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بررسی وام دهی همتابه‏همتا و ارائه راهکارهایی برای توسعه آن 
در ایران

1. بیان مسئله

در شــرایط فعلی اقتصاد ایران، معیشــت خانوارها به‏شدت تحت‏تأثیر نوســانات اقتصادی و دسترسی محدود 
کاهش فشــار اقتصادی  کارآمد برای  بــه منابــع مالــی قــرار دارد. در این فضــا، تأمین مالی خــرد به‏عنوان ابــزاری 
بــر دهک‏هــای پایین درآمدی، نقشــی حیاتــی ایفا می‏کند. باتوجه‏به پتانســیل بالای حــوزه‏ی وام‏دهی مبتنی بر 
کــه از ایــن پس در این ســند بــا عنوان »لِندتِک1« یاد خواهد شــد( در حل مشــکلات معیشــتی، حل  فنــاوری )
کشور  کســب‏وکارهای این حوزه می‏تواند اثرات اجتماعی اقتصادی فراوانی برای  چالش‏ها و مشــکلات متعدد 

داشته باشد.
در حــوزه لندتــک، مدل‏هــای نوآورانــه‏ای ماننــد پلتفرم‏هــای وام‏دهــی همتابه‏همتــا2 به‏عنــوان راهــکاری 
جایگزیــن بــرای تأمیــن مالی شــناخته شــده‏اند. وام‏دهــی آنلایــن همتابه‏همتــا، تأمین مالی آنلایــن و وام‏دهی 
جایگزیــن همگــی بــه یک مفهوم واحد اشــاره دارنــد. همۀ این اصطلاحــات به پدیده‏ای مالــی توجه دارند 

1. LendTech
2. Peer to Peer (P2P)
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کرد. به همین دلیــل، وام‏دهی جایگزین را می‏توان  کــه در طــول دهه‏های اخیــر در بازار وام‏دهی ظهور 
یافت وام، چــاره‏ای جز مراجعه به  کرد. قبل از ظهور ایــن صنعت، افراد برای در صنعتــی جــوان تلقــی 
گســترش وام‏های جایگزین ســبب تســهیل  بانک‏هــا یــا اتحادیه‏های اعتباری نداشــتند. بااین‏وجود، 

دسترســی متقاضیان وام به منابع مالی شد.

که عمدتاً از طریق فناوری‏های مالی )از این پس فین‏تک1( پیاده‏ســازی می‏شــوند،  این مدل‏ها 

بــا حــذف واســطه‏های ســنتی و ایجــاد بســترهای دیجیتال بــرای ارتباط مســتقیم میــان وام‏دهنده و 

کاهش دهند. این  ینه‏های مالی را  کرده و هز وام‏گیرنده، می‏توانند دسترســی به منابع مالی را تســهیل 

... رایج اســت و از آن بــا نام وام غیررســمی نیز یاد  نــوع از وام بیــن دوســتان، خانواده‏هــا، آشــنایان و

کرده و به ســمت  یافت وام به اطرافیان خود مراجعه  می‏شــود. در واقع، در این حالت افراد برای در

که افراد  اشــخاص حقوقی نمی‏روند. این روش یکی از رایج‏ترین اشــکال وام‏دهی در جامعه اســت 

که در مضیقه قرار  کمک بــه افرادی  کســب حســن نیت از یک فرد بانفوذ،  بــه دلایل مختلف مانند 

کنند. افراد یا مشــاغل متقاضــی وام آنلاین  ... ممکن اســت بــر آن اتکا  کســب ســود و دارنــد، خرید، 

که  همتابه‏همتــا، ممکــن اســت، اســتفاده از ایــن روش را به‏عنــوان آخریــن راه‏حــل در نظــر بگیرنــد؛ 

کــه نمی‏توانند از طریــق راه‏های دیگــر ماننــد بانک‏ها یــا اتحادیه‏های  اغلــب بــه ایــن معنی اســت 

کننــد. در نتیجه، ســرمایه‏گذاران در وام‏های آنلاین همتابه‏همتا ممکن اســت  یافــت  اعتبــاری وام در

که می‏تواند به معنای ازدســت‏دادن اصل  در معــرض خطر بیشــتری از نکــول وام‏گیرنده قرار بگیرند 
1. FinTech
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سرمایه‏شــان باشــد. ازآنجایی‏که وام‏های آنلاین همتابه‏همتا بیمه نمی‏شــوند، سرمایه‏گذار در صورت 

کنند؛ بنابراین این روش، روشی  یافت  عدم پرداخت وام از ســوی وام‏گیرنده، نمی‏تواند خســارت در

یسک است. نسبتاً پرر
یک مســئله در مورد »حل چالش تله‏ی اعتباری« اســت. در وامِ روزپرداخت، این احتمال وجود 
گرفتار تله‏ی اعتباری شــده و برای تســویه‏ی بدهی‏های قبــل، بدهی‏های جدیدی  یان  کــه مشــتر دارد 
کس1( و ویژگی‏های آن است. با توجه  ایجاد نمایند. یک مسئله مهم دیگر طراحی محیط امن )سندبا
، ورود به حوزه وام‏دهــی آنلاین مبتنی بر مــدل همتابه‏همتا نیازمند بررســی‏های  بــه چالش‏هــای مذکــور
جامــع و طراحــی راهبردهای دقیق اســت؛ در غیر این صورت، نه‏تنها مســئله تأمیــن مالی حل نخواهد 
کند. از همین  شــد، بلکه ممکن اســت ابعاد جدیدی از مشــکلات اقتصادی و اجتماعی را نیز ایجاد 
گام برای طراحی سیاســت‏های مناســب در  ، تبیین دقیق مســئله و تحلیل علمی ابعاد آن، نخســتین  رو

این حوزه است.

2. اهمیت مسئله

اهمیــت بــالای راه‏اندازی وام‏دهی آنلایــن همتابه‏همتا در ایران را باید در مزایــای این مهم برای اقتصاد 
کرد. مازاد بر این، آمارهای اقتصادی نیز ضرورت این توجه به صنعت مورد بحث را آشکار  جست‏وجو 
می‏کننــد. وام‏دهنــدگان آنلایــن همتابه‏همتا با حذف واســطه‏های مالی فرصت‏های اعتباری بیشــتری را 
کاهش می‏دهند. مازاد بر این، پلتفرم‏های  کرده و هزینه‏ی دسترسی به اعتبار را  کاربران خود فراهم  برای 
1. Sandbox
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کرده و  کوچک و متوســط1 ممکن  مــورد بحــث امــکان بهــره‏وری از تأمین مالی خرد را برای شــرکت‏های 
آن‏ها را از دیگر روش‏های تأمین مالی و سرمایه‏گذاری بی‏نیاز می‏سازد.

