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 اقتصاديات العملات الإفتراضية المشفرة وما قد تفرضه من تحديات اقتصادية

 "دراسة حالة للبتكوين"

 (زهرالأجامعة  -فرع البنات –كلية التجارة  -أستاذ مساعد الاقتصاد -)أ.د.م/ايناس محمد الجعفراوي

 ملخص:

 تكنولوجيىا االللىوت تشىي ام ممىاوحتى الآن مُستندة علىى  2009انتشرت العملات الإفتراضية منذ عام    

ا واقع ىىا يريىىر العديىىد مىى  الكىىدا حىىوا أونلاىىا عُملىىة  م  م ف ىىلا  عىى  جعىىه هىىذع العمىىلات الإفتراضىىية  مىىر  

التحديات التي قد تفرضلاا على المستويي  المحلي و الدوليم مما يخلق مكا   للإختلاف حوللاا وما قد ينتج 

هىىي عليىىن الآنم وعليىىن ا ىىتلادفة الدعا ىىة الإجاأىىة علىىى ماهيىىة عىى  انتشىىاعها عالمي ىىا وأكىىوعة  ألىىر ممىىا 

ومىىىا هىىىي  هىىىت التحىىىديات ا قتكىىىاتية التىىىي قىىىد تفرضىىىلاا العمُىىىلات  اقتكىىىاتيات اللتكىىىوي  ودليىىىة تىىىداوللاا  

المنلاج الوصفي الإ ىتررايي لعىر  الإفتراضية المشفرة  واء أانة عملات فعلية  م   م وذلك أا تخدام 

لات ا فتراضىىية وخكايكىىلاا ودليىىة تىىداوللاام وتوصىىيع تصىىوعات  ىىعر صىىرف التأصىىيه النيىىرع للعمىى

اللتكىىوي  أمرىىاا وتعا ىىة حالىىة مُمرلىىة للعمىىلات الإفتراضىىيةم وحكىىت التكىىاعة العالميىىة ألاىىا فىىي الفتىىرة مىى  

م والذع  يتأ س علين ا ترراء   هت التحديات التي قىد تففرضىلاا تلىك العمىلات 2018وحتى عام  2009عام

ولرد توصلة الدعا ة إلى  ن اللتكوي  وم  ثت العمىلات ا فتراضىية ليسىة أعملىة ف ىلا  عى   الإفتراضيةم

شىفرة وجوت العديد م  التحديات ا قتكاتية المحلية والدولية التي قد تفرضلاا تلك العملات ا فتراضىية الم

.  في الوقة الراه  ومسترللا 

ir economic challengesThe economics of virtual cryptocurrencies and the 

"Bitcoin Case Study" 

Summary: 

Since 2009, virtual currencies have been based on the “Block chain” 

technology, making these virtual currencies a reality that raises many 

controversies about whether or not it is a currency, as well as the challenges it 

may pose at the local and international levels, creating a space for disagreement. 

And what may result from the spread of the world and more than it is now, and 

the study aimed to answer “what the economies of Bitcoin and the mechanism 

of circulation? What are the most important economic challenges posed by 

virtual cryptocurrencies, whether they are real or not?” Using the inductive 

descriptive approach to present the theoretical rooting of virtual currencies, their 
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characteristics and trading mechanism, characterize the developments of the 

Bitcoin exchange rate as an example and a case study representative of virtual 

currencies, and the volume of global trade in them from 2009 to 2018, which is 

based on extrapolating the most important challenges that these virtual 

currencies may pose. The study concluded that Bitcoin and then virtual 

currencies are not a currency, as well as the existence of many local and 

international economic challenges that may be posed by these virtual currencies 

now and in the future. 

 مقدمة:

ىىام أىىه تكاو تىىن إلىىى اعىىاأرة      نمىىة العولمىىة إلىىى الحىىد الىىذع لىىت يعىىد مكىىصل" اتعىىدت الكنسىىياتا ملايم 

الأوطانا م حتى ظلاوع مكصل" اتوا ألا  وطانا والذع   يعني تآأه الحدوت أي  الدوا أىه وصىه ذلىك 

تحريىىك عسو   إلىىى مناقشىىة الر ىىايا المحليىىة تاخىىه وطىى  مىىا فىىي  أعاتهىىا العولميىىةم والىىذع قىىد يرجىى  إلىىى

الأمواا علر الدولة أصريرة تنسلخ ألاا الأمواا ع  مكاتعها والعلاقات ا جتماعيىة الأصىلية التىي تكونىة 

فيلاام فكاعت عالمية متكاو ة الزمان والمكان والررافة
1
. 

ا أأنلاىا فىىر، ومخىاطرم حتىىى تخصىة مخاطرهىا حىىاجز ال ىواأ  الإتاعيىىة     ولرىد وُصىفة العولمىىة مىراع 

تعدتت الإأتكاعات المالية حتى  نن تت اأتكاع عملات افتراضية غير ملمو ة   تنتمىي إلىى تولىة  للدوا فلرد

عمىلات يىتت تىداوللاا فرى  علىر  -أعينلاا  و حتى جلاة تولية و   ع جلاة إصداع يمُك  محا لتلاا ومُراجعتلاا 

لاا الىلعض الآخىر وتو ىت الإنترنة والتي شللالاا اللعض أالتسويق اللارمي  و المرامرات الدوليىة م أمىا شىللا

فيلاا  نلاا الذهب الكديد  و الىنف  الكديىد و نلاىا العمىلات المسىترللية والتىي  ىتخلع الأوعاي النرديىة الترليديىة 

أمىىىا خلفىىىة تلىىىك الأوعاي النرديىىىة الىىىذهب مىىى  قلىىىهم ومىىى   شىىىلارهذع العمىىىلات الإفتراضىىىية علىىىى  ىىىليه 

لايىة أىوي م والإيريريىوم ألا ىيك وغيرهىا الكريىر مى  وال والإيريريومم والداشم والريلهم المراا:اللتكوي م

 العملات الإفتراضية.

في عملات افتراضية اخترقة حُدوت الدوا أشكه يخُفىي هفويىة المتعىاملي  مشكلة الدراسة تتمره  وعلين    

لرىة إضىافة إلىى  نلاىالاىا الممىو  حىوا مى  يرىع وعايلاىام ألاا أمىا يكتنف ختلافىات و ثىاعت العديىد مى  الإ خف

 ىللية  م  ية  م    م وهه  يكون للاا دثىاع( مره: هه هي عملة قانون2018-2009) قكيرةمدة في  حوللاا

شىكه الراتمىة م م هىه هىي الإيكاأية على المسىتويي  المحلىي والعىالمي م وهىه هىي الأ مىة الماليىة العالميىة 

يىر يري ا أي  توا العالت فمنلات م  يرُره ممما  وجد خلاف ا حر الكديد للرروة ا ومنلات مى    يرُرهىا أعملىة ويحف

                                                             
1
ممؤ سىة محمىد أى  عاشىد دا مكتىوم ماترريىر المعرفىة العرأىي. الشىلا  وتىوطي   UNDPأرنامج الأمىت المتحىدة الإنمىايي 

 .11المعرفةام،



3  
 

م التعامه ألاام وم    يرُرها ويحُذع منلاا إ   نن يفر  على تىداوللاا ضىرايبم أىذلك مى  يحُىذع منلاىا فرى  

ومنلات م  يحيرها ويوق  عروأات على م  يروم أتداوللاا
2
م مما يخلق مكا   للإختلاف حوللاا وما قد ينتج  

ا  ع  انتشاعها عالمي ا وأكوعة  ألر مما هي عليىن الآنم وهىو مىا قىد يكعىه هىذع العمىلات الإفتراضىية  مىر 

 وعليه يتمثل هدف الدراسة فيما يلي:واقع ا قد تفر  تحديات على المستويي  المحلي و الدوليم 

وما هي أهم التحديات الاقتصادية التيي قيد تفرضيها العتميلات  ة تداولها؟ ماهية اقتصاديات البتكوين وآلي

 الإفتراضية المشفرة سواء كانت عملات فعلية أم لا؟

 أهمية الدراسة:

 تتمره  همية الدعا ة فيما يلي:

المساهمة في توصيع وعر  اأتكاع جديد في عالت ا قتكات الرقمي الذع يتنامى في ظلاا العولمة وهو  -1

م إضىافة إلىى توضىي" دليىة  ما يسُمى أالعملات الإفتراضية والتي قد تكون أىدايه للعمىلات الرانونيىة مسىترللا 

 تداوللاا وما تفحملن م  تحديات قد تكلللاا محلي ا وعالمي ا. 

لعلمية في موضوع هام م  الموضوعات العالمية التي قد تخلىق نرىاط ضىعع جديىدة فىي النيىام المساهمة ا -2

 المالي العالميم خاصة في ظه ما يعانين العالت م  دثاع  للية للأ مة المالية العالمية الأخيرة.

 منهج الدراسة: 

التأصىيه النيىرع  المنلاج الوصفي الإ ترراييم لعر  أا تخدامالدعا ة الكاعية  يمك  تحريق هدف

للعملات الإفتراضية المشفرة وخكايكلاا ودلية تداوللاام وتوصيع تصوعات  عر صرف اللتكىوي  أمرىاا 

وحتىى عىام  2009وتعا ة حالة مُمرلة للعملات الإفتراضيةم وحكت التكاعة العالمية ألاا في الفترة م  عىام

 رضلاا تلك العملات الإفتراضية.تففم والذع  يتأ س علين ا ترراء   هت التحديات التي قد 2018

 حدود ومجتمع الدراسة:

تتت الدعا ة على العملات الإفتراضية على المسىتو  العىالميم أمىا ترتكىر الدعا ىة الكاعيىة علىى تعا ىة 

ره للعملات الإفتراضيةم وذلك للفترة م  عام  وحتى  2009حالة ما تسمى أعملة اللتكوي  الإفتراضية أمُمف

 .2018عام 

 إجرائية:تعريفات 

هىىي  ع و ىىيلة مرلولىىة أو ىىي  للتلىىاتا تاخىىه الدولىىة وتشىىمه العمىىلات الوعقيىىىة  :(Currency)العتمليية

 .والعملات المعدنية

:هىو أرنىامج تىوفرع شىرأة الو ىاطة يىتت عى  طريرىة تنفيىذ  وامىر (Trading platform)منصة التيداو 

 اللي  والشــراء.

 تداولن في فترة  منية معينة.هو  وا  عر تت  :(Open)سعر الافتتاح 

 هو دخر  عر تت تداولن في فترة  منية معينـة. :(Close)سعر الإغلاق

                                                             
 (.2لمزيد من التفاصيل حول قانونية ما تسمى بالعملات الإفتراضية المشفرة: انظر ملحق) 2
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هىىو اللنىىك المرأىىزع المسىىلوا عىى  النيىىام المىىالي والسيا ىىات النرديىىة فىىي المملكىىة  :(BOE)بنييإ إنجلتييرا 

 المتحدة )أريصانيا(.

العمىىلات الأجنليىىةم وهىىو  ىىوي :  )”Foreign Exchange Market “Forex )سييوق الفييورك 

السوي الذع تتت فين عمليات تداوا العملات الأجنلية أمر  الإ تفاتة م  تحىرت   ىعاع الكىرف صىعوت ا 

 .وهلوط ا

هو نموذج هدفن جم  الماا م   ألر عدت م  المشىترأي م أينمىا يكىون  )نموذج أونزع(: التسويق الهرمي

ويلد  أشخص  و شرأة في  على اللارم يىتلخص عمللاىا فىي المستفيد الأألر هو المتواجد على ع   اللارمم 

إقناع الشخص أالإشترات  و المساهمن أمللغ مالي م  الوعىد أأعصىاءع خىدمات  و عأى" عمىزع إن ا ىتصاع 

إقناع دخري  أا شترات أعدعم ألادف ألما  اتت طلرات المشترأي  حكه الأوا على عمو ت  أررم وأىه 

ت مراأىه العمىو ت الكليىرة التىي يمكى   ن يحكىه عليلاىا إذا نكى" فىي ضىت مشترت يرُن  مى  أعىدع أالإشىترا

مشىترأي  جىدت   ىفلن فىي قايمىة الأع ىاء. ويرىىوم هىذا المشىروع أىالترأيز علىى عمليىة الإنخىراط وعأصلاىىا 

 .أاللي  أمض النير ع  نوعية المنتج نفسن

ومحاولىة توقى  اتكىاع السىوي  عملية التداوا في   واي الماا أمخاطرة عاليىة :(Speculation)المضاربة

 لتحريق عايد عأحي  ألير و ري .

هىىىي إمكانيىىىة توفرهىىىا شىىىرأات الو ىىىاطة فىىىي  ىىىوي العمىىىلات للمتىىىاجرة  :(Leverage)الرافعييية الماليييية

تحريىىق  عأىىات مرتفعىىةم أمىىا يحتىىوع ا ىىتخدام الرافعىىة الماليىىة علىىى مخىىاطرة  أأضىعاف ع   المىىاا ألاىىدف

.عالية
3

 

يروم أمتاأعة النيام المالي العالمي وي ت و عاء مالية ومحافيي أنوت مرأزيىة  مجل  الإستقرار المالي:

مالية تولية مره صندوي النرد واللنك الدوليي  اتومؤ س تولة 25م  
4
. 

 

 وتحريرا  للادف الدعا ة تت ترسيملاا إلى  عأعة ملاحث:

 العملات الإفتراضية المشفــرة. (1-1)

  تطور سعر صــرف البتكــوين. (1-2)

  وخصائص النقـــــود.البتكوين  (1-3)

 .أهم التحديات الاقتصادية التي قد تفرضها البتكوين (1-4)

 أهم نتائج وتوصيات الدراسة متضمنة أهم الدراسات المستقبلية في هذا المجا .  :لىإأالإضافة       

 العملات الإفتراضية المشفرة (1-1)

وحتى الآنم إ   ن اللتكوي  تعُتلر  2009تتعدت العملات المشفرة الموجوتة أالعالت ويتت تداوللاا منذ عام    

العملة المشفرة الأوُلى في إصداعها والأشلار أي  العملات المشفرة المتداولة أالعالت والذع قد يكون السىلب 

ي الدعا ىىة الكاعيىىةم وعليىىن فىىسن الدعا ىىة فىىي إختياعهىىا أدعا ىىة حالىىة  قىىد تعُلىىر عىى  العمىىلات المشىىفرة فىى

عىى  العمىىلات  الكاعيىىة  ىىترأز علىىى اللتكىىوي  والىىذع  ىىيعُلر أالأ ىىا  عنىىد ذأىىرع فىىي الدعا ىىة الكاعيىىة

 الإفتراضية المشفرة.

 

 

                                                             
3
 https://www.arabictrader.com/ar/economic-dictionary.  

4
Tobias Adrian and Aditya Narain,”Safe and a sound. Financial regulators help ensure the 

safety and soundness of diverse financial systems”,finance &development ,2017, ,pp14-18. 

https://www.arabictrader.com/ar/economic-dictionary
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:التأصيل النظري للبتكوين  أولاا

الشىىكوت فىىي احتكىىاع اللنىىوت المرأزيىىة لإصىىداع  2008جىىدتت الأ مىىة الماليىىة العالميىىة الأخيىىرة عىىام       

العملةم والتي أانة مى   هىت   ىلا  ظلاىوع اللتكىوي  وغيرهىا مى  العمىلات الإفتراضىية المشفرة)الأصىوا 

  لللنىىوت المشىىفرة(م والتىىي فرضىىة تحىىديات  مىىام نمىىوذج العمىىلات التىىي تىىدعملاا الىىدوا والىىدوع الملاىىيم

المرأزيىىىة والمؤ سىىىات الترليديىىىة فىىىي النيىىىام المىىىالي
5

م وهىىىو مىىىا يتىىىزام  مىىى  الفتىىىرة التىىىي نشىىىأت فيلاىىىا 

 (.   2008اللتكوي ) غسصس 

اللتكوي  تتعرفو   
6
علىر الإنترنىة المتداولىة  (Crypto currency)أالعملة الرقمية الإفتراضية المشىفرة  

  تنتمىي لكلاىات محىدتة تىتحكت ألاىا وأسصىداعهام ممىا يكعللاىا ليس للاا وجوت ماتع)فزيىايي(م والتي فر م و

تختلع ع  العملات الترليدية
7
في عدم وجوت جلاة مرأزية تكُدعها عغىت وجىوت دليىة تنييميىة ترىع خلفلاىا  

( تنتشىر حىوا Miners  ((م حيىث تنُتكلاىا حوا ىيب مختكىة تىُدعى مُنرلىي Block chain)الىـ وهىي دليىة 

اللرامج المتخككىة فىي حىه المعىات ت الرياضىية )الخواع ميىاتالعالت والتي تعمه على 
8

(م أمىا تخ ى  

مليىون أتكىوي  فرى  م  مىا وجىن الشىلن أينلاىا وأىىي   21للرتوأىوا يحىدت أىأن  قكىى معىرو  منلاىا  ىيكون 

 و تحويللاىا إلىى عمىلات ترليديىة  العملات الترليدية فيتمره في إمكانيىة ا ىتخداملاا أىأ  عملىة ترليديىة للشىراء

علر الإنترنة فر 
9
. 

م فيىىتت ا فىىي  نحىىاء العىىالت"cryptocurrenciesفتراضىىية المشىىفرة وتختلىىع تسىىميات تلىىك العمىىلات الإ    

لنرىىىىد الىىىىدولي إ ىىىىت الأصىىىىوا تسىىىىميتلاا فىىىىي أعىىىىض الأو ىىىىاط المنوطىىىىة أالنرىىىىد مرىىىىه مؤ سىىىىة صىىىىندوي ا

للتفرقة أينلاا وأي  العملات الترليدية اcrypto assetsالمشفرةا
10

يختلىع تسىميتلاا مى  تولىة لأخىر  م أمىا 

والسىل   فىي أىه م :الأعجنتىي  وتايلانىد و  ىتراليام )  (Digital Currencyقميىةرالعملىة الفيصُلق عليلاىا 

 The payment)فىي أىه مى : أنىدا م الكىي  م تىايوان م وعمىز الىدف   (Virtual goods)الإفتراضىية

code)   فىىىي  ويسىىىرام وهنىىىات مىىى  يصلىىىق عليلاىىىا لفىىىا عملىىىة فتسىىىمى أالعملىىىة السىىىيلرانية(Cyber 

                                                             
5
 Dong He,”Monetary policy in the digital age crypto assets may one day reduce demand for 

central bank money”, Finance &Development ,June 2018,p14 :  

والتي  عدها تونغ هي وعو كيو 2016م الكاتع في يناير 16/3يعتمد هذا المراا على مذأرة مناقشات خلراء الكندوي

وفيكرام هاأساع وتوما و مانسينب غريفولي ونايكه جنكينس ومميكاعع أاشيما وتاناع خياونيرونغ و يلي  عوشون 

 ( Initial Considerations :(Virtual Currencies and Beyond)وإيفرين توع 
6
  .Satoshi  م  اتوشيUBTCمميكرو أتكوي   MBTCتوجد وحدات  صمر م  اللتكوي :مللي أتكوي   
7
 الكنية. -اليوعو -العملات الترليدية مره:الدو ع 

8
 Anton Badev and Matthew Chen ,”Bitcoin: Technical Background and Data Analysis”, 

Finance and Economics Series Divisions of Research & Statistics and Monetary Affairs 

Federal Reserve Board , 2014,p.5.  
9
 Jerry Brito&Andrea Castillo,”Bitcoin: Aprimer for policy makers”,2013,PP.1-

3(28/10/2018),   http://blockchainheart.com.80 (الللوت تشي معكت مكصلحات    ) 
10

 Andreas Adriano,اA short history of Crypto Euphoria .An eminent economist’s Taxonomy 

of bubbles is applied to the latest financial fadا,Finance &Development,June2018,p20. 

