انجام شــده اين است که سازمان ها و بانک های ورشکسته ديگر 

نجات داده نمی شوند، پیچیدگی ابزارهای مالی محدود شده و شفافیت خريد و فروش مشتقات 

بالاتر رفته است تا مديرهای سرمايه گذاری نتوانند با پول های مردم عادی، شرط بندی های بزرگ 

انجام دهند.

در آن زمان دولت های بزرگ مثل کشورهای عضو اتحاديه اروپا و ايالات متحده، در واکنش به 

بدتر شدن شرايط مالی و بانکی خود، شروع به تزريق نقدينگی با سررسید بسیار طولانی و نرخ 

بهره پايین کردند تا ريسک بانک ها را کاهش دهند. در حالی که سیاست های مالی در پی جذب 

درآمدهای هدف خود بودند، اعتبار و رشد اقتصادی سیر نزولی داشت که به افزايش بیکاری و 

کاهش مصرف و سرمايه گذاری انجامید؛ در نتیجه مردم ناراضی تر شدند و با خشم بیشتر و اعتماد 

کمتر، عملکرد دولت در برخورد با بازارهای راکد را نظاره گر بودند.

اين سرخوردگی با کمک مالی شرکت های بزرگی که احتمال شکست شان نمی رفت، تشديد 

شد؛ کمک هايی که سبب شد افراد بسیار باهوش با ابداع روش هايی، سازوکارهای اعتمادسازی 

1. Glass-Steagall Act



منحصربه فرد خود را با استفاده از فناوری شکل دهند. برای مثال اگر بیت کوين را در نظر بگیريد، 

فناوری باکچین آن از دل نیاز به حفظ صداقت افراد در غیاب مرجع مرکزی متولد شد و طوری 

طراحی شد که عمومی باشــد و هر کسی بتواند در آن مشــارکت کند. در  طراحی آن کارايی فدا 

شد تا اطمینان حاصل شــود که دزدی جواب نمی دهد، چون بازنويسی دفترکل نیازمند قدرت 

محاسباتی بالايی است. در نتیجه با وجود تايیديه هايی از نودهای مختلف در سراسر دنیا، سیستمی 

مانند باکچین سازوکار اعتمادی را طراحی کرده که دو نفر که يکديگر را نديده و نمی شناسند، 

می توانند به واسطه اين فناوری با هم معامله کنند؛ فناوری ای که ارزيابی ها را انجام داده و با حذف 

فريبکاری و حاشیه  های منجر به اعمال فريبکارانه، سطحی از اعتماد را که برای چنین معاماتی 

لازم است، تثبیت کرده است. اين يکی از دلايل اصلی فروپاشی های گسترده، به ويژه در صنعت 

مالی است. ايجاد سیستمی که تبانی با آن دشوارتر و بازپرسی از آن آسان تر است، برای صنعتی 

که به شکلی روزافزون از سوی مراجع مرکزی تنظیم می شــود، مزايای بسیاری دارد. فارغ از اين 

منطق روشن، ديگر مزايا به برتری های اجرايی مانند کاهش قیمت، افزايش کارآمدی، شفافیت و 

تولید بازمی گردد.

اخلاق و فناوری
دو مفهوم بنیادين جهان بینی اســامی که الزامات قابل  توجهی در رفتارهای اقتصادی )از 

جمله مالی( دارند، مفاهیم انسان در جايگاه خلیفه و انســان در جايگاه عبد هستند. در قرآن 

)سوره بقره، آيه ۲30( اين طور ذکر شده که انسان خلق شــده تا خلیفه باشد؛ جانشینی روی 

زمین تا دســتورات الهی را اجرا کند، جايگاهی منحصربه فرد و ماموريتــی که به هیچ يک از 

ديگر مخلوقات داده نشده اســت. برای خلیفه بودن، نمايندگی قدرت خدا به بشر داده شده تا 

گاهانه )نه به جبر(، طرح های الهی را در زمین اجرا کند. به او اراده آزاد داده شــده تا با اعمال  آ

خود، اين طرح  ها را اجرا کند يا از بین ببرد. او تنها موجودی است که می تواند ضد طبیعت خود 

عمل کند )و از دستور ازلی خدا تبعیت نکند(، حال آنکه هیچ يک از ديگر مخلوقات؛ از جمله 

حیوانات، گیاهان و مائک چنین قدرتی ندارند. انسان ها آزادند از نعمت ها و رحمت هايی که 

به آنها ارزانی شده استفاده )تسخیر( کنند، اما در عین حال، بايد وظیفه خود را در قبال خداوند 

به انجام برسانند؛ وظیفه شان در مقام عبد )که در خدمت خداست و او را می پرستد( و در مقام 
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خلیفه )که به عنوان نماينده خدا در زمین امانت او را در دســت دارد( و هدف استعمار است، 

يعنی رونق دادن زمین و ايجاد نظمی اجتماعی ـ اخاقی در زمین. تمام اعمال انسان، از جمله 

کارهای اقتصادی اش، بايد در اين تعهد کلی به خدا و در قالب پیروی از چارچوب تجويزشده 

او ماحظه شود.

مثال ديگر که رابطه مفاهیم اخاقی  را شکل می دهد و شالوده اسام را می سازد، اعتقاد به ارتباط 

دنیا و آخرت است. به مسلمانان توصیه شده بسیار مراقب اعمال و انتخاب های خود باشند. وقتی 

تمام اهداف اقتصادی تنها در مسیر شادی انسان ها در اين دنیاست، احتمال می رود نهادها دچار 

نظراتی غیراخاقی شوند که با پیروی از قوانین آسمانی سودمند برای بشر منافات دارد. در اقتصاد 

سنتی، فرد عاقل آزاد است منافع خود را تا حد ممکن افزايش دهد، بی آنکه تعهدی مذهبی، اخاقی 

يا اجتماعی داشته باشد. ماحظه پاداش و جزای »اخروی« و عواقب تصمیم ها و انتخاب های 

اقتصادی در چنین نظريه ای نیامده است. در مقابل، مفهوم عدالت يا خافت مسئولانه از ديدگاه 

اسام يا ديدگاهی روشنگرانه تر و جهانی، فرد را ملزم می کند که منفعت خود را در خیر والاتر به 

بیشترين حد برساند.

وجود بهشت و جهنم در تک تک تصمیمات فرد در اين دنیا »وجدان اخاقی« را ارائه می دهد. 

وجدان اخاقی منبع اصلی ارزش های اخاقی اســت. مادام که فرد در مقام عضوی از جامعه 

مسلمین زندگی می کند، اخاقا از او انتظار می رود انتخاب هايی بکند که با خیر مرتبط است و 

از انتخاب هايی که با شــر ارتباط دارد، اجتناب کند. در واقع، اين اصول جهانی در تمام دين ها و 

نظام های اخاقی دنیا حاکم هستند.

البته، اقتصاد رفتاری به ما ثابت می کند که انتخاب هايمان تحت تاثیر احساســات و عوامل 

موقعیتی و محیط نیز هستند. حتی با وجود قواعد عمیق اخاقی، کارهای ما تا حد زيادی از حالت، 

احساس و فشار فردی متاثر هستند که شايد از نگاه تصمیم گیری اخاقی غیرمنطقی باشد. به بیان 

دقیق تر، اگر رفتارهای تجويزی انسان اقتصادی را بتوان در سیستمی ماشینی کرد که با استفاده از 

فناوری بر بی منطقی ما فائق می آيد، پس می توان از رفتارهايی که در بلندمدت به اصالت سیستم 

مالی آسیب می زنند، پیشگیری کرد. شايد پیشرفت فناورانه بتواند تصمیمات ضعیف را محدود 

کند و خیلی زود و پیش از افول دوباره اطمینان و اعتماد، جلوی فريب و تقلب را بگیرد. 



تحول دیجیتال و پیشرفت
قدرت محاسباتی سیســتم های ديجیتال روزبه روز با شیبی تصاعدی محکم تر، سريع تر و 

ارزان تر می شود و اين در راســتای يکی از معروف ترين قوانین است؛ قانون »مور«1 که اين امر 

را پیش بینی کرده بود. انقاب اسامی ديجیتال، ديجیتال ســازی و تحول ديجیتال، بیشترين 

واژه های به کاررفته در دهه گذشــته و به خصوص چند ســال اخیر بوده انــد. اصطاح تحول 

ديجیتال به ســبب تنوع خود فاقد تعريفی جهانی اســت و ابعاد بســیاری دارد؛ مانند زنجیره 

تامین ديجیتال، ديجیتال ســازی خدمات و محصولات و ماننــد آن. تعاريف متعددی از اين 

اصطاح در دست اســت که برای توصیف مهاجرت آفاين به آناين فعالیت های تبلیغاتی 

و کسب وکار ها به کار می روند، از جمله تعاريفی که در بســیاری از آثار پژوهشی چاپ شده 

يافت می شــوند. »ســولیس«، »لی« و »شیمانســکی«p.7 ,2014( ۲( ايــن اصطاح را 

به اختصار به اين شــکل تعريف کردند: »تنظیم دوباره يا ســرمايه گذاری جديد در مدل های 

کسب وکار و فناوری پیشرفته به منظور مداخله دادن مشتريان ديجیتال در تمام ريزه کاری هايی 

که در چرخه خريد تجربه می کنند.« همچنین در کشــورهای مختلف اصطاحات متفاوتی 

با همین مفهوم رواج دارند، مثا »صنعت هوشــمند« و »ابتکار زنجیــره ارزش صنعتی« در 

 ژاپن، »اينترنت صنعتی« در آمريکای شمالی و »انقاب صنعتی چهارم« در آلمان و مانند آن 

.)Matzner et al., 2018,pp. 3–21(

تحول ديجیتال به صنعتی خاص محدود نبوده است؛ بلکه به تعدادی از صنايع که به دنبال منافع 

و پیشرفت های مشابه بودند، وارد شده است که اين امر بر تک تک صنايع تاثیر گذاشته و در آنها 

نفوذ کرده است، مثا صنعت مراقبت بهداشتی، صنعت ساختمان، صنايع مهندسی و معماری و 

در صدر اين فهرست، صنعت مالی و بانکی.

ديجیتال سازی نه تنها مورد توجه فراوان صنايع و کسب وکار های مختلف بوده؛ بلکه دولت ها و 

مراجع انتظامی نیز مجبور بوده اند خود را با اين اختال و بازارها و فضای تجاری متحول هماهنگ 

نگه دارند. آنها هم آرام آرام به حوزه جديد ديجیتال ســازی اهمیت داده انــد و در جريان آن حرکت 

کرده اند تا بتوانند در وظايف امانی و نظارتی خود درست و به روز عمل کنند. جديدترين نمونه از اين 

1. Moore
2. Solis, Li, and Szymanski
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دست، دولت تازه تاسیس آلمان است که در فهرست مهم ترين مسائل خود بر اين مساله تاکید داشت 

)Liere-Netheler et al., 2018(. عجیب نیست که ديگر دولت ها از همین الگو پیروی می کنند؛ 

زيرا مطالعات نشان داده اند که استفاده و اعمال فناوری اطاعات و ارتباطات )ICT( از سوی بخش 

بزرگی از جمعیت يک کشور رابطه ای بسیار مستقیم با تولید ناخالص داخلی )GDP( آن کشور دارد.

در صنعت خدمات مالی برای ماندن در دور رقابت و داشــتن طول عمــر در بازار، تحول 

ديجیتال امری ضروری اســت. بقای نهادهای مالی بــا به کارگیری ابــداع و پذيرش تحول 

ديجیتال مرتبط است که حاصل آن ارتقای چشم گیر کارآمدی و عملکرد درون سازمان است 

)Scardovi, 2017(. تحول ديجیتال و به کارگیری فناوری نو روش انجام کسب وکار را تغییر 

داده و مسیرهای ارائه محصولات و خدمات مالی و بانکی قابل اعتمادتر و خاقانه تر هستند. 

شــايد اين روش های جديد بســیار متفاوت از گذشته باشــند که نتیجه آن قالب بندی دوباره 

مدل های موجود کسب وکار و خلق مدل های خاقانه جديد است. بدين ترتیب، اين تحولات 

به خلق نسل جديدی از بزرگان بازار و صنعت انجامیده است.

بر اساس رتبه بندی 100 برند برتر فوربس1 )۲018(، پنج برند بالای فهرست از حوزه فناوری 

هستند. ارزش اين پنج برند ۵8۵.۵ میلیارد دلار آمريکا برآورد شده است. جدول 1-1 رتبه بندی 

فوربس و رشد اين پنج ابرقدرت را نشان می دهد.

جدول 1-1: رتبه بندی فوربس )۲018(، 100 برند برتر
تغییر يک سالهارزش برند )به دلار(برندرتبه

 %8+18۲/80اپل1

 %30+13۲/10گوگل۲

 %۲1+104/90مايکروسافت3

 %۲9+94/80فیس بوک4

 %31+70/90آمازون۵

در روندی گسترده تر، شواهد داستان گونه نشان می دهد که از دهه گذشته اين مجتمع های فناورانه 

کم کم از ديگر صنايع پیشی گرفته اند و در رتبه بندی فوربس، هم از لحاظ تعداد برندها و هم ارزش 

1. Forbes



آنها، بالا رفته اند. همچنین، گزارش اخیر نشــان می دهد تعداد برندهای فناوری )۲0 درصد( و 

ارزش آنها )87۲.6 میلیارد دلار آمريکا، 40 درصد( از ديگر صنايع بســیار بالاتر است )رک. 

شکل 1-1(. ارزش صنعت خدمات مالی با 13 برند تنها 160.۲ میلیارد دلار آمريکاست. اين 

تفاوت تعداد و ارزش برندها در صنايع فناورانه و مالی حاصل تفاوت راهبرد نســبت به ابداع و 

ديجیتال سازی است.

تعداد برند ارزش به میلیارددلار آمريکا

فناوری
۲0 

فناوری
87۲.60 

خرده فر وشی
9 

کالاهای 
مصرفی

11 

خودرو
1۲ 

امور مالی
13 

امور مالی
160.۲0 

خودرو ۲۲.90

کالاهای مصرفی 
1۲4.70

خرده فروشی 
119.00

شکل 1-1: فهرست 100 برند ارزشمند فوربس )۲018(

ورود فناوری به امور مالی  و خلق فین تک اجتناب ناپذير بــود. کاربرد فناوری هايی چون 

يادگیری ماشین الگوريتمی، جمع آوری مقادير بالای داده و تفسیر آنها با هدف تصمیم گیری 

يا پیش بینی های »جــام جهان بین گون« )تحلیل های پیش بینانه( و دفترکل های توزيع شــده 

)باکچین( در صنعت مالی به رشــد الگوهای بديع کسب وکار با ســطح بالاتر کارآمدی، 

تولید و مقرون به صرفه بودن ختم شده و همزمان مشتری مداری را رشد داده است. مهم ترين 

مســاله و همچنین چالشــی بزرگ برای پلتفرم های فین تک و نهادهای مالــی، به کارگیری و 

اجرای يک استراتژی بسیار مناسب، کاربردی و شفاف برای تحول ديجیتال درون سازمان و 

همچنین در برنامه های بیرونی است. اين کار هم برای مهار فرصت های حاصل از پیشرفت 

فناوری ضروری است و هم نگرش ســازمان پیشرونده به ســوی اقتصاد ديجیتال جديد را 

منعکس می کند.
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تغییرات در رفتار مشتری
سفر مشتريان مسیری است که آنها برمی گزينند تا خواســته ها و نیازهای خود را برآورده کنند 

 .)Buckley &Webster, 2016( و عموما روندهای بســیار متفاوتی را شــامل می شــود

تحول ديجیتال به شکلی باورناپذير در حال تغییر رفتارهای مشــتريان است و اين تغییر و تاثیر 

ديجیتال سازی در زندگی و روان شناسی مشتريان در تمام صنايع، به ويژه صنعت خدمات مالی 

مشهود است.

روش های کنش و واکنش نســل جديد در مقابل موقعیت ها نیز دستخوش تغییر شده است. 

نســل جوان در جهانی زندگی می کند که کاما با جهان پدر و مادرش متفاوت اســت. نســل 

هزاره که بین سال های 1980 تا ۲000 متولد شــدند، بیش از نیمی از جمعیت جهان را شامل 

 می شوند. برآورد می شود در سال ۲0۲0، دارايی های جاری آنها هفت تريلیون دلار آمريکا باشد 

)Aldridge &Krawciw, 2017(. اســتفاده از فناوری، مثا تلفن هوشــمند و ديگر ابزار 

هوشمند در نسل هزاره و همچنین نسل ديجیتال )متولدان پس از ســال ۲000( رواج بیشتری 

دارد. اين جوانان مسیرهای ديجیتال را برای دستیابی به خدمات و محصولات ترجیح می دهند و 

نمی توانند زندگی را بدون تلفن هوشمند و اينترنت تصور کنند. تحقیق اخیر PwC )۲017( درباره 

رفتار ديجیتال مشتريان نشان می دهد که 46 درصد پاسخ دهندگان برای دسترسی به خدمات بانکی 

از مسیرهای ديجیتال، موبايل، تبلت و لپ تاپ استفاده می کنند که اين رقم در سال ۲01۲، تنها ۲7 

درصد بوده است. به همین شکل، دسترسی به بانک ها از طريق ساختمان های شعب از 1۵ درصد 

به 10 درصد کاهش يافته است. روزبه روز مشتريان، بیشتر شعب فیزيکی را ترک می کنند و وارد 

.)PwC, 2017( مسیرهای ديجیتال می شوند که نشانگر دگرگونی مهمی در رفتار مشتريان است

دگرگونی حاصل از تحول ديجیتال همچنین بر انتظارات و نیازهای مشتريان تاثیر گذاشته است. 

امروز، مشتريان انتظار دارند خدمات بانکی )يا ديگر خدمات( در هر جا و هر زمان که بخواهند در 

دسترس باشند، فارغ از اينکه در ساعت اداری در محل کار هستند يا سر شب را در خانه می گذرانند 

يا برای تعطیات به کنار دريا يا پارک رفته اند. اين رفتار ديجیتال مشتريان، استاندارد جديدی را برای 

صنايع خدمات مختلف تعريف کرده است. صنعت می کوشد با استفاده از مجموعه کانال ها و 

فناوری های پیشرفته، پاســخگوی نیازهای اين نگرش های ديجیتال باشد. بنابراين رقابت میان 



نهادهای مالی و پلتفرم های فین تک بر سر ارائه خدمات مشــتری مدارتر در حال افزايش است 

.)Dharmesh, 2016(

به عاوه، مک کنزی يادآور می شود که استارت آپ های فین تک از پاسخگويی به نیازهای مالی 

مشتری فراتر می روند و مجموعه گسترده تری از خدمات را عرضه می کنند که مرزهای صنعت 

را کمرنگ می کند. برای مثال، »سوشــال فايننس« )که به عنوان SoFi هم معروف است( ارائه 

محصولات مالی به دانشجويان و استادان جوان را آغاز کرد، اما از آن زمان گسترده شده و خدمات 

شبکه و آموزش شغل را هم عرضه می کند. مثال برجسته ديگر خدمات پرداخت »هولوی«1 است؛ 

يک استارت آپ مالی که گروه مالی اسپانیايی »بانکو بیلبائو ويسکاياآرخنتاريا« )BBVA( در 

سال ۲016 آن را به کار گرفت و کار خود را با ارائه خدمات بانکی به شرکت های میکرو، کوچک 

و متوسط )MSMEs( آغاز کرد و سپس گسترش يافت و امکانات دوطرفه ای چون پلتفرم فروش 

آناين، خدمات کتابداری، سیستم های ادعای هزينه و يک ردياب گردش نقدينگی را ارائه کرد. 

دامنه محصولات و خدمات ارائه شده از سوی شرکت های فین تک روزبه روز گسترده تر می شود؛ 

آنها که ابتدا تنها روی اپلیکیشــن های پرداخت، وام دهی و انتقال پول تمرکز داشتند، اکنون در 

حوزه هايی وارد شده اند که مداخله وسیع در چرخه ارزش را در خود دارد. امکانات جديد از میان 

دسته وسیعی از خدمات مالی میانبر می زند؛ شرکت تامین ســرمايه، بانکداری شرکتی، بیمه، 

شرکت های میکرو، کوچک و متوسط )MSMEs(، خرده فروشی و مديريت ثروت.