کلان تمرکز ندارند. در حقیقت،  پلتفرم‏های همتابه‏همتا، برخلاف بانک‏ها، صرفاً بر بازار وام‏های 

کوچک نیاز داشته باشند  که ممکن است به وام‏های  این دسته از فین‏تک‏ها، به بازارهای نوظهوری 

که ســبب اولویــت اتکا بــر وام‏دهــی آنلایــن همتابه‏همتا  کمــک می‏کننــد. یکــی دیگــر از جوانبــی  نیــز 

یــادی برخــوردار  یشــه در فنــاوری دارد. بانک‏هــا از قــدرت نــوآوری ز به‏جــای وام بانکــی می‏شــود، ر

نیســتند و برای ورود فناوری به ســازوکار خود، نســبت به شــرکت‏های خصوصی ارائه‏دهنده خدمات 

ینه‏ی نهایی اعطای  ینه‏های بیشتری می‏باشند. علاوه بر این، هز آنلاین همتابه‏همتا، ملزم به تحمل هز

وام نیــز بــرای بانک‏هــا بیشــتر از پلتفرم‏هــای وام‏دهــی همتابه‏همتــا اســت. ایــن مهم دو پیامــد در پی 

کوچک اســت.  کســب‏وکارهای  ینان و  کارآفر خواهــد داشــت. اولیــن پیامــد، بی‏توجهــی بانک‏ها بــه 

بهره‏منــدی اقتصادهــا از یــک مــدل توجیه‏پذیرتر برای وام‏دهــی نیز دومین پیامد آن می‏باشــد. مزیت 

که ســرمایه‏ی مازاد  دیگر وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا ایجاد فرصت ســرمایه‏گذاری برای افرادی اســت 

کند. مازاد بر ایــن، تأثیر مثبت  کمک  دارنــد. در نتیجــه، اتکا بــر لندتک می‏تواند به رشــد اقتصادی 

کارآفرینی و خوداِشــتغالی نیز به همین نتیجه ختم خواهد شــد. وام‏دهندگان در  ایــن پلتفرم‏هــا بر روی 

پلتفرم‏هــای همتابه‏همتــا بــا نرخ‏های بازدهی بالایی روبه‏رو هســتند. بر اســاس مطالعات انجام شــده، 

گر  گــروه اخیــر از اوایل تا اواســط دهۀ پیشــین میــادی به بازدهــی قابل‏ملاحظه‏ای دســت یافته‏اند و ا
1. Micro, Small, and Medium Enterprises (MSMEs)
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کمتری می‏رســیدند. ذکر  پول خود را در ســپرده‏های پس‏انداز بانکی ســرمایه‏گذاری می‏کردند به ســود 

کردنِ صنعت وام‏دهی برای قرض‏گیرندگان  که وام‏دهندگان آنلایــن همتابه‏همتا، به عادلانه  ایــن نکته 

گروه مذکور افراد را به‏خاطر موقعیت   ، یادی می‏کنند نیز دارای ضرورت است. به‏عبارت‏دیگر کمک ز

اجتماعی یا مالی‏شــان مورد تبعیض قرار نمی‏دهند.
کشــور نیز درک ضــرورت پایه‏گذاری  توجــه بــه آمار و ارقام مربوط به تســهیلات اعطایی در ســطح 
کل تســهیلات ارائه‏شــده در  کــرده و مؤیــد نکات فوق اســت.  وام‏دهــی آنلایــن همتابه‏همتــا را تســهیل 
که از  کشــور در ســال 1401 برابــر بــا 4،448.5 همــت بــوده اســت. ایــن در حالی اســت  شــبکه بانکــی 
گردش و طرح‏های ایجادی و توســعه‏ای  کل مبلــغ مذکــور بــه تأمین مالی ســرمایه‏ی در  82.5 درصــد از 
اختصاص داشــته اســت. شــکل 1 میزان وام اعطایی در ســال 1401 را به تفکیک محل مصرف وجوه 

به تصویر می‏کشد.
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شکل 1. میزان وام اعطایی در سال 1401 به تفکیک محل مصرف وجوه )ارقام به هزار میلیارد تومان(

که مصرف‏کنندگان  کل تسهیلات ارائه‏شده به خانوارها  بر اساس آمارها، در مجموع 15.4 درصد از 
کرده اســت. این مهم، رقمی در حدود 685 همت اســت.  نهایی به حســاب می‏آیند، تخصیص پیدا 

شــکل 2 این دســته از وام‏ها را به تفکیک محل تخصیص، نشان می‏دهد.
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شکل 2. تسهیلات ارائه‏شده به خانوارها به تفکیک محل تخصیص )ارقام به میلیارد ریال(

آمارهای ارائه‏شده، نشان‏دهنده‏ی سهم اندک دسترسی خانوارها به منابع بانکی هستند. این در حالی 
که تورم بالا و بازدهی بالای دارایی‏های مختلف ســبب افزایش تعداد متقاضیان دریافت وام خرد  اســت 
کنون از وام بانکی استفاده  کشور تا شده است. طبق آمارهای غیررسمی، در حدود 60 درصد از جمعیت 
کــه 40 درصــد باقی‏مانــده نیز صرفــا موفق بــه دریافت وام‏هــای تکلیفی  نکرده‏انــد. ایــن در حالــی اســت 
شــده‏اند. شــرایط ســخت دسترســی مصرف‏کننده‏ی نهایی به وام‏های خرد و عدم ســودآوری این دسته از 
وام‏ها برای نظام بانکی را می‏توان دو مورد از دلایل شکل‏گیری وضع موجود به حساب آورد. بدیهی است 
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کمک می‏کند. مازاد بر این،  که توسعۀ وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا در این شرایط به حل مشکلات جامعه 
در صورت اجرای صحیح این مهم، خدمت مذکور با استقبال جامعه مواجه خواهد شد.