,PP.1-3(28/10/2018),
,PP.1-3(28/10/2018),
http://blockchainheart.com.80/
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currency)والعملىىة الإلكترونيىىة فىي إيصاليىىا وللنىىان(Electronic currency)   فىي أىىه مىى  أولومليىىا

ا هنات م  يسميلاا  ام و خير  أما في المكسيك (Virtual assets)أالأصوا الإفتراضية وللنان  ي  
11
. 

النرىوت الرقميىة الإلكترونيىة المعتمىدة تت إصىداعع مى  وترجع نشأة البتكوين والعملات الإفتراضية إلى ما   

علىىى يىىد عىىالت الرياضىىيات تيفيىىد تشىىوم عىىام   ecashأىىـ (م والتىىى تعُىىرفCryptographyعلىىى التشىىفير)

1982
12

م وهي نروت تروم أالأ ا  على فكرة التشىفير المرأزيىة
13

تلىك الترنيىة حتىى  م ولرىد ا ىتمر تصىوير

او  تعامو ا تيفان أراند اموغيرهت دتم أاتا م و على يد العديد م   مرااا 2005عام 
14
 . 

ع  طلىق فىي  غسىصس طلق عملة افتراضية فكان ما يدعى أا ت ا اتوشي ناأاموتوام والىذ  ما  وا م     

.bitcoin.org وا موقىى  و تومىىي  أا ىىت 2008
15

لشىىخص  عمىىهم تىىت نشىىر وعقىىة 2008م وفىىي نىىوفملر 

 A Peer – to – Peer اد  لن    د  أيتكوي : نيام النرد الإلكتروني ن  أعنوان ا ا اتوشي ناأاموتويدعى ا

لوصىع مىا يعىرف أأنىن انيىام المعىاملات   دد للن ىن ىال رقا مفكلة   تخدام شىلكةوتناولة هذع الوعقة طُ  ام

"الإلكترونية تون الإعتمات على الررة
16

 

وعلين فسن اللتكوي  يروم على شئ غير ماتع أمواصفات خاصة  نشأها  اتوشي نىاأموتوم وهىو  شىخص  

مكلاوا اختفى أعد طرت عملة اللتكوي 
17
 ونشر مرالتن الوحيدة. 

 

 : مقارنة بين النقود الإلكترونية والعملات الإفتراضيةثانياا

مىا تسىمى أىالعملات الرقميىة الإفتراضىية  ن م  العملات الرقمية وقىد يكىون هنىات خلى  أىي يوجد نوعا    

 (1أاللتكوي  و خواتلاا والنروت الرقمية الإلكترونيةم وعلين يكب عرد مراعنة أينلاما م  خلاا جدوا)

 

                                                             
11

 http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/world-survey.php#skip_menu,3/9/2019.  
12

 David Chaum ,اBlind Signatures for Untraceable Paymentsا ,Department of Computer 

Science University of California Santa Barbara, 1998,Springer-Verlag,1998.  
13

 لمزيدم  التفاصيه انير: 

Florian Tschorsch and Bjorn Scheuermann,ا Bitcoin and Beyond: A Technical Survey on 

Decentralized Digital Currenciesا, University of Berlin, https://eprint.iacr.org/2015/464.pdf  

, https://newe.bitcoin.com/hacked-gatecoin-raises-500k-reopen/82/10/2018 . 

, https://www.ccn.com/gatecoin-announces-re-launch-trading-platform / 
14

 لمزيد م  التفكيه انير: 

 David Chaum,Amos Fiat, Moni Naor,اUntracedble Electronic Cashا,      

http://blog.koehntopp.de/uploads/chaum_fiat_naor_ecash.pdf . 

 https://www.coindesk.com/cryptsy-ceo-millions-digital-currency-steal . 

Florian Tschorsch,Bjorn Scheuermann,اBitcoin and Beyond A Technical Survey 

Decentralized Digital Currencies2015 ,ا, https://eprint.iacr.org/2015/464.pdf . 
15

 LEAH MCGRATH GOODMAN,اThe Face behind Bitcoin2014,ا, 

https://www.newsweek.com/2014/03/14/face-behind-bitcoin-247957.html . 
16

Satoshi Nakamotom,”Bitcoin: A Peer – to – Peer Electronic cash System”, www.bitcoin.org  
17

 https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoin  

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D8%AA%D9%88%D8%B4%D9%8A_%D9%86%D8%A7%D9%83%D8%A7%D9%85%D9%88%D8%AA%D9%88
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%AF_%D9%84%D9%86%D8%AF
http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/world-survey.php#skip_menu
https://eprint.iacr.org/2015/464.pdf
https://newe.bitcoin.com/hacked-gatecoin-raises-500k-reopen/82/10/2018
https://www.ccn.com/gatecoin-announces-re-launch-trading-platform
http://blog.koehntopp.de/uploads/chaum_fiat_naor_ecash.pdf
https://www.coindesk.com/cryptsy-ceo-millions-digital-currency-steal
https://eprint.iacr.org/2015/464.pdf
https://www.newsweek.com/authors/leah-mcgrath-goodman
https://www.newsweek.com/2014/03/14/face-behind-bitcoin-247957.html
http://www.bitcoin.org/
https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoi
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 (1جدو )

 مقارنة بين النقود الإلكترونية والعملات الإفتراضية

 العملة                                  

 البيان

 لكترونية*النقود الإ

 )العملة الرقمية الإلكترونية(

 العملات الرقمية الافتراضية

 عقمي عقمي شكل العملة

م عملة ترليدية)اليوعومالدو ع الأمريكيمالكنيةم...( وحدة الحساب

 يتت عرضلاا أشكه قانوني. 

 ,Linden Dollarsعملىة مخترعىة)

Bitcoins ,… ) 

 .م يتت عرضلاا أشكه غير قانوني

ُ  قبولها خىلاا تعلادات)ضىمان( الكلاىات الكىىاتعة رلىه مى  ت

 منلاا.

 ترُله تاخه مكتم  افتراضي محدت.

 غير نيامي)غير قانوني( نيامي)قانوني( الوضع القانوني

 شرأة خاصة غير مالية. مؤ سة مالية الكترونية منشأع أشكه قانوني. المصدر

 تاة ماليىىىة مرأزيىىىة تتسىىىىاو  مىىى  الوعقىىىة النرديىىىىة  المركزية

فىىىىي قيمتلاىىىىا وتحويللاىىىىا لعمىىىىلات  خىىىىر  الترليديىىىىة 

 وامكانية الشراء واللي  ألاا علر الإنترنة.

هىىىي شىىىئ افتراضىىىي لىىىيس لىىىن   ىىىا  

ماتعم يستخدم علر الإنترنة فر  لللي  

 والشراء والم اعأة. 

ا  عري ا. الغطاء النقدي    يوجد للاا  ع غصاء نردع. ممصاع أمصاء نردع ي م  للاا ا ترراع 

إشراف على الرقابة )وجود 

 العملات(

توجد عقاأىة علىى تعاملاتلاىا ويمكى  السىيصرة عليلاىا 

ومتاأعتلاىىىىا وتتلىىىى   ع مخالفىىىىات  و عمليىىىىات غيىىىىر 

 قانونية.

  توجىىىىد  ع نىىىىوع مىىىى  الرقاأىىىىة علىىىىى 

تعاملاتلاىىىىام فىىىىىلا تخ ىىىى  لأع  ىىىىىلصة 

 مرأزية  و حكومة.

غيىىىىر ثاأىىىىة )ويعتمىىىىد علىىىىى قىىىىراعات  ثاأة. عرض النقود )العملات(

 (.** و المُنرلي المكدعيي  

  يوجد م اعأة عليلاا نتيكة   ترراعاها السعرع  المضاربة على العملة

المماثىىىىىه للا ىىىىىترراع السىىىىىعرع للعملىىىىىة الوعقيىىىىىة 

الترليدية)حيث  ن العملة  ا لكترونية الرقمية أمراأىة 

 نسخة الكترونية م  الوعقة النردية الترليدية( 

 تسُتخدم غالل ا للم ىاعأة والسىعي وعاء

 الرأ" والإ تفاتة م  ترلب  عرها.

 غير م مون. م مون )وأالريمة الإ مية( إمكانية إسترداد الأموا 

مخىىىىاطر قانونيىىىىة وإيتمانيىىىىة ومخىىىىاطر  (Operationalمخاطر تشميه أشكه عييسئ.) أنواع المخاطر

  يولة وتشميلية(.

منكىىىىىىىات العمىىىىىىىلات قىىىىىىىد تتعىىىىىىىر     يمك  إختراقلاا  و الررصنة عليلاا. التعرض للإختراق

الإفتراضىىىية للررصىىىنة وضىىىياع  مىىىواا 

 الم اعأي  على تلك العملات.

 عتمات على المكاتع التالية:: تت إعداتع م  ق له اللاحرة أالإالمكدع

1- European Central Bank,”Virtual currency schemes”,October2012,p16. 

http://www.ecb.euopa.eu 

2- LEAH MCGRATH GOODMAN ,OP.cit,2014.  

3- Jerry Brito & Andrea Castillo ,OP.cit. 

فىي العمىلات ا فتراضىيةم والىذع يرجى   Currencyفي النرىوت ا لكترونيىةم أمىا جىاء لفىا  Money*جاءت المراعنة ألفا 

أالأ ا  إلى تكنيع اللنك المرأزع الأوعوأي لللتكوي  ومريلاتلاا أالعملات الإفتراضية الراألة للتحويه
18
. 

مم وعنديىىذ  ىىيتت الىىتحكت أالسىىعر 2140** تنتلاىىي عمليىىات التنريىىب لعملىىة اللتكىىوي  أمرىىاا للعمىىلات ا فتراضىىية فىىي عىىام  

  م  خلاا العر  والصلب.التوا ني لللتكوي  

ا فىي  نيمىة 1وتأ يس ا على ما جاء في جىدوا) ( نكىد  ن النرىوت الإلكترونيىة )العملىة الرقميىة( تكُسىد تصىوع 

المدفوعات الرقمية في ظه تزايد التوقعات أتصوع المدفوعات الرقمية عالمي ام م  خلاا إحاطتلاا أالأ ىا  

ت مخىىرج غيىىر قىىانوني للمرىىامري  الرىىانوني والرقاأىىة والررىىةم  أينمىىا نكىىد  ن العملىىة الإفتراضىىية هىىي مكىىر

                                                             
18

 للإطلاع  نير: 

http://www.ecb.euorpa.eu. 

http://www.ecb.euopa.eu/
https://www.newsweek.com/authors/leah-mcgrath-goodman
http://www.ecb.euorpa.eu/
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مخىاطر قانونيىة وإيتمانيىة وغيرهىا مى  فراعىات  ىعريةم  والصامعي  فىي تحريىق عأى" عغىت مىا تواجلاىن مى 

 والذع  وف يت "  حر ا م  خلاا عر  تصوع  عر صرف اللتكوي  وما يعانين م  فراعات  عرية .

تطور سعر صرف البتكوين (1-2)
19
: 

أتكىوي   1309.03 صىرف أسىعر 2009ملة اللتكىوي  فىي شىلار ينىاير تت إطلاي النسخة الأولى م  ع    

 المصلوأىىةلكىىه تو ع  مريكىىيم والىىذ  تىىت تحديىىد قيمتىىن أس ىىتخدام المعاتلىىة التىىي تت ىىم  تكىىاليع الكلارأىىاء 

ولرد تأ س  وي أتكوي  ألوعصة لعملىة اللتكىوي  م اللتكوي  وحدات نتجلتشميه الكمليوتر الذع يكُدع و يُ 

م  خلاا  2010تو ع في  أريه 0,003م ثت أد  الإعلان ع   عر اللتكوي  عند  2010في شلار فلراير 

 وا ملاتلىىىة حريريىىىة أس ىىىتخدام اللتكىىىوي  أانىىىة عنىىىدما تىىىت تفىىى  م إ   ن  BitcoinMarket.comموقىىى  

 25م  ولرىد أىان ثمى  شىراء الليتىزا 2010  أيتكوي  في مايو أيتكوي  مراأه اأيتزا ا على منتد 10,000

تو عم وهىو مىا يعُتلىر  وا  0,01تو ع  مريكي في ذلك الوقةم مما يعني  ن  عر اللتكوي  أان  قه مى  

(م والذع أان تافع ا لإنشاء العديد م  المواقى  الخاصىة أتلىك العمىلات 2ترييت حريري  لريمة اللتكوي  )جدوا

bit gold م وموق b-moneyو وللات أان موق    الإفتراضية
20
. 

 ما تحديد  عر صرف اللتكوي  أعد ذلىك فكىان يىتت علىى غىراع الصريرىة التىي يىتت ألاىا تعيىي   ىعر 

أيتكىوي م والىىذع يسىتند إلىىى تيناميكيىات السىىوي   Coincecم وفر ىا لمؤشىىر   ىعاعالترليديىىةصىرف العملىة 

الصلبويعلر عنن أنرصة و   لتلاقي العر  / 
21
. 

أنحىو  2010وعلين فلرد تت تحديد  عر صىرف اللتكىوي  مراأىه الىدو ع الأمريكىي فىي يوليىو عىام 

ىا نحىىو الزيىىاتة حتىىى  صىىل" مكافل ىىا للىىدو ع فىىي 0,08  2011م وفىىي يونيىىو 2011 أريىىه  13تو عم متكلا 

تفى   ىعرع أىأأرر تو عم وعليىن فرىد اع 17,50حدثة الفراعة الأولى لسعر اللتكوي  الىذع ألىغ  ىعرع  نحىو

 (.2م   لعة عشر ضعف ا خلاا  قه م  شلاري  فر  م متخصي ا الدو ع أعد  ن أان مكافل ا لن )جدوا

طللىا للحكىوا  2011وفي هذع الأثناء  قدم اتوغلا  فيميلسونا م  شرأة أيتليلز فىي تيسىملر  

الو يىىات المتحىىدة لللىىراءات علىىى أىىراءة اختىىراع مىى   جىىه اإنشىىاء وا ىىتخدام العملىىة الرقميىىةا فىىي مكتىىب 

ةوالعلامىات التكاعيى
22

 تو ع لىت يسىتمرم حيىىث 17,50م إ   ن  ىىعر اللتكىوي  والىذع أىىان قىد  ىكه نحىىو 

  2011تلاشة تلك الفراعة ملاشرة  فىي  قىه مى  شىلار مسىتمرة فىي الإنخفىا  التىدعيكي أىاقي شىلاوع عىام

 خىذ  2012م إ   نن وخلاا العام 2011في نوفملر  تو ع فر   2,3حتى انخفض  عر اللتكوي  و صل" 

الإنخفا  في أعض الشلاوع خلاا هذا العام حتى ألغ  ىعرع  التدعيكي على مداع العام أا ترناء في التزايد

                                                             
 ( بالدراسة الجارية.1البتكوين أنظر ملحق )لمزيد من التفاصيل حول آلية تداول  19

20
Benjamin Wallace Business,”The Rise and Full of Bitcoin”, Illustration by Martin 

Venezky,2011, https://www.wired.com/2011/11/mf-bitcoin /(12/12/2018). 
21

 https://knoema.com/infographics/nmyfsf/bitcoin-price-from-2009-to-2018 . 
22

 Brian Cohen&Adam B.Levine,”BITBILLS Attempt to patent  Physical BITCOINS”, 

https://letstalkbitcoin.com/477 (12/12/2018). 

https://www.wired.com/2011/11/mf-bitcoin
https://knoema.com/infographics/nmyfsf/bitcoin-price-from-2009-to-2018
https://letstalkbitcoin.com/477
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فلرد أان هنات تزايد ا م صرت ا في  عر اللتكوي   2013م  ما عام 2012تو ع في تيسملر  13,67نحو 

تو ع فىي نىوفملر لىنفس العىام  ع  نىن 1119,96إلىى  2013ير تو ع في ينىا 19,70حتى  نن اعتف  م  

م محرر ا أذلك الفراعة السعرية الرانية والأألىر منىذ أدايىة 2013مرة مراعنة أيناير   57اعتف  أما يردع أنحو 

انفكىىىرت  تلىىىك الفراعىىىة السىىىعريةم  ع  ن السىىىعر  2013م وفىىىي تيسىىىملر 2017اللتكىىىوي  وحتىىىى فلرايىىىر 

ا حات ا حيث  2013حرق في نوفملر تو ع الم 1119,96 ا واحد ا محرر ا أعد ذلك إنخفاض  لت يستمر إ  شلار 

خلاا النكع الأوا م ولرد اتكن  عر اللتكوي  صعوت ا وهلوط ا 2013تو ع في تيسملر  739وصه إلى 

ا نحو اللالوط الم صرت م  يول2014تو ع في يونيو  620محرر ا نحو   2014م  عام   2014يو م متكلا 

الكىىعوت الصفيىىع فىىي أعىىض الأشىىلار معىىاوت ا الكىىعوت مىىرة  خىىر  فىىي  أا ىىترناء 2016وحتىىى نىىوفملر 

 (.2جدوا ) تو ع 997,73محرر ا  عر صرف  2016تيسملر

حيىث اعتفى  الصلىب العىالمي علىى فلقد تميز بالعديد من الوقائع التي دعميت البتكيوين  2017عام أما     

  تو ع فىىى  واخىىر النكىىع الأوا مىى  هىىذا العىىام2866,43وي  نحىىو العملىىة الرقميىىة حتىىى ألىىغ  ىىعر اللتكىى

تىىت إنشىىاء  وا تفىرع فىىي الليتكىوي  والىىذع  ىىمي  أىـ اأتكىىوي  أىىاشام   2017 غسىصس 1( وفىىي 2جىدوا)

م  2017ملياع تو ع في  غسصس  73.4وعلين وصلة الريمة الإجمالية للليتكوي  في العالت إلى  أرر م  

ة اللتكوي ومنذ ذلك الوقة أد ت ثوع
23
. 

تت إنشاء ثاني تفرع في الليتكوي  والذع  ُمى أـ اأتكوي  ذهبام وأعد  قه م   2017 أتوأر  24  وفي   

 6300حرىىق الليتكىىوي  اعتفاعىىا إلىىى مسىىتو  قيا ىىي جديىىد عنىىد  2017 أتىىوأر  29  ىىلوع وتحديىىد ا  فىىي 

فىي ترىديت تىداوا العرىوت  (CFE) للعرىوت الآجلىة Cboe أىد ت أوعصىة 2017تيسىملر  10تو عم وفىي 

تو عم ليسُكه اعتفاعىا  19497الآجلة للليتكوي م ولرد تلا ذلك صعوت  عر اللتكوي  وُصو   إلى مستو  

 CME والتي تعُد الفراعة الرالرةم أما طرحة مكموعة  2017تيسملر  18قيا ي ا جديد ا غير مسلوي في 

% 21م وعلين انخف ة   عاع الليتكوي  أما يرىاع   2017تيسملر  21تداوا العروت الآجلة للليتكوي  في

تو عم  12504تو عم ووصه إلى الراع عند  15561عند افتتات السويم حيث أان  عر الليتكوي  عند 

حيث تراج  اللتكىوي   2017تيسملر  23مواصلا  التراج  في  تو عم 13942و غلق في ذلك اليوم عند 

تو ع 11000إلىى 
24

يكعىىه مىى  الكىعب تحديىىد  ىىلب انلايىاع  ىىعر اللتكىىوي  وانفكىىاع م وهىىو الأمىىر الىذع 

الفراعىة م وهىو مىا يرجى  أالأ ىا  إلىىى اللالىوط الحىات الىذع يتعىر  لىىن اللتكىوي  فىي  يىام معىدوتة م حيىىث 

تيسملرم مما ينتج عنن عىدم الرىدعة علىى  18تيسملر مراعنة أـ  23% في 40انخفض  عر اللتكوي  أنحو 

ضىد انفكىاع فراعىات اللتكىوي م وهىو مىا يتوافىق مى   نىن   يمكى  مماع ىة    وض  ا ىتراتيكيات للتحىوط 

                                                             
23

 https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-

2018?measure=Market%20Capitalization 
24

 https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-

2018?measure=Market%20Capitalization   

https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Market%20Capitalization
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Market%20Capitalization
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Market%20Capitalization
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Market%20Capitalization
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إجراء م  شأنن حماية المسترمري  في عملة اللتكوي  مى  صىعوتها وهلوطلاىا  أوقىع التىداوا عليلاىا  أمىا 

هىو الحىىاا فىىي الأ ىىلاتم والىىذع يرجىى  إلىىى  ن اللتكىىوي  يىىتت التىىداوا عليىىن فىىي أوعصىىات عالميىىة ومنكىىات 

مك  التحكت فيلاامختلفة   ي
25
. 