تغییرات در رفتارهای خرید و مشارکت
همچنین فین تک روشی متفاوت برای گفت وگو با مشتريان معرفی کرده است، تا مشتريان را 

درک کنید يا از مسیرهای رسانه اجتماعی يا هر مسیری که مشتری ترجیح می دهد، به آنها دسترسی 

داشته باشید و حتی پرداخت ها را هم از طريق رسانه های اجتماعی پذيرا باشید. حالا کسب وکار ها 

می توانند در هر مکان و زمانی با مشتری صحبت کنند؛ اينها همه به لطف نرخ بالای کاربرد فناوری 

موبايل، ارتباط دائم و اپلیکیشن های توانمندساز اجتماعی امکان پذير است.

درک بهتر رفتار مشتريان در مسیرهای ترجیحی خود اين امکان را نیز به کسب وکار ها می دهد 

که زمان درست مداخله و ايجاد راهبردی همه جانبه را شناسايی کنند که به شکلی کل نگرانه در 

1. Holvi Payment Services
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مسیرهايی چون جست وجو، ويدئو، محفل و نمايش کار می کند. اين امر به تغییر مهم ديگری در 

صنايع منجر می شود که به واسطه راهکارهای فین تک آنها ـ بافت و پیام رسانی ـ توانمندسازی شد. 

امروزه، بافــت گفت وگوی میان مشــتری و برند چون همیشــه اهمیت دارد. تناســب پیام 

برجسته ترين عامل در پیش بینی موفقیت »عملکرد« است. لازم است شرکت ها توجه کنند که 

افراد چطور جست وجو می کنند ـ سوالی که می پرسند، اصطاحاتی که به کار می  برند ـ و تبلیغات 

و محتوايی ايجاد کنند که پاسخ هايی کمک کننده برای آنها باشند.

فین تک برای کمک به تناسب محتوا با هر مشــتری بدون نیاز به میلیون ها راهکار تنظیم شده، 

از چت بات ها و تجارت چت بهره می برد. چت بات ها که در اپلیکیشــن های پیام رســان به کار 

می روند تا حد ممکن به مشتری نزديک می شوند و در هر تاش حکم دستیار شخصی او را دارند. 

آنها پاسخ مربوطه را ارائه داده و اين امکان را فراهم می کنند که مشتری فوری خريد خود را تکمیل 

کند. مسنجر نمونه ای از راهکاری است که به پلتفرم چت بات ها برای ارتباط برند با مشتری و يافتن 

دقیق محصول مورد نیاز مشتری و ارائه فرصتی برای خريد آن محصول در چند دقیقه  تبديل شد.

ساختار کتاب
در اين کتاب به سنگ بنايی توجه می شود که سازنده اعتماد در معامات فین تک در جامعه ای 

جهانی است. اين ابداعات مانند هوش مصنوعی، بیگ ديتا، باکچین، يادگیری ماشین و اينترنت 

اشیا، ابزارهای مخربی هستند که در تقويت بخش مالی )بانکداری، تکافل )بیمه(، سرمايه گذاری 

و غیره( نقشی حیاتی دارند، از جمله بخش مالی اسامی. توجه به انقاب ديجیتالی که در حال 

وقوع است، مزيت رقابتی صنعت مالی اسامی را ترويج می دهد.

فین تک بخشی از بازار مالی است که به سرعت در حال رشد است و با نفوذ گوشی های هوشمند 

و کاهش قیمت عملکرد به حوزه ای بسیار پويا تبديل شده است. اختال ديجیتال به خلق اقتصاد 

مشــارکتی انجامیده که بالقوه می تواند با به کارگیری دارايی های استفاده نشده کاربران بالقوه ای 

که پیش تر به اينترنت متصل نبودند، منابع را به اشــتراک بگذارد و همچنیــن قدرت رتبه بندی 

تمرکززدايی شده ای را ايجاد کرده که به جمعیت های دوردســت و محروم از خدمات بانکی در 

سراسر جهان دسترسی پیدا می کند و دسترسی و پوشش خدمات مالی را گسترش می دهد. صنعت 

باکچین يکی از اولین تحقق های الگوهای تمرکززدايی شده است که دامنه ای گسترده دارد و قابل 



 شناسايی است؛ اين صنعت برای ســطوح ناهمپايه ای از فعالیت انسانی قابل درک و اجراست؛ 

شايد حتی سطوحی که هنوز تنها در خیال هستند و می توانند در آينده اقتصاد اشتراکی را در اقتصاد 

ديجیتال اسامی بنا کنند. 

در اين فصل منطق اختال مالی رها می شود و به ظهور فین تک پرداخته می شود، اما در فصل ۲ 

دسته های مختلف فناوری که شايد از روی ســهل انگاری زيرمجموعه فین تک قرار گرفته اند، 

ارزيابی می شوند. همچنین به بررسی شروع تاريخی اين پديده می پردازيم و با حرکت و دامنه آن 

در سراسر جهان به پیش می رويم. بدين شــکل، اين فصل بنیان و ساختار را بنا می کند و مفاهیم 

کلیدی مورد نیاز را ارائه می دهد که سنگ بنايی برای درک عناصر مورد بحث در ساير فصول هستند.

فصل 3 بار ديگر بر اهمیــت فین تک در صنعت خدمــات مالی جاری تاکیــد می کند؛ از 

اپلیکیشن های تامین مالی جمعی و وام دهی همتابه همتا تا روندهايی که آن را شکل می دهند، مانند 

هوش مصنوعی، بیگ ديتا، محاسبات ابری و اينترنت اشیا. فصل 4 به واکاوی پیشرفت های فعلی 

در حرفه فین تک اسامی در سطح جهان می پردازد و ابداعات متعدد کشورهای اسامی مختلف را 

در شورای همکاری خلیج فارس )GCC( و انجمن ملل آسیای جنوب شرقی )ASEAN( دنبال 

می کند. همچنین درباره چالش های رودررو و مشکات فین تک اسامی بحث می کند. فصل ۵ 

با مرتبط کردن سرمايه گذاری های روزافزون با فین تک، از جمله فضای باکچین، آغاز می شود تا 

تاکید کند که عاقه به فناوری در چند سال اخیر به اختالاتی مثبت ختم شده است. همچنین درباره 

توانايی فین تک و باکچین در اقتصاد اسامی بحث می کند و در کنار آن از کاربردهای بالقوه آن 

در زمانی می گويد که توانايی و قدرت آن بر همه آشکار می شود؛ بسیار شبیه اتفاقی که در اواخر 

دهه 1990 برای اينترنت افتاد.

در فصل 6، موارد کاربرد باکچین گسترده می شوند و در بسیاری حوزه های کلیدی لازم در 

اقتصاد اسامی وارد می شوند. يک کاربرد کلیدی باکچین فناوری قرارداد هوشمند است که در 

کنار ديگر توانمندسازها مانند سیستم های پرداخت، تسويه تراکنش و ذخیره اسناد برای ساخت 

نسخه های مقرون به صرفه تر و کارآمدتر مبتنی بر باکچین تکافل1، بازارهای سرمايه اسامی، 

حقوق رسانه، حقوق مالکیت، ثبت اسناد مالکیت، مالکیت معنوی و حفاظت از نشان تجاری 

ضرورت دارد. 

1. blockchain-based versions oftakaful
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فصل 7 مطالعات موردی کاربردها را تا ظهور فاز بعــدی باکچین دنبال می کند؛ جايی که 

سازمان هايی چندملیتی و بین دولتی وارد کار می شوند، مانند انجمن ملل آسیای جنوب شرقی، 

شورای همکاری خلیج فارس، صندوق بین المللی پول، سازمان ملل متحد و بانک جهانی. نوعی 

ماحظه قضايی و مقیاس در کار است که سبب می شود با استفاده از يک سیستم يکپارچه مبتنی 

بر باکچین؛ مديريت، هماهنگی، نظارت و بازنگری برخی کارهای چندملیتی به شکلی موثرتر 

در سطح بالاتر سازمانی صورت پذيرد.

در پايان، پس از روشن شدن مناسبت، اهمیت و پیشرفت های جامعه فین تک جهانی، فصل 8 

پیشنهادهايی را به موسسات اسامی ارائه می دهد تا در اين عصر ديجیتال سازی، رفتارهای متغیر 

مشتريان و همچنین چالش های جديد همراه آن، مانند الگوهای همکاری برای تحريک ابداع، 

چابکی و قابلیت اندازه گیری در کنار غلبه بر مسائل امنیت سايبری، پاسخگوی شرايط باشند. 



فصل دوم
فین تک؛تعریف، تاریخ و چشم انداز جهانی
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مقدمه
در گذشته، متخصصان صنعت مالی ســنتی، فین تک را ناديده می گرفتند و آن را تنها رنگ و 

جايی برای همان ريل های قديمی می دانســتند. در واقعیت، فین تک اســتانداردهای اجرای 

جديدی را تعیین می کند و بالقوه می تواند با ارائه خدمات مشتری مدار و به روزرسانی طراحی 

خدمات و محصولات مالی، بانکداری سنتی و صنعت مالی را رشد دهد. همچنین با ابزارهای 

بهتر برای دسترسی مشتريان به محصولات و خدمات مالی دامنه شمول مالی را گسترش می دهد. 

اين فصل به تفصیل مفهوم فین تک را تعريف می کند و در پی آن درباره ظهور و تاريخ ايجاد آن 

بحث می کند. همچنین می کوشد با هدف ايجاد درکی گسترده تر از اين چشم انداز مالی در حال 

تغییر، چشم انداز جهانی فین تک را به تصوير درآورد؛ چشم اندازی که شامل سرمايه گذاری های 

فین تک در مناطقی از جمله اروپا، ايالات متحده، آسیا و آفريقا می شود.

تعریف و مفهوم فین تک
فین تک از ديدگاه ريشه شناسی و عمومی، ترکیبی از کلمات فناوری و مالی است و به بخش 

خدمات مالی نوظهوری اشاره دارد که ضرورت آن در نهادهای مالی روزبه روز بیشتر می شود 

و به طور پیوسته بر روش فناوری ها در حمايت و توانمندسازی خدمات مالی و بانکداری تاثیر 

می گذارد. 

فريدمنp.1 ,2006( 1( در کتاب خود، »مقدمه ای بر فناوری مالی«۲، فناوری مالی را درگیر 

با سیستم های سازنده ای تعريف می کند که به مدل سازی، ارزش گذاری و پردازش محصولات 

مالی  همچون ســهام ، اوراق قرضه، پول و قراردادها می پردازد. »شافل«3 پس از تحلیل بیش از 

۲00 مطالعه دانش پژوهانه در 40 سال اخیر، فین تک را اين گونه تعريف کرد: »يک صنعت مالی 

جديد که فناوری را به کار می گیرد تا فعالیت های مالی را ارتقا دهد«. ما معتقديم اين اصطاح 

جديد را می توان با استارت آپ ها و شرکت هايی مرتبط دانست که در ترکیب با کارهای توانمندساز 

فناوری اطاعات )IT( يا با استفاده از آخرين فناوری در دسترس، خدمات و محصولاتی بسیار 

1.  Freedman
2.  Introduction to Financial Technology
3.  Schueffel



بديع و نوآورانه ارائه می دهند.

»واپش«1 )۲016( درباره سه گروه از محصولات فین تک تحت عنوان لیبل سفید، مستقیم و 

لیبل طايی توضیح می دهد: »لیبل سفید« نوعی از محصول است که از طريق نهادهای مالی 

به کاربران نهايی نهادهای مالی ارائه می شــود. اين محصولات را خود نهادهای مالی توسعه 

نمی دهند؛ بلکه از يک »وندور«۲ فین تک که آنها را ارتقا داده، خريداری می شوند. از نمونه های 

اين محصولات می توان اين موارد را نام برد: »کار موون« با بانک »تی دی« و »وست پک« در 

کانادا و »بیل پی« از »چک فری«. 

دوم، محصول »مستقیم )برای مشتری يا کســب وکار(« که مستقیما از پلتفرم های فین تک 

به مشتريان و کسب وکارها ارائه می شود. از نمونه های اين نوع می توان به اين موارد اشاره کرد: 

»استرايپ«، »ونمو«، »اســکوئر« و »ولث فرانت«. نوع ســوم که مابین دو نوع پیشین است، 

محصول »لیبل طايی« است و ويژگی های هر دو نوع محصول را در خود دارد. محصولات 

فین تک لیبل طايی هــم مانند محصول مســتقیم، راهکارهای مبتنی بر برنــد برای کاهش 

مشکات کاربر هستند و همچنین ويژگی هايی منحصربه فرد دارند. اما اينها هم برای کمک به 

نهادهای مالی طراحی شده اند تا آنها بتوانند با محصولات و خدمات لیبل سفید رقابت کنند. 

اين محصولات هم از سوی نهادهای مالی توزيع می شــوند. نمونه های اين گونه »اپل پی«، 

»دوالا« و »کاساسا« هستند.

يکــی از تفاوت های بنیادين میــان فین تک و مجموعه نهادهای مالی ســنتی، اســتفاده از 

فناوری های پیشرفته، ابداعی و ديجیتال است. صنعت مالی سنتی زيرساخت های بزرگ آی تی 

دارد و بخش مهمی از درآمد خود را صرف آی تی و زيرساخت های آن؛ مثا سرورها می کند، اما 

شرکت های نوظهور فین تک همان هايی هستند که با استفاده از فناوری های پیشرفته تری مانند 

اينترنت اشیا، تلفن های همراه، ابتکارات مبتنی بر باکچین، تحلیل بیگ ديتا و يادگیری ماشین، 

محصولات خود را تولید می کنند. 

شرکت های فین تک با اســتفاده از اين فناوری ها، محصولاتی ارزان و با دسترسی آسان ارائه 

می دهند؛ از انتقال و خريدوفروش تا تامین مالی جمعی و همزمان تا حد زيادی فراتر از قواعد 

1.  Waupsh
2.  وندور در زنجیره تامین، به کسب وکاری گفته می شود که تامین کننده کالا یا خدمات است.
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بانکداری عمل می کنند.

اصطاح »فین تک« را »بتینگر«1 در ســال 197۲ در »فین تک: مجموعه ای از 40 الگوی 

همزمان به کاررفته در شرکت منیوفکتررز هانوور تراست«۲ معرفی کرد. فین تک در اوايل دهه 

1990 رواج داشت و ابتدا برای ارجاع به »کنسرسیوم فناوری خدمات مالی« به کار می رفت؛ 
پروژه ای که ســیتی گروپ آن را آغاز کرد تا به همکاری های فناورانه کمک کند. »سانتارلی«3 

)199۵( مطالعات بســیاری را در دهه های 1980 و 1990 در حوزه ابداع فناورانه و پیشرفت 

اقتصادی ذکر کرد که نشــان می دادند با ترکیب فناوری های جديد می توان رشــد اقتصادی را 

افزايش داد و تقويت کرد. البته، همان طور که شکل 1-۲ نشان می دهد، تنها پس از سال ۲014 

اين بخش اوج گرفت و توجه همه را به خود جلب کرد؛ از فناوران و محققان تا شرکای صنعت، 

قانون گذاران و مشتريان. کشورهای پیشرو اکوسیســتم های طراحی شده فین تک را در صنايع 

خود به کار گرفتند تا در فضای مالی  که روزبه روز بیشــتر جهانی می شد، توان رقابت خود را 

حفظ کنند. 

اول ژانويه
۲004 

100

7۵

۵0

۲۵

اول دسامبر
۲007 

اول نوامبر 
۲011

اول اکتبر
۲01۵ 

شکل 1-۲: روندهای گروهی

بدين شــکل، الگوهای جديد و فرامدرن مدام در حال ورود به بازار هستند و فین تک به يکی 

از بخش های پويا، درگیر و پرانرژی بازار خدمات مالی تبديل شده است. فعال ترين بخش های 

فین تک تحلیل داده، هوش مصنوعی، پرداخت های ديجیتــال، ارزهای ديجیتال، تامین مالی 

جمعی و ديگر اشکال تامین مالی همتابه همتا هســتند. جدول 1-۲ بخش های صدر جدول و 

سرمايه گذاری در آنها در سال ۲017 را نشان می دهد. 

1.  Bettinger
2.  FINTECH: A Series of 40 Time Shared Models Used at Manufacturers Hanover Trust Company
3.  Santarelli



جدول 1-۲: سرمايه گذاری بخش ها )۲017(
سرمايه )سال ۲017(بخش

4۵0 میلیارد دلارپرداخت های موبايل

9 میلیارد دلاروام دهی همتابه همتا

۲/1 میلیارد دلاراينشورتک

۵1۲ میلیون  دلارباکچین

ظهور فین تک
انقاب صنعتی چهار مرحله داشــته اســت )جدول ۲-۲( که در اولین انقاب صنعتی از 

ماشین بخار و آب برای مکانیزه سازی و افزايش تولید استفاده شد. در دومین انقاب صنعتی از 

توان الکتريکی برای تولید عمده استفاده شد. در سومین انقاب از الکترونیک پیشرفته و فناوری 

اطاعات استفاده شد تا تولید مستقل شود. حال ما در چهارمین انقاب صنعتی قرار داريم که 

خصیصه آن انقاب ديجیتالی است که آغاز شده و از اواسط قرن اخیر در حال وقوع است. اين 

انقاب با ترکیب فناوری ها و سیســتم های سايبر ـ فیزيکی شــناخته می شود که مرزهای میان 

اقتصاد، فیزيک، زيست شناسی و فضای ديجیتال را در هم می شکند.

جدول ۲-۲: مراحل انقاب صنعتی

مرحله چهارممرحله سوممرحله دوممرحله اول

دهه 1780 تا پايان قرن 
هجدهم

از 1870 تا آغاز قرن 
از 1970 تاکنوناز 1960 تا 1970بیستم

از مکانیک آغاز شد، معرفی 
اولین تجهیزات صنعتی 
مکانیکی که نیروی آنها 
توسط آب و بخار تامین 

می شد.

معرفی تولید عمده مبتنی 
بر تقسیم کار که نیروی آن 
توسط برق تامین می شد.

به کارگیری دستگاه های 
الکترونیک و آی تی برای 

دستیابی به اتوماسیون 
بالاتر در صنعت

معرفی سیستم های 
سايبر فیزيکی

لازم است درباره سه دوره اصلی ظهور فین تک بحث شود. دوره اول که به عنوان فین تک 1.0 

شناخته می شود، از سال 1866 تا 1987 به طول انجامید که در آن ارتباط متقابل صنعت مالی و 

فناوری هر روز بیشتر می شد، اما اين صنعت هنوز در سطح گسترده ای آنالوگ بود. دوره بعدی 
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در سال 1987 آغاز شد و در طول آن صنعت خدمات مالی در کشورهای پیشرفته هم به شکل 

چشم گیری در حال جهانی شدن و هم ابتکاری بود و از فناوری های ديجیتال حداکثر استفاده را 

می کرد. اين دوره را فین تک ۲.0 می نامند و تا سال ۲008 ادامه داشت. در اين دوره فین تک تا حد 

زيادی تحت کنترل صنعت مالی  بود که قواعد آن به شکل سنتی تنظیم شده بودند و از فناوری برای 

ارائه خدمات و محصولات مالی بهره می برد. از سال ۲008، شاهد ظهور فین تک 3.0 بوديم 

که در آن تعداد بزرگی از استارت آپ ها و شرکت های فناورانه نوآور کار خود را برای ارائه مستقیم 

خدمات و محصولات مالی به کسب وکارهای متعدد و عموم مردم آغاز کردند. در بخش های 

بعدی درباره هر دوره فین تک به تفصیل بحث می شود. 

جدول 3-۲ ظهور فین تک را خاصه کرده است.

جدول 3-۲: خاصه ظهور فین تک

از 2009 تاکنوناز 1987 تا 2008از 1866 تا 1987تاریخ

فین تک 3.۵فین تک 3.0فین تک ۲.0فین تک 1.0عصر

نوظهور/ در حال پیشرفتپیشرفتهجهانیجهانی/ پیشرفتهجغرافیا

استارت آپ ها/ رقبای جديد/ مبتکرانبانک هازيرساختعناصر کلیدی

یشه تغییر برتری آخرين طرح دهندهبحران مالی ۲008ديجیتال سازیارتباط های آنالوگر

فین تک 1/0 )1866-1987(
در اواخر قرن نوزدهم، ادغام فناوری و امور مالی شالوده اولین دوره مالی سازی1 را شکل داد؛ 

دوره ای که تا آغاز جنگ جهانی اول به طول انجامید. در اين دوره، فناوری های نو مانند تلگراف، 

کابل اقیانوسی، کشتی های بخار و راه های ريلی ارتباطات مالی بین مرزی را شکل داد و انجام 

سريع انتقال ها و پرداخت ها و تراکنش های مالی در سراسر جهان را ممکن ساخت. در اين میان، 

پیشــرفت های فناورانه در کنار منابع حیاتی امکان پژوهش عمیق تر و توسعه ابتکارات جديد و 

ديگر فناوری های موجود را فراهم کردند. 