3. پیشینه، علت‏ها و ریشه‏های مسئله

اســتارتاپ‏های متمرکــز بر فنــاوری مالی روند تخریب خلاقانۀ خود را از یــک قرن پیش آغاز و به همین 
که از این  کردند. صنعت وام‏دهی از جمله اولین بخش‏هایی بود  واسطه صنعت مالی جهان را دگرگون 
یــان تأثیــر پذیرفــت. بااین‏وجــود، اولین پلتفرم همتابه‏همتا در ســال 2005 میلادی و در انگلســتان، با  جر
کرد. بخش بانکی، به‏واســطۀ بحران مالی ســال 2008 میلادی،  نــام تجــاری زوپا1، فعالیت خــود را آغاز 
دچــار اختــال شــد. بانک‏ها تا پیش از ایــن واقعه تا حدی از اعتمــاد عمومی برخــوردار بودند. با این 
کز با تهدیدی  کاهش یافــت و این مرا حــال، بعــد از واقعه‏ی مذکور میــزان اطمینان افراد به نظام بانکی 
کمبود نقدینگی مواجه  بزرگ روبه‏رو شــدند. به دنبال این بحران، بانک‏های شــاخص جهان با مشکل 
کنترل شــرایط اقتصادی، اقدام بــه وضع مقررات محدودکننده‏ی  گردیدنــد. مازاد بر این، دولت‏ها برای 
کز مختل  کردند. در نتیجه، روند توسعۀ محصولات نوآورانه‏ی متمرکز بر وام‏دهی توسط این مرا متعددی 
شد. در واقع، در دوران مذکور شرکت‏های اعتباری و وام‏دهی مستقر با خیل عظیمی از الزامات انطباقی 
کــز به روندی  ، فرایند اعطای وام توســط این مرا در جهــت تأییــد وام‏هــا مواجه شــدند. بــه همین خاطــر
گیر و زمان‏بــر تبدیــل شــد. در نتیجه، مؤسســات مذکور بــا چالش‏های مختلفــی مواجه بوده و  دســت‏وپا

کاری آن‏ها به فضایی محدودکننده تبدیل شده بود. محیط 
1. Zopa
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کردنــد و بــا اتــکا بر نــوآوری،  کــه فین‏تک‏هــا از فرصــت ایجادشــده اســتفاده  در همیــن دوره بــود 
یگران مستقر وارد عرصۀ وام‏دهی شدند. این فعالان مدل‏های تجاری1 جدیدی را  به‏عنوان رقبای باز
کرده و درعین‏حال پیرو الزامات ارائه‏شــده نیز بودند. فین‏تک‏ها به‏سرعت محصولات  به بازار معرفی 
کســب‏وکارها  کردند. این  موجــود را متحــول و خدمــات جدیدی را بــه متقاضیان وام و اعتبــار معرفی 
که درگذشــته به آن توجهی نشــده  موفــق شــدند از فرصت‏هــای موجود در بخش وام‏دهی همتابه‏همتا 
کز مســتقر به دلایــل مختلف از  که مرا بــود، بهــره ببرنــد. در واقــع، فین‏تک‏هــا وارد بخش‏هایی شــدند 
گذشــته،  جمله حجم اندک معاملات و فرایندهای غیررســمی، از آن‏ها دوری می‏کردند. در طول دهۀ 
کســب‏وکارها  کرده‏اند. این  فین‏تک‏هــای پرشــماری اقدام به عرضــۀ پلتفرم‏های وام‏دهــی همتابه‏همتا 
کرده و  انعطاف‏پذیری وام‏های غیررســمی همتابه‏همتا را با شــفافیت و اعتماد وام‏های رســمی ترکیب 

کردن خلأ موجود در بازار وام‏دهی شده‏اند. ســبب پر 

4. دسته‏بندی پلتفرم‏های وام‏دهی همتابه‏همتا بر اساس مدل کسب‏وکار

، وام‏دهی همتابه‏همتــا را می‏توان در 6 مدل زیر دســته‏بندی نمود  کســب‏وکار به‏طورکلــی بــر اســاس مدل 
)شکل 3(.

1. Business Model
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شکل 3. دسته‏بندی وام‏دهی همتابه‏همتا بر اساس مدل فعالیت

4-1. مدل واسطه‏گری اطلاعات

مدل واسطه‏گری اطلاعات1 یا حساب تفکیک شده مشتری2 ساده‏ترین مدل وام‏دهی همتابه‏همتاست، 
در ایــن مــدل پلتفــرم وام‏دهی، صرفاً اطلاعــات متقاضیــان وام را در اختیار وام‏دهندگان قــرار می‏دهد و 
وام‏دهنده تصمیم به تأمین یا عدم تأمین مالی تقاضای ارائه شده می‏گیرد. در این مدل منابع وام‏دهنده 

مستقیم به‏حساب وام‏گیرنده منتقل شده و وارد حساب پلتفرم نمی‏شود.
1. The Information Intermediation Model
2. Client-segregated Account Model



تی
س

سیا
ش 

زار
گ

تی
س

سیا
ش 

زار
گ

11

4-2. مدل ترازنامه

که منابع مالی ارائه شــده از ســوی وام‏دهنــدگان داخل حســاب‏های پلتفرم وارد  در مــدل قبــل بیان شــد 
نمی‏شــود و مســتقیم به‏حساب وام‏گیرنده واریز می‏شود؛ اما در مدل ترازنامه1، منابع از سوی وام‏گیرندگان 

به‏حساب پلتفرم واریز شده و وام از سوی پلتفرم به وام‏گیرنده پرداخت می‏شود.