تو عم أما تىت 13812نتعاش عند  عر م وفي  قه م    لوع عات اللتكوي  للإ 2017وفي نلااية العام     

 أمىىا يسىىىمى  أعملىىة جديىىىدة فىىي  لسىىىة ا  2017تيسىىىملر  28إنشىىاء التفىىرع الرالىىىث مىى  اللتكىىىوي  فىىي 

SegWit2x ا تسمى أـ ا B2X ا
26

 (.2جدوا)

نجيد  2017وعليه وتأسيساا على ما سبق من فقاعات عدييدة  وبيالنظر للشيهر الأخيير فقيع مين عيام     

ا بجيلاء تذبيذبات حيادة فيي سيعر البتكيوين  مميا يطيرح سي الاا  أنه شهد هبوط البتكوين بشكل حاد موضحا

ا آمناا؟ ا وهو هل يتعد الاستثمار في ما تسمى بعملة البتكويين إستثمارا  هاما

ى مختلع ع  العام الساأق لن حيىث أىد  أانخفىا  م ىصرت أدايىة  2018عام   ما    نحف فلرد  خذ اللتكوي  مف

 .2018تو ع في نوفملر  4103,45حتى وصه  عر اللتكوي  نحو  2018م  يناير 

إ   نن لىت  2018وم  الكدير أالذأر  ن اللتكوي  قد حرق إعتفاعات في  عرع للعض الأشلار خلاا عام    

وهىىي الفراعىىة السىىعرية الرالرىىة والأألىىر فىىي تىىاعيخ  2017صلر ىىا إلىىى السىىعر المحرىىق فىىي تيسىىملر يكىىه م

 .(2جدوا)  2018وحتى تيسملر  2009اللتكوي  منذ نشأتن في يناير 

ا أالىدو ع الأمريكىي منىذ نشىأتن فىي عىام  وعلين وتأ يس ا على ما  لق نكد  ن  ىعر صىرف اللتكىوي  مرىدع 

قد اتكن في مساعات  ىعرية مختلفىة وم ىصرأة صىعوت ا وهلوط ىا محرر ىا   2018وحتى نلااية عام  2009

العديىىد مىى  الفراعىىات السىىعرية م والتىىي تُ ىىفي عليىىن صىىفة عىىدم ا  ىىترراع السىىعرعم ممىىا يكعىىه المىىر  

ىا مرتفعىة الأ ا ي م  ا تخدام اللتكوي  هو ا لم اعأة وتحريق عأ" نتيكة ترلىب  ىعرهام ممىا يحرىق  عأاح 

ا لم اعأي  دخري م فلا يوجد مكدع دخر للرأ" إ  خسىاعة لفلة م  ال م اعأي  يراأللاا خسايرمرتفعة  ي  

  طراف  خر 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
25

 https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/520130  
26

 https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoin ,   (1. جدوا)

https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/520130
https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoin
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      Source: https://knoema.com/infographics/nmyfsf/bitcoin-price-from2009-to-2018  

 , Bitcoin price index from October 2016 to October 2018(in U.S. dollars), 

http://www.statisti.com/statistics/326707/bitcoin-price-index  

 .2011أبريل  13*سَجل سعر البتكوين واحد دولار)مكافئ الدولار( في 

 )الفقاعة السعرية الثالثة(.2017ديسمبر  18دولار في  19497 **سَجل سعر البتكوين

 . 2018ديسمبر  19***بيانات 

 

 

 

 

https://knoema.com/infographics/nmyfsf/bitcoin-price-from2009-to-2018
http://www.statisti.com/statistics/326707/bitcoin-price-indexنن
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   البتكوين وخصائص النقود : (1-3)

:أ  قود:الإطار النظري للنولاا

ا لرد    جىون ـ اأى أانة النروت م  الذهب  و الف ة حتى تصوع الأمر تدعيكيا  نحىو  النرىوت الوعقيىة  مىروع 

مكانيىة  ن تكُىن  مى  إ وا مى  حىدت توعا  اقتكىاتي ا للنرىوت الوعقيىة ووهو ( 1729 -1671) الو لوع تي 

  1705Money andلىن عىام الوعي أما يىتت صىنعلاا مى  الىذهب  و الف ىة وذلىك فىي المنشىوع الر ىمي 

Trade Considered with a Proposal for Supplying the Nation with Money  إ   ن

ملة تدعملاا  نشصة إحد  نيام لعُ  تأ يساجون لوا قد   اء إتاعة الأوعاي النردية في ذلك الحي  م  خلاا 

فترتفى  قيمىة الأ ىلات الأصىلية  الشرأات العامة م حيث أانة تلاع   لات الشىرأة علىى   ىا  نيىام هرمىيم

م ومى  اعتفىاع الم ىاعأة علىى السىلات انلاىاع  نىن يىؤتع  إلىى توليىد  مىواا جديىدةأوتيرة  ريعة وهو مىا أىدا 

م مما  ثلة لمى  جىاسا أعىد تفعة أأوعوأا أللاا في   مة مالية عتلاتفي حالة م  الفوضى والإالنردع النيام 

ع  الديونا م  ا قتكاتيي  ا ن النروت تختلع   ا ا   اجون لوا
27
. 

تحىة فىي أدايتىن  طريرىة الإصىداع النرىدع  صداع النرىدع أ ىواأ  معينىة م فكانىةجاء أعد ذلك الإلرد و    

حيىىث  مفىىي الرىىرني  السىىات  والسىىاأ  عشىىر Fixed Fiduciary System نيىىام المصىىاء الىىذهلي الكامىىه

 (Representative Money) كىدع نرىوت ا نايلىةفىي  وعوأىا التىي أانىة تُ نتشرت المؤ سىات المكىرفية إ

ا أأن هذا أان قله نشأة اللنوت المرأزيةصداعاتهذع الإمراأه  م  خلاا وجوت احتياطي م  الذهب  .م علم 

نلاىا تخلىة فىي اللدايىة إ    كدع نروتا  للاىا غصىاء ذهلىي أالكامىهوم  نشأة اللنوت المرأزية والتي أانة تُ    

إضىافية مى  النرىوت تون وجىوت تع تحتىاج إلىى أميىة ع  ذلك نسلي ا حيث أانة في حا ت الىرواج ا قتكىا

إحىىىىلاا نيىىىىام للإصىىىىداع يسىىىىمى أنيىىىىام التمصيىىىىة الكزيىىىىي شىىىىأنن احتيىىىىاطي ذهلىىىىي للاىىىىام ممىىىىا أىىىىان مىىىى  

(Proportional Reserve System) نسىىلة مىى  السىىندات أىىن أتمصيىىة الإصىىداع النرىىدع  م حيىىث أانىىة

م ممىا 1928حتىى عىام هىذا النيىام ا مى  الىذهبم ولرىد ظىه  ىايد   ضافي للنرىدمية وتردير الإصداع الإالحكو

حيىث أانىة تمصيىىة  (Bond Proportional System) وجىد نيامىا مختلف ىا وهىو نيىىام التمصيىة النسىلي 

 ة الإصداع الإضافي أسندات حكومية.حتياطي الذهلي وتمصيلإصداع النردع أنسلة ثاأتة م  الإا

                                                             
27

م 1997ام1980-1720جوعج نايلاانزمترجمة صرر  حمد صررماتاعيخ النيرية ا قتكاتية .الإ لاامات الكلا يكية  

، ،85-90. 

Harold James,”Lucre’S Allure. Throughout new currency has been associated with mystical 

qualities and Bitcoin is no exception”, Finance& Development, www.fandd.org, 

June2018,VO.55,NO.2,PP17-19. 

http://www.fandd.org/
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داع صىىمىى  المصىاء الىىذهلي للنرىىوت حتىىى  ن تىىت إحلالىىن أنيىىام الإ تىىدعيكي ا تىىت الىىتخلصقىىد وعليىن نكىىد  نىىن    

تي" لللنوت المرأزية حريىة إصىداع النرىوت ا ىتكاأة للمتميىرات والذع يُ  (Free Issuing Standard)الحر

 ندات حكوميةم..(ا قتكاتية تون تحديد نوع معي  أمصاء للنرد المكدع ) وعاي مالية   و 
28
.    

فىي الأت  ا قتكىاتع أدايىة مى  النرىوت  قىد مىرت أمراحىه عديىدةالنرىوت  وتا يس ا علىى ما ىلق نكىد  ن     

ا لأهميتلاىىا السىىلع ية ووصىىو   للنرىىوت الوعقيىىةم أمىىا أانىىة محىىوع اهتمىىام أافىىة المىىداع  ا قتكىىاتية نيىىر 

أالتكىىاليع والأ ىىعاع والإتخىىاع والإ ىىترماع والإنتىىاج  أافىىة المتميىىرات ا قتكىىاتية الكليىىةوتأثيرهىىا علىىى 

والدخه والإ تلالات
29

م مما  عصى  همية ألر  للسيا ات النردية والتي تروم ألاا الدوا لتكحي" العديد م  

         الإختلا ت التي قد تتعر  للاا اقتكاتيات الدوا. 

لرىى الشىئ الىذع يف  :أأنلاىاوفر ا لما تتمت  أن م  خكايص ومىا ترىوم أىن مى  وظىايع  النقود تعريفأما تت     

ا أو ي  للتلىاتا و تاة للىدف  تون عف ىلاام ممىا يىؤتع إلىى خلىق قيمىة تلاتليىة للنرىوت تمُيزهىا عى  قف  لو   عام 

إضىافة  للريمىةالأشياء الأخر م أما يؤُهللاا للريام أوظايفلاا مكتمعة أو ىي  للتلىاتا ومريىا  للرىيت ومخىزن 

تلاتا السل  والخدمات إلى تيسير عملية
30
. 

 

  البتكوينما يسمى بعملة ثانياا:خصائص 

عىدم إ ىىتناتها علىى خلفيىة تاعيخيىة حيىىث  :تحىديات شىكلية مرىه ةالإفتراضىىيت العملامىا يسىمى أىتواجىن     

إفتراتهىا إلىىى الماتيىىة فلاىي شىىئ غيىىر  إضىافة إلىىىفرىى م  و افتراعهىا إلىىى الشىىرعية  نشىأت منىىذ عشىر  ىىنوات

ملمو م وهو مخالع لما اعتاتتن المكتمعات المختلفةم والتي اعتاتت  ن تكون العملة ماتيىة أالأ ىا م إ  

أعملىىة أديلىىة  و منافسىىة  العملات الإفتراضىىيةأىى مىىا يسىىمى ؤهىىهتُ  ن الأمىىر يتعلىىق جىىدي ا أالخكىىايص التىىي 

 للعملات الترليدية.

    

ا ما  لق م  تأصيه نيرع وتحليه لتوجلاات  عر صرف اللتكوي  تتساءا الدعا ة هىه وعلين وم  خلا 

 اللتكوي  عملة تتمت  أخكايص النروت وقاتعة فعلي ا على الريام أوظايع النروت الأ ا ية 

    

                                                             
28

 لمزيد م  التفاصيه انير: 

Kent.R.P,”Money and Banking”,1961,Mayer.J.S,Duesenbrry and R.Z.Aliber ,"Money. 

Banking and the Economy”, 1984. 
29

 لمزيد م  التفاصيه  نير: 

Boys& Melvin,” Macroeconomics ”,1999,PP.400-406,Brue,Stanley L,” The Evolution of 

Economic thought”,2000,PP.500-523,Peterson,Wallace C& Paul S. Estenson,”Income 

Employment and economic growth”,1992,PP 700-722. 
30

 J.M.Culbersten, “Money and Banking”,1977,pp.49-50,T.T.Sethi,Monetury 

Economics”,1996,pp.3,4, 
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 ةالبتكوين وخصائص النقود الأساسيسوف يتضح من خلا  عرض  هو ماو

 محدودية وندرة البتكوين  -1

(  إلى  ن هنات تصوع تدعيكي م صرت نحو التناقص لمعدا نمو حكت اللتكوي  المتداوا 3يشير جدوا)   

 نحىىو 2011حيىىث أىان معىدا نمىىو إصىداعع فىىي ينىاير 2018وحتىىى تيسىملر  2009منىذ إنشىاين فىىي ينىاير 

وي  م والذع يدا على  ن تعدي  اللتكى2018(% في تيسملر 3.9% والذع تناقص حتى ألغ نحو )209,6

يتت وفق  يا ة الحفاظ على الكمية المعروضة منن أصريرة تكعلىن يتسىت أالتىداوا المحىدوت )النىدعة( م وهىو 

ما يتوافق م  طريرة تعدي  اللتكوي  المعتمدة على حه ما تسمى  أىـالخواع ميات ا المعىات ت الرياضىيةا 

لاا(م والتىي تحىافا علىى حكىت المعىرو  والتي تزتات تعريد ا  و العكىس وفر ىا للكميىة المىرات إصىداعها)تعدين

حتىىى ألىىغ حكىىت  2009( تو ع فىىي عىىام 0,00أيتكىىوي  فرىى   أريمىىة إجماليىىة)  50منىىنم حيىىث تىىت إصىىداع 

( مليىاع تو ع  مريكىي فىي 69,4مليىون أتكىوي   أريمىة إجماليىة )17.4اللتكوي  المتىداوا والمكىدع نحىو 

ا ما يتوافق 4( )3الكداوا )2018تيسملر م  ماهو متوق  م   ن يكىه  قكىى معىرو  مى  (م وهو  ي  

م ممىىا يعصيىىن  وا ميىىزة وهىىي  ن مخىىاطر مليىىون أتكىىوي  فرىى  وفر ىىا للروتكىىوا اللتكىىوي  21اللتكىىوي  نحىىو 

لأن المعىىرو  منىىن فىىي حىىاا ثلىىات العوامىىه الأخىىر  علىىى حاللاىىا الت ىىخت المرتلصىىة أىىاللتكوي  محىىدوتة 

 .محدوت

سلب تحدي ا يتعلىق أاحتمىاا عىدم ملايمىة دوتية اللتكوي  ألاذع الكيفية قد تإ   نن وم  الكدير أالذأر  ن مح  

م حيىث يكىب محلي ا وعالمي ا لمتصللات الزياتة في حكت النمو ا قتكاتعمسترللا  مليون أيتكوي   21هذع الـ 

حكىت  أمعنى  ن يتست عرضىلاا أالكفايىة والملاءمىة مى   Abundance ن   تتست النروت أالوفرة و  الندعة 

م أمىا انخفا  قيمتلاا ذلك  ن  ياتة أمية النروت ع  حد معي   يؤتع إلى - لات ت واحتياجات ا قتكاتالت

 ن ترليه عرضلاا ع  حد معي  قد   يواأب متصللات الزياتة في حكت النمو ا قتكاتع
31
 . 

الناتكىة  موليسىة النسىلية مسىترللا   المصلرىة أالمحدوتيىة والنىدعة تمت تكد  ن اللتكوي  وتأ يس ا على ذلك ن   

 .(ا)إصداعه اتحافا  وتتحكت فى الكمية المعروضن منلا الاع  إتاعة ودلية ترع خلف

إ   نىن وعلىى مىداع العشىر  ىنوات  ملك الآلية وأيفيىة تنفيىذها فعلي ىاعغت الممو  الذع يعتر  تو علينو   

أشكه احترافيالماضية ومنذ إنشاين وحتى الآن نكد  ن هذع الآلية تعمه 
32
إ   نلاا   تتىدخه فىي مواجلاىة  م

                                                             
تحليلي نيرعامالصلعة الرالرةمتاع وايه للنشر  أرم حداتممشلاوع هذلواماالنروت والمكاعف مدخه  31

 .33م،2010والتو ي معمانم
32

.لمزيد مى   والذع   يمن  توق  إمكانية تعر  أعض المسترمري  في العملات الرقمية المشفرة للاكمات إلكترونية مسترللا 

 التفكيه  نير:

Tommaso Mancini Griffoli ,”BANKING ON CHANGE. new technologies promise to 

reshape the financial services industry”, finance& development, September 

2017,VO.54,NO.3, pp26-29, 

https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2017/09/pdf/griffoli.pdf  

 

https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2017/09/pdf/griffoli.pdf
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 ىىترراع السىىعرع والفراعىىات السىىعرية أسيا ىىات نرديىىة أمىىا يىىتت فىىي العمىىلات الترليديىىة مىى  جلاىىات الإعىىدم 

 .وهو ما يعد تحدي ا دخر يتعلق أالإصداع إصداعها

 (3جدو ) 

 شبكة الإنترنت عالمياا  برإجمالي البتكوين الذي تم التنقيب عنه ويتم تداوله ع
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معيييد  النميييو للبتكيييوين 
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Source:https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-

2018?measure=Bitcoins%20in%20circulation 

 * تم حسابه من قبل الباحثة.

 

(  4جدو  )  

 القيمة الإجمالية للبتكوين المتدوا  عالمياا 
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 Source:https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-

2018?measure=Market%20Capitalization    

ا بالدولار.  *تم حسابه على أساس متوسع سعر صرف البتكوين اليومي مقدرا

 ** تم حسابه من قبل الباحثة.

 

 الثقة في البتكوين كعملة نقدية -2

م حيىىث ألمىىة 2017وحتىىى 2009منىىذ  اللتكوي  عالمي ىىا  علىىى معىىداحكىىت التكىىاعة )التىىداوا( أىى ألىىغ    

حكىت التكىاعة أىاللتكوي  فىي ينىاير  أىانم أينمىا   2017( مليون تو ع  مريكىي فىي تيسىملر  744,8نحو)

https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Bitcoins%20in%20circulation
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Bitcoins%20in%20circulation
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Market%20Capitalization
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Market%20Capitalization
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(م مما يعني  ن حكت التكاعة أاللتكوي  قد تزايدت في 5تو ع  مريكي فر  جدوا) 846يللغ نحو   2011

والذع يرج  للفراعىة التىي  2011( مليون مرة مراعنة أحكت التكاعة في عام 880,5أمرداع )  2017عام 

 . 2017حدثة في نلااية عام 

ا أالدو ع نحو) أما ألغ حكت التكاعة )التداوا( أاللتكوي  عالمي      ( مليىون تو ع  مريكىي فىي  215ا مُردع 

          أمرىىداع  2018م تكىىاعة أىىاللتكوي  قىىد تزايىىدت فىىي عىىا(م ممىىا يعنىىي  ن حكىىت ال5جىىدوا) 2018تيسىىملر 

 .2011( مليون مرة مراعنة أعام 254,2) 

مي  الأحىواا نكىد  ن م إ   نن وفي ج2017مراعنة أعام  2018وعلين وعغت انخفا  حكت التكاعة في    

هنات تزايد ا في حكت تكاعة اللتكوي م والذع يعني ظاهري ا إ تيات التعامه أاللتكوي  وا تيات الررىة ألاىا عغىت 

والتىىي تت ىى" مىى   2018ترللىىات   ىىعاعها وفرُاعفتلاىىا السىىعرية التىىي تتمتىى  ألاىىا منىىذ نشىىأتلاا وحتىىى تيسىىملر 

الإجمالية لللتكوي  المتداوا في تذأذ  أالزياتة والىنرص م ( والذع يشير إلى  ن معدا النمو للريمة 4جدوا)

( والىىذع يوضى" الريمىىة السىوقية لسىىعر صىرف اللتكىىوي  2والىذع يرجى  أالأ ىىا  إلىى مىىا جىاء فىىي جىدوا)

وحتىى عىام  2009والتي تتميىز أعىدم الإ ىترراع السىعرع وظلاىوع العديىد مى  الفراعىات السىعرية منىذ عىام 

2018. 