»جیووانی کاسلی«۲ در سال 186۵ دستگاه »پنتلگراف «را اختراع کرد که بیش از همه برای 

1.  Financialization
2.  Giovanni Caselli



تايید امضا در تبادلات بانکی به کار می رفت. اولین تلگراف در سال 1838 ارسال شد و پس از آن 

در سال 1866 اولین کابل اقیانوسی در اقیانوس اطلس نصب شد. بدين شکل زيرساخت اصلی 

تراکنش مالی بین مرزی در اواخر قرن نوزدهم آماده شد. در سال 1900، مشتريان و تاجران برای 

نخستین بار محصولات خود را به صورت اعتباری خريدوفروش کردند که در قالب سکه های 

اعتباری و کارت حساب اعتباری انجام می شد. Fedwire Funds Service در سال 1918 

از سوی بانک های فدرال رزرو آغاز شد تا وجوه منتقل شوند و هر 1۲ بانک رزرو با تلگراف و با 

استفاده از سیستم کد مورس با هم مرتبط باشــند. اين نخستین سیستم کدی بود که در صنعت 

بانکی استفاده شد. جی ام  کینز1، اقتصاددان مشهور، کتاب »پیامدهای اقتصادی صلح«۲را در 

سال 19۲0 نوشــت و توصیف دقیقی از رابطه متقابل میان امور مالی و فناوری در فاز نخست 

تبادل اقتصادی مدرن ارائه داد: »ساکنان لندن می توانند با تلفن سفارش دهند و در حالی که چای 

صبحانه خود را می نوشند، محصولات متنوعی از سراسر دنیا در دسترس آنهاست و منطقی است 

.)Keynes, 1920, pp.10–12( ».که انتظار داشته باشند خیلی زود به در خانه  شان برسد

کارت های اعتباری امروزی را شرکت »داينرز کاب« در سال 19۵0 در بازار عرضه کرد. در 

سال 19۵8 »فرانک مک نامارا«3 آمريکن اکسپرس را تاسیس کرد. »کوترون سیستمز« نیز در سال 

1960 کوترون را عرضه کرد؛ نخستین سیســتم الکترونیکی که از طريق ترمینال های دسکتاپ 

قیمت های بازار بورس را به سهام داران اعام می کرد. شبکه جهانی تلکس در سال 1966 فعال شد 

که در ايجاد ارتباطات ضروری برای مرحله بعدی پیشرفت فناوری نقشی حیاتی داشت. ابزارهای 

کدشکن را شــرکت هايی چون IBM به صورت تجاری در کامپیوترهای اولیه استفاده کردند و 

ماشین حساب های مالی دستی را نخستین بار تگزاس اينسترومنتس در سال 1967 تولید کرد. 

بانک بارکلیز نخستین خودپرداز )ATM( را در سال 1967 عرضه کرد و آن را »ربات صندوق دار« 

نامید؛ زيرا در طول شبانه روز به مشتريان امکان می داد وجه نقد دريافت کنند. با اين محصول، 

بانک بارکلیز نشانگر آغاز ظهور فین تک امروزی در کنار آغاز به کار ماشین حساب بود. دهه های 

بعدی بین ســال های 1967 و 1987 زمانی بودند که خدمات مالی از اقتصاد آنالوگ به سوی 

1.  J. M. Keynes
2.  The Economic Consequences of the Peace
3.  Frank McNamara
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اقتصاد ديجیتال حرکت کردند. شرکت تسويه وجوه بین بانکی )چیپس(1 در سال 1970 تاسیس 

شــد تا پرداخت های برخی از بزرگ ترين و فعال ترين بانک های دنیا را بــه دلار آمريکا منتقل و 

مديريت کند. کانون ملی برآورد قیمت خودکار معامله گران اوراق بهادار )نزدک(۲ در سال 1971 

در ايالات متحده تاسیس شد و نشانگر پايان عصر کمیسیون های ثابت اوراق بهادار بود. انجمن 

ارتباط تلگرافی مالی بین بانکی در سطح جهان3 يا سوئیفت نیز در سال 1973 آغاز به کار کرد تا 

 ـتريد، در سال  مشکل پرداخت های بین مرزی را حل کند. نخستین بنگاه معامات آناين، ای  

198۲ تاسیس شد و نخستین معامله آناين را فردی حقیقی انجام داد. همچنین شايان ذکر است 

که نخستین پلتفرم بانکداری آناين در سال 1983 در انگلستان عرضه شد و بانک اسکاتلند اين 

خدمات را به مشتريان انجمن ساختمان سازی ناتینگهام4 ارائه می داد. نام آن »ارتباط خانگی« 

بود و به نخستین سیستم بانکداری اينترنتی تبديل شد که از طريق يک دستگاه تلويزيون و تلفن، 

انتقال ها را انجام و قبض ها را پرداخت می کرد. نخســتین خريدار آناين، »جین اســنوبال«، 

در سال 1984 از يک سیســتم Gateshead SIS/Tesco اســتفاده کرد تا از تسکو غذا بخرد 

.)Zimmerman, 2016(

در اين دوران، ارائه دهندگان خدمات مالی بودجه آی تــی و کاربرد آن در عملکردهای مالی 

خود را افزايش دادند و تا دهه 1980 با پیشرفت قدرت محاسبه و افزايش توانايی فناوری مديريت 

خطر برای مديريت خطرات داخلی، قدم به قدم انواع مختلف روش ها و روندهای مبتنی بر کاغذ 

را جايگزين کردند. ترمینال های بلومبرگ از نمونه های ارزشــمند ابتکارات فین تک هستند که 

متخصصان و کارشناسان آنها را به خوبی می شناســند. »مايکل بلومبرگ«۵ راهکارهای بازار 

ابداع6 را که بعدها به عنوان »بلومبرگ ال پی« شهرت يافت، در سال 1981 آغاز کرد؛ زمانی که 

»سولومون برادرز« را ترک کرد؛ جايی که پیش از آن سیســتم های کامپیوتر خانگی را طراحی 

می کرد. آی ام اس ابتدا محصول خود را مارکت مستر نامید و در پايان سال 198۲، ۲0 واحد اصلی 

در »مريل لینچ« فعالیت داشتند. در دهه 1980، معامات بورس از نیويورک تا توکیو به صورت 

1.  Clearing House Interbank Payments System (CHIPS)
2.  National Association of Securities Dealers Automated Quotations (NASDAQ)
3.  The Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunications
4.  Nottingham Building Society (NBS)
5.  Michael Bloomberg
6.  Innovation Market Solutions (IMS)



الکترونیک انجام می شدند؛ برای ارائه خدمات آناين واقعا پیشرفته به تاجران اين يک پیش نیاز 

بود. اتفاقا کاربرد ترمینال های بلومبرگ در میان ارائه دهندگان خدمات مالی روزبه روز بیشــتر 

می شد )Arner et al.,2015( و در کنار ديگر ابزار پیشرو مانند »کوترک«1 گسترش می يافت؛ 

»کوترک«؛ رسیور جیبی، قابل حمل و بی سیمی بود که مدام قیمت های بازار بورس را به اطاع 

معامله گران می رساند. امروزه ترمینال بلومبرگ به بیش از 3۲۵ هزار  مشترک )تا اکتبر ۲016( 

خدمات ارائه می دهد و شامل خدمات متنوعی است؛ از مجموعه اطاعات درباره موضوعات 

مالی تا سیســتم چت و توانايی انجام معامات و روزانه 60 میلیارد قطعه اطاعات را از بازار 

پردازش می کند.

فین تک 2/0 )1987-2008(
1987 سالی تاريخی محسوب می شــود؛ زيرا خطر ارتباطات مالی بین مرزی و ارتباط آنها 

با ديجیتال سازی و فناوری، نظر رگولاتورها را به خود جلب کرد. يکی از قوی ترين تصاوير اين 

دوره، تصوير مدير يک شرکت تامین سرمايه است که گوشی موبايل ابتدايی  را در دست دارد؛ 

گوشی ای که برای نخســتین بار در ســال 1983 در ايالات متحده به بازار عرضه شد و در سال 

1987 در فیلم »وال استريت« اولیور استون نشان داده شد. در آن سال همچنین شاهد حوادث 

»دوشنبه سیاه« بازار بورس بوديم که تاثیر آن بر بازارهای سراسر جهان به وضوح نشان می داد که 

اين بازارها به واسطه فناوری با يکديگر ارتباطاتی دارند که پیش از حادثه سال 19۲9 قابل مشاهده 

نبودند. حدود 30 سال از آن زمان می گذرد و هنوز اجماع روشنی درباره دلايل اين حادثه وجود 

ندارد. در آن زمان تمرکــز ارائه دهندگان خدمات مالی تا حد زيادی روی کاربرد سیســتم های 

مالی و تجارت کامپیوتری  بود؛ سیستم هايی که بر اساس سطح قیمت کنونی به صورت خودکار 

خريدوفروش می کردند. اين واکنش به معرفی مجموعه ای از ســازوکارها، به ويژه در بازارهای 

الکترونیک، انجامید تا بتوان سرعت تغییرات قیمت را مهار کرد )»مدارشکن ها«(. همچنین 

سبب شد رگولاتورهای امنیتی سراسر جهان روی سازوکارهايی برای حمايت از مشارکت کار 

کنند؛ به شکلی که بحران سال 1974 بانک هرستات و بحران بدهی کشورهای در حال توسعه 

در سال 198۲ در خصوص مسائل بین مرزی، مشارکت بالاتر رگولاتورهای بانکی را برانگیختند 

1.  QuoTrek
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.)Traxpay Team, 2016(

صنعت خدمات مالی به شــدت ديجیتال شــده در اواخر دهه 1980 بر پايــه تراکنش های 

الکترونیک میان شرکای صنعت مالی، ارائه دهندگان خدمات مالی و مشتريان در سراسر جهان 

و با استفاده از فکس و تلکسی که رو به رشد بود، تثبیت شــده بود. در سال 1998 محصولات 

و خدمات مالی با اهدافی سراسر کاربردی به اولین صنعت ديجیتال تبديل شده بودند. سقوط 

مديريت سرمايه بلندمدتLTCM( 1( با بحران های سال های 1997 تا 1998 آسیا و روسیه 

همزمان شد و با اســتفاده از سیســتم های مديريت خطر کامپیوتری پیچیده، محدوديت ها و 

خطرات اولیه را نشــان داد. البته دقت به اين موضوع اهمیت دارد که طبیعت بسیار سودجوی 

تجارت »ال تی سی ام« در کنار بحران مالی روسیه )يعنی نکول اوراق قرضه دولتی(، ضررهای 

کانی در پی داشت و سبب شــد کار برای ال تی سی ام دشوار شــود و نتواند جلوی ضرر را در 

موقعیت های مهم بگیرد. ال تی سی ام حدود پنج درصد از بازار جهانی با درآمد ثابت را به خود 

اختصاص داده و پول های کانی قرض گرفته تا اين معامات پرسود را تامین مالی کنند.

با اين همه، ظهور اينترنت بود که مسیر را برای سطح بعدی پیشرفت هموار کرد؛ وب در سال 

199۵ و زمانی آغاز شد که »ولز فارگو«۲ با استفاده از شبکه جهانی )WWW( بررسی حساب 

آناين را ارائه داد. تا ســال ۲001، هشــت بانک در ايالات متحده يک میلیون مشتری آناين 

داشــتند و ديگر حوزه های قضايی مهم در سراسر جهان به سرعت سیســتم های مشابه و ديگر 

چارچوب های رگولاتوری مرتبط را برای مقابله با خطر ارتقا می دادند. در سال ۲00۵ نخستین 

بانک های ديجیتال مستقیم که هیچ شعبه فیزيکی نداشتند، در انگلستان پديد آمدند، برای مثال 

بانک های »آی ان جی دايرکت« و »اچ اس بی سی« دايرکت.

در دهه ۲000 پیشرفت در ارتباط اينترنتی راه را برای مجموعه ای از شرکت های جديد فین تک 

هموار کرد تا راهکارهای مواجهه با مشتری را ارائه دهند. پی پال در سال 1998 آغاز به کار کرد 

و از نخستین شرکت های فین تکی بود که تغییر شیوه مديريت پول افراد به واسطه پرداختی ها را 

آغاز کرد. ای بی نیز يکی از نخستین وب ســايت های اختیاربخشی تجارت الکترونیک بود که 

به مشتريان امکان می داد بازار حراجی خود را ايجاد و قیمت گذاری کنند. همه چیز از همان جا 

1.  Long-Term Capital Management (LTCM)
2.  Wells Fargo



آغاز شد )Desai,2015(. تامین ســرمايه جمعی را يک موسیقی دان و برنامه نويس کامپیوتر 

بوستونی )برايان کاملیو از ايالات متحده( آغاز کرد و نخستین بار در سال ۲003 پروژه ای را با نام 

.)Freedman & Nutting, 2015( آرتیست شیر« در وب سايت آغاز کرد«

با شــروع قرن ۲1، عملکردهای داخلی نهادهــای مالی، تراکنش هــای بین مرزی و تعداد 

روبه افزايش ارتباطات آنها با مشتريان بانکداری خرد به سمت سازوکارهای ديجیتال تغییر کرد. 

به عاوه، رگولاتورهای مالی در حال عادت کردن به استفاده از فناوری، به ويژه در موضوع تبادلات 

اوراق بهادار، بودند و در سال 1987 اين روش مطمئن ترين منبع مرتبط با تقلب در بازار محسوب 

می شد؛ زيرا سیستم های دادوستد و اسناد آنها همه کامپیوتری شده بودند.

در اين دوره، انتظار می رفــت که نهادهای مالی بــر ارائه دهنــدگان راهکارهای بانکداری 

الکترونیک غلبه کنند و نظارت داشته باشند، اما اين مساله ديگر مطرح نیست. کاربرد اصطاح 

»بانک« در بسیاری از مسائل قضايی به شــرکت هايی محدود است که طبق مقررات به عنوان 

نهادهای مالی اداره می شوند، اما بسیاری رقبا، استارت آپ ها و شرکت هايی با عنوان شرکت های 

فین تک خدمات مالی ارائه می دادند. در آن دهه، شرکت های فین تک خدمات انتقال، پرداخت، 

مديريت سرمايه و وام دهی ارائه می دادند. »اينوستمنت اند يودلی« در سال 1999، »منت« در 

سال ۲006 و »کرديت کارما« در سال ۲007 تاسیس شدند که خدمات مديريت سرمايه و امور 

مالی شخصی ارائه می دادند. »ايکسوم« در سال ۲001 و »پايونیر« در سال ۲00۵ تاسیس شدند 

و خدمات انتقال پول و ارز ارائه می دادند. »پراسپر« در سال ۲00۵، »لندينگ کاب« در سال 

۲006 و »آندک« در سال ۲007 تاسیس شدند و خدمات وام دهی عرضه می کردند. »کارنا« 

در سال ۲00۵، »آدين« در سال ۲006 و »براينتری« در سال ۲007 تاسیس شدند و خدمات 

پرداخت را ارائه می کردند. از شرکت های فین تک ارائه دهنده تحلیل داده و دادوستد می توان به اين 

موارد اشاره کرد: »مارکت اکسس«، »مارکت« و »بتس گلوبال« که به ترتیب در سال های ۲000، 

۲003 و ۲00۵ تاسیس شدند. 

به عبارت ديگر، در بازارهای در حال پیشرفت، شايد با فقدان »میراث رفتاری« مواجه باشیم 

که به موجب آن عموم مردم انتظار دارند که تنها بانک ها خدمــات مالی ارائه دهند. از نظر اين 

توده های مردم، همان طور که بیل گیتس در سال 1994 به درستی بیان کرد؛ »بانکداری حیاتی 

است، اما بانک نه.« خدمات برای تراکنش های مالی ضرورت دارند، اما شعب بانک روزبه روز 
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کمتر می شوند؛ زيرا اين خدمات را می توان روی هر گوشی موبايلی دريافت کرد.

فین تک 3/0  و  فین تک 3/5
دوره سوم فین تک نشــان داد که ارائه دهندگان خدمات مالی شايد صرفا با صنعت خدمات 

مالی قانونمند هم داســتان هســتند. تدارک خدمات و محصولات مالی از سوی نهادهايی که 

غیربانکی نام دارند، شــايد به معنای اين باشــد که ناظر مالی داخلی قابل اعتمادی نداريم که 

برای رفع نگرانی های رگولاتورهای مالی میزبان بکوشد و به همین دلیل اينکه ارائه دهنده ای در 

جايگاه قدرت است يا خیر، تاثیرگذار است. می توان گفت که بحران مالی جهانی سال ۲008 

نقطه عطفی بود و رشد را در دوره سوم فین تک افزايش داده است.

وضعیت پس از سال ۲008 نمايانگر شــرايط بازار بود که زمینه را برای ظهور بازيگران بازار 

مبتکر در صنعت خدمات مالی فراهم کرد. پذيرش عمومی، بررســی منظم، تقاضای سیاسی 

و شرايط اقتصادی از جمله اين عوامل  بودند. اکنون هر يک از اين نکات درون روايتی بررسی 

می شود تا روشن شود سال ۲008 چطور توانست به مثابه نقطه عطفی عمل و گروه های جديدی 

از بازيگران را خلق کند که فناوری را در خدمات مالی به کار می گیرند. دو دســته افراد از بحران 

مالی تاثیر پذيرفتند؛ از يک ســو، توده مردم اعتماد خود را به سیستم بانکداری سنتی از دست 

دادند. از سوی ديگر، بسیاری از کارشناسان مالی يا شغل خود را از دست دادند يا کمتر از گذشته 

حقوق می گرفتند. اين نیروی کار تحصیلکرده و مغفول مانده برای استفاده از مهارت های خود 

صنعت جديدی را يافت که همان فین تک 3.0 بود. از ديدگاه سیاسی، افزايش بیکاری و کاهش 

دسترسی به اعتبارات به سبب بحران چالشی برای رگولاتورهای دولتی بود. اين انگیزه سیاسی در 

پس قانون راه اندازی کسب وکار )قانون جابز(1 در سال ۲01۲ بود. قانون جابز تصويب شد تا با 

مسائل بیکاری و ذخیره اعتبارات به دو شکل برخورد کند. در خصوص بیکاری، هدف قانون جابز 

 افزايش ايجاد استارت آپ ها با ارائه روش های جايگزين برای تامین مالی کسب وکار خود بود 

.)Arner et al., 2015(

گسترش فین تک 3.0 تا حد زيادی در بحران مالی و کاهش اعتماد متعاقب آن، ريشه دارد. 

خشــم مردم از سیســتم بانکداری زمینه ای فوق العاده برای ابتکار مالی بود. به اين زمان بندی 

1.  Jump Start Our Business (JOBs) Act



درســت می گويند؛ زيرا اهالی ديجیتال )نسل هزاره( آن قدر سن شــان بالا رفته بود که بتوانند 

بالقوه مشتری آنها باشــند و ترجیح آنها خدمات موبايلی بود که به خوبی آنها را درک می کردند 

و در استفاده از آنها حرفه ای بودند؛ اين خدمات می توانســتند جايگزين بانکداری  بشوند که 

نمی توانستند ارتباطی با آنها داشته باشند.

در اين فضای مناسب بود که ارائه دهندگان فین تک از راه رسیدند و با استفاده از پلتفرم هايی با 

طراحی وب يا اپلیکیشن های موبايل، خدمات جديد و تازه را با قیمت پايین تر عرضه می کردند.

نخستین نسخه رمزارز بیت کوين در ســال ۲009 پديدار و در بازار عرضه شد که تراکنش و 

جابه جايی دارايی های ديجیتال را عرضه می کرد. اين نوع دارايی جديد اســت؛ نوع جديدی از 

سرمايه گذاری. جهانی بدون اسکناس در حال ظهور است که در آن افراد می توانند به راحتی و 

با ابزار کوچکی در دست يا حتی تنها با هويت معتبر خود به خريد بروند. در سال ۲011 گوگل 

برای نخســتین بار ايجاد کیف پول گوگل را تجربه کرد. در اين سال شاهد آن بوديم که غول های 

بازار موبايل مانند اپل و سامسونگ، کیف پول الکترونیک، سامسونگ پی و اپل پی، ارائه دادند. 

پیش از ظهور اين راهکار پرداخت، پی پال برای ارتباط خريداران و فروشندگان »پیمنت گیت« 

را ايجاد کرد که سبب می شود پرداخت آناين تا حد زيادی به کار رود. در اين دوران شرکت های 

فین تک بسیاری سر برآوردند.