4-3. مدل سردفتری

در مــدل ســردفتری2 ابتدا وام از ســوی بانک تأیید و پرداخت شــده و ســپس تعهد وام‏گیرنــده به پرداخت 
اقساط وام از طریق پلتفرم به وام‏دهندگان فروخته می‏شود و سفته‏های اخذ شده توسط بانک به وام‏دهندگان 

گذار می‏شود. درنهایت بازپرداخت اقساط از سوی وام‏گیرنده در اختیار وام‏دهندگان قرار می‏گیرد. وا

4-4. مدل تنزیل

که از  کســب‏وکارها مقابــل مبالغــی اســت  کتورســازی3، روشــی بــرای اســتقراض پــول توســط  تنزیــل یــا فا
کســب‏وکار محصول یا خدماتی را به مشــتری یا  که یک  کتورهای مشــتریان دریافت می‏شــود. زمانی  فا
که مبلغ آن قرار است  کتور بوده  کســب‏وکار دیگری می‏فروشــد، اغلب به‏صورت اعتباری و قالب یک فا
کســب‏وکار با فروش  که  در آینــده تأدیــه شــود. پلتفرم‏هــای وام‏دهــی همتابه‏همتای متعددی وجــود دارد 

کنند. مطالبات خود می‏توانند نقدینگی مورد نیاز خود را تأمین 

1. Balance sheet
2. Notary model
3. Invoice: recourse and non-recourse factoring
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4-5. مدل اوراق‏سازی دارایی‏ها و واگذاری بدهی

که مدل فعالیت پلتفرم از نوع حســاب‏های تفکیک شــده مشــتری نباشد، پلتفرم می‏تواند با  در صورتی 
گــذاری بدهی2 وام‏هــای را به فروش برســاند. ماهیت این دو  اســتفاده از ابــزار اوراق‏ســازی دارایــی1 یا وا
کار از  گرچه یکســان اســت؛ اما ســازوکار اجرایی آن متفاوت می‏باشــد. در روش اوراق‏ســازی این  روش 
که در اینجا همان وام اســت( در بســته‏های اســتاندارد به  طریق ابزار ویژه مالی3 انجام شــده و دارایی )
کره و تعامل  کار خارج از بــازار اوراق و از طریــق مذا گذاری بدهی ایــن  فــروش می‏رســد؛ امــا در مــدل وا

گرفته و نیازی به استانداردسازی دارایی‏ها برای فروش وجود ندارد. صورت 

4-6. مدل بازده تضمین‏شده

که پیش‏تر نیز بدان اشــاره شــد، منابع مالی وام‏دهندگان در معرض ریسک عدم بازپرداخت  همان‏طور 
از ســوی وام‏گیرنــدگان وجــود دارد. از اینرو برخــی از پلتفرم‏هــای وام‏دهی همتابه‏همتــا، عنصر ضامن4 را 
ک��رده و بازپرداخت مناب��ع مالی وام‏دهن��دگان را تضمی��ن می‏نمایند. جدول 1  ب��ه مدل‏هاــی خ��ود اضافه 

خلاصه‏ای از انواع مدل‏های فعالیت پلتفرم‏های وام‏دهی همتابه‏همتا را نشان می‏دهد.

1. The Asset Securitization Model
2. The Debt Assignment Model
3. Special Purpose Vehicle (SPV)
4. Guaranteed return model
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جدول 1. مقایسه انواع مدل‏های وام‏دهی همتابه‏همتا

گذاری بدهی وا تبدیل دارایی به اوراق 
بهادار

تضمین 
شده بانک ترازنامه تطبیق مدل

      واسطه‏گری اطلاعات
اختیاری اختیاری     سردفتری
      بازده تضمین شده

اختیاری اختیاری     ترازنامه
      تنزیل

4-7. دسته‏بندی پلتفرم‏های وام‏دهی همتابه‏همتا براساس محل مصرف وام

یکی از رایج‏ترین دسته‏بندی‏ها، دسته‏بندی بر اساس محل مصرف وام است. شکل 4 انواع پلتفرم‏های 
کرده است. همتابه‏همت را بر اساس محل مصرف وام از یکدیگر تفکیک 

شکل 4. انواع وام‏های همتابه‏همتا بر اساس محل مصرف

وام‏هــای شــخصی را می‏تــوان به‏عنــوان رایج‏تریــن وام در پلتفرم‏هــای وام‏دهــی همتابه‏همتــا معرفی 
کــرد. در حقیقــت، اغلــب پلتفرم‏هــای مذکور ایــن خدمت را ارائــه می‏کنند. این امر از دلایــل مختلفی 
کیفیت اعتباری شــماری از آن‏ها هســتند. وام اتومبیــل نیز نوعی  کــه انعطاف‏پذیــری و  یشــه می‏گیــرد  ر
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که از اســم  کاربــران خود عرضه می‏کنند. همان‏گونه  کــه پلتفرم‏هــای همتابه‏همتا به  وام غیررســمی بــوده 
یافت ایــن وام خرید یــا تأمین مالی مجــدد یک خودرو  یافــت، هــدف از در ایــن خدمــت می‏تــوان در
اســت. پلتفرم‏هــای وام‏دهــی همتابه‏همتــا بــه طور مداوم در حال پوشــش خــأ موجــود در تأمین مالی 
کاری ارائه‏شــده توســط ایــن پلتفرم‏ها یکــی از اصلی‏ترین  کســب‏وکارها هســتند. در حقیقت، وام‏های 
نقاط تمرکز آن‏ها بوده و نســبت به وام‏های مشــابه بانکی مزایای بســیاری دارد. مخاطبان اصلی این 
یافت وام از بانک‏ها  که شانس چندانی برای در کوچک و متوســط هستند  وام‏ها، اغلب شــرکت‏های 
ندارنــد. فرایند وام‏دهی مســکن یا تأمین مالی مجــدد آن همواره با چالش‏های اختصاصی خود همراه 
گرچــه پلتفرم‏های وام‏دهــی همتابه‏همتــا در این عرصه نیز ورود داشــته‏اند؛ امــا قیمت‏ها  بــوده اســت. ا
و شــرایط موردنظــر آن‏هــا با اســتانداردهای موجــود در صنعت همچنــان اختــاف دارد. بااین‏وجود، 

گرفت. چشــم‏انداز این دســته از وام‏ها را می‏توان مثبت در نظر 

وام‏هــای دانشــجویی را می‏تــوان یکــی از مهم‏تریــن نقــاط تمرکــز پلتفرم‏هــای وام‏دهــی همتابه‏همتا 

کردن وام دانشــجویی عمل چندان ســختی نیســت. بااین‏حال، دسترســی به منابع  کــرد. پیدا  معرفــی 

تأمین مالی مجدد وام‏های مذکور برای دانشــجویان دشوار است. وام‏دهندگان آنلاین همتابه‏همتا، در 