 ما لق نكد  ن إ تيات التعامه أاللتكوي  والررة فين قد يكون ناأ  م  جلاتي : وعلين وتأ يس ا على   

 الكلاة الأولى: تعجة الأمان النسلي التي يتمت  ألاا نتيكة إعتماتع على  لا ه أيانات الـ األوت تشي ا.

الم ىاعأةم والىذع الكلاة الرانية: والتي ترج  أالأ ىا  إلىى الىداف  مى  وعاء التعامىه أىاللتكوي  وهىو تافى  

 لونيروم أالأ ا  على فردان الررة أا ترراع اللتكوي  السعرع وعىدم احتفاظىن أريمتىنم حيىث يتوقى  المتعىام

أاللتكوي  اعتفاع  و انخفا  قيمتن في    وقىةم وهىي الراعىدة التىي ترىوم عليلاىا الم ىاعأة  للإ ىتفاتة مى  

الم ىاعأة علىى اللتكىوي  طىرف عاأى" وطىرف  ن في عمليىةا عاع واضصراألاا فلانات تايما طرففروي الأ

خا رم والصرف الراأ" يأتي عأحن م  خساعة الآخري  م وعلين فىاللتكوي  لى  يكىون لىن وجىوت إذا اختفىة 

اللتكىىوي  والتىىي تايمىىا مىىا تىىأتي مىى  الإعلانىىات المتعلرىىة أاقتنىىاء  الم ىىاعأة والمراهنىىة عليىىنم والىىذع يت ىى"

الترللات السعرية الكليرة مما يكعللاا عملىة مراليىة مرأحىة أكيمة:اتداوا في اللتكوي  لترأ" م 
33

ام وللاىذا 

ا ع  الداف  وعاء ا تخدام العملات الترليديةم وعليىن فىسن  نكد  ن الداف  وعاء ا تخدام اللتكوي  يختلع تمام 

ا   ا ىي ا مى  مرومىات اللتكوي  يسُتخدم أالأ ا  للم اعأة أن وليس أو ي  للتلاتا مما  النرىوتم يفردع مروم 

 إلى تاعيخ تصوع العملات ووظايفلاا  نكد  ن النروت لت توُجد للاذا المر  فر  . وأالرجوع

 ىعاع اللتكىىوي  يكعللاىا خيىىاعا جاذأ ىا للمسىترمري   و الم ىىاعأي  فىي العمىىلاتم  وأنىاء  عليىن فىىسن ترللىات    

وهو مىا يفرىىدها صىىفة هامىة مىى  صىىفات أينمىا تيىىه  قىىه ا ىترصاأ ا للإ ىىتخدام مىى  ق لىه المسىىتلالكي  العىىاتيي م

                                                             
33

  نير: 

https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoin  

https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoi
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النرىوت وهىي صىفة الرلىوا العىام
34
وهىو مىا يتوافىق مى   ملاحيىات أنىك انكلتىرا الىذع  أىد  ن الىىداف  وعاء  م

هو ا تخداملاا  صلا  لتخزي  الريمة وتكميعلاا ولىيس و ىيص ا للتلىاتا وعليىن فسنلاىا  -شلارة العملات المشفرة 

ألاذا المعنى  قر  للسل  م  العملات
35
 . 

ن البتكوين يفتقد إلى صفة الثقة فييه كنقيد مسيتقر وآمين نسيبياا  وهيو ميا أوتأسيساا على ما سبق نجد    

أيتكىىىوي : نيىىىام النرىىىد ايتوافيييق ميييع أو  مقالييية ليييـ" ساتوشيييي نييياكموتو" م سييي  البتكيييوين وهيييي 

الإلكترونيىة تون نيىام المعىاملات أن البتكوين يتم على أساس  والتي ت كد وتوضح اد  لن   د  الإلكتروني ن  

.الإعتمات على الررة
36

 

م وأمعنىى دخىر فىسن وعلين فسن الررة في التعامه أاللتكوي  تأتي فر  م  عدم الررة فىي إ ىترراعع السىعرع   

الرلىوا العىام وعىدم  )مى  خكىايص العمىلات تي هىام تي ممىا يفُرىدها خاصىي  "الثقة تأتي من عيدم الثقية"

 .(الررة

 ( 5جدو  ) 

ا بالدولار)دولار(إجمالي حجم   التجارة)التداو ( بالبتكوين عالمياا مقدرا
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Source:https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-

2018?measure=USD%20Exchange%20Trade%20Volume 

 ة.* تم حسابه من قبل الباحث

  سهولة إستخدام البتكوين في التباد  -3

  م  اتوشىىيUBTCمميكىىرو أتكىىوي   MBTCتوجىىد وحىىدات  صىىمر مىى  اللتكىىوي :مللي أتكىىوي     

Satoshi التعامىىه أىىاللتكوي  فىىي الملىىات ت م ممىىا يكعللاىىا قىىاتعة علىىى  ىىدات المىىدفوعات الكىىميرةم إ   ن

                                                             
 م كوسيط للتبادل، وهذا القبول يكون إما بسبب قيمتها الذاتية )كالذهب( أو بقوة القانون.من أهم خصائص النقود أن تتمتع بالقبول العا  34
35

 منروا ع : RAND EUROPEأاثري   تيواعت ودخرونماالعملة الرقمية ومسترله المعاملاتام 

Mcleay Miichael ,Amar Radia &Ryland Thomas,”Money in the Modern Economy :An 

Introduction Quarterly Bulletin” ,2014, bank of England,As of 20 April2017;  

http//www.bankofengland.co.uk/publications/Documents       

/quarterlybulletin/2014/qu14q1prereleasemoneyintro.pdf  ,  

http://www.truevaluemetrics.org/DBpdfs/Money/BoE-Money-in-the-Modern-Economy-An-

Introduction%202014.pdf  
36

Satoshi Nakamotom,OP.cit.  

https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=USD%20Exchange%20Trade%20Volume
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=USD%20Exchange%20Trade%20Volume
http://www.truevaluemetrics.org/DBpdfs/Money/BoE-Money-in-the-Modern-Economy-An-Introduction%202014.pdf
http://www.truevaluemetrics.org/DBpdfs/Money/BoE-Money-in-the-Modern-Economy-An-Introduction%202014.pdf
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المتعىاملي  أىىاللتكوي   ىىواء أىىانوا مشىىتري   و والمعىاملات يحتىىاج أشىىكه عىىام تكنولوجيىا وخلىىرة ترنيىىة مىى  

اأمىىا يكفىىي لإتمىىام عمليىىات  أىىايعي  أمىىا  ن الحا ىىو  العىىاتع والمتىىداوا لمعيىىت النىىا  قىىد   يكىىون متصوع 

الملات ت لللتكوي م خاصة فىي معيىت توا العىالت النىاميم وحتىى إذا وضىعنا فرضىية  ننىا فىي توا متردمىة 

ولوجي ىا أمىا يسىم" أعمىه عمليىات التلىاتا أىاللتكوي م والتىي تحتىاج علىى تمتلك م  الحوا يب المتصوعة تكن

الأقىىه عشىىرة تقىىايق
37

خىىلاا مماع ىىاتن  م فمىىاذا إذ ا عىى  عشىىرات المعىىاملات اليوميىىة التىىي يحتاجلاىىا الفىىرت

والتي تحتاج النروت أصريرة دمنىة و ىلالة و ىريعة الإ ىتعماام فلاىه هىذا متوفرعنىد التعامىه أىاللتكوي  وهىه 

هذا ملايت لكافة الأفرات  واء م  يملىك التكنولوجيىا  و مى    يملكلاىام وهىو مىا ي ى  اللىاي  والمشىترع فىي 

إختلىىاع تكنولىىوجي لتىىأمي   ىىلامة عمليىىة التلىىاتا ليتأأىىد المشىىترون واللىىايعون مىى  التلىىاتا المنا ىىب والىىذع 

يحتاج إلى خلرة ترنية متردمة
38
. 

وتأ يس ا على هذا نكد  ن التعامىه أىاللتكوي  أعملىة وعغىت التصىوع الىذع يعتمىد عليىنم إ   نىن قىد يىذأرنا    

توافق الرغلىات لللىاي  والمشىترع فىي اء وصعوأة م  عدم تزام  عمليتي اللي  والشرأكعوأات المراي ة 

تنىا إلىى عىدم اعتلىاع اللتكىوي  وم  ثت اللحث ع  عملة أديلة تسىلاه التلىاتا اليىوميم وهىو مىا يرودن واحدم 

 ريام أملاام ووظايع العملات. عملة ونرد يستصي  ال

 البتكوين والاستقرار السعري النسبي للنقود -4

ا إشكالي ا في حالة ال     ىترراع نروت الترليديىة النىاتج عى  عىدم الإإن مشكلة تخزي  الريمة أانة وما الة  مر 

ما الة تحة  يصرة جلاات إصىداعها وتحرأىات   ىعاعها مىا  الىة  ي ىا السعرعم إ   ن النروت الترليدية 

في المنصرة الآمنة وهو ما لىيس موجىوت ا فىي حالىة مىا يسىمى أىالعملات الإفتراضىية ومنلاىا اللتكىوي  والتىي 

أترللات حىاتة فىي  ىعر صىرفلاا أىه انلاياعهىا  حيان ىا  2018وحتى نلااية عام  2009تعاني منذ إنشايلاا عام 

 راعات  عرية غير متوقعة.عرب ظلاوع ف
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 لمزيد م  التفاصيه حوا طريرة اتمام عمليات تلاتا اللتكوي   نير: 

Florian Tschorsch and Bjorn Scheuermann,” Bitcoin and Beyond: A Technical Survey on 

Decentralized Digital Currencies”, https://eprint.iacr.org/2015/464.pdf  

Anton Badev and Matthew Chen,”Bitcoin: Technical Background and Data Analysis”,2014. 

https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=88103110412111506707111002502812108803

701706305403302210311807409201212509607007006612203002204210801211812412110

806909107709201607106904403500208702808409108611608505006009002900911206609

7114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf 
38

ا إ تخدام اللاواتع الذأية التي تتمت  أردعات أاع ة للحو لة والتواصهم أما هو مستخدم في أينيىا لتحويىه   لرد أان مرترح 

م والىذع تىت الىرت عليىن أىأن مىا يىتت فىي أينيىا وغيرهىا مى  الىدوا أىان مكىرت عمليىات لتحويىه   M-PEASريىة العملىة الأفري

الأمواا والتي تتت م  خلاا هواتع نرالة محدوتة التكنولوجيا م وهو ما يختلع ع  متصللىات التعامىه أىاللتكوي  ألي ىام والتىي 

تداعيات العملة الإفتراضية على الأم  الرىومي فىي ”جوشوا أاعون ودخرونم ةم نير:تعتمد أالأ ا  على ترنية مرتفعة للماي

 RANDممؤ سىىىىىىىىىىىىىة ”اللحىىىىىىىىىىىىىث عىىىىىىىىىىىىى  إمكانيىىىىىىىىىىىىىة النشىىىىىىىىىىىىىر مىىىىىىىىىىىىى  جلاىىىىىىىىىىىىىة فاعلىىىىىىىىىىىىىة غيىىىىىىىىىىىىىر حكوميىىىىىىىىىىىىىة

  2015Kwww.rand.org/t/rr.1231مأالفوعنيام

https://eprint.iacr.org/2015/464.pdf
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf
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وتأ يس ا على ذلك هه يمك  لللتكىوي   ن تكىون وحىدة للحسىا  ومخزن ىا للريمىة وو ىيلة للىدف م وأمعنىى     

 دخر  هه يستصي  اللتكوي  أاعتلاعها نروت افتراضية الريام أالوظايع الأ ا ية للنروت 

تعانيىن مى  تميىرات حىاتة فىي الأ ىعاع خاصىة فىي ظىه مىا  والإجاأة  نلاا  تسىتوفي جميى  هىذع الوظىايع   

النسلية حيث م  المستحيه منصري ا الكمى  أىي   ن تكىون اللتكىوي  مخزن ىا للريمىة و ن تىوفر مريا  ىا للأ ىعاع 

 (.2حرت في اتكاهات مختلفة جدوا )وهي التي تت

نيىىام ل فىىي مصلى  الرىرن الرىام  عشىر اجىون لىوا عجىه المىاا ا  ىكتلندع   سىىنمى  مىا وهىو مىا يتشىاأن    

والتىي انتلاىة أانلايىاع النيىام النرىدع فىي  وعوأىا  عملة تدعملاا  نشصة إحد  الشرأات العامةم اعأة على 

 م  الدعا ة الكاعية. }(3-1) و   م  { أما تت الإشاعة لن في الكزء

السىعرية  ترراع السعرع والفراعات على ذلك نكد  ن اللتكوي م وم  تزايد عدم اليري  وعدم الإوتأ يس ا    

التي قد تؤتع إلى انلاياعهىا أعملىةم والتىي قىد تىؤتع للإ ىتمناء عنلاىا م ممىا ينىتج عنىن ا تيىات  الصلىب علىى 

ىىا مىىا تتسىىت أىىالممو  وعىىدم الإ اأتكىىاعات عمىىلات جديىىدة أديلىىةم وهىىي عمليىىة  ىىترراع الىىذع قىىد ي ىىر تايم 

 أالأ ا  أا قتكات المالي العالمي.

كىوي    تتمتى  أكىفة ا  ترراعالسىعرع النسىلي ممىا يكعللاىا   تسىتصي  وأناء على مىا  ىلق نكىد  ن اللت   

الريام أوظىايع النرىوت الترليديىةم هىذا وأىالرغت مى  أىون النرىوت الترليديىة تتشىاأن مى  اللتكىوي  فىي مواجلاتلاىا 

ا لما تواجلان م  مشاأه الت خت م إ   نن وأالمراعنىة نكىد   ن لنفس المشكلة وهي مشكلة تخزي  الريمة نير 

ىا مى  هىذع المشىك لةم وهىو مىا   النروت الترليدية قد تكد م  السيا ىات النرديىة التىي تتلعلاىا الحكومىات مخرج 

ا لصليعتلاا والتي تعتمىد علىى عىدم وجىوت جلاىة تنتمىي إليلاىا يتوافر للعملات الإ فتراضية ومنلاا اللتكوي  نير 

على  تاء الوظايع التالية  و تتحكت في إصداعاهام والذع قد ينتج عنلاا عدم قدعة اللتكوي 
39
: 

 للكدمات المؤقتة للصلب على النروتم وم  ثت التملايد للدوعة ا قتكاتية. الإ تكاأة  .  

 الردعة على الإقرا .   .  

و  تتمتى  أخكىايص النرىوت وغيرقىاتعة  ليسيت بعملية وعليه فإن البتكوين كمثا  للعملات الافتراضية    

 أمىا االتكنولوجييات الماليية الجدييدةـ اأى ا ىيةم وإنمىا يمكى  وصىفلاا ى الريىام أوظىايع النرىوت الأفعلي ا على

مكلىىس وصىىفلاا ترريىىر اجتمىىاع محىىافيي اللنىىوت المرأزيىىة وو عاء الماليىىة لللىىدان مكموعىىة العشىىري  و

 لاعهالناء مختلرات تنييمية  ختأ وصي امُ  ترراع المالي الإ
40
. 

 

                                                             
39

 Dong He,OP.cit,p14. 
40

 Stefan Ingves,”Going cashless.The governor of the world’s oldest central bank discusses 

his country’s shift toward digital money”, Finance& Development, June2018,PP11,12, 

 www.fandd.org.  
 

http://www.fandd.org/
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 :فرضها البتكوينأهم التحديات الاقتصادية التي قد ت (1-4)

في الدعا ىة الكاعيىة مى   ن اللتكىوي   ترقىى إلىى أونلاىا عملىة قىاتعة  ا تنتاجن وأناء على ما لق 

على  تاء وظايع النروتم ف لا  ع  عدم الإعتراف ألاا أعملة قانونية م   غلب توا العىالتم إ   نىن وعغىت 

أمعنىىى دخىىر فىىاللتكوأ  العملات الإفتراضىىية الأخىىر م وأىى سىىمىمىىا يُ  ذلىىك يتزايىىد تىىداوللاا هىىي وغيرهىىا مىى 

التىي قىد نتكىة  و قىد  توصييف واسيتقراء أهيم التحيديات الاقتصياديةمما يتصلب  و خواتلاا  صلحة واقع ام

علىى مسىىتو  يتخصىىى الحىىدوت الدوليىىةم والىذع يسىىتند أالأ ىىا  علىىى مىىاتت ها وانتشىىاع لااتنىتج عىى  إ ىىتخدام

قعات العديد م  الكلاات ا قتكاتية أالعالت عرضن في الأجزاء الساأرة م  الدعا ة الكاعيةم إضافة إلى تو

 عنية أالنيام المالي العالمي. مره الخُلراء ا قتكاتيي  والمؤ سات الدولية المف 

: تحديات الإصدار     أولاا

م  خلاا تتل  دلية عمه ونشأة اللتكوي  يت "  نلاا مكرت معات ت حسىاأية علىى الإنترنىة تىدوع   .1

أي  المتعاملي  ألاام وهو ما يسمى أـ اتعىدي  اللتكىوي ام وهىو مىا يعنىي عىدم وجىوت جلاىة مرأزيىة مسىلولة 

رفيىة تقيرىة أح  م وإن أانة هنىات إتاعة مرأزيىة تىدير تلىك العمليىات )الإصداع(ع  المعرو  م  اللتكوي 

وهىىي تكنولوجيىىا االللىىوت تشىىي ام إ   ن هىىذا   ي ىىفي عليلاىىا الكىىفة الر ىىمية والرانونيىىة نسىىلي ا ومحكمىىة 

صداعهام فلاي معاملة االند للندا والتي ما الة يكتنفلاىا الممىو  منىذ إصىداعها فىلا يوجىد  ع معلومىات لإ

يدُعى  اتوشي ناأموتي والذع إختفىى  حريرية ع  مُؤ سي ما تسمى أعملة اللتكوي  إ  فيما يخص شحص

ىى  وعاء  إصىىداع فىىوع إصىىداعهام حتىىى ق يىىه عنىىن  نىىن شىىخص  ُ ىىصوعع لىىيس لىىن وجىىوت  صىىلا  م وعليىىن فمف

 .اللتكوي  وغيرها م  ما يسمى أالعملات الإفتراضية

عىد تحىدي ا قيد الممو  وهو مىا يُ  ما  اا فتراضية مر التعامه ألاذع العملات الإعلى ذلك فسن  ا  وتأ يس      

 قد يخلق مفاجأت مسترللية أشأن مره هذع العملات الإفتراضية. 