فین تک 3.0 در مقام واکنشی به بحران مالی غرب در کنار قانون جابز رشد کرد، اما در آسیا و 

آفريقا پیشرفت های اخیر فین تک در درجه اول مرهون و نتیجه پیشرفت اقتصادی است. برخی 

کارشناســان اين دوره را فین تک 3.۵ می نامند. در آسیا، هنگ کنگ و سنگاپور در کمتر از يک 

سال شاهد شکل گیری سه شــتاب دهنده بودند که يکی از بهترين تجمعات شتاب دهنده های 

فین تک در سراسر جهان را برای آنها فراهم می کند. کره نیز نسخه گسترده سطح 39 را راه اندازی 

کرده است )فضای شاخص همکاری فین تک لندن(. از جهت رگولاتوری، رگولاتورهای آسیايی 

نوعی راهبرد فین تک را آغاز کرده اند و در سال ۲013 در حاشیه سمپوزيوم بازار سرمايه جهانی در 

.)Arner et al.,2015( کوالالامپور ديدار و درباره اين مساله گفت وگو کردند

در نهايت، اقتصاد مشــارکتی جديدی شــکل گرفت و رشد يافت که مدام مشــتريان را به 

تولیدکنندگان تبديل می کند. مشاوران رباتیک از برنامه نويســی الگوريتمی استفاده می کنند 

تا بتوانند ابزار ســرمايه گذاری خودکار را ارائه دهند و با کســری از هزينه مشــاوران انسانی، 
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پورتفولیوهای سرمايه گذاری شخصی تولید کنند. وام دهندگان آناين نیز آرام آرام شکل گرفتند 

و به بازار مشتريان و کسب وکارهای کوچکی که پیش تر در بانک های سنتی تا حد زيادی مورد 

غفلت بودند، اعتباراتی ارائه دادند. سايت های تامین مالی جمعی نیز مسیرهای ديجیتال را برای 

تامین مالی کارآفرينان جديد باز می کنند؛ کارآفرينانی که بسیاری از آنها استارت آپ های فین تک 

خود را تاسیس و در نتیجه نوعی جريان مداوم ابتکار را ايجاد می کنند.

چشم انداز جهانی فین تک
فین تک با استفاده از ابتکار عمل و فناوری های پیشرفته ای چون باکچین، بیگ ديتا، آنالیتیکس، 

محاسبات ابری، هوش مصنوعی، اينترنت اشیا و مشاوران رباتیک در کل صنعت خدمات مالی 

انقابی برپا کرده است. فین تک متعهد اســت که با به کار گیری اين فناوری ها بتواند کارآمدی و 

کیفیت خدمات مالی را افزايش و قیمت ها را کاهش دهد، چابکی ايجاد کند و در نهايت با قدرت 

فین تک، چشم انداز مالی جهانی جديد خلق کند و اين گونه امور مالی را از نو شکل دهد.

سرمایه گذاری فین تک
از پرداختی ها تا مديريت ثروت، از وام دهی همتابه همتا تا تامین مالی جمعی؛ نسل جديدی 

از شرکت های کوچک، رقبا و اســتارت آپ ها در حال ظهور اســت و در اين میان شرکت های 

فین تک 19 میلیارد دلار آمريکا را در سال ۲01۵ جذب کردند )که در مقايسه با 1۲ میلیارد دلار 

آمريکا در سال ۲013 افزايش داشته اســت(. ۲01۵ سال شاخصی از جهت قراردادها و مبالغ 

سرمايه گذاری شده در شرکت هايی با پشتوانه سرمايه های خطرپذير بود، اما در سال ۲016 دوباره 

شاهد عقب گرد قابل توجه فعالیت ها بوديم. با نرخ های کنونی، انتظار می رود سرمايه گذاری کلی 

جهانی و تعداد قراردادها از ارقام سال گذشته )تابستان ۲016( پايین تر باشد. در سال ۲017، 

دارايی جهانی فین تک به رکورد جديد 16.6 میلیارد دلار آمريکا رسید که در مقايسه با 13.3 

.)CB Insights, 2018( میلیارد دلار آمريکا در سال ۲016  قابل توجه بود

بخش هايی از فین تک که بیشترين سرمايه ها را جذب می کردند، بدين شرح بودند: اينشورتک 

با ۲۲ میلیارد دلار آمريکا که در صدر بود و پس از آن به ترتیب، وام دهی مستقیم با 1.9 میلیارد 

دلار آمريکا و وام دهی همتا به همتا با 1.1 میلیارد دلار آمريکا قرار داشتند. در بخش تاسیسات 



زيربنايی و فناوری های توانمندساز بیشترين سرمايه گذاری در بخش ابزار تجاری )697 میلیون 

دلار آمريکا( ـ که نشانه مهمی برای انتقال ديجیتال موسسات است ـ و رمزارزها )374 میلیون 

دلار آمريکا( انجام شد )تابستان ۲016(.

 مديريت مالی شخصی نسل بعد
  سرمايه گذاری و وام دهی همتابه همتا

 وام دهی ديجیتال جديد
 موتور مقايسه انبوه

  پرداخت های موبايل
  رمیتنس های بین المللی
  دستگاه های موبايل پوز

  ديگر پردازش های پرداخت

 خريد يک گامی 
در کسب و کار ها

 سرمايه گذاری و وام دهی 
مشارکتی همتابه همتا 
 وام دهی نسل بعد به 

شرکت های کوچک و متوسط
 مديريت پول ديجیتال

 مشاوره رباتیک
  سرمايه گذاری اجتماعی

  تامین سرمايه جمعی
  سرمايه گذاری در ماشین مناطق

  باکچین 
   اپلیکیشن برنامه ريز برای 

مداخله در اکوسیستم 
   زيرساخت پرداخت  

   تخمین خطر پايه بیگ ديتا 
  مبارزه با پولشويی و 

شناخت مشتری  
  هوش مصنوعی و يادگیری 

ماشین  
   امنیت سايبری   

   تلماتیکس
   هماهنگی 

اجتماعی 
   اينترنت اشیا و 

ابزار متصل 
   پیشگیری

   امور مالی دادوستد 
  نسل بعد

    تريدينگ 
   مديريت موازی نسل بعد

   آنالیتیکس

 عملکردها و 
زیرساخت

مديريت ثروت بانکداری خرد

بیمه

 بازارهای سرمايه و 
شرکت های بانکداری سرمايه گذاری

کوچک و متوسط

پرداخت ها

فراتر از بانکداری

ديجیتال برای 
محرومان از 

خدمات بانکی

بازآفرينان 
مدل ديجیتال

بازاريابی ديجیتال 
نسل بعد

 بازار مجازی

زنجیره ارزش 
بانکداری خرد 

و کوپن ها

شکل ۲-۲: روندهای در حال ظهور فین تک 

فین تک در مناطق اصلی
اروپا

سرمايه گذاری در فین تک در اروپا، به ويژه سرمايه گذاری مخاطره آمیز، طی سه ماهه سوم سال 

۲016 به  واسطه برگزيت )خروج انگلستان از اتحاديه اروپا( و بی ثباتی بازار سیر نزولی داشته است. 

تعداد کل قراردادهای فین تک به 38 رسیده و میزان سرمايه گذاری نصف شده و از 400 میلیون دلار 
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آمريکا در سه ماهه دوم سال ۲016 به ۲00 میلیون دلار آمريکا در سه ماهه سوم رسیده است.

اما در انگلســتان و به ويژه ايرلند، همکاری میان بانک ها و شرکت های فین تک همچنان رو به 

افزايش بوده اســت. بانک ها مانند شتاب دهنده فین تک بانک انگلســتان، کم کم در کانون های 

شکل گیری جای خود را باز می کنند و امکان تعامل مستقیم و مستمر با کسب وکارهای نو را فراهم 

می کنند. نهادهای مالی بزرگ روی شرکت های فین تک فراتر از سرمايه گذاری حساب می کنند. 

به واسطه اين همکاری های فین تک، بانک ها به دنبال خلق و به کار بستن راهکارهايی هستند که 

بتوانند ريسک را پايین آورده و مداخله مشتری را افزايش دهند.

در سال ۲016، در بازار فین تک اين منطقه، مشاوره رباتیک در بخش های بانکداری شخصی 

و خرد، به ويژه در خط مقدم پاسخگويی به مشتری يا به عنوان ابزاری در جعبه ابزار مشاور، جلب 

توجه می کرد. امروزه، شرکت های فین تک نیز به دنبال ترکیب هوش مصنوعی با راهکارهای مشاوره 

آناين هستند تا توصیه های شخصی شده و کارآمدتری را به مشتريان عرضه کنند. اين نوع پیشرفت 

توجه ســرمايه گذاران را به بازار فین تک اروپا جلب می کند. همچنین آلمان در میان شرکت های 

فین تک اروپا عملکرد قوی و مستمری را نشان داد و سوئیس برای همکاری های آتی قراردادهايی را 

با سنگاپور امضا کرد.

در سه ماهه سوم سال ۲017، سرمايه گذاری در شرکت های فین تک در اروپا به 1.66 میلیارد 

دلار آمريکا به ازای 73 قرارداد رسید. استاتیستا پیش بینی کرد که ارزش معامات در بازار فین تک 

اروپا به 640.46 میلیارد دلار آمريکا در سال ۲017 برسد. انتظار می رود ارزش معامات نرخ 

رشد سالانه 14.۵ درصد را در پی داشته باشد که مجموعا به 1.101۵ تريلیون دلار آمريکا در سال 

۲0۲1 می رسد. همچنین تخمین زده می شود که طبق انتظارات تعداد کاربران بالقوه به ۵۲3.4 

میلیون نفر در سال ۲0۲1 می رسد.

ایالات متحده

بازار فین تک آمريکا را دستاوردهای فناورانه پیشــرفته مانند بیگ ديتا و آنالیتیکس، شبکه های 

اجتماعی و نفوذ روزافزون تلفن های هوشمند به پیش برده که رويش الگوهای جديدی چون تامین 

سرمايه بازار و بازاريابی مردم محور را در پی داشته است. ارتباط ديجیتال، گزينه های پرداخت سريع تر 

و لحظه ای و هزينه های پايین تر جلب مشتری نیز به واسطه ارجاع به شبکه های اجتماعی به رشد و 

تغییر فضای فین تک در ايالات متحده کمک کرده است. 



يکــی از مهم تريــن عوامل پیشــرفت بــازار فین تــک در ايــالات متحده میل بــه چنین 

سرمايه گذاری هايی است. ســرمايه گذاری در فین تک در ايالات متحده رشد خوبی داشته و 

از 1.6 میلیارد دلار آمريکا در ســال ۲010 به 3.4 میلیارد دلار آمريکا در سال ۲013 رسیده 

است. در سال های ۲014 و ۲01۵ سرمايه گذاری ها رشدی چشم گیر داشتند. در سال ۲014، 

سرمايه گذاری های ايالات متحده تقريبا سه برابر شدند و از 3.4 میلیارد دلار آمريکا به حدود 

9.9 میلیارد دلار آمريکا رســیدند. بخش پرداخت بیشترين سهم ســرمايه گذاری را به خود 

اختصاص داد و در پی آن در سال ۲01۵ فضای وام دهی ايجاد شد. بازار فین تک نیز از سال ۲010 

تا ۲01۵ با نرخ رشد مرکب ســالانه بالای ۲0 درصد از نظر ارزش معامات رشد داشته است 

)Ken Research, 2016(. در سه ماهه سوم سال ۲017، قراردادهايی که در ايالات متحده 

امضا می شدند، بخش اعظم ســرمايه گذاری فین تک در ايالات متحده را به خود اختصاص 

می دادند. از میان ۵.3۵ میلیارد دلار آمريکا که در قاره آمريکا سرمايه گذاری می شد، بیش از پنج 

.)KPMG & H2, 2017( میلیارد دلار آمريکا به ايالات متحده مربوط می شد

استاتیستا پیش بینی کرد در سال ۲017 ارزش معامات در بازار فین تک به 1.0۲6 تريلیون دلار 

آمريکا برسد. همچنین انتظار می رود طی سال های ۲017 تا ۲0۲1 شاهد نرخ رشد مرکب سالانه 

17.9 درصد باشیم که به مبلغ کلی 1.983 تريلیون دلار آمريکا در سال ۲0۲1 می انجامد و انتظار 

می رود تعداد کاربران بالقوه به  ۲88 میلیون در سال ۲0۲1 برسد. بزرگ ترين بخش بازار مورد انتظار 

بخش پرداخت های ديجیتال است که در سال ۲017 به ارزش تراکنش کلی 738.34 میلیارد دلار 

.)Statista, 2016( آمريکا خواهد رسید

در بازار فین تک آمريکای شمالی شاهد افت وخیزهايی در فعالیت قراردادها و سرمايه گذاری 

بوديم. در سه ماهه اول سال ۲016، 130 قرارداد منعقد شدند که با سقوط همراه شد و به 97 قرارداد 

در سه ماهه دوم سال ۲016 رسید. با وجود اين سیر نزولی تعداد قراردادها، همکاری و مشارکت 

جمعی در قراردادهای شرکت فین تک در آمريکای شمالی معقول بودند و در میان آنها کالیفرنیا در 

سه ماهه دوم سال ۲016 در صدر سرمايه گذاری فین تک بود و در آن سه ماه با اختاف ۲00 درصد 

بر رقیب خود، نیويورک، غلبه کرد.

در سه ماهه سوم سال ۲016 مجموع سرمايه گذاری فین تک در آمريکای شمالی به زير يك میلیارد 

دلار آمريکا رسید که نشانگر تمايل به قراردادهای کوچک تر بود؛ نه فقدان فعالیت قراردادی. فعالیت 
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قراردادی منطقه در سه ماهه سوم سال ۲016 مثبت بود. در سه ماهه سوم سال ۲016 در آمريکای 

شمالی شاهد 96 قرارداد فین تک بوديم که ۵0 درصد بیشتر از آسیا بود.

کاهش سرمايه گذاری ها يا نبود قراردادهای کان در منطقه طی سه ماهه سوم سال ۲016 به 

سبب بی ثباتی ناشی از انتخابات رياست جمهوری ايالات متحده و زمان بندی افزايش نرخ ها 

در ايالات متحده بود، اما در سه ماهه چهارم سال ۲016 رفتار سرمايه گذاران در منطقه تغییر کرد 

و به بازارهای فین تک عاقه مند شدند. در سه ماهه سوم سال ۲017 نیز سرمايه گذاری در ايالات 

متحده به ۵.3۵ میلیارد دلار آمريکا در 1۵8 قرارداد رسید.

آسیا

سرمايه گذاری فین تک در آسیا ـ اقیانوسیه در سال ۲01۵ چهار برابر شد و به 4.3 میلیارد دلار 

آمريکا رسید و اکنون پس از آمريکای شمالی، دومین منطقه در سرمايه گذاری فین تک محسوب 

می شود و 19 درصد فعالیت مالی جهانی را به خود اختصاص می دهد که نسبت به سهم 6 درصد 

در سال ۲010 افزايش چشم گیری داشته است.

در میان کشورهای آســیايی، چین بیشترين ســهم ســرمايه گذاری را دارد، 4۵ درصد در 

سال ۲01۵ و هند سهم 38 درصدی دارد، اما به ســرعت در حال رشد است. بر اساس تعداد 

قراردادها، بنگلور، بمبئی، توکیو و پکن هاب های اصلی فین تک در منطقه هســتند. با نظر به 

حجم قراردادها، 78 درصد به شرکت های فین تک با هدف صنعت بانکداری تعلق می گیرد، 9 

درصد به شرکت های مديريت سرمايه و مديريت دارايی و يك درصد به بخش بیمه. پرداخت ها 

رايج ترين قســمت قراردادهای فین تک در آسیا ـ اقیانوسیه هســتند و 38 درصد کل را به خود 

اختصاص می دهند.

فین تک در آسیا در ســال ۲016 با ارزش های متغیر مواجه بود؛ مثا نزول در سه ماهه دوم 

سال ۲016 و رشد بودجه فین تک در سه ماهه سوم ســال ۲016 با وجود کاهش قراردادها. در 

میان ديگر مناطق جهان، آسیا تنها منطقه ای بود که بین سه ماهه دوم و سوم سال ۲016 شاهد 

رشد بودجه در آن بوديم و کل بودجه آن از آمريکای شمالی بالاتر بود. ظاهرا اگر بودجه فین تک 

همچنان برای دوره های طولانی بیش از آمريکای شــمالی باشد، ســرمايه گذاران روی آسیا 

تمرکز می کنند.

سرمايه گذاری خطرپذير در آســیا با بالا و پايین های خود تقريبا به ارزش يك میلیارد دلار 



آمريکا به عاوه تعداد زيادی قرارداد اســت. برای مثال، »لودات کام«1 و »جی دی فايننس« 

حدود نیمی از بودجه کل فین تک آسیا را در قراردادهايی کان در سه ماهه اول سال ۲016 به 

خود اختصاص دادند. در سه ماهه دوم سال ۲016 شاهد افت شديد قراردادهای کان بوديم، 

اما سه ماهه سوم دوره بازگشت بود و به رشد بالايی در ســرمايه گذاری فین تک دست يافت؛ 

دو قرارداد بزرگ اين ســه ماهه قرارداد »کوفنگی« به ارزش 449 میلیون دلار آمريکا و قرارداد 

»۵1 زينیونکا« )که با عنوان U51.com هم شناخته می شــود( به ارزش 310 میلیون دلار 

آمريکا بود.

در بازار فین تک آسیا شاهد تمرکز سرمايه گذاری در حوزه هايی چون باکچین، تحلیل داده و 

رگ تک بوديم. رگ تک اساسا برای تمرکز و کمک به نهادهای مالی رگولاتوری در مديريت وظايف 

نظارتی به شکلی موثرتر و مستمرتر اســت. رگ تک در حوزه های قضايی هنگ کنگ، استرالیا، 

سنگاپور و مالزی توجهات را به خود جلب کرده اســت؛ اين حوزه های قضايی در اين منطقه بر 

اساس مدل  سندباکس آغاز به کار کرده اند. در آسیا، سرمايه گذاری ها در هند کاهش داشتند؛ زيرا 

سرمايه گذاران روی قراردادهای باکیفیت تر تمرکز دارند. در اين میان سنگاپور می کوشد در آينده به 

هاب فین تک تبديل شود. شرکت های فین تک با پشتوانه سرمايه های خطرپذير طی تامین بودجه 

3۵ قرارداد در سه ماهه سوم سال ۲016، 1.۲ میلیارد دلار آمريکا جمع آوری کردند. طبق مبنايی 

سالانه، بودجه فین تک آسیا با شتابی به پیش می رود که با 30 درصد افزايش از بودجه کل سال ۲01۵ 

جلو بزند.

استاتیستا گزارش داد که ارزش معامات در بازار فین تک آسیا در سال ۲017 معادل 1.404 تريلیون 

دلار آمريکا بوده است. برآورد می شود که ارزش معامات نرخ رشد سالانه ۲۵.1 درصد را نشان دهد و 

در سال ۲0۲1 به 3.436 تريلیون دلار آمريکا برسد. به عاوه از ديدگاه مقايسه جهانی، همچنین نشان 

داده شده که بالاترين ارزش معامات در سراسر دنیا در چین بوده که به 1.086 تريلیون دلار آمريکا در 

سال ۲017 رسیده است.