کرده‏اند.  کردن این جای خالی نیز در تلاش بوده و پیشــنهادات جذابی به مخاطبان خود عرضه  پر 

که رتبۀ اعتباری خوبی ندارند. این اشــخاص معمولاً  وام‏های بد بدهی1 مربوط به اشــخاصی هســتند 

در یافتــن وام‏دهنــده بــا چالش‏های متعددی مواجه‏انــد و قرض‏دهندگان تمایلی بــه همکاری با آن‏ها 

1. Bad Debt Loans
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کمک  نشــان نمی‏دهند. پلتفرم‏های وام‏دهی همتابه‏همتا نه‏تنها در مســیر تأمین مالی به این اشــخاص 

می‏کننــد؛ بلکــه، ســبب بهبــود رتبۀ اعتبــاری آن‏ها نیز می‏شــوند. اهمیــت تأمین مالی روند درمان، ســیر 

که نیاز به تأمین مالی پزشکی روند افزایشی داشته  صعودی دارد. شــرایط صنعت درمانی ســبب شــده 

کــه بیمه آن‏ها را  ینه‏هایی  باشــد. در همیــن راســتا، پلتفرم‏هــای وام‏دهی همتابه‏همتــا ضمن تمرکز بــر هز

پوشــش نمی‏دهد، اقدام به عرضۀ وام‏های درمانی می‏کنند.

5. تجربیات جهانی در مواجه با وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا

کشــورهای ایالات  کشــورهای متعــددی فعالیت دارند. بااین‏وجود،  پلتفرم‏هــای وام‏دهی همتابه‏همتا در 
یــکا، بریتانیــا و چیــن در ایــن حوزه ســرآمد هســتند. در حقیقت، بر اســاس آمارهــای مربوط  متحــدۀ آمر
کل بــازار جهانی  کنار یکدیگــر 95 درصد از  یــکا و چین در  بــه ســال 2022 میــادی، ایــالات متحدۀ آمر
گرفته و  وام‏دهــی همتابه‏همتــا را بــه خــود اختصــاص داده‏اند. چیــن در این رده‏بنــدی در رتبۀ اول قــرار 
آمریکا و بریتانیا به ترتیب، در رتبه‏های دوم و سوم جهانی قرار دارند. در همین راستا، تجربیات جهانی 

کشور مذکور تحلیل می‏شوند. در مواجه با وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا با تمرکز بر سه 

5-1. آمریکا

رایج‏تریــن مــدل تجــاری در آمریکا مدل ســردفتری1 اســت. در این مــدل یک بانک تجــاری در فرایند 
کم می‏کند. پلتفرم‏های متکی بر  وام‏دهی دخیل اســت و با مشــارکت خود ریســک این نوع از پلتفرم‏ها را 

1. Notary Model
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کرده و وام‏گیرندگان و وام‏دهندگان را به هم متصل می‏کنند. در  کارگزار عمل  این مدل تنها به‏عنوان یک 
این مدل، وام از بانک تجاری نشــئت‏گرفته و توســط آن به متقاضیان اعطا می‏شود. مرجع مذکور بعد از 
کارکردهای این مدل تجاری، پلتفرم‏ها رسیدهایی  صدور وام آن را به سرمایه‏گذاران می‏فروشد. بر اساس 
که توســط هر فرد  که نشــان‏دهنده‏ی مقدار پولی اســت  در اختیار هر یک از وام‏دهندگان قرار می‏دهند 
سرمایه‏گذاری شده است. در زمان بازپرداخت نیز وام‏گیرنده مبالغ لازم را به بانک تحویل داده و بانک 

که وظیفۀ تسویه‏حساب با وام‏دهنده را به عهده دارد، منتقل می‏کند.  وجه مذکور را به پلتفرم 

5-2. بریتانیا

کرد. طبق  حساب تفکیک‏شدۀ مشتری1 را می‏توان به‏عنوان رایج‏ترین مدل تجاری در بریتانیا توصیف 
این مدل، پلتفرم‏ها صرفاً دریچه‏ای برای وام محسوب می‏شوند و بر فرایند جفت شدن2 وام‏دهندگان با 
وام‏گیرندگان تسلط دارند. در حقیقت، وام‏دهندگان در این مدل تجاری به طور مستقیم با وام‏گیرندگان 
کارکرد ایــن دســته از پلتفرم‏ها دخیل  تعامــل دارنــد. همچنیــن، هیــچ بانک تجاری واســطه‏ای در رونــد 
که می‏تواند  نیست. در این مدل تجاری، تأمین مالی با استفاده از روش حراج معکوس3 انجام می‏شود 
که خارج  دســتی یا خودکار باشــد. بعد از تحقق این مهم، مبالغ جمع‏آوری‏شــده به یک حساب بانکی 
از دســترس پلتفرم قرار داشــته و پلتفرم هیچ حقی بر آن ندارد واریز می‏شــوند. در واقع، پلتفرم در صورت 

کند. شکست، نمی‏تواند از این مبالغ برای پوشش طلب‏های خود استفاده 

1. Client Segregated Account
2. Matching
3. Reverse Auction
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5-3. چین

صنعــت وام‏دهــی آنلایــن همتابه‏همتــا چیــن تحت‏تأثیــر چهــار مــدل تجــاری رایــج قــرار دارد. در مدل 
تی در  واســطه‏گری اطلاعات1، شــرکت‏های وام‏دهــی همتابه‏همتا، با عرضۀ بســتری به‏عنوان بــازار معاملا
کردن وام‏دهندگان بــا وام‏گیرندگان تلاش می‏کنند. پلتفرم‏های مذکــور این فرصت را برای  جهــت جفــت 
، به تجارت مســتقیم با هم  که ضمن مبادلۀ اطلاعات و شــناخت یکدیگر کاربــران خــود ایجــاد می‏کنند 
بپردازنــد. مــازاد بــر این، نــرخ بهره در این مدل توســط قرض‏گیرنــدگان و قرض‏دهندگان تعیین می‏شــود. 
کــردن وام‏دهنــدگان با  در مــدل ضمانــت یــا مــدل بــازده تضمین‏شــده2، نیــز پلتفرم‏ها در جهــت جفت 
وام‏گیرنــدگان فعالیت دارند. این دســته از پلتفرم‏ها ســرمایه‏ی لازم برای صــدور وام را جذب می‏نمایند، 
شــرایط و ضوابط وام را تعریف می‏کنند، وظیفۀ صدور مســتقیم وام را به عهده دارند و بر ســرمایه‏گذاری 
وام‏گیرنــدگان و بازپرداخــت وام‏دهندگان نظارت می‏کنند. ویژگی مهم این مدل تجاری، تضمین ســود و 
اصل پول وام‏دهنده توســط پلتفرم اســت. پلتفرم‏ها اغلب باتکیه‏بر شرکت‏های تضمین‏کننده‏ی خارجی 