    تستند العملات الإفتراضية إلى  ع علاقة إيتمانية و  تمره التزامات على  ع جلاىة وهىي  قىر .2

ؤعخي  مرىه المُىؤعا ا قتكىاتعاهاعولد أعىض المُى في طليعتلاا إلى النروت السلعيةم وفر ىا لوصىفلاا مى  ق لىه

الرىىرن الحىىاتع  أنلاىىا نسىىخةأ لتكىىوي  أالتنريىىب عىى  الىىذهب حتىىى وصىىفلااعنىىدما شىىلن التنريىىب عىى  ال جىىيمسا

الحفىر والتنريىب يعتمد على الكلاد اللشرع في أان  عر الذهب  مدللا  على ذلك أأن موالعشرون م  الذهب

ا م  الروة الحا وأية التي تع  الذهبم في حي   ن اللتكوي  ي ا ألير  ا قدع   حرألاا طاقىة الكلارأىاءستلزم  ي  

م مؤأىداُ  ن هىذا يعُىد تحىو   جوهري ىا فىي النيىرة للريمىة الأ ا ىيةم فكمىا شىكعة العمىلات عند التنريب عنىن

 : حيث تنىتج الريمىة عنىدما ي ىيعأمحدت للريمة العمهله الحداثة على صياغة نيرية المعدنية في عالت ما ق

مكموعىة الليانىات األىىوت تشىي ا تشىىير إلىى  ن الريمىىة ن تكنولوجيىا  لا ىىه اللشىر عمللاىت إلىىى الصليعىةم فىىس

ا م  الصاقة المختزنة والذأاء الكىناعي و   منلامىا لىيس أشىري ام ممىا يشُىير إلىى عكىر جديىد  تعكس مزيك 
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يمكىى  فيىىن إنشىىاء معيىىت الريمىىة  و أللاىىا فىىي نلاايىىة المصىىاف عىى  طريىىق التفاعىىه غيىىر اللشىىرع أىىي  الآلىىة 

والصاقة
41

 قد ينتج عنن ما يلي:فرضن طليعة إصداع اللتكوي  والذع تم وهو ما يعد تحدي ا 

: إن السىىعي وعاء التنريىىب علىىى مرىىه هىىذع العمىىلات ا فتراضىىية  ىىيكون مىى  نكىىيب الىىدوا الأأرىىر الأو 

ا للتكنولوجيا وهو ما يعني غيا  الدوا النامية ع  هذا المشلاد.  ا تخدام 

ممىىا قىىد يكعىه اللتكىىوي  نرىىوت ا  ىلعية فىىي حىىد ذاتلاىىا  :  يوجىىد نىىاتج يراأىه تلىىك العمىىلات الإفتراضىيةمالثياني

أالذهبم وهو ما يعد تعوة للرجوع للوعاء والتحىوا مى  النرىوت الإيتمانيىة إلىى النرىوت السىلعية أمىا أنىا فىي 

 الساأق.

ن محدوتيىىة اللتكىىوي  ونىىدعتلاا المصلرىىة وليسىىة النسىىلية عنىىدما يرىىع التنريىىب عنلاىىا عنىىدما تكىىه إ   .3

مليون أيتكوي  قد يسلب تحدي ا يتعلق أاحتمىاا عىدم ملايمىة هىذع الىـ  21رللا  وهو  قكى معرو  للاا مست

مليون أيتكوي  مسترللا  لمتصللات الزياتة في حكت النمىو ا قتكىاتع محلي ىا وعالمي ىام حيىث يكىب  ن    21

     . Abundanceتتست النروت أالوفرة و  الندعة 

 م إ   نىن وعلىى مىداعوأيفيىة إصىداعها خلع اللتكىوي  عغت الممو  الذع يعتر  الآلية التي ترع .4

إ   نلاىا  م42وحتى الآن نكد  ن هذع الآلية تعمه أشكه احترافىي العشر  نوات الماضية ومنذ إنشاء اللتكوي 

  تتدخه فىي مواجلاىة عىدم الإ ىترراع السىعرع والفراعىات السىعرية أسيا ىات نرديىة أمىا يىتت فىي العمىلات 

 .داعها وهو ما يعد تحدي ا دخر يتعلق أالإصداعالترليدية م  جلاات إص

 ثانياا:تحديات التداو    

م فسذا  ات عدت المتعاملي  ألاا أاللي  والشىراء اعتفعىة قيمتلاىا م وإذا قىه د د ا  لن  ن   يتت تداوا اللتكوي  .1

والىىذع يعنىىي  نىىن عنىىد توقىىع وجىىوت مسترمري )مشىىتري (  ىىتنلااع  عىىدت المتعىىاملي  ألاىىا انخف ىىة قيمتلاىىام

والذع يدا على أونلاا فرى  نىوع مى  اتىداوا المؤشىراتا م وهىو مىا ينىافي مىا تعىاعف عليىن فىي اللتكوي م 

الأت  ا قتكاتع م  مكاتع قوة  وقيمة للنروت أىالعملات الترليديىةم والىذع يرتكىز علىى ضىروعة  وجىوت 

ة مره الناتج الرومي ونموع  و  ياتة مواعت الدولىة وغيرهىا مى  العوامىه الىي قىد تىؤثر قوة تستند عليلاا العمل

ة الترليدية وتت التعاعف علين في  تأيات ا قتكاتم فالعملىة الوعقيىة الرانوني على قيمة  عر صرف العملات

لاىا فىي ا قتكىات مىا يىدعت قيمت اللكنية المكىرعا فىي حىد ذاتلاىا   يوجىد للاىا قيمىةم إنمىا قيمتلاىا تسُىتمد مى 

 المكرع.

                                                             
41

 Harold James,OP.cit,PP17-19. 
42

.لمزيد مى  والذع   يمن  توق  إمكانية تعر  أعض المسترمري  في  العملات الرقمية المشفرة للاكمات إلكترونية مسترللا 

 التفكيه  نير:

Tommaso Mancini Griffoli, OP.cit, pp26-29. 
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قيمىىىة اللتكىىوي  ألي ىىىا علىىىى الم ىىىاعأة فرىىى  والتىىي ترىىىوم أالأ ىىىا  علىىىى عمىىىه نكىىىد  ن اعتمىىىات  وعليىىن    

 غيرإنتاجيم يعُد تحدي ا  صيلا  يترتب علين العديد م  التحديات والمخاطر الأخر .

منىذ نشىأتن  (م وأذلك مىا تىت عرضىن مى  تصىوع  ىعر صىرف اللتكىوي 1م  خلاا ما وعت في جدوا) .2

(م نكد  ن اللتكوي  تعاني مى  عىدم إ ىترراع واضىصراأات وظلاىوع 2جدوا) 2018وحتى نلااية عام 

فراعات  عرية عنىد تىداوللاا حيىث   يمكى  التنلىؤ أمسىاعها ممىا يفرىدها  هىت صىفة يكىب  ن تتمتى  ألاىا 

داوللاا فر   أعملة العملة وهي ا  ترراع النسلي لسعر صرف العملةم مما يدف  المتعاملي  ألاا على تت

تلاع وتشتر  وتتت الم اعأة عليلاا في   واي الفىوعأسم والىذع قىد ينىتج عنىن )فىي حالىة تزايىد عىدم 

 يىاتة الصلىب علىى اأتكىاعات لعمىلات تلىك العمىلات و اليري  وعدم ا  ترراع ا قتكات ( عدم تداوا

ا ما تتست أالممو م والتي قد ينتج عنلا  فوضى مالية عالمية. مسترللا   ا خر  جديدةم وهي عملية تايم 

عغىت  ن اللتكىىوي  تسىتند علىىى تكنولوجيىا  أرىىر تفوق ىا أصليعتلاىىا و أرىر  من ىىا لسىدات المىىدفوعات مىى    .3

خلاا  لا ىه مكموعىات الليانىات األىوت تشىي ام والتىى تىوفر  ىليلا  لتحريىق الأمى   تون الحاجىة لسىلصة 

ىىافا العمىىلات  حف الإفتراضىىية مرأزيىىة  و أنىىك مرأىىزعم إ   نىىن   اا الىىلعض يتشىىكك فىىي مىىد  اختىىراي مف

ومنلات  حد خلراء صندوي النرد الدولي مؤأد ا على  نن أالرغت م   ن نره الرمو  وتخزينلاا دمن ىا نسىلي ام إ  

كىىدعوا تعليمىىات للحافيىىة لترىىوم أالمعاملىىة رضىىة للرراصىىنة الىىذي  يمُكىى   ن يُ  ن هىىذع الرمىىو    تىىزاا عُ 

لعملات الرقمية المشفرة للاكمىات إلكترونيىةم لحساألاتم مؤأد ا على إمكانية تعر  أعض المسترمري  في ا

م وهو ما يعد تحدي ا يتعلق أآلية التداوا وهو مىا يتوافىق فعلي ىا مى  43والذع يمك   ن يرو  الإ ترراع المالي

واق   ما حدث م  إفلا  منكة اأوأيةا التي يتت تداوا العملات الإفتراضية م  خلاللاا م والتىي تمتلكلاىا 

فىي  قىه مىى  ثمانيىة  شىلارم والىىذع الرىاني  يىىة أعىد تعرضىلاا للإختىراي الإلكترونىىي شىرأة فىي أوعيىا الكنوأ

م 44توقىع الموقىى  الإلكترونىي لكىىرافة متكىىوأس% مىى  عملاتلاىا الإفتراضىىيةم أمىىا 17تسىلب فىىي خسىاعة 

م والىذع تعىر  لىلعض المشىكلات الفنيىة  فتراضىية عى  العمىهخككة في تىداوا عملىة الليتكىوي  الإالمت

عصه الموق  أالكامهم ولرد  وقع متكىوأس عمليىات  ىحب العمىلاء للليتكىوي  أعىد اأتشىاف التي  تت إلى ت

ىىعع العىىدت م وهىىو "انشىىاط غيىىر معتىىات اأتشىىاف ثمىىرة تسىىم" أالتلاعىىب فىىي عمليىىات التحويىىه وإع ىىاا ض 

ا لتلىاتا العملىة الإفتراضىية اأيتكىوي ا 2الكحي" م  عملات الليتكوي م أما  عل  موق  اطريق الحريىر 

م وأوجن عام ووفر ىا لوأالىة عويتىر  فىسن 45.تعرضن لعملية قرصنة  تت إلى ضياع أه  عصدة العملاءع  
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 Tommaso Mancini Griffoli,Ibid., pp26-29. 
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ا للاا.   والتي تتخذ م  طوأيو مرر 
45

نير:   هلمزيد م  التفكي  
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قىد ا ىتولوا علىى مليىون أتكىوي  ترريل ىا والتىي ترُىدع  2018وحتىى عىام  2011قراصنة الإنترنة منذ عىام 

 . 46ملياعات تو ع  مريكي م  عدة شرأات صرافة 9أنحو 

تحدي ا دخر أأن يأتي الإختراي والتحكت في تداوا اللتكوي  أعيىد اع  قد تفر  دلية تداوا اللتكوي   .4

رني ىام أىأن يىتت الىتحكت فىي اللاكمات الإلكترونية والررصنة وأذلك أعيد ا ع   لسلة الللىوت تشىي  المُحكمىة ت  

:  هكىوم قىد 47اللتكوي  ع  طريق التحايه م  ق له مكموعة مى  المنرلىي   و تولىة مىا والىذع يىتت مى  خىلاا

دمر العملة والذع يعُرف أـاالإصل  الذهليا م والذع قد يتت م  تولة تريد إلحاي ال رع أعملة افتراضية ي

ملة منافسة لللتكوي  لن ث رلن  و إتحىات إحتكىاعع يسىتصي  معينة تنافس عملتلاا الترليدية  و مسترمر ألير في عُ 

م والتىي قىد تىؤتع إلىى ترىويض اللتكىوي  م  خلاا قوتن الحساأية المسيصرة  ن يمُير قواعىد  ىوي اللتكىوي 

ومنى  مسىتخدمي  جىدت)منرلي ( مى  التىداوا مى  خىلاا عفىض أتىه هىؤ ء المنرلىي م والىذع ينىتج عنىن منى  

ا م  خلاا إفسات مكامي  التنريبم حيث  ن التنريب يتت نموذجي ا م  ق لىه  المستخدمي  الكدتم أما يمك   ي  

 يب المنرلي  الفرتيي . مكامي  حساأية تعمه أتكمي  جلاوت تنر

فىي حالىىة تىداوا اللتكىىوي  للم ىاعأات لمىىر  الىرأ" فرىى  مى  فىىروي الأ ىعاع وعىىدم ا ىىتخداملاا   .5

ىا جديىدةم والىذع  ي  للتلاتاأو م فم  المنصق  ن يتوقع الشراء على اللتكوي  عندما  يتوقى  تحريىق  عأاح 

لاة نير الم اعأي م والىذي  م  وجيعني عدم وجوت طلب إضافي على اللتكوي  لوصولن إلى  قكى  عر 

ون في أي  اللتكوي  للإ تفاتة م  السعر المرتف م وعنديذ يلد  عدت ألير م  الم ىاعأي  الآخىري  أليى  يلد 

تف  أاقي الم اعأي  إلى أيى  مىا لىديلات مى  اللتكىوي  خوف ىا مى  انخفىا  السىعرم في اللتكوي م مما يتسلب 

نخفض السىعر عنىد  تنىى مسىتوياتنم ممىا يعُىر  اللتكىوي  للإنلايىاع ولكررة المعرو  لللي  م  اللتكوي  يى

ىا السعرع التامم مما ينتج عنن المصاللة أعملات  خر  جديدةم والذع قد ينىتج عنىن  مزيىد مى  الفوضىى  ي  

 المالية.

علىىى التىىداوا عنىىد  ىىدات  عىىدم قىىدعة اللتكىىوي نواجىىن أ  ىىي  للتلىىاتافىىي حالىىة ا ىىتخدام اللتكىىوي  أو  .6

التعامىه أىاللتكوي  فىي الملىات ت والمعىاملات يحتىاج الكميرةم والذع يرج  أالأ ىا  إلىى  ن  المدفوعات

أشكه عام تكنولوجيا وخلرة ترنية م  المتعاملي  أاللتكوي   ىواء أىانوا مشىتري   و أىايعي م وهىو مىا ي ى  

-1){ن فىي الكىزءوهىو مىا تىت توضىيح اللاي  والمشترع في إختلاع تكنولوجي لتأمي   ىلامة عمليىة التلىاتا

   م وهو ما قد يتشاأن م  صعوأات وتحديات المراي ة فيما م ى. }3 -ثاني ا -(3

فىىي حالىىة تشىىلين الم ىىاعأة علىىى اللتكىىوي   أالم ىىاعأة فىىي  ىىوي الأ ىىلاتم وعغىىت  ن الحىىالتي    .7

يت ىىمنان اعتفىىاع وهلىىوط الأ ىىعاع وهىىذع طليعىىة الم ىىاعأةم وأىىافترا  عىىدم الرىىدعة علىىى التنلىىؤ أدقىىة أمىىا 

شرأة تروم  يحدث  حر ا في حالة الم اعأة على الأ لات  واللتكوي م نكد  ن الأمر يختلع فامتلات   لات ل
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ىا  و أسنتاج منتكات  و خدمات يُ  عد  أرىر  مان ىا مى  امىتلات عمىلات  إفتراضىيةم فالشىرأات قىد تحرىق   عأاح 

السىىعرية عىىاتة مىىا تكىىون خسىىاير وتمتلىىك منتكىىات فعليىىةم لىىذا فاحتمىىاا انلاياعهىىا التىىام غيىىر واعتم فالترللىىات 

يوجىىد ا ىىترماع حريرىىي يرىىع خلفلاىىام لىىذا  م وهىىذا أخىىلاف الم ىىاعأة أىىالعملات الإفتراضىىية فىلاأنسىب ملويىىة

فالترللات السعرية لللتكوي  حاتة وفي إتكاهات مختلفةم وعلين فسنلاىا  قىد تتسىلب أأعأىات ألىر م أمىا تحمىه 

معلاىىا خصىىر خسىىاير ألىىر  والتىىي تكىىه إلىىى الإنلايىىاع السىىعرعم الأمىىر الىىذع يكعللاىىا   تخىىرج عىى  نصىىاي 

 المرامرة.

% مىى  عمىلات اللتكىوي  الموجىوتة غيىر نشىىصة 30ث  ن مىا يرىر  مى  وهىو مىا يتوافىق مى  الواقىى  حيى    

 .48ويرج  السلب في ذلك إلى خساعة فاتحة للم اعأي   و وفاة مالكلاا

وفي حالة تحريق  عأات لم  قام أشىراء اللتكىوي  وهىي منخف ىة السىعر وأاعلاىا وهىي مرتفعىة السىعر م     

دة للم ىىاعأي  الكىىدت الىىذي   غىىراهت النمىىو السىىري  فىىسن هىىذع الأعأىىات تىىأتي قصع ىىا مىى  الإ ىىترماعات الكديىى

 والأعأات الكليرة وهو ما يتشاأن م  نموذج أونزع  و التسويق اللارمي.

 ثالثاا:تحديات محلية    

تلُىاع وتشىىتر  اللتكىىوي  أالنرىد الأجنلىىي علىىر الإنترنىة و  يىىتت تىىداوللاا أىالعملات المحليىىة م ومىى    .1

المعلوم  ن هنات عكز فيما لد  الدوا م  النرد الأجنلي خاصة الناميةم ومنلاا مكر التى تعىاني مى  نرىص 

اعتات وذلىىك فىىي ظىىه النرىىد الأجنلىىي النىىاتج عىى  انخفىىا  فىىاتوعة الكىىاتعات مراعنىىة أاعتفىىاع فىىاتوعة الىىو

ظروف ممتىدة منىذ عرىوت طويلىة والتىي إ تاتات فىي ظىه اليىروف الأخيىرة أمىا يعىرف إعلاميىا اأرىوعات 

الرأي  العرأيام وعلين فسن التعامه أاللتكوي  أاللي  والشراء مراأه النرد الأجنلي م  مواطني  تاخه الدولة 

ا علىى نرىص قد يعُر  هذا النرد لل ياع  و التسر  خاعج الدولىة م و هىو مىا يعىد مى  الأمىوع الأأررخصىر 

 المعرو  النردع الأجنلي.

عدم فاعلية السيا ة النردية تاخه الدوا إذا ما تت الإعتمات على العملات المشفرة وقه الصلىب علىى  .2

العملات الرانونيةم وهو مىا يتشىاأة مى  االىدولرةا فىي أعىض ا قتكىاتيات الناميىةم فعنىدما يعمىه جىزء مى  

لمالي المحلي أعملة  جنلية تكُل" السيا ة النردية منفكلة ع  ا قتكات المحليالنيام ا
49
. 