آفریقا

فین تک همچنین پتانسیل فوق العاده ای در آفريقا و خاورمیانه دارد. مگنیت، تجارتی شبکه ای 

برای استارت آپ های خاورمیانه، فهرستی از ۵4 شرکت فین تک در منطقه خاورمیانه و آفريقای 

1.  lu.com
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شــمالی ارائه می دهد که تنها ۲0 مورد از آنها در امارات متحده عربی هستند. »ام پسا«، »لیوا«، 

»زومال«، »فینرد«، »پی فورت«، »مدفو ات کام«، »فاوری« و »دموکرانس« از پیشروان فین تک 

در اين مناطق هستند. اين پلتفرم ها خدماتی از قبیل پرداخت، وام دهی همتابه همتا، بیمه و مديريت 

ثروت را ارائه می دهند. بخش پرداخت در خاورمیانه بالاترين پتانسیل را در میان نوآوران فین تک 

.)Haley, 2016( دارد

کنیا مشهورترين هاب فین تک در آفريقاست. مجموع استعدادهای فنی با افزايش پیشرفت ها 

و مهارت ها به بلوغ خود می رسد. در مقايســه با منطقه، کنیا فضای سیاسی کاما باثباتی دارد و 

شرکت های فین تک را از ديگر نقاط آفريقا، به ويژه آفريقای سیاه جذب می کند. »اينوا«، »پساپل«، 

»کپس ال تی دی« و »کرفت ســیلیکون« از برجسته ترين شــرکت های فین تک و »سوانا فاند«، 

»نست«، »کنتوم اينوستمنت« و »نووستر ونچرز« از بزرگ ترين سرمايه گذاران هستند. ام پسا که 

با سیستم انتقال پول موبايل خود روش کســب وکار کنیا را دگرگون کرده، در سال ۲007 آغاز به 

کار کرد و در دوره کوتاهی، بیش از 17 میلیون کنیايی از ام پسا استفاده می کردند که در ساده ترين 

گوشی های موبايل نیز قابل دسترسی است. MODE در سال۲010 پايه گذاری شد و به شکل 

مستمر اعتبار نانويی1 در اختیار کاربران گوشی های تلفن همراه در آفريقا قرار می گیرد که پیش تر 

مبلغ آن را پرداخت کرده اند و هم اکنون در 31 کشور فعالیت دارد و پايه مشتريان آن بیش از ۲۵0 

میلیون است )Deloitte, 2016(. استاتیستا پیش بینی می کند ارزش تراکنش در بازار فین تک در 

آفريقا و خاورمیانه به ۵9.776 میلیارد دلار آمريکا در سال ۲017 برسد و انتظار می رود نرخ رشد 

سالانه آن )CAGR 2017–2021( 17.3 درصد باشد و در نتیجه در سال ۲0۲1 به 113.۲69 

میلیارد دلار آمريکا برسد.

فین تک بخشی از بازار مالی اســت که به سرعت رشــد می کند و در کنار فازهای مختلف 

انقاب صنعتی، شــاهد دوران های پیشرفت متعددی بوده اســت. در طول فین تک 1.0 اين 

بخش به پیشرفت زيرساختی دست يافت که عرضه فناوری هايی چون نخستین کابل اقیانوسی 

و عابر بانک را شــامل می شــد. فین تک 1.0 به فناوری های آنالوگ محدود بود و از اين رو، 

جهانی نشد. فین تک ۲.0 تغییر از آنالوگ به ديجیتال را در خود داشت و مشخصا دوره ای بود 

که فین تک را به سوی جهانی تر شدن پیش راند. رقبا و استارت آپ های جديد در اين دوران پديد 

1.  Nano-credit



آمدند و کار خود را آغاز کردند، اما هنوز، نهادهای مالی نظارتی بر صنعت خدمات مالی سیطره 

دارند. فین تک 3.0 پس از بحران مالی سال ۲008 پديد آمد که به سبب بی اعتمادی روزافزون 

به نهادهای مالی نظارتی رســمی، تاثیری کاتالیزوری بر رشد فین تک داشت؛ مردم با آغوش 

باز به استقبال رقبای جديد رفتند که  نمونه آن اســتفاده عمده از گوشی های هوشمند و کاهش 

قیمت های عملیاتی بود. در سطح جهانی، سرمايه گذاری های فین تک در مناطق مختلف مانند 

ايالات متحده، اروپا، آسیا و آفريقا همچنان رو به رشد است. همچنین فین تک در خلق اقتصاد 

مشارکتی نقش موثری داشته که خود بالقوه می تواند بهره برداری از دارايی ها را به حداکثر برساند 

و دارايی های بااستفاده را به گونه ای تغییر دهد که مولد شوند.

رمزارزها و عرضه های اولیه سکه
رمزارزها1 ارزهای ديجیتال مجازی هستند و بدين خاطر اين طور نام گرفته اند که در دل اجرای 

آنها تکنیک های رمزنگاری به کار رفته اســت )He et al., 2016(. در دوران مدرن، شروع 

به کار رمزارزها به ظهور نخستین رمزارز بازمی گردد؛ ظهور بیت کوين در سال ۲009. از نظر 

تاريخی، ايده و مفهوم ذخیره اطاعات مهم با استفاده از فنون رمزنگاری سابقه طولانی تری 

دارد و اين گونه اصطاح crypto )رمز( از واژه يونانــی Kryptos به معنای »پنهان« اقتباس 

شده است. برخی اسناد نشان می دهند مصريان باستان نیز رمزنگاری را به کار می بردند؛ زيرا 

شواهدی نشان می دهند ژولیوس سزار در سال های 100 تا 40 قبل از میاد از پیام های رمزی 

استفاده می کرده است. اين بدان معناست که رمزنگاری ريشه هايی تاريخی دارد و از تمدن های 

مختلف عبور کرده است. 

پس از ظهور بیت کوين در ســال ۲009، تجربیات در حوزه رمزارزها از ســال ۲011 و با 

گوست  ۲018،  پخش ســالیدکوين، ايکس کوين، نیم کوين و غیره شروع شــدند. در اول آ

بیش از 1737 رمزارز جديد در بازار عرضه شدند. اين تعداد رمزارز شامل 819 کوين و 918 

توکن بودند. طبق داده های کوين مارکت کپ، بازار ترکیبی کل رمزارزها تا امروز ۲69 میلیارد 

گوست  دلار برآورد می شود. جدول 4-۲ نشانگر افزايش تعداد رمزارزها از ژوئن ۲013 تا آ

۲018 است.

1.  Cryptocurrency

فین تک؛تعریف، تاریخ و چشم انداز جهانی          43



44          بلاکچین، فین تک و فایننس اسلامی

جدول 4-۲: تعداد رمزارزهای موجود از ژوئن ۲013
)%۲+( ۵93ژوئن ۲016 14ژوئن ۲013

)%9+( 64۵دسامبر ۲016)%186+( 40دسامبر ۲013

)%۲۵+( 809ژوئن ۲017)%646+( ۲98ژوئن ۲014

)%۵7+( 1۲73دسامبر ۲017)%78+( ۵۲9دسامبر ۲014

)%۲3+( 1۵68مارس ۲018)%۲+( ۵4۲ژوئن ۲01۵ 

)%10+( 1737آگوست ۲018)%7+( ۵80دسامبر ۲01۵

بسیار مهم است که تفاوت رمزارزها و »توکن ها« و همچنین »اوراق بهادار رمزی« را درک کنیم؛ 

زيرا همه رمز ارزش به شمار می روند. توکن های رمزی و اوراق بهادار رمزی انواع بسیار متفاوتی از رمز 

ارزش هستند و هدف آنها بسیار بالاتر از آن است که مانند رمزارزها واسطه تبادل قرار گیرند.

همچنین توکن های رمزی در دفترکل های توزيع شده ثبت می شود و به واسطه رمزنگاری امنیت 

آن تامین می شود. انواع مختلفی از توکن ها در شبکه دفترکل توزيع شده موجود است. اين توکن های 

رمزی نوعی ادعای مالکیت را با خود دارند و برخی توکن ها همانند سهام  و اوراق قرضه هستند. به آنها 

»توکن های اوراق بهادار« يا »توکن های سرمايه گذاری« يا »توکن های سهم مالکیت« نیز می گويند. 

اين توکن ها نمايش ديجیتال سهمی در شرکت يا تعاونی هستند که بیشترين شباهت را به سهام  و اوراق 

قرضه سنتی دارند و کسر بسیار کوچکی از توزيع توکن جهانی را به خود اختصاص می دهند. توکن های 

معروف تر همان هايی هســتند که دسترســی به خدمات و محصولات آينده را برای دارندگان خود 

فراهم می کنند. اين توکن ها را »توکن های کاربردی« می گويند. ديگر انواع توکن شامل »توکن های با 

پشتوانه دارايی«؛ توکن های نماينده نوعی دارايی فیزيکی مانند طا يا اماک و مستغات، »توکن های 

رای گیری«؛ توکن هايی که به دارنده خود اين حق را می  دهند که در پیشرفت يک پروژه مشارکت کند و 

»توکن های پیوندی« است؛ توکن هايی که ادغام و ترکیب دو يا چند نوع توکن هستند.

اوراق بهادار رمزی مفهومی است که درست مانند ديگر اوراق بهادار اما در باکچین، امنیت 

دارايی ها را تامین می کند. به گفته برنیسکه و تاتار1 )۲017(، تا مارس ۲017، بیش از 800  اوراق 

بهادار رمزی در بازار وجود داشــت. سیاست گذاران بین المللی شــامل بانک جهانی، صندوق 

1.  Burniske and Tatar



بین المللی پول و ديگرانی بود که در اوراق بهادار رمزی منفعتی داشــتند. جدول ۵-۲ اســتنباط 

سیاست گذاران از رمزارزها را نشان می دهد. 

جدول ۵-۲: تعاريف اوراق بهادار رمزی
)ECB( رمزارزها که رابطه ای متقابل با اقتصاد واقعی دارند: نرخ های تبديلی برای خريد ارز بانک مرکزی اروپا«

مجازی و همچنین فروش آن وجود دارد؛ ارز خريداری شده را می توان برای خريد 
محصولات و خدمات واقعی و مجازی به کار برد.«

)IMF( رمزارزها زيرمجموعه ارزهای مجازی هستند، يعنی به مثابه نماد ديجیتال يک ارزش صندوق بین المللی پول 
هستند. مفهوم ارزهای مجازی مجموعه بزرگ تری از »ارزها« را در خود می گنجاند، 

از جمله آی اويوها1 )»گواهی های غیررسمی بدهی« يا »من به تو بدهکارم«( از سوی 
صادرکننده آنها )مانند بن های اينترنتی و موبايلی و کارت های اعتباری فرودگاه ها(، 

ارزهای مجازی با پشتوانه دارايی مانند طا و رمزارزهايی مانند بیت کوين.«

کمیته پرداخت و زيرساخت های 
بازار )CPMI(، بخشی از بانک 

)BIS( تسويه حساب های بین الملل

آنها رمزارزها را مانند ارزهای ديجیتال يا طرح های ارز ديجیتال در نظر می گیرند. اين 
طرح ها ويژگی های زير را دارند:

دارايی هايی هستند که ارزش آنها بنا به عرضه و تقاضا تعیین می شود که شبیه اجناسی 
چون طاست، اما ارزش ذاتی آن صفر است.

از دفترکل های توزيع شده استفاده می کنند تا امکان تبادل های همتابه همتای ارزش 
الکترونیک را در نبود اعتماد بین طرفین و بدون نیاز به واسطه ها فراهم کنند.

هیچ فرد يا نهاد خاصی آنها را اجرا نمی کند. 

)EBA( نمادهای ديجیتال ارزش که نه از سوی بانک مرکزی و مرجع عمومی صادر می شوند و مرجع بانکداری اروپايی
نه لزوما به يک ارز بی پشتوانه مرتبط هستند، اما افراد حقیقی و حقوقی از آنها به عنوان 
واسطه تبادل استفاده می کنند و می توان آنها را منتقل و ذخیره و در تجارت الکترونیک 

استفاده کرد.

مرجع اوراق بهادار و بازارهای اروپايی 
 )ESMA(

بانک جهانی

ارزهای مجازی اين گونه تعريف می شوند: »نمادهای ديجیتال ارزش که نه صادر شده اند 
و نه از سوی يک بانک مرکزی يا مرجع عمومی تضمین شده اند و جايگاه حقوقی ارز يا 

پول را ندارند.«

بانک جهانی رمزارزها را زيرمجموعه ارزهای ديجیتال می داند و ارزهای ديجیتال 
را نمادهای ارزشی تعريف می کند که در واحد محاسبه خود غالب هستند و با پول 

الکترونیک متفاوتند؛ زيرا پول الکترونیک صرفا سازوکار پرداختی ديجیتال است که 
نشانگر پول بی پشتوانه است. 

بانک جهانی، بر خاف اغلب سیاست گذاران، خود رمزارزها را نیز ارز ديجیتالی 
تعريف کرده که برای کسب اجماع به تکنیک های رمزنگاری تکیه دارد.

)FATF( گروه ويژه اقدام مالی رمزارزها را »زيرمجموعه ارزهای مجازی و ارز مجازی را نماد گروه ويژه اقدام مالی
ديجیتال ارزش« می داند که می توان آن را در تجارت ديجیتال به کار برد و اين کاربردها را 
دارد: 1- واسطه تبادل، ۲- واحد محاسبه و 3- ذخیره ارزش؛ اما در هیچ حوزه قضايی، 

جايگاه پول قانونی را ندارد )به عبارت ديگر، وقتی به طلبکار عرضه می شوند نوعی 
پرداخت حقوقی و معتبر محسوب می شوند(.
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با توجه به نکات مختلف ذکرشده در جدول فوق از سوی سیاست گذاران مختلف، به نظر 

می رسد ديدگاه های مختلفی درباره تعريف در دســت داريم. تعريف و ديدگاه بانک جهانی 

و اف ای تی اف اين اســتنباط از رمزارزها را منتقل می کند که آنها واسطه تبادل هستند و واحد 

محاسبه و ذخیره ارزش دارند، اما جايگاه پول قانونی را ندارند؛ زيرا هیچ مرجع مرکزی نیست 

که آنها را تضمین کند. همچنین شايان ذکر است که تعاريف مختلف نشان می دهند که ساختار 

و مورد استفاده هر توکن مدام در حال تغییر اســت و گاهی دسته بندی موثر اين توکن ها بسیار 

دشوار می شود. اين موضوع در بخش »ديدگاه فقه درباره سکه ها و توکن ها« بیشتر مورد بحث 

قرار می گیرد.

اکنون، تعداد زيادی رمزارز هستند که معرفی شده اند و ارزش قانونی آنها بین حوزه های قضايی 

مختلف متفاوت است. 

به سبب آغاز به کار رمزارزها و همچنین فناوری باکچین، بانک های مرکزی اقتصادهای مهم 

به فکر افتادند و روی ارز ديجیتال بانک مرکزی )CBDC( خود کار کردند. از نظر چارچوب 

سی بی دی سی، بانک های مرکزی کشورهای مختلف در سطوح متفاوتی هستند. 

اين بهترين زمان برای کشورهای اسامی، به ويژه سازمان همکاری اسامی )OIC( است که از 

فرصتی که باکچین و مفهوم رمزارزها فراهم کرده اند، بهره ببرند. سازمان همکاری اسامی بايد 

به فکر ارز ديجیتال متحدالشکلی برای تمام جهان اسام باشد و کار روی آن را آغاز کند. اين کار 

همچنین گامی در جهت صنعت مالی اسامی خواهد بود که از بدو تاسیس  به سبب معیارهايی 

که در ادامه می آيند، مورد انتقاد بوده است. 

يکی از معیارهای مهم در جهان رمز ظهور و گسترش عرضه اولیه سکه )ICOها( است. اگر اين 

اصطاح را عرضه اولیه دارايی های رمزی بنامیم، شفافیت بالاتر است؛ زيرا واژه »سکه« تلويحا 

نشانگر اين است که تنها ارزها را شامل می شود. بدين شکل اين اصطاح نوعی تامین مالی جمعی 

تعريف می شود که از باکچین يا ديگر فناوری های دفترکل توزيعی به عنوان شبکه همتابه همتای 

غیرمتمرکز در جايگاه سیستم زمینه ای استفاده می شود که دارايی های رمزی )رمزارزها، توکن های 

رمزی و اوراق بهادار رمزی( در صدر آن هستند. 



جدول 6-۲: نقاط عطف سی بی دی سی حاصل کارهای بانک های مرکزی

علاقه تحقیق تجربه اجرا

بانک مرکزی سوئد

طرح تحقیقی دقیق درباره 
صدور سی بی دی سی  خرد 

)e-krona( به عنوان مکمل 
اسکناس را آماده کرد. درباره 

صدور سی بی دی سی در سال 
۲019  تصمیم گیری خواهد 

شد.

بانک انگلستان

تاثیرات سی بی دی سی  بر 
اقتصاد کان را به صورت کمی 

نشان داد 

بانک کانادا

يک سی بی دی سی  غیرمتمرکز 
برای تسويه های کان 

بین بانکی با استفاده از دفترکل 
توزيع شده شبیه سازی کرد، اما 

متوجه برخی رخنه ها شد. در 
فاز بعدی تمرکز روی ساخت 

يک دفترکل توزيع شده متعادل 
برای رفع اين رخنه هاست

بانک مرکزی 
اکوادور

نخستین بانک مرکزی که 
سی بی دی سی  متمرکز را برای 

 oreniD«( عموم اجرا کرد
ocinortcelE«(. تحت اين 

الگو، بانک مرکزی اکوادور 
منحصرا پول الکترونیک را 

مديريت می کند و به شهروندان 
اجازه می دهد در بانک مرکزی 

حساب های پول الکترونیک 
داشته باشند )دسامبر ۵10۲(. 

اجرا با موفقیت نسبی همراه 
بود و میزان پذيرش آن پايین 
بود و نگرانی ها در خصوص 
اعتمادپذيری آن افزوده شد.

مرجع پولی سنگاپور

با موفقیت يک سی بی دی سی 
را برای تسويه وجوه کان 
بین بانکی شبیه سازی کرد 

)پروژه يوبین - مارس 710۲(. 
فاز بعدی روی تسويه وجوه و 
تجارت اوراق بهادار با درآمد 

ثابت و پرداخت های بین مرزی 
متمرکز است.

بانک خلق چین

بررسی فناوری ها با هدف 
صدور سی بی دی سی. طبق 

گزارش های رسیده اجرای 
آزمايشی رمزارز چندگانه خود را 
در میان خرده فروشان  آغاز کرده 

است. )فوريه 710۲(

بانک مرکزی 
فدراسیون روسیه

اجرای مقدماتی برای ثابت کردن 
کارايی الگوهای مختلف 

سی بی دی سی در پلتفرم های 
فناورانه )ژوئن 710۲(

بانک استونی

اعام کرد که قصد دارد از طريق 
 )ICO( عرضه اولیه سکه

»است کوين« را عرضه کند 
و اين بخشی از برنامه اقامت 

الکترونیک آن بود )که در سال 
۲014 آغاز شد( که امکان 

می دهد سرمايه گذاران خارجی 
به شکل مجازی کسب وکار خود 

را در اين کشور راه اندازی کنند.

تحقیقات کارکنان روی 
کاربردهای دفترکل توزيع شده 

در پرداخت، تهاتر و تسويه 
وجوه انجام می شود؛ 

چارچوب مفهومی روی 
سی بی دی سی  بالقوه بنا شده 

است.

بانک ژاپن

همکاری با بانک مرکزی اروپا 
برای تحقیق درباره چگونگی 
کاربرد دفترکل توزيع شده در 
زيرساخت بازار مالی )مثا 

سیستم پرداخت بین بانکی( 
با نگاهی کمتر خوش بینانه به 

آمادگی دفترکل توزيع شده برای 
کاربرد در جهان واقعی و استفاده 

توسط بانک های مرکزی

بانک نگارا مالزی

تحقیقات کارکنان در زمینه 
چارچوب سی بی دی سی و 

همچنین کاربردهای دفترکل 
توزيع شده و رمزارزها در 
پرداخت و غیره صورت 

 می گیرد.

فدرال رزرو
 ایالات متحده

بانک مرکزی 
اروپا
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تامین مالی جمعی و عرضه اولیه سکه شباهت ها و تفاوت هايی دارند؛ شباهت ها از اين قرار 

هستند: اول، هر دو به عنوان روش هايی برای جمع آوری بودجه پروژه يا شرکت به کار می روند؛ دوم، 

در روند جمع آوری بودجه به سبب درخواست عمومی بودجه، همه امکان سرمايه گذاری دارند؛ 

سوم، در هر دو رويکرد، اينترنت پايه پرداخت و ارتباط را فراهم می کند و هر کسی از هر جا می تواند 

در هر پروژه ای مشارکت کند و در نهايت، غالبا در هر دو روش جمع آوری بودجه، مشارکت کننده ها 

چیزی به عنوان پاداش مشارکت دريافت می کنند. اين دو رويکرد تفاوت هايی نیز دارند که بدين قرار 

هستند: مهم تر از همه، تفاوت سیستمی که به عنوان پلتفرم های تامین مالی جمعی مورد استفاده 

است و از سیستم های متمرکز و منظم استفاده می کند با عرضه اولیه سکه که در مقابل برای انجام 

کارهای خود از شبکه همتابه همتای غیرمتمرکز باکچین استفاده می کند. در تاش برای تامین 

سرمايه جمعی، پلتفرم و بانک ها به عنوان طرفین مورد اعتماد عمل می کنند؛ در حالی که در يک 

آی سی او، سازوکار توافق گسترده شبکه ای در تايید تراکنش ها دخیل است.