این مهم را محقق می‏کنند.
مدل اوراق‏ســازی دارایی‏ها، ســومین مــدل رایج در میان وام‏دهندگان آنلایــن همتابه‏همتا در چین 
یان نقدی درآمدی داشته باشند  که می‏توانند جر است. در این مدل، مؤسسات مالی دارایی‏هایی را 
بــه اجــزای متعدد تقســیم و به یک شــکل اســتاندارد از اوراق بهــادار تبدیل می‏کننــد. ارزش اعتباری 
ایــن اوراق نیــز از طریــق منابــع داخلــی یــا خارجی مناســب افزایش می‏یابــد. اوراق مذکــور در نهایت 
1. Information Intermediation Model
2. Guaranteed-Return Model
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یخ بازپرداخت نیز شــرکت‏های  در بازارهای مالی عرضه و به ســرمایه‏گذاران فروخته می‏شــوند. در تار
گــذاری بدهی، چهارمین و  ، در راســتای بازخرید ســهم‏های عرضه‏شــده اقدام می‏کنند. مدل وا مذکور
آخرین مدل رایج چینی است. تحت این مدل، وام‏دهندگان ضمن بهره‏مندی از همکاری پلتفرم‏ها به 
متقاضیــان موجــود وام می‏دهند. وام‏دهندگان مذکور در نهایت حق خود در خصوص مطالبات وام را 
به سرمایه‏گذاران فعال بر روی پلتفرم وام‏دهی می‏فروشند. به این ترتیب، سرمایه‏گذاران و وام‏دهندگان 
که بتوانند پیش از یافتن  مبادلۀ مســتقیمی با یکدیگر انجام نمی‏دهند. شــماری از پلتفرم‏ها برای این 
کنند از این مدل بهره می‏برند. به دیگر  سرمایه‏گذار برای هدایت وجوه خود از وام‏گیرندگان پشتیبانی 
کرده و ســپس  بیــان، پلتفرم‏هــا در ایــن مدل ابتــدا به متقاضیان وام وجوه درخواستی‏شــان را پرداخت 
بــا تبدیــل وام‏های اعطاشــده به دارایی‏های قابل‏معامله، آن‏ها را به ســرمایه‏گذاران می‏فروشند.شــایان 
یتانیا هر یک ســازوکار متفاوتی برای  کشــور ایالات متحــدۀ آمریکا، چیــن و بر ذکر اســت، از میان ســه 
که  گرفته‏انــد؛ در نتیجه ویژگی‏هــای بازارهایی  نظــارت بــر پلتفرم‏هــای وام‏دهــی همتابه‏همتا در پیــش 
کرده‏اند، با هم یکسان نیستند. توجه به جدول 2 آشنایی با نحوه‏ی مواجهۀ نهادهای تنظیم‏گر1  ظهور 

مذکور بــا پلتفرم‏های مورد بحث را ممکن می‏کند.

1. Regulators
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تورها با پلتفرم‏های وام‏دهی همتابه‏همتا جدول 1. نحوۀ مواجه‏ی رگولا
رفتار تنظیم‏گرنهاد ناظرمدل تنظیم‏گریکشور

ایالات 
متحده‏ی 

آمریکا
مدل آمریکا

سازمان بورس و اوراق 
، اداره حمایت مالی  بهادار
از مصرف‏کننده و کمیسیون 

تجارت فدرال

• تقسیم تنظیم‏گران به ایالتی و فدرال؛ ممنوعیت وام‏دهی همتابه‏همتا 	
برای  محدودیت‏هایی  اعمال  تــگــزاس(،  )مانند  ایالت‏ها  برخی  در 

سرمایه‏گذاران در برخی ایالت‏ها )مانند کالیفرنیا(؛
• از 	 پایبندی پلتفرم‏ها به قوانین هر ایالت در صورت فعالیت در بیش 

یک ایالت؛
• منع پلتفرم‏های همتابه‏همتا از اعطای مستقیم اعتبار توسط سازمان 	

بورس و اوراق بهادار و رایج بودن مدل سردفتری؛
• رد 	 دلایــل  توضیح  و  وام  شرایط  شفاف  افشای  به  پلتفرم‏ها  الــزام 

اعتبارات؛
• ممنوعیت استفاده از روش‏های ناعادلانه وصول بدهی؛	
• در مجموع رویکرد محافظه‏کارانه؛ موانع نظارتی برای ورودی‏های 	

جدید و رقابت محدود.

سازمان رفتار مالیمدل واسطه‏گریبریتانیا

• ثبت‏نام پلتفرم‏های همتابه‏همتا به‏عنوان واسطه مالی و تابع الزامات 	
نظارتی؛

• وجود مقررات مربوط به پیش‏نیاز ثبت‏نام پلتفرم‏ها و ورود آن‏ها به 	
بازار؛

• پلتفرم‏‏ها، 	 فعالیت  و  تجارت  نحوه  بر  متمرکز  و  سبک  مقررات  وجود 
زمینه‏ای برای ایجاد رشد و توسعه بازار؛

• بــا شــرکــت‏هــای 	 ــار مــالــی  رفــت تــعــامــل مستقیم و گــســتــرده ســازمــان 
ارائه‏دهنده خدمات همتابه‏همتا، ارائه بازخورد در خصوص قوانین 
آزمایش محصولات جدید در محیط امن نظارتی و  آن‏ها، امکان  به 
مشورت در مورد موفقیت‏ها، محدودیت‏های چارچوب‏های قانونی 

موجود و ریسک‏های بالقوه فعالان؛
• به 	 مناسب  پاسخگویی  و  موثر  الگویی  با  موفق  صنعتی  به  تبدیل 