عغت  نن ليس م  المعروف حتى الآن حكت الأمىواا التىي يفرترضىلاا المسىترمرون لشىراء العمىلات  .3

المشفرة أسلب الصليعة المللامة للاذا السوي التي   تخ   للتنييت و  تزاا في مرحلة ملكرة مى  التصىوير 

عدم إنكشافلاا  مىام اللنىوت الكلىر م إ   ن هىذع السىوي ترىوم علىى االرفى  المىاليا فىلعض عمليىات تلىاتا و
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 ممنروا ع :7، أاثري   تيواعت ودخرونممرج   لق ذأرعم 
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ضىىعع الأعصىىدة النرديىىة  100العمىىلات المشىىفرة تتىىي" للمسىىترمري  اقتىىرا   مىىواا  تكىىه قيمتلاىىا إلىىى 

موقىى  وهىىو  lendEDUالموتعىىة فىىي حسىىاأاتلات م ووفر ىىا لمىىا  توصىىه إليىىن ا ىىتصلاع ع ع  جىىراع موقىى  

متخكص في نشر الررافة الماليةم إلىى  ن عىدت ا متزايىد ا مى  المسىترمري  يسىتخدمون أصاقىات الإيتمىان فىي 

شراء العملات الإفتراضية و  يسدتون  و  الحىد الأتنىى مى  ا ىتخداماتلاتم واصىف ا ذلىك أىـاالإ ترتيكية 

ا م  فراعات الررن الرام  عشر في ال الخصيرة مملكة المتحدة وفرنساام وهو ما يتشاأن أرير 
50
والذع خلع  

وعاءع فراعات و  مة نياميىة والناتكىة أالأ ىا  عى  اقتىرا  المواطنىون للمشىاعأة فىي السىلاي فرى  لأن 

ىىا طايلىىة غيىىرهت يحرىىق  عأاح 
51

م وهىىو مىىا يعىىد تحىىديا محلي ىىا خاصىىة فىىي حالىىة انتشاعالم ىىاعأة أىىالعملات 

 الإفتراضية تاخه الدولة الواحدة.

م فىىسن هنىىات تو  قىىد  فىىي حالىىة انتشىىاع .4 العمىىلات ا فتراضىىية ومنافسىىتلاا للعمىىلات الترليديىىة مسىىترللا 

 ت اعم وهي الدوا الأأرر ضعفا والتي تتكع أالتخلع التكنولوجيم وهو ما ينصلق على الدوا النامية.

 رابعاا:تحديات عالمية

)عنىىىدما يتوقىىىع مليىىىون أتكىىوي  مُسىىىترللا   21ثلىىات المعىىىرو  مىىى  اللتكىىىوي  عنىىدما يكىىىه إلىىىى  .1

التنريب(م والذع يترتب علين التنافس أالشراء على اللتكوي  والذع قىد تكىون نتيكتىن إعتفىاع  ىعر اللتكىوي  

يىىه للإ ىىترماع وهىىو مىىا يىىؤتع إلىىى واعتفىىاع الصلىىب عليىىن لندعتىىنم والىىذع قىىد يكىىون مىى   ثىىرع انخفىىا  الم

(م  ما إذا أانة هذع الحالة عالميىة نكماشم وهذا في حالة حكر هذع الحالة تاخه مكتم  أعينن)تولالإ ة مرلا 

نكماش أه قد يكون مدخلا  منا ل ا لأ مة مالية عالمية فسن ال رع يكون  خع والذع قد   يكه إلى حد الإ

عملىىة إفتراضىىية تفىىر  نفسىىلاا علىىى  1000وفراعىىات متنىىاثرة مىى  عمىىلات افتراضىىية عديىىدة تكىىه إلىىى 

 ا قتكات العالمي.

مى  تاخىه وخىاعج  52داولىن علىر الإنترنىة يعىد و ىيلة دمنىة لممىولي الإعهىا ا تخدام اللتكىوي  وت .2

ىا فىي  وذلىك لمىا يتمتى  أىن تىداوا  معمليىات غسىيه الأمىوااتكىاعة المخىدعات والدولةم أمىا قىد يسُىتخدم  ي  

اللتكوي  م  عدم الرقاأة م  اللنوت المرأزية  و  ع جلاة عقاأية  خر م إضافة إلى عدم الرىدعة علىى تتلى  

ع اللتكوي  وذلىك لمىا تىوفرع الللىوت تشىي  مى  حمايىة للمتعىاملي  ألاىا مى   ىرية الليانىات وعىدم معرفىة مسا

 علنىن مكتىب التحريرىات  هوية المتعاملي  أاللتكوي   واء اللايعي   و المشتري م وهو ما حدث فعلي ا وفر ا لما

ك عوتا  و اطريىق الحريىرا الفيدعالية ااف أي دعا م  اعتراا الشىخص المسىؤوا عى  إتاعة موقى  ا ىيل

لتكىىاعة المخىىدعات وغيرهىىا مىى  المىىوات المحيىىوعة علىىى الإنترنىىةم أمىىا قىىام مكتىىب التحريرىىات الفيىىدعالي 
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وصىع م أمىا مليىون تو ع فىي وقتلاىا 3.6أمكاتعة عملات اأيتكوي ا افتراضية تكه قيمتلاا ترريلا إلىى 

 .كوي ا على الإطلايالمكتب هذع العملية أأنلاا  ألر عملية لمكاتعة عملات اأيت

وأحسب  وعاي المحكمة التي قدُمة فىي تايىرة جنىو  نيويىوعت فىسن الموقى  الخفىي لصريىق الحريىر قىد     

م والىذع يلاىدف أشىكه جزيىي إلىى تسىلايه 2013وحتىى  ىلتملر  2011عمه أسوي إلكترونىي  مى  ينىاير 

لمسىتخدمين مى  خىلاا العمىه علىر مىا التكاعة غير المشروعة على الموق  ع  طريق من"   ماء مستعاعة 

 .53ا... و م  خلاا طلب تف  جمي  المعاملات أعملة أيتكوي TORيصلق علين ا ونيون عاوترا  و شلكة ا

الأمر الذع يكعه العملات الإفتراضية غير دمنةم مما يكعللاا ما الة تحتاج إلى مزيد م  الآليات التىي     

يةم والذع ل  يىتت إ  أسحاطىة مرىه هىذع العمىلات أمصىاء قىانونيم قد تحرق التوا ن أي  الخكوصية والشفاف

إضافة إلى ضروعة وض  قواعد تنييمية عالمية ومحلية لمكافحة غسيه الأمواا ومكافحىة الإعهىا  الىذع 

 فتراضية.ية  طراف المتعاملي  أالعملات الإيستند على إخفاء هو

غنية(م إلى ا ترراع خاصىة أعىد الأ مىة الماليىة  -فريرة  -نامية  -تحتاج اقتكاتيات الدوا )متردمة  .3

م ومىا نىتج عنلاىا مى  هىزات 2008/2009نشو  الأ مة ا قتكاتية المالية العالميىة  م فم 2008العالمية 

ا فىي إنكىات  و فشىه عمليىة  ا أليىر  تنموية لكافة الدوا المنفتحة على العالتم  صىل" للمىؤثرات الخاعجيىة  ثىر 

الأقىىه انرصىاع تيمومىة التنميىة لوقىىة قىد يركىر  و يصىوا حسىىب تىأثر هىذع الىىدوا ا ىتدامة التنميىةم  و علىى 

أالأ مات الخاعجية وهو ما يت " م  تررير النمو: ا تراتيكيات النمىو المسىتدام والتنميىة الشىاملة الكىاتع 

مىى  جميىى  توا العىىالت علىىى ضىىروعة م والىىذع يؤأىىد أأنىىن أىىات ثمىىة إجمىىاع  2008عىى  اللنىىك الىىدولي عىىام 

تىىات  مىىام تحرأىىات ع   المىىاا فرىى  فىىي مرحلىىة ن ىىوج السىىوي العالميىىةم إذ  ن السىىرعة المفرطىىة فىىي نفالإ

تكلفىة ع   المىاام وألاىذا  تحرأات ع   الماا خصر غير ضروععم أما  ن الل ء المفرط يعمه على عف 

ا إلى  ياتة الممو  الذعنفتات شريصة ن ج السوي الماليةم أما يُ يكون الإ يكتنع العديىد  شير التررير  ي  

م  الأ واي ويزُيد م  صعوأة تنييملاا وهو مىا توضىحن   مىة ا يتمىان المستشىرية فىي الو يىات المتحىدة 

ؤأىد ا  ن معيىت المىراقلي  للمكىاعف المرأزيىة يىرون  ن ا قتكىات العىالمي قىد و وعوأىا فىي ذلىك الوقىة مُ 

لىدان الناميىة أكىفة خاصىة لأنلاىا الأأرىر تخصى حاجز الردعات المتاحة لإتاعتنم مما يخلىق مخىاطر  مىام الل

تحىو ت مفاجلىة وغيىر متوقعىة فىي الصلىب  و   يتمىان وحىدوث  مام  ثر التوقع المفاجئ لتدفق الإضعف ا  

ا م  مسلولية ا ترراع النيام المىالي العىالمي مه الدوا النامية جُ العر  العالميي م مما جعه التررير يحُف  زء 

ة أسع ىىاء نيىىام مىالي قىىوع يحيصىىن إشىىراف متىأني وعقاأىىة حريكىىة للرصىىاع مى  خىىلاا تعوتىىن للىدوا الناميىى

فىي التو ى  فىي ا يتمىان وإع ىاء ال ىواأ  المنيمىة لىر   المىاا أمىا   المكرفي لمن  اللنوت م  الإفىراط

يتسق فر  م  تعجة ن ج السوي الماليةم وأذلك عصد  وضىاع النيىام المىالي العىالمي ومتاأعىة تصوعاتىنم 

ا قد ينشأ م  ال موط المالية وا ختلا ت ومواط  ال ىعع لتمكىي  النيىام مى  العمىه فىي للوقوف على م
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مرحلة ملكرة للحد م  احتما ت حدوث تميرات مفاجلة وللريام في الوقة المنا ب أحشىد التىداأير اللا مىة 

 .54إ اء الأ مات التي فشه النيام العالمي في توق  حدوثلاا

اللنىك الىدولي يخاطىب الرصىاع المكىرفي لكىه الىدوا خاصىة الناميىة لإع ىاء وتأ يس ا على ذلك نكد  ن     

ضىىواأ  منيمىىة لىىر   المىىاا والوصىىوا لحالىىة ن ىىج السىىوي الماليىىة م فكيىىع إذا أىىان تىىداوا العمىىلات 

أتي أعيىد ا عى   ىيصرة الإفتراضية المشفرة عالمي ا وعملية التحرع م  عملات الدوا نتيكة للروعة الرقمية يف 

اللنوت المرأزية  و  ع جلاة منيمة للاا وجوت ماتعم إذ يوجد هكرة حريريىة مى  العمىلات الترليديىة وقل ة 

إلى العملات الإفتراضية المشفرة التي تعمه على تسر  ا حتياطات النرديىة الأجنليىة تون تحديىد مسىاعها 

اا  و علىى الأقىه  و المر  مى  خروجلاىا خىاعج توُل لاىا والىذع قىد يكىون تمويىه الإعهىا   و غسىيه الأمىو

السعي وعاء مرامرة وعهان ا لتحريىق مكا ىب المرىامري  مراأىه ضىياع الإ ىترراع ا قتكىاتع والمىالي لتلىك 

 الدوام وهو ما يعتلر تحدي ا تفرضن العملات الإفتراضية على المستويي  المحلي والدولي.

والىذع جىاء  2018ي ترريىرة عىام صىندوي النرىد الىدولي فى وهو ما يتوافق أالأ ا  م  مىا  أىدع حىدير ا     

ساهت في خلق نرىاط ضىعع جديىدة مك   ن يُ فتراضية( يُ لسري  للأصوا الرقمية)العملات الإفينا  ن النمو ا

 . لي يع صندوي النرد عسية متشايمة  خر  على حاا العملات المشفرة.55في النيام المالي الدولي

الىىىدولي مىىى  خىىىلاا مىىىديرة الكىىىندوي تشُىىىكك المؤ سىىىات الدوليىىىة وعلىىىى ع  ىىىلاا صىىىندوي النرىىىد   .4

اأريسىىتي    جىىاعتا التىىي نشىىرت مىىاتت التوصىىه لىىن أشىىأن الأصىىوا المشىىفرة )العمىىلات ا فتراضىىية( فىىي 

 م والذي  اتفروا م  ع ع مكلىس اجتماع محافيي اللنوت المرأزية وو عاء المالية لللدان مكموعة العشري

ا علىى لاديد ا للإتف  مره ترراع المالي أأن : الأصوا المشفرة   تُ الإ  ترراع في الوقة الحاليم أما اتفروا  ي  

م مصىىاللي  مكلىىس الإ ىىترراع المىىالي وغيىىرع مىى  جلاىىات وضىى    نلاىىا قىىد تشىىكه تلاديىىد ا فىىي وقىىة مىىا مسىىترللا 

المعايير أمواصلة العمه على تعا ة الأصوا المشىفرة وترىديت ترىاعير عى  الترىدم المحىر  فىي هىذا الشىأنم 

ناهج المستخدمة في هذا الكدت أما في  أو ظلي ومنصرة هونج أونغ الإتاعيىة الخاصىة وضحة  ن م  الممُ 

 .56وغيرهما هو : أناء مختلرات تنييمية  ختلاع التكنولوجيات المالية الكديدة تحة إشراف تقيق

وق  أأنلاىا وعلين ما  اا العالت أمؤ ساتن المالية يترقب العملات الإفتراضية المشفرة ومسترلللاا والتي يت    

ا ومنلات ا ىتيفان إنمفىيسا  قىدم محىافا   تكون مكدع تلاديد للاقتكات المالي العالمي مسترللا  متنللي   ي  

أنىىك مرأىىزع فىىي العىىالت أىىأن النرىىوت الترليديىىة  ىىوف تختفىىي مسىىترللا  متسىىايلا  مىىاذا  ىىيعني مكىىصل" العملىىة 
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 .208 -203م، ،م2009ةمعرأي

World Bank, (Strategies for sustainable growth and inclusive development, Commission on 

Growth and Development), Washington, Dc: The commission,2008. 
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 http://sa.investing.com/analysis/article-20023953 ,2/11/2018. 
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Christine Lagard,OP.cit,pp9,10. 
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ىا مى  مسىلوليتلاا ا جتماعيىة إ   ن الرانونية في مكتم  ألا نروتم مؤأد ا  ن الدولة   يمكنلاا  الإنسىحا  تمام 

 .57توع الدولة مسترللا  في هذا الشأن ييه في إطاع مللات  يمك  التنلؤ أن في الوقة الراه 

ا قاطع ىا حىوا العمىلات الإفتراضىية  وتأ يس ا على ما  لق نكد  ن المؤ سات الدولية لت ت   قراع 

م إضافة إلى وصىع العمىلات الإفتراضىية أحىذع شىديد أينما نكد حالة م  التفرقب لما  وف يح دث مسترللا 

وإقراعاها أشكه ضمني م  خلاا وصفلاا أالتكنولوجيا الماليىة الكديىدة والتوصىية أاختلاعهىا فىي مختلىرات  

 أأجزاء متفرقة م  العالت.

ة يتوقى  الىىلعض أىىأن تحىىه العمىلات ا فتراضىىية محىىه العملىىة الإلكترونيىة فىىي الحسىىاأات المكىىرفي .5

ىراع التحىويلات ا لكترونيىة عنىدما حلىة محىه الأوعاي النرديىة م والأوعاي النرديىة عنىىدما  الترليديىة علىى غ 

خلفىة الىىذهب والف ىىةم أمىىا  نلاىىا تنصىوع علىىى احتمىىاا حىىدوث تحىىوا أليىر تنفكىىت فيىىن الكىىلة أىىي  النرىىوت 

ة الدولىة خاصىة أعىض الىدوا والدولةم وهو ما يناتع أن تعُاة التحريىر المىالي أاعتلىاعع طريرىة لترلىيص قىو

التىىي تخ ىى  لحكىىاع اقتكىىاتع مرىىه فنىىزويلا  وأعىىض الىىدوا التىىي تخ ىى  لعروأىىات مرىىه أوعيىىا الشىىمالية 

 .58أاعتلاع هذع العملات  ليلا  لإقامة نيام أديه للنيام السيا ي الدولي الحالي

الكيانىىات  و الىىدوا المخالفىىة فتراضىىية  ىىتكون مىىدخلا  منا ىىل ا لىىلعض وأنىىاء  عليىىن نكىىد  ن العمىىلات الإ    

 للرواني  الدولية م مما قد يكن  على المد  اللعيد مزيد ا م  الفوضى المالية العالمية.

وتأ يس ىا علىى مىىا  ىلق فسنىن يتلىىي  وجىوت العديىد مىى  التحىديات ا قتكىاتية التىىي قىد تفرضىلاا العمىىلات      

عىىالميم والتىىي ترجىى  أالأ ىىا  لصليعتلاىىا الإفتراضىىية  ىىواء أانىىة تحىىديات علىىى المسىىتو  المحلىىي  و ال

 إضافة إلى عدم توفر خكايص النروت ألاا. )إصداعها ودلية تداوللاا(م

ونتيجيية لمييا سييبق فلقييد توصييلت الدراسيية الجارييية إلييى نتييائج يتمثييل معظمهييا فييي جييزء التحييديات     

 ج التالية:العملات الإفتراضية بالإضافة إلى أهم النتائما يسمى بالاقتصادية التي تفرضها 

فىىي تسىىكيه تىىداوا العمىىلات المشىىفرة ومنلاىىا اللتكىىوي  علىىى  تتفىىوي تكنولوجيىىا الللىىوت تشىىي  المسىىتخدمة -1

التكنولوجيا المستخدمة في اللنوت المرأزية
59
. 
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Stefan Ingves, OP.cit,PP11,12. 
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Harold James, OP.cit,PP.17-19.  

(2يسمى أالعملات الإفتراضية المشفرة  نير ملحق ) لمزيد م  التفاصيه حوا قانونية ما  
59

إ   ن ا تفاتة الللدان منخف ة الدخه م  تكنولوجيا الللوت تشي   تكون محدوتة إذا لت تستصي  شراي" أليرة م  السىكان  

 لمزيد م  التف يه انير: الدخوا إلى العالت الرقمي

Michael Keen,Sanjeev Guota,”Digital revolutions in Public Finance”, International Monetary 

Fund(IMF),2017, 

https://www.elibrary.imf.org/view/IMF071/24304-9781484315224/24304-

9781484315224/Other_formats/Source_PDF/24304-9781484316719.pdf 

,Sanjeev Gupta,Michael keen,”Public Finance Goes Digital.Technology is reshaping how 

Governments raise and spend money”, Finance&Development, March2018,PP12-15, 

www.fandd.org.  
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ا فىي   -2 تختلع العملات ا فتراضية ع  العملات الرقمية  و النروت الإلكترونية م حيث تكسىد الأخيىرة تصىوع 

 نيمة المدفوعات الرقمية في ظه تزايد التوقعات أتصىوع المىدفوعات الرقميىة عالمي ىام مى  خىلاا إحاطتلاىا 

ي مكىىرت مخىىرج غيىىر قىىانوني أالأ ىىا  الرىىانوني والرقاأىىة والررىىةم أينمىىا نكىىد  ن العملىىة الإفتراضىىية هىى

مخىاطر قانونيىة وإيتمانيىة وغيرهىا مى  فراعىات  للمرامري  والصامعي  في تحريق عأ" عغت مىا تواجلاىن مى 

  عرية.

 فتراضية المشفرة ليسة عملة قانونية.لعالت أأن  العملات الإتعترف معيت توا ا  -3

ا أالدو ع الأمريكي منذ نشأتن في تصوع  عر صرف اللتكوي  مُ  -4   2018وحتىى نلاايىة عىام  2009عىام ردع 

قد اتكىن فىي مسىاعات  ىعرية مختلفىة وم ىصرأة صىعوت ا وهلوط ىا محرر ىا العديىد مى  الفراعىات السىعرية م 

 والتي تُ في علين صفة عدم ا  ترراع السعرع.