اولین آی سی اوی )ICO( موفق حاصل آزمايشی بود که در سال ۲013 توسط »جی آر ويلت«1، 

يک توسعه دهنده نرم افزار، انجام گرفت. فرصت هايی که فناوری باکچین و رمزارزهايی چون 

بیت کوين در اختیار او قرار می دادند، برايش هیجان انگیز بودند و می خواست استفاده بیشتری از 

آنها بکند. وی تحقیق کرد و دريافت که اين فناوری را می توان برای برخی کارکردهای پیچیده و نه تنها 

برای پرداخت و دريافت به کار برد. وی کوشید بودجه را در قالب رمزارز و با استفاده از يک کانال 

غیرمتمرکز مبتنی بر باکچین جمع آوری کند. او سازوکاری ايجاد کرد که به واسطه آن هر کسی 

می توانست بیت کوينی را برای پروژه )مسترکوين( به تیم بفرستد يا در آن مشارکت کند و در مقابل 

به عنوان پاداش توکن دريافت کند. در نهايت، ايده ويلت موفق شد و در ژوئیه ۲013، تیم او بودجه 

پنج هزار بیت کوينی به ارزش ۵00 دلار داشت. اين روند جمع آوری بودجه مانند اصطاح عرضه 

عمومی اولیه )IPO( به عنوان آی سی او شناخته می شود. پس از اين آی سی او در سال ۲014، اتريوم 

برای پروژه خود در بیت کوين )BTC( به جمع آوری بودجه پرداخت که در آن زمان 18 میلیون دلار 

بود. بسیاری از آی سی اوهای موفق مانند يک مرورگر جديد به »Brave« که در می ۲017 مبلغ 

30 میلیون دلار تولید کرد، در پی آن رفتند.

شکل 3-۲ مقدار ســرمايه گذاری کل و تعداد پروژه ها را بسته به کشــور ثبت نام کننده نشان 

1.  J.R. Willet



می دهد. ايالات متحده، انگلستان و سنگاپور در صدر اين لیست هستند؛ در حالی که در سال 

۲017 ايالات متحده، سوئیس، سنگاپور، استونی و انگلستان در صدر اين فهرست بودند.
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شکل 3-۲: توزيع جغرافیايی پروژه ها بسته به کشورهای ثبت نام کننده

طبق گزارش ارائه شده توسط پی دبلیوســی )۲018(، حجم آی سی او بین ژانويه ۲018 و می 

۲018 دو برابر اين مقدار در کل سال ۲017 است. گزارش پی دبلیوسی بیان می دارد که به طور کلی، 

از آغاز سال، ۵37 آی سی او با حجم کلی بیش از 13.7 میلیارد دلار ثبت نام کرده اند. در مقايسه، 

طی سال ۲017، ۵۵۲ آی سی او با حجم بیش از 7.0 میلیارد دلار ثبت نام کرده اند. همچنین میزان 

درخواست سرمايه متوسط يک آی سی او تقريبا دو برابر شده و از سال گذشته از 1۲.8 میلیون دلار 

آمريکا به بیش از ۲۵.۵ میلیون دلار آمريکا رسیده است.

در سه ماهه اول ۲018، پروژه های مرتبط با زيرساخت باکچین و صنعت خدمات مالی از 

طريق آی ســی اوها و در پی آنها قمار، واقعیت افزوده )AR( و کیف پول، بودجه های بیشتری را 

جمع آوری می کنند. بودجه های جمع آوری شده رمزارزها در اين سه ماهه 4.۵ میلیون دلار آمريکا 

.)ICORating, 2018( برآورد شدند
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به سبب رشد شديد آی سی اوها، کشــورهای مختلف درباره قوانین خود به فکر فرو رفتند. در 

سوئیس، »کريپتو ولی«1 مقررات رفتاری آی سی اوی خود را آغاز کرده است. تايلند نخستین گام را 

در قانونمند کردن آی سی اوها برمی دارد، ايالت آريزونای ايالات متحده قصد دارد تعیین کند چه 

زمانی می توان آی سی اوها را طبق قانون آريزونا اوراق بهادار در نظر گرفت، شرکت های کريپتوی 

انگلستان برای تشکیل يگ گروه »خود تنظیم کننده«۲ با هم همکاری می کنند. مراجع قانون گذاری 

آلمان يادداشتی را درباره آی سی اوها منتشر خواهند کرد، استرالیا بنا دارد قوانین جديد را در حوزه 

آی سی او طراحی کند، همچنین ايالات متحده اعام کرد که مقررات انتقال پول درباره آی سی اوها 

اعمال خواهد شــد، وزارت امور مالی هلند نیز در پی مقررات آی ســی او است، مراجع ژاپن با 

اپراتورهای غیرقانونی آی سی او به شدت برخورد کردند و جبل الطارق سیاست هايی را برای تنظیم 

.)CoinGecko, 2018( توکن های آی سی او به عنوان محصولات تجاری اعام کرده است

آی سی او به عنوان روشی جديد و نسبتا آســان تر جمع آوری بودجه پديد آمد و انتظار می رود 

که نیازمند مقررات بیشتری باشد؛ زيرا ســاختارهای متنوع و ابتکاری آی سی او وارد محل بازار 

کريپتو می شوند. برخی استدلال می کنند که آی ســی اوها به طور کلی در صنعت مالی اختال 

ايجاد می کنند، اما ديگران آنها را به سبب ويژگی های منحصربه فرد خود در شبکه های غیرمتمرکز 

همتابه همتا، کاربردهای موردی و چابکی، گزينه های افزوده ای برای سرمايه گذاران خطرپذير، 

سرمايه گذاران فرشته و پلتفرم های تامین سرمايه جمعی می دانند.

صرافی های کریپتو
همان طور که تعداد رمزارزها در سال ۲018 به بیش از 1700 رسیده است، تعداد صرافی  های 

کريپتو نیز طبق همین الگو در حال گسترش است. تبادل های رمزارزها تبادلات »فرد به موسسه ای 

است که خدمات تبادل را به کاربران رمزارز ارائه می دهند و اغلب مخالف پرداخت يک هزينه 

مشخص )به عبارت ديگر کمیســیون( هســتند. آنها برای کاربران رمزارز اين امکان را فراهم 

می کنند تا بتوانند کوين های خود را در مقابل پول قانونی بفروشــند يا با پول قانونی کوين های 

جديد بخرند. آنها اغلب هم در مقام بورس و هم در مقام دفتر تبادل عمل می کنند.« امروزه، در 

1.  Crypto Valley
2.  Self-regulatory



مقايسه با 70 صرافی در سال ۲01۵، اين عدد به 190 صرافی در سراسر جهان رسیده است. علت 

اين امر افزايش تقاضای خريد و تجارت رمزارز است. غالب صرافی های کريپتو که پیش تر ذکر 

شد، به مشتريان امکان خريد، فروش و تبادل رمزارزها، بیت کوين، اتر و لايت کوين و همچنین 

پول های قانونی مستقل مانند يورو، دلار آمريکا يا ين را می دادند. صرافی های مختلف رمزارزهای 

متفاوتی را پشتیبانی می کنند و برخی مناسب بانک های خرد هستند و برخی ديگر برای تاجران 

و نهادهای تمام وقت طراحی شده اند. جدول 7-۲، 1۵ صرافی های کريپتو را در سطح جهانی 

نمايش می دهد.

جدول 7-۲: 1۵ صرافی های کريپتوی برتر )نیمه اول سال ۲018(

سال محلنام
تاسیس

میزان تريد در ۲4 
ساعت

پذيرش ارز 
فیات

خیر۲0۵.97 میلیون۲017چینبیباکس

خیر۲۲6.78 میلیون۲016هنگ کنگ، پکن، سنگاپوربیت-زی

بله4۲4.61 میلیون۲01۲هنگ کنگبیت فینکس

بله۲66.۵1 میلیون۲013کره جنوبیبیتامب

خیر1.71 میلیاردN/Aهنگ کنگبیت مکس

بله۲01۲N/Aسان فرانسیسکو، کالیفرنیاکوين بیس

بله130.14 میلیونN/Aسان فرانسیسکو، کالیفرنیاجی دی ای ايکس

بله۲1.97 میلیونN/Aنیويورکگمینی

خیر۲63.93 میلیون۲013هنگ کنگهیت بی تی سی

بله68۵.60 میلیون۲013دفاتر مختلف آسیايیهیوبی

بله13۵.69 میلیون۲011سان فرانسیسکو،کالیفرنیاکرکن

بله1.1۵ میلیاردN/Aهنگ کنگاوکی ای ايکس

بله۲6۵.7۵ میلیون۲017کره جنوبیآپ بیت

بله۲61.3۵ میلیون۲017ساموآزی بی دات کام

از ديدگاه قانونی، هر صرافی تحت قانون آن کشور مديريت می شود. صرافی های بین المللی بايد 

تابع حوزه های قضايی چندگانه باشد. تمام صرافی ها قاعده مند نیستند، برخی از آنها هنوز بی قاعده اند 
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و در معرض مسائل حقوقی هستند. در سال ۲017، به سبب ممنوعیت کامل تجارت رمزارزها از 

سوی دولت چین، صرافی های داخل چین مجبور بودند دفاتر خود را به خارج از کشور منتقل کنند. 

در پايان سال ۲017، مرجع قانون گذاری ژاپن نیز طبق راهنماهای جديد منتشرشده از سوی آژانس 

خدمات مالی ژاپن، خدمات صرافی های کريپتو را برای مشتريان داخل کشور به حالت تعلیق درآورد. 

صرافی ها در ايالات مختلف آمريکا منوط به مقررات ايالتی هستند که از ايالتی به ايالت ديگر تغییر 

می کنند و همه با مقررات فدرال هماهنگ هستند. ايالت نیويورک در سال ۲01۵ »بیت لايسنس« را 

اجرا کرد که به کسب وکارهای تايیدشده ارزهای مجازی گواهینامه می داد. 

کاربران صرافی غیرمتمرکز بر خاف صرافی های منظم سنتی، مجبورند با کلیدهای شخصی 

خود از جزئیات تراکنش ها محافظت کنند. حفاظت ارائه شده از سوی صرافی های سنتی که بدون 

نظارت قانون است، مشخص و اجباری نیستند. اين صرافی های غیرمتمرکز اتردلتا، هودی هودی 

و ايرسوپ را شــامل می شــوند. اما عاقه مندان به اين صرافی های غیرمتمرکز مدعی هستند که 

صرافی های غیرمتمرکز در مقايسه با شبکه های غیرمتمرکز خود کمتر در معرض حمات سايبری 

 .)Olagoke, 2018( هستند

کیف پول های الکترونیکی
از نظر تاريخی، ديجیتال ســازی پرداخت ها در دهه 1960 آغاز شــد؛ زمانی که محاســبات 

الکترونیکی در دولت و دنیای تجارت رخنه کردند. در اين میان، صنعت امور مالی و بانکداری از 

نخستین بخش هايی بودند که ديجیتال سازی را به کار بستند. مشتريان جهان پیشرفته قادر بودند 

پرداخت هايی را در قالب کاغذ و کارت های پاستیکی انجام دهند؛ بنابراين زيرساخت پرداخت 

تاسیس شــد و بانک ها و دولت )بانک مرکزی( از مهم ترين نقش آفرينان آن بودند. دومین حوزه يا 

مرحله تحول پرداخت های الکترونیک با آمدن اينترنت و تجارت الکترونیکی از راه رسید. در دوره 

اولیه، نقش آفرينان قديمی خدمات خود را آناين ارائه می دادند )انتقال های اعتباری، بدهی های 

مستقیم و غیره(. زيرساخت پرداخت يا خدمات پرداخت قديمی به خاطر اينترنت پیشرفت نکرد 

و اين سیســتم ها از نظر امنیت و کارايی بهینه نبودند. اين موقعیت فرصتی را برای رقبا و خدمات 

جديدی فراهم کرد که با نیازهای عصر اينترنت هماهنگ بودند. پی پال بهترين نمونه اين عصر است 

و امروز نیز همین گونه است. به سبب ظهور پلتفرم های جديد، به ويژه در صنعت پرداخت در سال 



۲00۵، بانک ها و گروه های بانکداری شروع به معرفی سیستم های بانکداری آناين خود کردند. 

بانک ها وب سايت های آناين خود را ايجاد کردند تا بتوانند مشتريان مشتاق به فناوری را جذب کنند 

و همچنین با پلتفرم های در حال ظهور رقابت کنند. در اين میان، رفتار مشتريان در حال تغییر بود 

و روزبه روز بیشتر مشتاق فناوری می شدند. فروشــندگان در فشاری جهت باقی ماندن در رقابت، 

روش ها و گزينه های پرداخت متعددی را ارائه دادند تا مشتريان خود را حفظ و همچنین مشتريان 

جديد پیدا کنند، اما اين امر به توافق با بانک ها و پلتفرم های پرداخت نیاز داشت که بايد با مقررات 

مالی هماهنگ می شدند. در اين مرحله، ارائه دهندگان خدمات پرداخت )PSPها( از اين فرصت 

استفاده می کردند تا بار را از دوش خريداران بردارند. آنها هماهنگی های لازم را با بانک ها و پلتفرم های 

پرداخت انجام می دادند تا به مشتريان دسترسی پیدا کنند. فروشندگان بايد يک بار با هر ارائه دهنده 

خدمات پرداخت ارتباط برقرار می کردند و پس از آن ديگر بــا آنها مرتبط بودند. اين بخش جديد 

پرداخت گسترش پرداخت ديجیتال در سراسر دنیا را تسهیل می کرد. در سال ۲009، ارائه دهندگان 

خدمات پرداخت تحت قانون دستورالعمل خدمات پرداختPSD1( 1( قرار گرفتند. با ظهور و 

گسترش تلفن های هوشمند در سال ۲007، مرحله جديدی در تحول پرداخت الکترونیک آغاز 

شد. تلفن های هوشمند با فناوری ارتباطات میدان نزديک )NFC( و کدهای کیوآر کانال جديدی 

را برای پرداخت باز کردند که پرداخت موبايلی نام داشت و شالوده تجارت موبايل را شکل می داد.

فراگیری گوشی های هوشمند اختاف نظرهای نقش آفرينان در صنعت پرداخت را از بین برد. 

افســانه »هر زمان، هر جا و هر ابزار« به واقعیت تبديل شــده و خريد فعال را آسان و مناسب کرده 

است. در میان اين پیشرفت ها در صنعت پرداخت، کانال های بزرگ شبکه اجتماعی )فیس بوک، 

وی چت(، ابرقدرت های تجارت موبايلی )علی بابا، آمازون(، موتور جست وجو )گوگل( و تلفن 

همراه )اپل و سامســونگ( آغاز به کار کردند و کانال های خود را )از طريق اپلیکیشن ها و رابط ها( 

برای پرداخت در اين پلتفرم ها عرضه کردند. اکنون امــکان پرداخت از طريق اپل پی، آمازون پی، 

گوگل پی، سامسونگ پی و همچنین فیس بوک فراهم است. اگرچه بیشتر اين گزينه های پرداخت 

محدوديت های خاص خود را دارند، اما نشانگر پتانسیل بالايی برای پیشرفت و رشد در آينده هستند؛ 

زيرا هر روز مشتريان بیشتری از اين سبک های پرداخت استفاده می کنند.

اين کانال ها در کنار اين سبک های جديد پرداخت، گزينه کیف الکترونیکی را هم به مشتريان 

)The Paypers, 2017( ارائــه می دهند تا پرداخت با اســتفاده از کريپتوها را آســان تر کنند. 
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در سطح جهانی، گســترش کیف  پول های الکترونیکی با اين برندها )سامسونگ پی، اپل پی و 

اندرويدپی( تشديد شد. بانک ها نیز دست به کار شــدند و برای اينکه از رقابت جا نمانند، کیف 

پول های الکترونیکی داخلی خود را ارائه دادند و همچنین فروشندگان با بانک و استارت آپ های 

فین تک مشــارکت می کنند تا کیف پول های خود را گسترش دهند. بر اساس يک گزارش، ارزش 

بازار کیف پول موبايلی در سال ۲016، ۵94 میلیارد دلار آمريکا بوده و انتظار می رود با نرخ رشد 

مرکب سالانه حدود 3۲ درصد بین سال های ۲017 و ۲0۲۲ و در سال ۲0۲۲ به 3.14 تريلیون 

دلار آمريکا برسد.

جدول8-۲ جزئیات مرتبط با توصیف کلی )تعريف کیف پول الکترونیک(، ابزارهای پرداخت، 

ضمانت پرداخت، برندها و بازار هدف کیف پول الکترونیکی را نمايش می دهد. 

جدول 8-۲: تمام آنچه لازم است درباره کیف پول الکترونیکی بدانید 
کیف پول الکترونیکی ابزاری )اپ يا نرم افزار( ديجیتال و مجازی است که به مشتريان امکان می دهد تا توصیف کلی

اطاعات و روش های خود را ذخیره کنند. کیف پول الکترونیکی اطاعات کارت های اعتباری و نقدی 
کاربران و همچنین ديگر روش های پرداخت جايگزين را ذخیره می کند. برخی کیف پول های الکترونیکی 

اين امکان را نیز دارند که برنامه های وفاداری را ذخیره کنند. کیف پول الکترونیکی به فرد امکان می دهد 
با تسويه حساب پیشرفته و تجربه پرداخت، تراکنش های الکترونیکی خود را انجام دهد که در مقايسه 

با واردکردن دوباره تمام اطاعات برای هر خريد، بسیار آسان تر است. کیف پول الکترونیکی در 
فروشگاه های فیزيکی و آناين کارکردهايی دارد.

 ارائه دهندگان کیف پول الکترونیکی همچنین می توانند ارائه دهندگان روش های پرداخت جهانی باشند، 
برای مثال ويزا و مسترکارت؛ يا شايد هم مستقل عمل کنند مانند سیملس يا اس ای کیو آر.

 اصطاح »کیف پول« نیز اغلب به جای پول الکترونیکی به کار می رود، يعنی حسابی با ارزش ذخیره که 
گواهینامه ای برای آن مورد نیاز است.

کارکردهای کیف پول الکترونیکی بدين شرح هستند:کارکردها

 جايگزين ارتباط )از طريق رسانه اجتماعی، ايمیل، پیام متنی و صوت(

 دسترسی اطاعات )جست وجوی اپ، پیدا کردن محصول يا خدمات، مقايسه قیمت، فهرست خريد 
اطاعات

 خدمات مالی، پرداخت و امنیت )ذخیره هويت ]کارت شناسايی، گواهینامه رانندگی يا پاسپورت[، 
بانکداری موبايلی، خدمات مالی، پرداخت های همتابه همتا، جزئیات مالی، ان اف سی داخل فروشگاهی، 

مديريت امنیت(

 خريد )بن های ديجیتال، آگهی های تبلیغاتی،  عوارض عبور و مرور، مواد غذايی، خريد بلیت، 
مسافرت، اماکن تفريحی، کارت هديه و حواله ها(

 ساخت روابط مشتری )بازاريابی مبتنی بر محل، برنامه های وفاداری و تبلیغات هدفمند(



بر اساس شیوه ايجاد، سه نوع کیف پول الکترونیک داريم:انواع

 کیف پول های بسته: يک شرکت آنها را ايجاد می کند تا خريد کالا/خدمات را از خود تسهیل کند، برای 
مثال، گرب پی.

 کیف پول های نیمه بسته: شبیه کیف پول های بسته هستند، اما می توانند در خريد از فروشندگان خاص 
خدمات مالی دريافت کنند، فروشندگانی که با ارائه دهنده قراردادی بسته اند تا آنها را بپذيرد، برای مثال، 

ايرتل مانی در هند.

در کیف پول های بسته و نیمه بسته امکان برداشت يا تبديل به پول وجود ندارد.

 کیف پول های باز: از اين کیف پول ها می توان در خريد کالا و خدمات در هر فضای فروشگاهی که 
کیف پول الکترونیک را می پذيرند و همچنین برای دريافت پول نقد از خودپردازها و کارگزاران بانکی، برای 

مثال، ام پسا استفاده کرد.

بسته به ارائه دهنده کیف پول الکترونیکی، روش های مختلف پرداخت را می توان به کار برد؛ کارت نقدی، ابزار پرداخت
کارت اعتباری، کارت هديه، پرداخت الکترونیک بانکداری آناين، برداشت مستقیم و اخیرا رمزارزها. از 
سال ۲017، بیش از 1۵0 هزار فروشنده در سراسر جهان بیت کوين را به عنوان يکی از روش های پرداخت 

قبول کرده اند. اينها خرده فروشان مهمی هستند، مانند مايکروسافت، اپل،  آمازون، والمارت، اکسپديا، 
ای بی و حتی استارباکس.