تحولات.
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رفتار تنظیم‏گرنهاد ناظرمدل تنظیم‏گریکشور

چین
مدل معاف و 
تنظیم‏نشده

شورای تنظیم مقررات 
بانکداری چین

• طبقه‏بندی 	 وجــود  با  وام‏گیرندگان  از  حمایت  بر  متمرکز  مــقــررات 
آن در  بــازاری معاف یا عدم تعریف  وام‏دهــی همتابه‏همتا به عنوان 

مقررات؛
• نرخ‏های 	 برابر  در  وام‏گــیــرنــده  از  محافظت  بــرای  قوانین  طراحی 

بهره‏ی ناعادلانه، تأمین اعتبار ناعادلانه و تبلیغات نادرست؛
• ــژه در 	 ــه‏ویـ گــســتــرش پــلــتــفــرم‏هــای مــتــنــوع و رفــتــارهــای پــرخــطــر )بـ

شرکت‏های کوچک و متوسط( در نتیجه نبود نظارت؛
• نوع 	 ایــن  مشکلات  دلــیــل  بــه  اخــیــر  مــقــررات  شــدن  سخت‏گیرانه‏تر 

کسب‏وکارها؛
• سالم 	 پلتفرم‏های  ســود  افــزایــش  و  پلتفرم‏ها  تعداد  کاهش  انتظار 

توسط فعالان صنعت؛
• استقبال پلتفرم‏ها از افزایش مقررات.	

کشورهای مذکور با وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا ترسیم شده  جدول 3 برای درک بهتر روند مواجهۀ 
کمک می‏کند. اســت. این جدول به مقایســۀ بهتر عملکرد نهادهای تنظیم‏گر در این زمینه 
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تورها در مواجه با  پلتفرم‏های وام‏دهی همتابه‏همتا جدول 3. مقایسه‏ی رویکرد رگولا

لات متحدۀ آمریکاابزارهای تنظیم‏گری چینبریتانیاایا

خیربلیخیروجود محیط امن

مجوزهای عملیاتی مورد نیاز

مجوز اِس‏ای‏سی1 و مجوزهای 
ایالتی )پلتفرم‏هایی که بدون 
مجوز اِس‏ای‏سی کار می‏کنند 

باید با سرمایه‏گذاران معتبر 
همکاری کنند(.

مجوز اِف‏سی‏اِی2 
)استفاده از مجوزهای موقت نیز 

رایج است(.

مجوز ارائه‏دهنده‏ی خدمات 
اینترنتی.

نقش پلتفرم

تسهیل‏کننده‏ی ارائه‏ی 
وام بانکی به وام‏گیرندگان 

)پلتفرم‏ها وام را با استفاده از 
وجوه سرمایه‏گذاران خریداری 

می‏کنند(.

تسهیل‏کنندۀ وام بین 
سرمایه‏گذاران و وام‏گیرندگان.

تسهیل‏کننده‏ی وام بانکی به 
وام‏گیرندگان.

بانکپلتفرمبانکمبتکر وام

مجاز است؛ اما شایع نیست.صندوق تأمین3
به جز برای سرمایه‏گذاری‏های 

بدون مالیات مجاز است.
از نظر قانونی مجاز نیست؛ اما 

در عمل رخ می‏دهد.

در مسیر سخت‏گیری.انطباق‏پذیر.گسترده و سخت‏گیرانه.ماهیت مقررات

شیوه‏های تنظیم‏گری
الزام نگهداری پول 

سرمایه‏گذاران در حساب‏های 
بانکی.

رویکرد مشورتی.

گرایش به مشارکت‏دادن 
مقامات محلی و توانمندسازی 
خودتنظیمی، الزام به نگهداری 

پول سرمایه‏گذاران در 
حساب‏های بانکی.

1. Securities and Exchange Commission (SEC)
2. Financial Conduct Authority (FCA)
3. Provision funds
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لات متحدۀ آمریکاابزارهای تنظیم‏گری چینبریتانیاایا

مزایای مقررات فعلی
حمایت قوی از وام‏دهندگان و 
وام‏گیرندگان، افشای شفاف 

داده‏ها.

پاسخگویی به ریسک‏های 
نوظهور، سازگاری با فعالان بازار.

تشویق رشد پلتفرم‏ها.

موضوعات ناشی از مقررات 
جاری

فرایند ثبت‏نام دقیق، 
ثبت‏نام‏های جداگانۀ مورد نیاز 

در هر ایالت.
رفتار مشکل‏ساز.راهنمایی مبهم برای تأمین وجوه.

6. آسیب‏شناسی و تبیین چالش‏های وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا در ایران

چالش‏های تنظیم‏گری و قانونی و چالش‏های زیرساختی و اجتماعی صنعت وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا 
کرد. ایران را می‏توان به‏صورت زیر خلاصه 

6-1. چالش‏های تنظیم‏گری و قانونی

• به رسمیت شناخته نشدن وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا در ایران؛	
• عدم جایابی این نوع از وام‏دهی در قوانین موجود؛	
• ممانعت آیین‏نامۀ بازار متشکل پولی از فعالیت این پلتفرم‏ها؛	
• ممانعــت تعریــف قانونــی موجــود از عملیــات بانکــی از شــکل‏گیری پلتفرم‏هــای وام‏دهــی 	