الأ ا ىيةم ى الريىام أوظىايع النرىوت اللتكوي  ليسة أعملة و  تتمت  أخكىايص النرىوت وغيرقىاتعة فعلي ىا على -5

ا والتي تحتاج للناء مختلرات تنييمية  ختلاعها مى  التكنولوجيات المالية الجديدةأـ امك  وصفلاا وإنما يُ 

عنية عالمي ا.  قله المؤ سات المف

 تعتمد قيمة اللتكوي  ألي ا على الم اعأة فر م والتي تروم أالأ ا  على عمه غير إنتاجي. -6

ب عليىن  احتمىىاا حىىدوث تحىىوا أليىىر تنفكىت فيىىن الكىىلة أىىي  النرىىوت التحىوا للعمىىلات الإفتراضىىية قىىد يترتىى -7

 والدولةم وهو ما يناتع أن تعُاة التحرير المالي في العالت أاعتلاعع طريرة لترليص قوة الدولة.

عدم فاعلية السيا ة النردية تاخه الدوا إذا ما تت الإعتمات على العملات المشفرة وقه الصلب على العملات  -8

 الرانونية.

قد يمك  التحكت في اللتكىوي م مى  حيىث حكىت تىداوللاا  و الرواعىد التىي تخ ى  للاىا أشىكه  و أىآخر ممىا قىد  -9

الأمىر الىذع يكعىه العمىلات -يعرضلاا للإنلاياع والذع قد ينتج عنلاا خساير أليىرة للم ىاعأي  فىي اللتكىوي 

قىىد تحرىىق التىىوا ن أىىي  الإفتراضىىية غيىىر دمنىىةم ممىىا يكعللاىىا ما الىىة تحتىىاج إلىىى مزيىىد مىى  الآليىىات التىىي 

 الخكوصية والشفافية.

فتراضية  واء أانة تحديات على قتكاتية التي تفرضلاا العملات الإتوجد العديد م  التحديات ا  -10

المستو  المحلي  و العالميم والتي ترج  أالأ ىا  لصليعتلاا)الإصىداع والتىداوا(م ولعىدم تىوفر خكىايص 

 النروت ألاا.

  تتوقىى  المؤ سىىات الدوليىىة أوقىىوع تلاديىىد عىىالمي فىىي الوقىىة الىىراه  مىى  العمىىلات الإفتراضىىية  -11

.قد المشفرة متنللي  أأنلاا   تكون مكدع تلاديد للاقتكات المالي العالمي مسترللا 
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ا قاطع ا حوا العملات الإ ن المؤ سات الدولية لت ت -12 فتراضية أينما نكىد حالىة مى  التفرقىب    قراع 

م إضافة إلى وصع العملات الإفتراضية أحذع شديد وإقراعاها أشكه ضمني مى  لما  وف ي حدث مسترللا 

 أأجزاء متفرقة م  العالت. والتوصية أاختلاعها في مختلرات خلاا وصفلاا أالتكنولوجيا المالية الكديدة

 التوصيات: 

على  ن تسىتند إلىى التشىفير العمه على تحويه العملات الترليدية لعملات عقمية وليسة عملات افتراضيةم  -1

وشىىلكة أيانىىات مىى  خىىلاا اللنىىوت المرأزيىىة ممىىا يىىوفر الخكوصىىية للمسىىتلالكي م وفىىي نفىىس الوقىىة تىىوفر 

الشفافية
60
. 

إصداع عملات عقمية خاصة أاللنوت المرأزية تكُمه النروت الفعلية والإحتياطيات المكرفية ويمكى  تلىاتا  -2

نيير إلى نيير أصريرة   مرأزيةم أما هو الحاا في العملات  هذع العملات الرقمية أاللنوت المرأزية م 

 المشفرة.

إصىىداع عمىىلات مشىىفرة مرأوطىىة أعمىىلات وعقيىىة إيتمانيىىة قايمىىة تعتمىىد علىىى إصىىداع وتحىىاأي  يا ىىات   -3

ا تلاداف الت خت وهي ماتسمى أالكيرفة المرأزية اللوغاعيتمية
61
. 

جديدة صىاعمة تعىز  مى  فوايىد التكنولوجيىا الكديىدة     ليه للعوتة للخلع مما يلزم وض  وتكميت تداأير -4

ىا  للعملات ا فتراضية الموجوتة فعلي ا حتى تحيى أنوع م  الشرعية الرانونيةم والتي قد ي ىيع إليلاىا  ي  

نىوع مىى  ا  ىىترراع النسىىلي مراعنىىة أىىالعملات الترليديىىة م ممىىا يحىىافا علىىى  مىىواا الأشىىخا، وأىىذلك النرىىد 

إلى إحكام قل ة الىدوا لمنى  الإحتيىاا وتمويىه الإعهىا  وغسىيه الأمىواام ممىا قىد  الأجنلي للدوام إضافن

يكون لن  ثر  إيكاأي على ا  ترراع المالي العالمي لكى   يخُتري ويكُا  العىالت أأ مىات ماليىة قىد تىؤتع 

   نىن قصع ىا  ت ىاع إ مد  و   تسىتفيد منىن تو   أعينلاىا نلاياع النيام النردع العالمي الحالي والذع قد تستفي

 .منن الدوا الأضعع اقتكاتي ا وتكنولوجي ا

 أهم الدراسات المستقبلية التي توصي بها الدراسة الجارية في مجا  الاقتصاد الرقمي المالي: 

 تعا ة تكنولوجيا الللوت تشي  وإعاتة تشكيه الخدمات المالية أالدوا النامية. -1

 الرقمـي للدوا النامية. التخصيــ  ا  تراتيـكي للتمكي  المالي -2

 العــملات الإفتراضيــــة وفاعــــليــــــة السيـــا ة النرـــديــة. -3

 ضواأ  ومتصللــــات العملات الإفتراضيــــــة عالميـــــــــــ ا. -4

يــــرفـــــىىـة المرأـــــزيـىىـة اللـــوغاعيتمـــيـــىىـة )مىى  خىىلاا عىىر  تكىىاع  أعىىض الىىدوا  -5 تعا ــــىىـة الكف

 متردمة(.ال

                                                             
60

 Tommaso Mancini Griffoli,OP.cit, pp26-29. 
61

 Dong He, OP.cit,p14. 
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تعا ــىىـة تكنولوجيىىا الللىىوت تشىىي  وعقمنىىة المــــىىـالية العــامـــىىـة ) و ال ىىرايب( وتصليرلاىىا أالىىدوا الناميىىة   -6

 .التي تعاني م  نرص الإيراتات الناتج ع  التلار  ال ريلي
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:المراجع بالغة العربية:  أولاا

نيرعامالصلعىىة الرالرىىةمتاع وايىىه  أىىرم حداتممشىىلاوع هىىذلواماالنروت والمكىىاعف مىىدخه تحليلىىي  -1

 .2010للنشر والتو ي معمانم

م اللنىىىىىىك المرأىىىىىىزع اصىىىىىىحفي حىىىىىىوا عملىىىىىىة اللتكىىىىىىوي  نأيااللنىىىىىىك المرأىىىىىىزع المكىىىىىىرعما -2

المكىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىرعم

http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D

-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-8%A7%D9%86

-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%AD%D9%88%D9%84

D8%AA%D9%83%D9%88%D%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%

9%8A%D9%86.aspx 

م مكلىة اا ىتراتيكيات النمىو المسىتدام والتنميىة الشىاملة  -عىر  ترريىر النمىواإينا  الكعفىراوع م -3

مالكمعية العرأية لللحوث ا قتكاتيةممرأز تعا ات 16م السنة 47أحوث اقتكاتية عرأيةم العدت 

 .2009الوحدة العرأيةم الراهرةم

World Bank, “Strategies for sustainable growth and inclusive development, 

Commission on Growth and Development”, Washington, Dc: The 

commission,2008. 

ممؤ سىىة محمىىد أىى  عاشىىد دا مكتىىوم ماترريىىر المعرفىىة  UNDPأرنىىامج الأمىىت المتحىىدة الإنمىىايي -4

 .2014صلاعة والنشرمتأيمالعرأي. الشلا  وتوطي  المعرفةامالمرير لل

جوعج نايلاانزمترجمة صرر  حمد صررماتاعيخ النيرية ا قتكاتية .الإ لاامات الكلا يكية  -5

 مالصلعة الأولىمالراهرة.1997امالمكتلة الأأاتيميةم1720-1980

تداعيات العملىة الإفتراضىية علىى الأمى  الرىومي فىي اللحىث عى  إمكانيىة اجوشوا أاعون ودخرونم -6

 RANDممؤ سىىىىىىىىىىىىىىىىىة افاعلىىىىىىىىىىىىىىىىىة غيىىىىىىىىىىىىىىىىىر حكوميىىىىىىىىىىىىىىىىىة النشىىىىىىىىىىىىىىىىر مىىىىىىىىىىىىىىىىى  جلاىىىىىىىىىىىىىىىىىة

   2015Kwww.rand.org/t/rr.1231مأالفوعنيام

 .RAND EUROPEأاثري   تيواعت ودخرونماالعملة الرقمية ومسترله المعاملاتام -7

مرأىىىىىىز الملىىىىىىك فيكىىىىىىه لللحىىىىىىوث والدعا ىىىىىىات الإ ىىىىىىلامةمااللتكوي  فىىىىىىي تمويىىىىىىه الحرأىىىىىىات  -8

  2017http://www.kfcris.com/ar/view/post/144الإعهاأيةام

http://www.bbc.com/arabic/worldnews/2013/10/131003_us_drug_websit

e_arrest  

 ثانياا: المراجع باللغة الانجليزية:

1- Andreas Adriano,”A short history of Crypto Euphoria.An eminent 

economist’s Taxonomy of bubbles is applied to the latest financial fad”, Finance 

&Development,VO.55,NO.2, June2018, www.fandd.org . 

2- Anton Badev and Matthew Chen,”Bitcoin: Technical Background and 

Data Analysis”, Finance and Economics Series Divisions of Research & 

Statistics and Monetary Affairs Federal Reserve Board ,Washington ,D.C,2014. 

https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025

0281210880370170630540330221031180740920121250960700700661220300

http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.kfcris.com/ar/view/post/144
http://www.bbc.com/arabic/worldnews/2013/10/131003_us_drug_website_arrest
http://www.bbc.com/arabic/worldnews/2013/10/131003_us_drug_website_arrest
http://www.fandd.org/
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf


32  
 

2204210801211812412110806909107709201607106904403500208702808409

1086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031

006105099110120098079027082091&EXT=pdf 

3- Antoine Bouveret and vikram Hakar,”Back to Basics.What are 

Cryptocurrencies?A potential new from of money offers benfits whil risks”, 

Finance&Development,VO.55,N0.2, June2018 ,www.fandd.org.  

4- Benjamin Wallace Business,”The Rise and Full of Bitcoin”, Illustration 

by Martin Venezky,2011, https://www.wired.com/2011/11/mf-bitcoin . 

5- Bitcoin price index from October 2016 to October 2018(in U.S. dollars), 

http://www.statisti.com/statistics/326707/bitcoin-price-index  

6- Boys& Melvin,” Macroeconomics ”,Fourth Edition. 

7- Brue,Stanley L,” The Evolution of Economic thought”, Sixth Edition, 

The Dryden Press,Dryden,2000. 

8- Brian Cohen&Adam B.Levine,”BITBILLS Attempt to patent  Physical 

BITCOINS”, https://letstalkbitcoin.com/477  (12/12/2018). 

9- Christine Lagard,اStraight Talk.A Regulatory Approach to fintech.We 

must guard against emerging risks without stifling innovationا,Finance & 

Development,VO.55,NO.2, June 2018 www.fandd.org. 

10- Chris Wellisz ,”Digital Crusaders .Technology offers weapons for the 

battle against corruption”, Finance& Development, VO.55, NO 1, March 

2018, www.fandd.org . 

11- David Chaum,”Blind Signatures for Untraceable Payments” ,Department 

of Computer Science University of California Santa Barbara,CA.Copyright 

CC,1998,Springer-Verlag,1998. 

www.hit.bme.hu/~buttyan/BMEVIHIM219/2009/Chaum .Blind sig for 

payment.1982.PDF.(28/10/2018). 

12- David Chaum,Amos Fiat, Moni Naor,” Untracedble Electronic Cash”,      

http://blog.koehntopp.de/uploads/chaum_fiat_naor_ecash.pdf  . 

13- Dong He,”Monetary policy in the digital age crypto assets may one day 

reduce demand for central bank money”, Finance &Development,VO.55, NO, 

June 2018, www.fandd.org. 

14- European Central Bank,”Virtual currency schemes”,October2012, 

http://www.ecb.euorpa.eu   

15- Florian Tschorsch and Bjorn Scheuermann,” Bitcoin and Beyond: A 

Technical Survey on Decentralized Digital Currencies”, University of Berlin, 

https://eprint.iacr.org/2015/464.pdf  

16- Jerry Brito& Andrea Castillo,”Bitcoin: Aprimer for policy 

makers”,Mercatus Center at George Mason University,2013.  

www.mercatus.org/system/files/Prito-Bitcoinprimer.PDF  , (28/10/2018). 

17- J.M.Culbersten, “Money and Banking”, Second edition, London: 

McGraw-Hill, Book Company,1977. 

https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=881031104121115067071110025028121088037017063054033022103118074092012125096070070066122030022042108012118124121108069091077092016071069044035002087028084091086116085050060090029009112066097114117118115006004083119106031006105099110120098079027082091&EXT=pdf
http://www.fandd.org/
https://www.wired.com/2011/11/mf-bitcoin
http://www.statisti.com/statistics/326707/bitcoin-price-index
https://letstalkbitcoin.com/477
http://www.fandd.org/
http://www.fandd.org/
http://www.hit.bme.hu/~buttyan/BMEVIHIM219/2009/Chaum
http://blog.koehntopp.de/uploads/chaum_fiat_naor_ecash.pdf
http://www.fandd.org/
http://www.ecb.euorpa.eu/
https://eprint.iacr.org/2015/464.pdf
http://www.mercatus.org/system/files/Prito-Bitcoinprimer.PDF


33  
 

18- Harold James,”Lucre’S Allure. Throughout new currency has been 

associated with mystical qualities and Bitcoin is no exception”, Finance& 

Development,VO.55,NO.2, June2018, www.fandd.org . 

19- Kent.R.P,”Money and Banking”,Holl Rinchartand Winston CO New 

York.1961. 

20- LEAH MCGRATH GOODMAN,”The Face behind Bitcoin”,2014. 

https://www.newsweek.com/2014/03/14/face-behind-bitcoin-247957    

21- Mayer.J.S,Duesenbrry R.Z.Aliber ,"Money. Banking and the Economy”, 

Norton, Second Edition, New York, 1984. 

22- Mcleay Miichael ,Amar Radia &Ryland Thomas,”Money in the Modern 

Economy :An Introduction Quarterly Bulletin” ,2014, bank of England. As of 

20 April2017;  http//www.bankofengland.co.uk/publications/Documents      

/quarterlybulletin/2014/qu14q1prereleasemoneyintro.pdf     

http://www.truevaluemetrics.org/DBpdfs/Money/BoE-Money-in-the-Modern-

Economy-An-Introduction%202014.pdf  

23- Michael Keen, Sanjeev Guota,”Digital revolutions in Public Finance”, 

International Monetary Fund(IMF),2017. 

24- Peterson, Wallace C and Paul S. Estenson,”Income Employment and 

economic growth” Seventh Edition ,W.W. Norton and Company, New York, 

London. 

25- ,Sanjeev Gupta, Michael keen,” Public Finance Goes Digital .Technology 

is reshaping how Governments raise and spend money”, Finance& 

Development, VO.55,NO1, March2018, www.fandd.org  

26- Satoshi Nakamotom,”Bitcoin: A Peer – to – Peer Electronic cash 

System”, www.bitcoin.org  

27- Stefan Ingves,”Going cashless. The governor of the world’s oldest central 

bank discusses his country’s shift toward digital money”, Finance& 

Development,VO.55,NO.2 , June2018, www.fandd.org  

28- the Library of Congress,Regulation of Bitcoin in Selected Jurisdictions, 

 http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/world-

survey.php#skip_menu,3/11/2019. 

29- Tobias Adrian and Aditya Narain,”Safe and asound. Financial regulators 

help ensure the safety and soundness of diverse financial systems”, finance 

&development,VO.54,NO.3, 2017, www.fandd.org,September. 

30- Tommaso Mancini Griffoli ,”BANKING ON CHANGE. new 

technologies promise to reshape the financial services industry”, finance& 

development,VO.54,NO.3,September2017, 

https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2017/09/pdf/griffoli.pdf  

31- T.T.Sethi,”Monetury Economics”,New-Delhi,1996. 

32- Viktor Mayer- Schonberger &Thomas Ramge,اReinventing Capitalism in 

the Age of Big Data”, New York, Basic Books ,2018. 

33-   http://www.loc.gov/law/help/bitcoin-survey/fjhvdo,28/10/2018. 

34-   http://www.dar-alifta.org/AR/ViewFatwa.aspx?sec=fatwa&ID=14139 

http://www.fandd.org/
https://www.newsweek.com/2014/03/14/face-behind-bitcoin-247957
http://www.truevaluemetrics.org/DBpdfs/Money/BoE-Money-in-the-Modern-Economy-An-Introduction%202014.pdf
http://www.truevaluemetrics.org/DBpdfs/Money/BoE-Money-in-the-Modern-Economy-An-Introduction%202014.pdf
http://www.fandd.org/
http://www.bitcoin.org/
http://www.fandd.org/
http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/world-survey.php#skip_menu
http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/world-survey.php#skip_menu
http://www.fandd.org,september/
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2017/09/pdf/griffoli.pdf
http://www.loc.gov/law/help/bitcoin-survey/fjhvdo,28/10/2018
http://www.loc.gov/law/help/bitcoin-survey/fjhvdo,28/10/2018
http://www.dar-alifta.org/AR/ViewFatwa.aspx?sec=fatwa&ID=14139
http://www.dar-alifta.org/AR/ViewFatwa.aspx?sec=fatwa&ID=14139


34  
 

35- http://blockchainheart.com.80 .(   معكت مكصلحات الللوت تشي) 

36- http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/worldsurvey.php#skip_men  

u,3/9/2019. 

37- https://newe.bitcoin.com/hacked-gatecoin-raises-500k-reopen/82/10/2018  

38- - https://www.ccn.com/gatecoin-announces-re-launch-trading-platform.  

39- https://www.coindesk.com/cryptsy-ceo-millions-digital-currency-steal . 

40- https://www.arabictrader.com/ar/economic-dictionary .  

41- https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoin  

42- https://knoema.com/infographics/nmyfsf/bitcoin-price-from-2009-to-

2018 . 

43- https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-

2018?measure=Market%20Capitalization 

44- https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/520130  

45- https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoin 

46- https://knoema.com/infographics/nmyfsf/bitcoin-price-from2009-to-2018 

47- https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-

2018?measure=Market%20Capitalization    

48- https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoin  

49- http://www.bbc.com/arabic/business/2014/02/140225_bitcoin_collapse  

50- http://www.bbc.com/arabic/scienceandtech/2014/02/140215_hacking_bit

coin    

51- http://www.bbc.com/arabic/worldnews/2013/10/131003_us_drug_websit

e_arrest  

52- http://sa.investing.com/analysis/article-20023953 ,2/11/2018. 

53- https://www.elibrary.imf.org/view/IMF071/24304-

9781484315224/24304-9781484315224/Other_formats/Source_PDF/24304-

9781484316719.pdf 

54- https://m.elwatannews.com     

55-  https://aitnews.com. 