ضمانت 
پرداخت

خطر بازگشت پول کیف پول الکترونیکی به ابزار پرداخت مورد استفاده بازمی گردد. برای مثال، پی پال برای 
موقعیت های خاص نوعی سیستم حفاظتی به مشتريان خود ارائه می دهد. از جمله اگر برای کالاهايی که 

نخريده اند از حساب آنها برداشت شود يا اگر سفارش آنها به دست شان نرسیده است يا اگر سفارش به 
دست شان رسیده، اما با آنچه سفارش داده بودند، تفاوت دارد. از سوی ديگر، در پی پال، از فروشندگان 

حفاظت می شود تا کالاهای فیزيکی را بفروشند و با ضمانت تحويل از داخل ايالات متحده به فروشندگان 
در سراسر دنیا با کشتی ارسال کنند.

پی پال، علی پی، وی چت پی، اپل پی، سامسونگ پی، اندرويدپی، مسترپاس، پی لیب، آمازون پی، برندها
اس ای کیوآر، موبايل پی، لايف پی، يويو والت، چیس پی، الید والت، دوالا، پی تی ام، موبیکويک، پرداخت 

با اپلیکیشن بانک و پی بک

ايالات متحده/ اروپا: فراگیری کیف پول های الکترونیکی از پیش بینی های اولیه کندتر است. البته انتظار بازار هدف
می رود سهم آنها در سه تا پنج سال آينده افزايش يابد. 

هند: بازار به شدت روبه رشد که علت آن تلفیق کاربرد بیشتر تلفن های هوشمند و دسترسی نداشتن بخش 
بزرگی از جمعیت به خدمات مالی است. همچنین از گردش خارج کردن در هند برای نقش آفرينان کیف 

پول الکترونیکی در اين کشور )پی تی ام، موبیويکی، اسنپديل( فرصت سودآوری فراهم کرده است. 

چین:  در پرداخت های آناين، کیف پول الکترونیکی )به ويژه علی پی و وی چت پی( رايج ترين نوع پرداخت 
است.

همان طور که در جدول 8-۲ ذکر شد، گسترش کیف پول الکترونیکی در قاره آمريکا و کشورهای 

اروپايی در مقايسه با آسیا، کند است. علت کاربرد بسیار بالای کیف پول الکترونیکی در دو اقتصاد 

بزرگ و پرجمعیت هند و چین است. ديگر کشورهای آسیايی در منطقه مانند ژاپن، مالزی و اندونزی 

نیز کاربران فعال کیف پول الکترونیکی دارند. شکل 4-۲ اين مفهوم را روشن تر توضیح می دهد.
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آمريکای شمالیآمريکای لاتیناروپا، خاورمیانه و آفريقاآسیا اقیانوسیه

۲۲%17%13%18%   ۲016 

۵1%۲6%۲۲%4۵%۲0۲1 

۵0%
4۵%
40%
3۵%
30%
۲۵%
۲0%
1۵%
10%

۵%
0%

شکل 4-۲: فراگیری کیف پول الکترونیکی در سراسر جهان

با افزايش دسترسی به گوشی های هوشمند و اينترنت،  فراگیری کیف پول های الکترونیکی در سطح 

جهانی در حال افزايش است. بی اعتمادی به کیف پول های الکترونیکی، نبود آگاهی و عدم دسترسی به 

فروشندگان اف ام سی جی، به ويژه در سطح توده مردم بايد رفع شوند تا واقعا کیف پول الکترونیکی به يک 

ضرورت تبديل شود. البته به نظر می رسد کیف پول الکترونیکی آينده روشنی داشته باشد.

دیدگاه فقه درباره سکه ها و توکن ها
مطالعات بسیاری در دست هستند که درباره رمزارزها و به ويژه بیت کوين و نظر شريعت درباره آن 

به بحث می پردازند. اين مطالعات تنها روی رمزارزها و احکام شريعت درباره آنها تمرکز داشتند و از دو 

نوع مهم رمزارزها غافل بودند. در اين مطالعات اغلب اين طور نتیجه گیری می شود که رمزارزهايی مانند 

بیت کوين تمام ويژگی های مهم و اساسی ارز را دارند، اما نگرانی اصلی آنها حول محور مرجع و مسائل 

قانونی و بی ثباتی قیمت ها بر اثر قمار است. برخی مطالعات نیز موضوع استفاده مجرمانه از اين رمزارزها 

را برجسته می کنند؛ مثا تامین بودجه تروريسم و در نتیجه زير پا گذاشتن مقررات ضدپولشويی. در اين 

بخش، تمرکز ما روی دارايی های رمزی شامل رمزارزها، توکن های رمزی، اوراق بهادار رمزی و ديدگاه 

فقه درباره آنهاست.



بر اساس تعريف مال )دارايی يا ثروت( در تفسیر فقهی شريعت، علمای هر چهار مکتب فقهی )حنفی، 

مالکی، شفیعی، حنبلی( اتفاق نظر دارند که مال می تواند هر کدام از اين موارد باشد: 1. چیزی که ارزش 

تجاری يعنی جاذبه طبیعی دارد، ۲. چیزی که امکان ذخیره آن وجود دارد و 3. چیزی که می توان مالک آن 

بود. شريعت در خصوص قالب مال انعطاف پذير است؛ مال می تواند ملموس يا غیرملموس باشد. بدين 

ترتیب می توان رمزارزها را مال دانست. در خصوص رمزارزها، برخی علما اظهارنظر کرده و گفته اند آنها 

بايد پشتوانه ای از دارايی های واقعی مانند طا داشته باشند. اکنون رمزارزهايی چون »وان گرام«1 در دست 

هستند که ادعا می شود پشتوانه طا دارند. در دوره حاضر،  بسیاری از آی سی اوها نیز هستند که دارايی های 

واقعی ای مانند اماک و طا را توکن سازی می کنند. به نظر می رسد اين آی سی اوها ثبات بالاتری داشته 

باشند )Fry, 2018(. البته، عملکرد آنها، در دسته بندی رمزارزها )کوين ها و آلت کوين ها( شبیه پول 

قانونی است و واسطه تبادل هستند. برای کسب پذيرش شايسته و تبعیت کامل از شريعت، اين رمزارزها 

بايد برخی شروط مهم را رعايت کنند. دارايی مجاز شرعی نبايد از میان چیزهای حرام باشد؛ برای مثال، 

 Nordin et al.,( شراب نوعی دارايی است، اما از نظر شرعی مجاز نیست و در نتیجه تابع شريعت نیست

Nurhisam,2017 ;2017(. ماحظه ديگر اين است که مورد استفاده آن، فارغ از اينکه دارايی ملموس 

است يا غیرملموس، نبايد مقاصدالشريعه )اهداف شريعت( را زير پا بگذارد. در نتیجه،  استفاده از دارايی 

)شامل کالاها و خدمات،  مجازی يا واقعی( بايد پیرو روح شريعت و نه تنها کالبد آن، باشد. اگرچه خود 

دارايی جواز شرعی دارد، اما کاربرد نهايی آن بايد با طرح هدف مطابقت داشته باشد.

نخستین گام برای شناخت مشروعیت رمزارزها دسته بندی  cryptos +1700  است که موجود 

است. اول،  بین دو دسته گسترده رمزارزها تمايز قائل می شويم؛سکه ها و توکن ها.

سکه ارزی ديجیتال است که مانند ارزهای موجود برای پرداخت هزينه کالاها و خدمات به کار می رود. 

سکه ها اغلب با استفاده از پروتکل منبع باز بیت کوين ساخته می شوند و اغلب هدفی جز پرداخت در 

مقابل کالا و خدمات ندارند. 

توکن نوع ديگری از ارز ديجیتال است )که ويژگی هايی بیش از ارز دارد( و اغلب در باکچینی ديگر 

منتشر می شود. عموما توکن ها نشانگر سود يا دارايی يا گاه هر دوی اينها هستند. توکن ها اغلب برای استفاده 

در اپلیکیشن های غیرمتمرکز هستند. 

تفاوت اساسی میان اين دو اين است که توکن ها به واسطه يک آی سی او صادر می شوند و می توانند به 

1.  Onegram
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شکل های مختلفی درآيند؛ از جمله دارايی ديجیتال )حقوق ديجیتال(، ابزار حسابداری )تعداد تماس های 

ای پی آی، حجم آپلودهای مجاز(، سهام )سهم( در يک استارت آپ خاص،  با انگیزه استفاده از يک سیستم 

يا پرداخت در میان شرکت کنندگان. 

انواع رمزارز

آلت کوین

بلاکچین مشتق از بر بیت کوین

بلاکچین بومی

توکن ها

رمزارز

نیم کوين

لايت کوين
پیرکوين

دوج کوين

يوروراکوين

اتريوم
ريپل

اومنی
ان ايکس تی

کونترپارتی
ويوز

شکل ۵-۲: دسته بندی رمزارزها

از يک ديدگاه فقهی، از آن جهت که سکه ها شکل مستقیم ارز ديجیتال هستند، احکام شريعت درباره 

ارز در مورد آنها هم صادق خواهد بود )مثا نمی توان آنها را مانند يک کالا شبیه فارکس خريدوفروش کرد(. 

البته، آی سی اوها اين قدر ساده نیستند. لازم است مورد استفاده و هدف صدور اين نوع رمزارزها مشخص 

شود تا سردرگمی يا ابهام گمراه کننده از بین برود. 

کاربرد توکن بايد دقیقا مشخص شود؛ اکنون کاربرد توکن ها را می توان شامل اين دسته ها دانست )اما 

محدود به اين موارد نمی شود(:

توکن با پشتوانه دارایی: توکنی که نشانگر نوعی دارايی فیزيکی مانند طا و اماک است، اما شايد 

غیرملموس باشد؛ مانند زمان صحبت در تلکام يا گیگابايت در ابزارهای ذخیره سازی.

توکن سهم مالکیت: توکنی که نشانگر سهم يا سهامی در شرکت صادرکننده است. البته شرکت های 



معدودی چنین آی سی اوهايی دارند؛ زيرا خسته کننده اند و پیرو دستورالعمل هايی شبیه آی پی اوها.

توکن اوراق بهادار: توکن هايی که به اوراق بهادار تبديل شــده اند، توکن های اوراق بهادار هستند. 

سرمايه گذارانی که آنها را خريداری می کنند، انتظار سود در قالب سود سهام، سهم در درآمد يا )رايج تر از 

همه( افزايش قیمت دارند. البته بايد تابع مقررات اوراق بهادار باشند و برای سرمايه گذاری در اين توکن ها 

و نیز چگونگی تبادل آنها نیز محدوديت هايی وجود دارد.

توکن کاربردی: اين توکن، توکن درخواست نیز نام دارد. اين توکن ها برای ارائه دسترسی به خدمات 

و محصولات به افراد استفاده می شوند. با توجه به راهبرد آی سی او، انتظار می رود بسته به ذخیره محدود 

توکن ها، ارزش غالب آنها افزايش يابد. 

بر اساس استنباط فقه از شريعت و همچنین مراجع قانون گذار با هر توکن به سبب ماهیت و کاربرد 

متفاوتش به شکل متفاوتی برخورد می شود. بر اين اســاس، برخورد با آن از سوی قانون گذاران و نیز 

شريعت هماهنگ با ماهیت و کاربرد آن خواهد بود؛ اينکه چگونه استفاده می شوند و اينکه بنا بوده 

چگونه استفاده شوند. بدين ترتیب وقتی کاربرد توکن ها و موارد استفاده آنها می تواند بسیار متنوع باشد و 

از دل مقررات مختلف شريعت بگذرد،  بنابراين نمی توان درباره توکن ها يک فتوای جامع داد. همچنین 

طراحی توکن/آی سی او مدام در حال تحول است؛ پس مقررات مراجع مرتبط نیز همین گونه خواهد بود. 

همان طور که ذکر شد، وقتی صحبت از مشروعیت دارايی های رمزی بر اساس شريعت است، علمای 

اسامی معاصر بايد نکاتی را در نظر بگیرند. ارزيابی هماهنگی با شريعت نیز بايد روندهايی مربوط به 

روش کار را از ايجاد تا نتیجه رمز ارزش ها و سازوکارهای آن در نظر بگیرند. جهت مشارکت مسلمانان، 

لازم است در هر پروژه رمز ارزش ها پیش از عرضه با توجه به دستورالعمل های شريعت ارزيابی شود و 

بايد از کارشناسان دينی که توانايی و دانش مرتبط در حوزه اقتصاد، امور مالی و فنی )باکچین و توکن( را 

دارند، تقاضا کرد که روشنگری کنند.

اهمیت روبه رشد امنیت سایبری
رشد دارايی های رمزی و صرافی های کريپتو در سراسر جهان بی وقفه ادامه دارد. در عین حال، حمات 

سايبری افزايش يافته است که تاش برای کاهبرداری و هک کردن را شامل می شود و وقتی پای پول و ثروت 

در میان است، اين مشکات اجتناب ناپذيرند.

نخستین سرقت تاريخی دنیای رمزی در سال ۲014 رخ داد؛ وقتی بزرگ ترين صرافی بیت کوين تا آن 
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زمان، مت گاکس، از سوی هکرهای سايبری هک شد و اين صرافی رمزی به شدت مورد حمله قرار گرفت 

و مالکان آن مجبور شدند اعام ورشکستگی کنند. پس از اين هک، هک دائو )DAO( برای اتريوم در 

سال ۲016 رخ داد و طی آن مجرمان يک سوم بودجه ـ حدود ۵0 میلیون دلار آمريکا ـ را سرقت کردند. 

دومین سرقت بزرگ بیت کوين در همان سال ۲016 در صرافی رمزی واقع در هنگ کنگ رخ داد که در آن 

روز بیت فاينکس 1۲0 هزار بیت کوين از دست داد که ارزش آن 7۲ میلیون دلار آمريکا بود. از آن زمان آنها 

به جای قبلی خود در دنیای رمزی و به جريان غالب بازگشته اند. سال ۲017 هم حمات خود را داشت 

و به شکلی بی سابقه به داده های هزاران سرور و گره حمله شد. در سراسر سال ۲017 صرافی های کريپتو 

حدود 66 میلیون دلار آمريکا را در حمات سايبری از دست دادند، اما طبق نظر »روه«1 )۲018( در نیمه 

اول سال ۲018 اوضاع از اين هم بدتر شد. تا امروز، طبق اسناد 761 میلیون دلار آمريکا توسط هکرها از 

صرافی های کريپتوی مختلف سرقت شده است. همچنین در اين گزارش تخمین زده می شود که در پايان 

سال ۲018  اين مبلغ به 1.۵ میلیارد دلار آمريکا برسد. دو صرافی  کريپتو مهم در نیمه اول سال ۲018 

مورد حمله قرار گرفت که کوين چک در ژاپن يکی از آنها بود که به از دست دادن ۵00 میلیون دلار آمريکا 

 CCN,( انجامید و هک کوين ريل در کره جنوبی که خسارتی معادل 40 میلیون دلار آمريکا در پی داشت

2018(. همچنین گزارش شده که رمزارز را به عنوان ابزاری برای پرداخت های اخاذی سايبری استفاده 

می کنند. با توجه به اين مساله، شبکه اجرايی جرائم مالی )FinCen( يکی از بزرگ ترين صرافی های 

کريپتوی غیرقانونی، يعنی »بی تی سی  ـای«۲ را تحريم کرد و مديرعاملش به خاطر مشارکت در سرقت 300 

هزار بیت کوين دستگیر شد. در اين معامله، تنها پنج درصد کل تراکنش ها، تراکنش های بیت کوين واقعی 

و 9۵ درصد آنها پرداخت های اخاذی سايبری بودند. عوامل بسیاری در پس تعداد روزافزون حمات 

سايبری هستند؛ از جمله نبود استعدادهای شايسته و دارای مهارت در امنیت سايبری، به ويژه در معامات. 

به سبب حفاظت نشدن دارايی ها در پلتفرم ها و نداشتن استحکام لازم برای واکنش به حمات و کاهش 

محل های نفوذ درون سیستم، اين حمات نگرانی های امنیتی بسیاری را در سیستم های صرافی کريپتو 

به بار می آورند. اين مساله ضرورت ارائه يک راهکار روشن امنیت سايبری از سوی اين صرافی ها را نشان 

می دهد تا بتوان در شبکه ای غیرمتمرکز و بی نام حمات را کشف و در مقابل آنها دفاع کرد. 

1.  Roh
2.  BTC-e
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مقدمه
اين فصل اهمیت فین تک را از دو ديدگاه بررســی می کند؛ ديدگاه صنعت خدمات مالی و ديدگاه 

ديجیتال سازی يا فناورانه. نوآوری مالی در حال تغییر شــکل حوزه های مختلف صنعت خدمات 

مالی است، يعنی امور مالی و سرمايه گذاری؛ عملیات های مالی و مديريت ريسک؛ هزينه، قیمت و 

بازگشت؛ پرداخت ها، رمیتنس و تامین مالی جمعی.

فناوری های پیشرفته، نوآورانه و ديجیتال جديد، گزاره ارزش محصولات و خدمات مالی موجود را 

تغییر می دهند. فین تک با حداکثر استفاده از فناوری های پیشرفته و جديد مانند باکچین، محاسبات 

ابری، تحلیل بیگ ديتا، اينترنت اشیا، مشاوره رباتیک و هوش مصنوعی، روزبه روز اختال بیشتری در نظم 

موجود ايجاد می کند. در اين فصل به تفصیل درباره فناوری هايی بحث خواهد شد که فین تک آنها را برای 

ارائه خدمات و محصولات مالی به کار می برد. نوآوری های مالی با به کارگیری اين فناوری ها می توانند 

چابکی و  شفافیت را افزايش دهند و محصولات و خدماتی با قیمت بهینه و مشتری مدار ارائه دهند. 

امروزه،  ما در جهانی متصل زندگی می کنیم که اينترنت همواره در دســترس است و در آغاز نسل 

پنجم اينترنت )5G( هستیم. به سبب ظهور ابزارهای ديجیتال و ابتکاری جديد از جمله دستگاه ها و 

پوشیدنی های هوشمند، خانه های هوشمند، گوشی های هوشمند، مراقبت بهداشتی موبايلی و بسیاری 

ديگر، جهان، متصل تر و »هوشمندتر« می شود. در عصر اينترنت اشیا، رفتار روان شناختی مشتريان و 

مصرف کنندگان هر صنعت تغییر کرده است. آنها هر جا باشند و در هر زمان و به سرعت خواستار خدمات 

جديد هستند و رويکرد، روند فکری و تصمیم گیری آنها درباره محصولات و خدمات تغییر کرده است. 

نوآوری مالی در حال افزايش است؛ زيرا پیشــرفت فناورانه درکی عمیق تر از رفتار مصرف کننده 

و ترجیحات مشتری به دســت می دهد. امروزه درک عمیق اينکه افراد چطور خريد می کنند و برای 

تصمیم گیری درباره خريد چگونه اطاعات کسب می کنند، در هر کسب وکاری ضرورت دارد. تحلیل 

شناختی همچنین می تواند به ارائه دهندگان خدمات مالی کمک کند تا به افراد محروم از خدمات بانکی 

يا دارای دسترسی محدود به اين خدمات دست يابند و با تعیین تعصب های روان شناختی، درک آنها و 

غلبه بر آنها؛ دسترسی بهتر به امور مالی را برای اين افراد ممکن سازند. اين گامی بزرگ به سوی فراگیری 

مالی است.  از ديدگاه مشتريان، به واسطه انتظارات روزافزون مشتری برای برخورداری از تجربه هايی 

شخصی تر و ديجیتال تر، دسترسی بیشتر به سرمايه گذاری خطرپذير، کاهش موانع برای ورود به فناوری 
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و پیشرفت سريع در آن؛ موجی از نوآوری های مالی به راه افتاده است.