همتابه‏همتا؛
• ؛	 کشور کافی نظام ضمانت در  عدم توسعۀ 
• مشکلات استفاده از سفتۀ الکترونیک؛	
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• نبود هماهنگی بین قوای سه‏گانه؛	
• بی‏اعتمادی رگولاتورها به پلتفرم‏های وام‏دهی همتابه‏همتا؛	
• امکان تبدیل‏شدن پلتفرم‏های وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا به مؤسساتی مشابه با بانک‏ها؛	
• احتمال بالای نکول سپرده در این پلتفرم‏ها؛	
• عدم برخورداری این دسته از لندتک‏ها از توانایی بانک‏ها برای مقابله با رکود اقتصادی؛	
• احتمال رقم‏خوردن ورشکستگی زنجیره‏ای در صنعت وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا؛	
• کارایی سیاست‏های پولی؛	 تأثیرگذاری این پلتفرم‏ها بر 
• کسب‏وکارها؛	 نظارت‏پذیری اندک این 
• نامشخص بودن محل مصرف وام‏های اعطایی در این صنعت؛	
• ظرفیت قابل‏توجه پلتفرم‏های وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا برای پول‏شویی؛	
• چالش تحول دیجیتال؛	
• بدبینی فعالان تجاری نظام بانکی نسبت به صنعت وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا؛	
• کافی با این صنعت؛	 عدم آشنایی فعالان تجاری نظام بانکی 
• باور به وجود تضاد منافع میان بانک‏ها و وام‏دهندگان آنلاین همتابه‏همتا؛	
• کارکرد بانک‏ها؛	 توانایی پلتفرم‏های صنعت مورد بحث در ایجاد اختلال برای روند 
• توانایی پلتفرم‏های وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا در جذب منابع این مؤسسات مالی.	
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6-2. چالش‏های زیرساختی و اجتماعی

• دشواری مدیریت ریسک برای فعالان صنعت؛	
• کافی فعالان صنعت با روند سرمایه‏پذیری؛	 آشنایی نا
• ضعف فعالان صنعت در اعتبارسنجی؛	
• محدودیت و اطلاعات اندک فعالان صنعت دررابطه‏با نحوه‏ی وصول مطالبات؛	
• کم فعالان صنعت در خصوص سازوکار بانکی و نحوه‏ی اجرای آن؛	 شناخت 
• عدم دسترسی به منابع اطلاعاتی بانک‏ها جهت تعیین رتبۀ اعتباری متقاضیان وام؛	
• کیفیت نامناسب اینترنت؛	
• کافی فعالان صنعت نسبت به وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا و مدل‏های تجاری آن؛	 دانش نا
• ناآشنایی جامعه با وام‏دهی آنلاین همتابه‏همتا.	

7. راهکارهای پیشنهادی
7-1. ساماندهی نهادهای تنظیم‏گر برای فعالیت‏های لندتک

• باتوجه‏به بین بخشی بودن فعالیت‏های لندتک و وام‏دهی همتابه‏همتا می‏توان با استفاده از 	
کارگروه ویژه اقتصاد دیجیتال یا شــورای ملی تأمین مالی تعریف شــده در قانون  ظرفیت‏های 
که مراحل پایانی تصویب خود را می‏گذارند، فعالیت‏های این  تأمین مالی تولید و زیرساخت 

حوزه را ساماندهی نمود.
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• کمیســیون مشــترک با بانــک مرکزی به‏عنــوان تنها مرجــع تنظیم‏گر در حــوزه عملیات 	 تشــکیل 
کمک به تدوین آئین نامه‏ها و دســتورالعمل‏های لازم برای تســهیل فعالیت لندتک‏ها  پولی و 

در ایران.

7-2. رفع موانع قانونی وام‏دهی همتابه‏همتا

• رایزنی با دستگاه‏های متولی از جمله بانک مرکزی و قوه قضائیه در جهت تفکیک عملیات 	
وام‏دهی همتابه‏همتا از سپرده پذیری.

• تعریــف مجوزهای طبقه بندی شــده، در تأمیــن مالی همتابه‏همتا و بهره‏گیــری از تجربه موفق 	
تأمین مالی جمعی تحت نظارت ســازمان بورس اوراق بهادار از طریق تعامل با دســتگاه‏های 

ذی‏ربط.

7-3. تقویت نظام اعتبارسنجی در لندتک

• کســب‏وکارهای فعال در 	 بسترســازی برای تجمیع و اســتفاده از داده‏های غیر مالی موجود در 
که موفق به دریافت وام از نظام  کسانی  این حوزه به منظور افزایش پوشش اعتبارسنجی برای 

گذشت زمان از بین رفته است. بانکی نشده یا سابقه اعتباری آنها به دلیل 
• رایزنی با دستگاه‏های ذی‏ربط برای به رسمیت شناختن اعتبارسنجی شرکت‏های دانش‏بنیان 	

فعال در حوزه لندتک از مشتریان.
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7-4. مدیریت ریسک‏های وام‏دهی همتابه‏همتا

• طراحی یک نظام جامع رگولاتوری با در نظر گرفتن محدودیت مدل‏های کسب‏وکار توسط پلتفرم‏ها، 	
، الزامات نگهداری، الزامات افشای اطلاعات، و محدودیت‏های  میزان وام و... الزامات مجوز

• یابــی دقیــق تــر ریســک‏های عملیــات  وام‏دهــی 	 بهره‏گیــری از محیط‏هــای آزمــون بــرای ارز
همتابه‏همتــا. یــا ایجــاد محیط‏هــای آزمون با همــکاری دســتگاه‏های ذی ربط بــرای ارزیابی 

دقیق تر ریسک‏های عملیات وام‏دهی همتابه‏همتا.
• گیری نهادهای ضامن برای پوشش ریسک‏های عملیات وام‏دهی همتابه‏همتا.	 کمک به شکل 

7-5. بهینه‏سازی فنی عملیات وام‏دهی همتابه‏همتا

• ایجــاد و بهره‏گیــری از محیط‏هــای آزمــون بــرای شناســایی دقیق‏تــر جزئیــات فنــی عملیــات 	
وام‏دهی همتابه‏همتا، نظیر تســویه ســرمایه، امضای قرارداد الکترونیکی، رتبه‏بندی اعتباری و 
محدودیت چک، انتشار و تطبیق اطلاعات، مدیریت پس از وام، مدیریت خدمات پس از 

فروش، مدیریت مشتری و تجزیه‏وتحلیل داده‏ها و احراز هویت.

ع مجوزدهی فعالیت به مدل‏های کم ریسک‏تر و 7-6. از سردفتری تا سکوهای دیجیتال؛ شر

• طبقه‏بنــدی مدل‏هــای وام‏دهــی همتابه‏همتــا بــر اســاس ســطح ریســک و ارائــه مجوزهــای 	
، ماننــد مــدل ســردفتری در وام‏دهــی  کمتــر بــا ریســک  بــرای مدل‏هایــی  طبقه‏بندی‏شــده 

کاهش ریسک‏های عملیاتی و افزایش اعتماد به این پلتفرم‏ها. همتابه‏همتا، به‏منظور 
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