نوآوری مالی از دیدگاه صنعت خدمات مالی 
صنعت پرداخت

در ديدگاه تاريخی پرداخت ها همواره محصولاتی کاربردی بوده اند و از اساس ماهیتی تراکنشی و 

راهکاری داشته اند و مبتنی بر حجم بوده اند. واقعیت اين است که اغلب پرداخت را صرفا گام آخر و 

نهايی در يک تراکنش، با فرصتی محدود و مختصر برای ارائه خدمات يا راهکارهای با ارزش افزوده در 

نظر می گرفتند )BNY Mellon,2014(. اما امروز اين گونه نیست؛ امروز صنعت خدمات مدام در 

حال تغییر است و شالوده عوامل متعدد و پیشگام در اقتصاد، فناوری و جمعیت شناسی فراسوی زنجیره 

ارزش است. اين صنعت پیشرفت سريع نوآوری هايی را فراسوی زنجیره ارزش شاهد است و از همین 

رو به تجزيه هرچه بیشتر آن می انجامد. حضور رقبای جديد با عنوان سیستم های پرداخت غیربانکی در 

قالب شرکت های فین تک و غول های بزرگ فناوری )پی پال، اپل، فیس بوک، گوگل، آمازون( اختالات 

عمده ای در پی داشته و واسطه گری سنتی را در بخش های اصلی چشم انداز بانکداری و  پرداخت بی اثر 

کرده است. اولین و موثرترين نماد انقاب فین تک را می توان در دل صنعت خدمات پرداخت يافت. 

پی پال مهم ترين و قوی ترين بازيگر در حوزه صنعت پرداخت به شمار می رود. آمار درآمد خالص پی پال 

در سه ماهه چهارم سال ۲016، ۲.98 میلیارد دلار آمريکاست )Statista, 2016( )رک شکل 3-1(.

کا
ري

 آم
لار

ن د
یو

میل
به 

ص 
خال

د 
رآم

د

3۵00

3000

۲۵00

۲000

1۵00

1000

۵00

0

۲0
10

ل 
 او

ماه
 3

۲0
11

ل 
 او

ماه
 3

۲0
1۲

ل 
 او

ماه
 3

۲0
13

ل 
 او

ماه
 3

۲0
14

ل 
 او

ماه
 3

۲0
1۵

ل 
 او

ماه
 3

۲0
16

ل 
 او

ماه
 3

۲0
10

وم 
ه د

 ما
3

۲0
11

وم 
ه د

 ما
3

۲0
1۲

وم 
ه د

 ما
3

۲0
13

وم 
ه د

 ما
3

۲0
14

وم 
ه د

 ما
3

۲0
1۵

وم 
ه د

 ما
3

۲0
16

وم 
ه د

 ما
3

۲0
10

وم 
 س

ماه
 3

۲0
11

وم 
 س

ماه
 3

۲0
1۲

وم 
 س

ماه
 3

۲0
13

وم 
 س

ماه
 3

۲0
14

وم 
 س

ماه
 3

۲0
1۵

وم 
 س

ماه
 3

۲0
16

وم 
 س

ماه
 3

۲0
10

رم 
ها

 چ
ماه

 3

۲0
11

رم 
ها

 چ
ماه

 3

۲0
1۲

رم 
ها

 چ
ماه

 3

۲0
13

رم 
ها

 چ
ماه

 3

۲0
14

رم 
ها

 چ
ماه

 3

۲0
1۵

رم 
ها

 چ
ماه

 3

۲0
16

رم 
ها

 چ
ماه

 3

شکل 1-3: درآمد خالص سه ماهه پی پال )از سال ۲010 تا ۲016(
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در نهايت، بسیار زود و در سال ۲0۲0، صنعت پرداخت قادر خواهد بود در جهت فعالیت 

گســترده تر در حوزه های مختلف از جمله بخش های سرمايه گذاری،  دادوستدخرد، عمومی 

و تجاری راهکارهای مهــم راهبردی عرضه کند و ارزش را انتقال دهــد. مرکز تحقیقات بازار 

پی دبلیوســی پیش بینی می کند که تعداد تراکنش های غیرنقدی نیز از سال ۲013 تا ۲0۲0 با 

رشد 69درصدی همراه و ارزش تراکنش ها يک میلیون در دقیقه خواهد بود.

محاســبات ابری، نرم افزار منبع باز، بیگ ديتا و تجزيه و تحلیل، توســعه دهندگان تقاضا، 

رسانه های اجتماعی و اپ اســتورهای باز و باکچین فراگیری ســريع فناوری و اعمال آن را 

در صنعت خدمات مالی بخش فین تــک و به ويژه صنعت پرداخت ممکن می ســازند. اين 

فناوری ها می توانند مسیر سیستم ها و ســازوکارهای پرداخت سنتی را در حوزه های مختلف 

مانند پرداخت بین مرزی دو پله يکی طی کنند. به عاوه، استفاده از کدهای کیوآر، ان اف سی 

و بلوتوث در پرداخت های مبتنی بر خريد بدون ارتباط نیز الگوهای پرداخت موجود را مورد 

تهديد قرار می دهد.

تجارت ديجیتال پرداخت های موبايل

انتقال دهندگان 
پول همتابه همتا

شکل ۲-3: پرداخت های ديجیتال

پرداخت های ديجیتال را می توان تراکنش هايی غیرنقدی تعريف کرد که به واسطه کانال های 

ديجیتال پردازش می شــوند و تجــارت ديجیتــال، پرداخت های موبايــل و انتقال های پول 

همتابه همتا را در خود می گنجانند. 

شکل ۲-3 تعاريفی از اين دست را نمايش می دهد.

انتظار می رود اندازه بازار جهانی پرداخت های ديجیتال در پايان سال ۲016، ۲.۲۲1 تريلیون 
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دلار آمريکا باشــد. در میان مناطق مختلف، ايالات متحده ۲9 درصــد پرداخت های ديجیتال 

جهانی را به خود اختصاص داد و پس از آن چین قرار داشــت که از نظر ارزش تراکنش پرداخت 

موبايل با 467.7 میلیارد دلار آمريکا در سال ۲016 پیشرو بود. استاتیستا پیش بینی می کند که 

پرداخت های موبايل ايالات متحده از ســال ۲016 تا سال ۲0۲1 با نرخ سالانه 6۲ درصد رشد 

خواهد کرد. 

پرداخت های ديجیتال از عوامل اصلی در ارزش تراکنش فین تک بود و در ســال ۲016، 8۵ 

درصد را به خود اختصاص داد )Statista, 2016(. در ســال ۲017، بخش پرداخت ديجیتال 

با ارزش تراکنش جهانی معادل ۲.7۵4 تريلیون دلار آمريکا، بزرگ ترين بخش صنعت فین تک 

.)Statista, 2017( باقی ماند

ايالات متحده

تجارت ديجیتال پرداخت ها با کارت خوان موبايلی

801.7

7۲9.4

7۲.۲

699.1

1۲0.9

۵91.7

۲۲.۲

819.9

613.9

چین اروپا

شکل 3-3: ارزش تراکنش های پرداخت ديجیتال در سال ۲017 )میلیارد دلار آمريکا(

تامین مالی جمعی و وام دهی همتابه همتا
وام دهی همتا به همتا را اين گونه تعريف می کنند: »فرايند وام دهی به افراد و کســب وکارها با 
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استفاده از خدمات آناينی که وام دهنده و وام گیرنده را مستقیم به هم متصل می کند.« وام دهی 

همتابه همتا را همچنیــن تامین مالی جمعی مبتنی بر بدهی و اخیــرا وام دهی در محل بازار يا 

»ام پی ال« می نامند.

بزرگ ترين پلتفرم همتابه همتا در جهان از نظر حجم وام واگذارشــده و درآمد، لندينگ کاب 

است که در سال ۲006 در سان فرانسیسکو آغاز به کار کرد. جدول 1-3 نتايج مالی لندينگ کاب 

را در سه ماه منتهی به 30 سپتامبر ۲016 نشان می دهد.

جدول 1-3: نتايج مالی لندينگ کاب در سه ماهه سوم سال ۲016

9 ماه منتهی به 30 سپتامبر 
۲016

به میلیون دلار
سه ماه منتهی 
به 30 سپتامبر 

۲016

سه ماه منتهی به 
30 ژوئن ۲016

سه ماه منتهی به 30 
۲016۲01۵سپتامبر ۲01۵

197۲/019۵۵/4۲۲3۵/66677/۵۵78۲/۵سازمان ها

11۲/610۲/411۵/1366/3۲9۲/۲درآمد عملیاتی

)9/6()113/7(1/0)81/4()36/۵(سود خالص/ )زيان(

میزان درآمد قبل از بهره، 
مالیات و استهاک 

)EBITDA(
)11/1()30/1(۲1/۲)16/0(4۵/۲

اين بخش از نــوآوری مالی به ســبب احتمال بالای بازگشــت پول، روند کاربردی ســاده و 

تصمیم گیری سريع در وام دهی، برای وام دهندگان جذاب و پرشور است، اما اينها به سبب تضمین 

محدود بازپرداخت با خطر بالايی همراه هستند. شايد فرصت های عرضه شده به واسطه وام دهی 

همتابه همتا تاثیر مهمی بر نهادهای مالی داشته باشند. همچنین وام دهی همتابه همتا وام هايی را 

به کارآفرينان و شرکت های کوچک و متوسط ارائه می داد؛ کســانی که نمی توانستند از نهادهای 

مالی کنترل شده مثل بانک ها وام بگیرند. طبق نظر مورگان استنلی انتظار می رود وام دهی در محل 

بازار با رشد سالانه ۵1 درصد، تا ســال ۲0۲0 به حدود ۲90 میلیارد دلار برسد، اما در موردی 

خوش بینانه تر، انتظار می رود تا سال ۲0۲0 اين بخش به بیش از 490 میلیارد دلار آمريکا توسعه 

 .)Coraggio, 2017( يابد
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تامین مالی جمعی اصطاحی است که به تولید بودجه يا سرمايه برای شرکت، پروژه يا دلیلی 

موجه به واسطه جمع آوری بودجه از افراد و ســازمان های مختلف اطاق می شود. زمانی تامین 

مالی جمعی به کار می رود که ايده ای جديد و ابتکاری با پتانسیل کافی برای ايجاد درآمد و شغل 

برای تحقق خود نیازمند حمايت مالی اســت. اين کار اغلب در پلتفرم های تامین مالی جمعی 

)CFPها( صورت می پذيرد، يعنی پلتفرم های مبتنی بر اينترنتی که با هدف تامین بودجه کمپینی 

خاص از سوی افراد مختلف، بودجه دهندگان و گردآورندگان بودجه را به هم مرتبط می کنند. اين 

»سی اف پی« ها دسترسی به بودجه و ســرمايه را برای بخشی از جمعیت فراهم می کند که با ابزار 

سنتی نمی توانند به راحتی به آن دست يابند.

تامین مالــی جمعی را موســیقی دان و برنامه نويس کامپیوتر اهل بوســتون )براين کاملیو1 از 

ايالات متحده( آغاز کرد؛ کســی که برای نخستین بار در ســال ۲003، پروژه ای را آغاز کرد که 

مبتنی بر »آرتیست شیر« بود. آلبوم جاز »ماريا اشنايدر«۲، »کنسرت در باغچه« نخستین پروژه 

آرتیست شیر بود. 

در اين کمپین حدود 130 هزار دلار آمريکا گردآوری شد که به او امکان می داد موسیقی تولید 

کند، حقوق نوازندگانش را پرداخت کند و غیــره. در نهايت، آلبوم او برنده جايزه گرمی ۲00۵ 

شد. پس از موفقیت اين نخستین سی اف پی، سی اف پی های بسیاری در بازار پديد آمدند. 

نقش آفرينان کلیدی در بازار تامین مالی جمعی جهان »پیترون«، »گوفاندمن«، »اينديگوگو«، 

»کیک اســتارتر« و »تیســپرينگ« هســتند. ديگر بازيگران مهم در بازار بدين شــرح هستند: 

»سیرکل آپ«، »کازز«، »کرادفاندر«، »کرادرايز«، »فرست گیوينگ«، »فاندبل«، »دونورچوز«، 

»گیوفوروارد«، »فاندريزر«، »گاســت«، »اينوويشــنال فاندينگ«، »کیوا«، »راکت هاب« و 

»يوکیرينگ« .   

يک شرکت تحقیقاتی مروری بر پلتفرم های تامین مالی جمعی آمريکايی تا ژانويه ۲017 ارائه 

می کند که نشان می دهد تا آن ماه، تعداد پروژه های کیک استارتر به 33۵396 رسید و نرخ موفقیت 

در میان آنها 3۵.7۵ درصد بود )رک جدول ۲-3(. کیک اســتارتر از بزرگ ترين پلتفرم ها از نظر 

پروژه و درآمد بود.

1.  Brian Camelio
2.  Maria Schneider
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جدول ۲-3: آمار کلیدی کیک استارتر

پروژه ها بر حسب دلار آمريکا/ نرخ موفقیت به درصدپروژه ها و دلارها

33۵396پروژه های آغاز شده

18میلیون دلار زنده به دلار آمريکا

3.788پروژه های زنده

3۵/7۵نرخ موفقیت )%(

۲/49دلارهای موفق )میلیارد دلار آمريکا(

۲/84کل دلار وثیقه )میلیارد دلار آمريکا(

3/۲6دلارهای ناموفق )میلیون دلار آمريکا(

تحلیلگران پیش بینی می کنند که بازار تامین مالی جمعی با نرخ رشد مرکب سالانه ۲6.87 درصد 

در دوره زمانی ۲016 تا ۲0۲0 رشد کند )Research and Markets, 2016(. استاتیستا پیش بینی 

کرد که ارزش تراکنش در بخش تامین مالی جمعی به 7.۲3 میلیارد دلار آمريکا در سال ۲017 برسد 

و انتظار می رود نرخ رشد سالانه ۲7.3 درصد را نشان دهد و در سال ۲0۲1 به 18.97 میلیارد دلار 

آمريکا برسد. همچنین تخمین زد که میانگین بودجه برای هر کمپین در بخش تامین مالی جمعی به 

99۲.66 دلار آمريکا در سال ۲017 برسد. به عاوه،  استاتیستا پیش بینی می کند که تا سال ۲0۲1 

.)Statista, 2016(  تعداد کمپین های بودجه در بخش تامین مالی جمعی به 13.784.۲۲0 برسد

بخش تامین مالی جمعی مدل های نوآورانه مخربــی را به صنايع عظیم موجود مانند حمل ونقل 

و معامات اماک وارد کرد و برای ايجاد کســب وکارهايی که تا حد زيــادی مقیاس پذير بودند، از 

فناوری های پیشرفته و اينترنت نهايت استفاده را کرد. در مقايسه با نهادهای مالی سنتی کنترل شده،  تامین 

مالی جمعی جايگزينی با دسترسی آسان برای کارآفرينان است.

نئوبنکینگ
ظهور نئوبانک ها را تغییری کان در صنعت بانکداری می دانند )Oracle, 2017(. اين نئوبانک ها 

همچنین بانک های منحصرا ديجیتال، بانک های استارت آپی منحصرا اپلیکیشنی و بانک های رقیب 

نام گرفته اند. نئوبنکینگ صرفا توزيع اطاعات در اينترنت نیست؛ بلکه نئوبانک ها نگاهی فراتر دارند 

و هدف شان دست يافتن به مشتريان از طريق کانال های چندگانه ديجیتال و ارائه خدمات مورد نیاز 
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آنها از طريق کانال انتخابی خودشان اســت. نئوبانک ها يک تیم جداگانه ديجیتال برای پروژه های 

ديجیتال محور ندارند؛ بلکه هماهنگی ديجیتال، محور فعالیت آنهاست. نئوبانک ها خدمات بانکداری 

را به شکلی ساده تر و با يک حاشیه قیمت در مقايسه با محصولات سنتی بانکداری ارائه می دهند.

اکنون حدود ۵7 نوبانــک در حوزه های قضايی مختلف فعالیت می کنند و محل بیشــتر آنها در 

ايالات متحده است، مثا »اتم«، »مونزو«، »تندم« و »مترو«. اين بانک ها میلیون ها دلار بودجه از 

سرمايه گذاران مختلف گردآوری کرده اند. تندم 77 میلیون دلار، استارلینگ 70 میلیون دلار، اتم ۲68 

.)Skinner, 2017( میلیون دلار و مونزو 46 میلیون دلار جمع آوری کرده اند

اين بانک ها به طور آنی مشتری جذب می کنند و علت آن، خدمات ارزان تر و بهتر آنها به نسل فناوری 

در عصر فناوری است. اين بانک های چالشگر مسیری بسیار مطمئن برای جذب مشتريان بیشتر از 

طريق الگوهای کسب وکار و کانال های ديجیتال هستند. 

دارایی تحت مدیریت
شکی نیست که سطح بالای تخريب به واسطه نوآوری مالی آغاز شــده و ماهیت امور وام دهی و 

پرداخت را دگرگون می کند؛ موج جديدی از تخريب راه خود را در مديريت دارايی باز می کند. بر اساس 

تحقیقات پی دبلیوسی درباره فین تک در سطح جهان، نیمی از پاسخ  دهندگان )۵3 درصد( از صنعت 

مديريت دارايی و ثروت انتظار دارند که اين بخش هم تحت تخريب شرکت های فین تک باشد. در 

حقیقت می توان از باکچین نهايت استفاده را کرد تا به شکلی بسیار کارآمدتر پروفايل مشتری را ايجاد 

کرد. ذخیره داده پروفايل مشتری روی باکچین امکانی فراهم می کند تا نقاط داده ) پروفايل، اولويت ها، 

ارزش خالص، اطاعات حساب، پروفايل های رسانه های اجتماعی( در جای لازم به اشتراک گذاشته 

شوند و بلوک داده هر فرد به شکلی ايمن ذخیره شود، اما در صورت نیاز )برای خواندن، نوشتن و ويرايش( 

اجازه دسترسی به فرد داده شود. به عاوه، فناوری دفترکل توزيع شده، اجرا و انتقال ارزش اعتماد توزيع 

شده را ممکن می سازد و امکان واسطه زدايی از  متصديان را فراهم می کند؛ در واقع شبکه نقش واسطه 

را پیدا می کند. در اين سناريو، برای مثال دفترکل های اصلی که در بانک ها و شرکت های تسويه حساب 

نگهداری می شوند، جای خود را به دفترکل های توزيع شده بدون واسطه می دهند.

از نظر مديريت دارايی، انگلستان بزرگ ترين مرکز مديريت بودجه در اروپا را دارد و در جايگاه دوم 

جهانی است و بیش از 6.۲ تريلیون پوند دارايی را تحت مديريت خود دارد )David, 2016(. تاکنون، 
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باکچین با آمادگی محدود در موقعیت هايی مواجه بوده که نیازمند حجم بالای داده بوده اند و ماهیت 

خطی فناوری توانايی آن در کنترل چنین حجمی را زير سوال می برد. به عاوه، شرکت  ها با محدوديت در 

پیچیدگی محصولات مواجهند؛ زيرا تغییر رونمايی اولیه محصولات پیچیده روی دفترکل توزيع شده 

دشوار خواهد بود. 

اینشورتک
اينشورتک يکی از بخش های نوآوری مالی است که به فرصت ها، امکانات بالقوه و چالش های 

فعلی بیمه می پردازد. يک تحقیق »پی دبلیوسی« در سال ۲016 نشان داد که شرکت های بیمه به انقاب 

فین تک آگاهی خوبی دارند و 74 درصد پاسخ دهندگان در اين تحقیق نوآوری های مالی را تهديدی برای 

صنعت خود می دانستند. اين نتیجه تاثیر عاملی بیرونی؛ مانند استفاده از فناوری های پیشرفته ای چون 

بیگ ديتا و آنالیتیکس و باکچین و همچنین گسترش اقتصاد مشارکتی و توانايی ارتقای عملکردهاست.

سه بیمه گر از میان چهار بیمه گر تخريب کسب وکار 
خود را در پنج سال آينده پیش بینی می کنند.

 اما تنها 43 درصد آنها در دل راهبرد شرکت خود از 
فین تک بهره می برند.

کمتر از يک سوم بیمه گران با فین تک ها مشارکت دارند.

و تنها 14 درصد با سرمايه گذاری در مراکز رشد 
فین تک يا پشتیبانی از آنها مشارکت فعال تری دارند.

 7۴%

 ۴3%

 28%

 1۴%

شکل 4-3: تحقیق جهانی پی دبلیوسی درباره نوآوری در صنعت بیمه

تحقیق جهانی پی دبلیوسی در سال ۲016 نشان می دهد که 68 درصد از نقش آفرينان در صنعت 

بیمه به نوآوری مالی می پردازند و برای مقابله با چالش ها يا استفاده از فرصت های آتی گام های ملموسی 

برداشته اند. البته تنها نقش آفرينانی که بیش از همه نوآوری عمل دارند، فین تک را در دل خود جای داده اند 

و به دنبال روش های فعال تری برای مشارکت در اکوسیســتم هستند؛ مثا مراکز رشد و سرمايه های 

خطرپذير. 

بیمه گران برخی اپ های سبک زندگی را عرضه می کنند که بر پايه ای مدام و پايدار، ارزش افزوده 
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