56-   https://arab-btc.net  

57-   www.bitcoin.org . 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://blockchainheart.com.80/
http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/worldsurvey.php#skip_men  u,3/9/2019
http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/worldsurvey.php#skip_men  u,3/9/2019
https://newe.bitcoin.com/hacked-gatecoin-raises-500k-reopen/82/10/2018
https://www.ccn.com/gatecoin-announces-re-launch-trading-platform
https://www.coindesk.com/cryptsy-ceo-millions-digital-currency-steal
https://www.arabictrader.com/ar/economic-dictionary
https://www.avatrade.sa.com/forex/cryptocurrencies/bitcoi
https://knoema.com/infographics/nmyfsf/bitcoin-price-from-2009-to-2018
https://knoema.com/infographics/nmyfsf/bitcoin-price-from-2009-to-2018
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Market%20Capitalization
https://knoema.com/rilqhnd/bitcoin-currency-statistics-2009-2018?measure=Market%20Capitalization
https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/520130
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 (1ملحق )

 آلية تداو  البتكوين

اBlock chain تعتمد دلية تىداوا اللتكىوي  علىر الإنترنىة علىى تكنولوجيىا الىـ ا    
62
هىى  لسىلة الكتىه و 

لإنشىىاء تفتىىر  و  ىىكه الكتروني)علىىاعة عىى  قاعىىدة أيانىىات فىىي الأ ىىا ( تىىتت إتاعتىىن علىىر شىىلكة لمعالكىىة 

الكفرات وتدوينلاا أما يتي" لكه الأطراف تتل  المعلومىات علىر شىلكة دمنىة   تسىتدعي التحرىق مى  طىرف 

أىه ع ىو فىي الشىلكة مى  صىحة  ثالثم ول مان عدم صرف العملة الإفتراضىية المشىفرة مىرتي م يتحرىق

المعاملات أا ىتخدام تكنولوجيىا مسىتمدة مى  علىوم الكمليىوتر والشىفرةم وأمكىرت الحكىوا علىى موافرىة   

مرأزيىة مى   ع ىاء الشىلكةم ت ىىاف المعاملىة إلىى الىدفتر الىذع يىىتت التحرىق مى  تقتىن وصىحتنم ويعىىر  

ة مشىفرة معينىةم وهىي أيانىات تايمىة   يمكى  الىدفتر أيانىات تاعيخيىة أاملىة عى  المعىاملات المرتلصىة أعملى

التلاعب ألاام وتعُد إمكانية الحكوا على موافرة صحة المعاملات أي  الحسىاأات فىي إطىاع شىلكة مو عىة 

أمراأىة تحىوا تكنولىىوجي جىذععم وعىىاتة مىا تىىتت مكافىأة  ع ىىاء الشىلكة الىىذي  يرومىون أىىالتحرق مى  صىىحة 

 ة.المعاملات واعتماتها أعملات مشفرة جديد

وتسىم" العديىد مىى  العمىلات المشىىفرة أسخفىاء هويىىة مالكلاىا جزيي ىام حيىىث يكىون لمالىىك العملىة مفتاحىىان م    

p مفتات عام أرقت حسا م ومفتات خا، يلزم ترديمن لإتمىام المعاملىة فعنىد وجىوت شىخصا
0

ا يرغىب فىي 

p شىىراء  ىىلعة مىى  الشىىخص ا
1

p ا صا أا ىىتخدام عملىىة مشىىفرة. وللريىىام أىىذلك يكىىرع الشىىخ
0

امعاملىىة 

p أا تخدام مفتاحن الخا،م وتتعرف الشلكة علىى الشىخص ا
0

( وعلىى ABC مفتاحىن العىام ) اامى  خىلا

p الشخض ا
1

ىا) ( ABC(م ويتحرىق  ع ىاء الشىلكة مى   ن الع ىو )XYZا م  خلاا مفتاحىن العىام  ي  

تعُتمىىد ( مىى  خىىلاا لمُىىز مشىىفرم وأمكىىرت حىىه اللمىىز XYZلديىىة المىىاا الىىذع يرغىىب فىىي تحويلىىن للع ىىو )

( إلىى ABCالمعاملةم وت اف أتلة جديدة )تمُره المعاملة( إلى  لسلة الكته وتحُوا الأمىواا مى  محفيىة )

(XYZمحفية)
63

 (.1شكه )

                                                             
62

 لسلة الللوت تشي  والتي يكفلاا خلراء المالية أأنلاىا تكنولوجيىا متصىوعة ودمنىة نسىلي ام أمىا  نلاىا جىديرة  

أا هتمام لتصوير التكنولوجيا الماليىة م حتىى  وصىة اأريسىتي   جىاعتا مىدير عىام صىندوي النرىد الىدولي 

مى  تحسىي  مسىتو  معيشىة  عيمكى   ن تىوفروغيرها م  الخلراء أا تخداملاا فىي شىتى الأمىوع الماليىة لمىا 

 :العالت

 Christine Lagard ,اStraight Talk. A Regulatory Approach to fintech.We must 

guard against emerging risks without stifling innovationا,Finance & 

Development, , June 2018,pp9,10. 
63

European Central Bank,”Virtual Currency Schemes” ,OP.cit ,p.23.  

Anton Badev and Matthew Chen,2014, OP.cit. 

,Antoine Bouveret and vikram Hakar,”Back to Basics.What are Cryptocurrencies?A potential 

new from of money offers benfits whil risks”, Finance&Development, June2018,PP26,27.     
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وم  الكديرأالذأر  ن تكنولوجيا الـ األوت تشي ا عغت  نلاا في الأصه أانة لتخزي  وتلاتا اللتكىوي  إ    

 نلاا تت تصويرها وا تخداملاا في ا تخدامات  خر  مره أيانات ال رايب وأىذلك جمى  التلرعىات وضىمان 

عب وعدم قاألية التعىديهم وصوللاا إلى مستحريلاام إضافة إلى تسكيه الوثايق حيث تمتلك خاصية عدم التلا

وهىي طريرىة  قىىه تكلفىة و أرىر شىىفافيةم ممىا يكعللاىىا مى  التكنولوجيىات الواعىىدة حيىث تعىز  الررىىة فىي نيىىت 

المعاملات م  خلاا قيوت تايمة للمعاملات   يمك  محوها  و تعديللاا  و الإ تيلاء عليلاام حتى قيىه  نلاىا ا 

النف  الكديدا
64
. 

لتكنولوجيىىا المسىىتخدمة فىىي اللنىىوت المرأزيىىة نكىىد  ن تكنولوجيىىا الللىىوت تشىىي  وأمراعنىىة تلىىك الآليىىة أا   

فىىي تسىىكيه تىىداوا العمىىلات المشىىفرة ومنلاىىا اللتكىىوي  تتفىىوي علىىى التكنولوجيىىا المسىىتخدمة فىىي  المسىىتخدمة

اللنوت المرأزيةم م  حيث اعتماتها على تكنولوجيا تفاتر الحساأات الرقمية المو عةم أمىا  ىلق توضىي" 

تلاام أما   يسم" أكرف الأمواا نفسلاا  مرتي م مما يكعه تداوا اللتكوي  تسىتمنى عى  وأيىه مرأىزع دلي

مُؤتم م أينما  ما  الة اللنوت المرأزية تروم أا تخدام دلية الدفاتر المرأزيىة م وذلىك أمتصلىب ضىروععم 

مرأزيىة علىى قمىة الىدف  حيث  ن توع اللنوت الخاصة في ظه تعرد النيام المىالي واتسىاعن جعىه اللنىوت ال

وخاصة م  ميكنة الدفاتر المكرفيةم ما يتصلب تزايد الدوع التنسيري الىذع ترىوم أىن اللنىوت  المرأزيىة مى  

خلاا ا تخدام الدفاتر حيث تروم اللنوت الخاصة أ ل  مراأز مالكي الحساأات فىي تفاترهىا الداخليىةم فىي 

لخاصة في تفتر مرأزع ويروم هذا النيىام علىى الررىة فىي حي  يريد اللنك المرأزع المعاملات أي  اللنوت ا

اللنىىك المرأىىزع وفىىي قدعتىىن علىىى حمايىىة نزاهىىة الىىدفتر المرأىىزع وضىىمان عىىدم صىىرف الأمىىواا نفسىىلاا 

مىرتي 
65

م إ   نىىن وخىىلاا الفتىرات الراتمىىة نكىىد مىى  يىدعوا   ىىتخدام تكنولوجيىىا الللىىوت تشىي  فىىي أىىه مىى  

   المكا ت والتي هى قيد التكرأة في  ماأ  عديدة في العالت.اللنوت وشرأات ا  ترماع وغيرها م

وتأ يس ا على ما لق نكد  ن التكنولوجيا المستخدمة في تداوا اللتكوي  تعلو على ما يىتت ا ىتخدامة فىي     

اللنوت المرأزية م عغت إختراي وقرصنة أعض منكىات تىداوا العمىلات ا فتراضىية المشىفرة وتعرضىلاا 

نيىىةللاكمىىات الكترو
66

م إ   ن هىىذا لىىت يمنىى  ا قتكىىاتيون مىى  المنىىاتاة أا ىىتخدام مرىىه تلىىك التكنولوجيىىات 

م أمىا يكعلنىا   نخلى  أىي  العمىلات ا فتراضىية  وأىي  الآليىة التىى تعتمىد معلري  عنلاا أـىـ االىنف  الكديىدا

على  هميتلاا  حد  عليلاا تلك العملات الإفتراضية في التداوا وهى  لسلة الللوت تشي  وهي التي   يختلع

                                                             
64

 Chris Wellisz ,”Digital Crusaders .Technology offers weapons for the battle against 

corruption”, Finance& Development, March 2018, ,PP42,43. 
65

 Antoine Bouveret and vikram Hakar,OP.cit,PP26,27. 
66
 https://m.elwatannews.com , https://aitnews.com.  , https://arab-btc.net , www.bitcoin.org. 

نير:  هلمزيد م  التفكي   
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مىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىى  ا قتكىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىاتيي  فىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىي العىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىالت

 

  

أأهميىة الليانىات ومىنلات فيكتىوع  2018وهو ما يتوافق أالأ ا  م  المناتة مى  ق لىه ا قتكىاتيي  فىي عىام  

ماير ودخرونم والذع يدوع محوع أتاألات اإعاتة تكميت الر  مالية في عكر الليانات ال خمة 
67

ا حىوا 

يعني تراج  شأن النروت م أمعنى  ن النمىو ا قتكىاتع مسىترللا   ىيكون معتمىد ا صعوت شأن الليانات والذع 

أالأ ا  على الإأتكاع في مكاا اللياناتم أما  ن التنافسية  تتوقع على إمكانية الحكىوا علىى الليانىاتم 

اا مؤأد ا  ن الليانات ليسة النف  الكديىد فحسىب أىه هىي شىكه مى   شىكاا ع   المىاا مرللاىا مرىه ع   المى

 م   شكاا ع   الماا الترليدية.  اللشرع وغيرع

 

 

 

 

 

                                                             
67

 Viktor Mayer- Schonberger &Thomas Ramge,اReinventing Capitalism in the Age of Big 

Data”, New York, Basic Books ,2018.  
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 (2ملحق)

بين دو  العالمالعملات الإفتراضية قانونية 
68

 

 

أىىي  توا العىىىالت مىىى  خىىلاا نتىىىايج ا ىىتصلاعات الىىىر ع لمكتلىىىة  العمىىلات الإفتراضىىىيةتت ىى" قانونيىىىة      

مسىىىتو  العىىىالتم ويرىىىوم تولىىىة علىىىى  130والىىىذع يشىىىمه  2018م 2014مريكىىىي لعىىىامي الكىىىونكر  الأ

الإ تصلاع على ع ع الحكومات والمؤ سات المالية والنردية في هذع الدوا حوا التعامه وتىداوا العمىلات 

فتراضية المشىفرة ومنلاىا اللتكىوي م ولرىد اتفرىة معيىت الىدوا علىى  ن المىواطني  الىذي  يسىترمرون فيلاىا الإ

ء الرىانوني فىي حالىة الخسىاعةم أمىا انرسىمة الىدوا تكون على مسؤوليتلات الشخكية م و  يتوفر للات اللكىو

ملىة إلى توُ   لت تعترف أالعملات الإفتراضية أعملة وهت الأأرىر فىي العىالت وتو    خىر  قليلىة اعتلرتلاىا ع

 والذع يت " م  خلاا ما يلي: 

 أهم الدو  التي لم تعترف بالعملات الإفتراضية كعملة قانونية : -أ

 –الىدنماعت  –ألكيكىا  –لت يىتت الإعتىراف ألاىا مى  الناحيىة الرانونيىة أعملىة فعليىة  و  تاة تفى  مرىه: تشىيلي   -1

  ندونسيا. –الكي   –أاأستان 

ا مرىىه:  هوايييةلىىت يىىتت الإعتىىراف ألاىىا مىى  الناحيىىة الرانونيىىة أعملىىة و  تفُىىر  عليلاىىا ضىىرايب أاعتلاعهىىا ا -2

 السويد.

 عو يا. –انونية أه تعتلرها  موا   تفُر  عليلاا ضرايب مره: الأعجنتي  لت يتت الإعتراف ألاا أعملة ق  -3

 الياأان. – نمافوعة  تو   تعتلرها فر   وعاق ا مالية يكب الترخيص للاا ولت تفر  عليلاا ضرايب مره: -4

 –نيىا  للا –أو ىتاعيكا  –أولومليىا  –لت يتت ا عتراف ألاىا أعملىة قانونيىة وتفحيىُر ا ىتخداملاا مرىه: أوليفيىا  -5

 الفللي .

ىراع أيى  الأصىوا الماليىة  -6 لت يتت ا عتراف ألاا أعملة قانونية وتحُىذع منلاىا وتففىر  عليلاىا ضىرايب علىى غ 

هىىونج أونج)تعتلرهىىا  وعاي  -جنىىو   فريريىىا  –النىىرويج  – يرلنىىدا  –أرواتيىىا  –ألماعيىىا   -مرىىه:   ىىتراليا 

 فنلندا.  –مالية  و  ل  افتراضية( 

لاا أعملة قانونية وتعُفامه مُعاملة السل  مرىه: جملاوعيىة التشىيك )تفىر  عليلاىا ضىرايب( لت يتت ا عتراف أ -7

 2019تايون)تحىذع منلاىىا وتعتلرهىىا  ىىل  افتراضىىية عاليىىة الم ىاعأة وليسىىة عملىىة حريريىىةم وفىىي ينىىاير  –

يمىي عُدا قانون غسيه الأمواا في تايوان ليشمه منكات مليعات العملات الإفتراضية ضم  النصاي التني

 للرانون(.

                                                             
68
 تت التكنيع والعر  م  ق له اللاحرة أالإعتمات على الليانات الواعتة في ا تصلاع الر ع العالمي لمكتلة الكونكر :

the Library of Congress,Regulation of Bitcoin in Selected Jurisdictions, 

 http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/world-survey.php#skip_menu,3/11/2019. 

 ,http://www.loc.gov/law/help/bitcoin-survey/fjhvdo,28/10/2018.    

http://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/world-survey.php#skip_menu
http://www.loc.gov/law/help/bitcoin-survey/fjhvdo
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 –غنيىا  –أينيىا  –عومانيىا  –ليتوانيىا  –لت يتت الإعتراف ألاا أعملة قانونية وتحُذع منلاا فرى   مرىه: اليونىان  -8

 ماليزيا. –لوأسملوعغ  –اللرا يه  –أملوتيا  –اللاند  –أنكلاتيش  – ويز ندا  –ليسوتو 

حذع منلاام أه توق  غرامات ماليىة علىى مى  لت يتت الإعتراف ألاا أعملة قانونيةم و نلاا ليسة و ايه تف  وت -9

 يروم أتداوللاا مره: فيتنام.

لت يتت الإعتراف ألاا أعملة قانونيىة وإنمىا تعتلرهىا  ىلعةم ويىتت ا ىتخداملاا أىأتاة تفى  لشىراء السىل   -10

 والخدمات )على  ليه المراي ة(م وتخ   ل ريلة الدخه مره: أندا.

 ا. تو   لت تحيرها ولت ترُرها مره: اللرتما  -11

وأالنير إلىى أعىض الكيانىات فىي العىالت علىى  ىليه المرىاام والتىي مى  المفتىر   ن تأخىذ موقف ىا قىد يكىون 

 موحىىد ا نسىىلي ا ومنلاىىا علىىى  ىىليه المرىىاا الإتحىىات الأوعوأىىي وتوا الشىىري الأو ىى  وشىىماا  فريريىىا فنكىىد  ن

قىىد عىىرف العمىىلات المشىىفرة أأنلاىىا: تمريىىه عقمىىي للريمىىة   يىىتت إصىىداعع مىى  قلىىه أنىىك   الإتحيياد الأوروبييي

مرأىىزع  و  ىىلصة عامىىة م و  يىىرتل  أال ىىروعة أالعملىىة الوعقيىىة م ولكىى  يىىتت قلولىىن مىى  قلىىه الأشىىخا، 

نيىا م أمىا تكىاع فيلاىا إلكتروالصليعيي   و ا عتلاعيي  أاعتلاعع و ايه للدف  م ويمكى  نرللاىا  و تخزينلاىا  و الإ

 نلاا مُعففاع م  ضريلة الريمة الم افة في جمي  الدوا الأع اء في ا تحات الأوعوأي لأنىن   يوجىد مُسىتلفت 

ىا تنييمي ىا   يمُك  تحديدعم مُشير إلى  نلاا امنتكات عاليىة المخىاطر وغيىر منيمىةام أمىا يفرتىرت وضى  نيام 

  فتراضية .منفكلا  للتخفيع م  أه المخاطر الناشلة ع  العملات ا

وأىىالنير إلىىى قانونيىىة اللتكىىوي  علىىى مسىىتو  الىىدوا الأع ىىاء أا تحىىات الأوعوأىىي نكىىد  ن هنىىات تو   

عرفىىىة العملىىىة تلتىىىزم حرفي ىىىا أتعريىىىع ا تحىىىات الأوعوأىىىي للعمىىىلات ا فتراضىىىية مرىىىه ا  تفيىىىاام والتىىىي 

نلاىىا  و تىىداوللاا عقمي ىىا م وتعمىىه أىىأتاة ا فتراضىىية  أأنلاىىا :التمريىىه الرقمىىي للريمىىة التىىي قىىد يىىتت نرللاىىا  و تخزي

 للتلاتا تون  ن تكون قانونية.

 

وهنات تو    خر  م  الدوا الأع اء أا تحات الأوعوأي  ضافة أعض التفاصيه الخاصىة أىالعملات 

نحى مختلع ع  الإتحات الأوعوأي ومنلاا على  ليه المراا:  الإفتراضية أالشكه الذع   يكعللاا مُتخذع مف

أه م  فرنسا و  لانيا  أالعملات المشفرة أأتوات ماليةم أما لت تعتلرها عملىة حريريىة  و و ىيلة  لت تعترف -1

تف  م أما  ن فرنسا  انتردت العملات المشىفرة أو ىيلة للم ىاعأة م ف ىلا  عى  أونلاىا  تاة لمسىيه الأمىواا 

ي النرىد الىدولي  لعىام وغيرها م  الأنشصة غير الرانونية أما ان مة فرنسىا للإشىعاع المشىترت مى  صىندو

 والذع يرر أأن االشراء / اللي  وا  ترماع في الليتكوي  يعملان حالي ا خاعج     وي منيمةا. 2017

 مىا  لمانيىا فرىىد وصىفتلاا أأنىن   يمكىى  اعتلاعهىا عملىة افتراضىىية و  نرىوت عقميىة أىىه  توات ماليىةم أمىىا  ن  -2

إ   نلاىا تنىدعج تحىة الإعفىاء مى   تخ ى  ل ىريلة الخىدماتمالمعاملات لتلاتا العملة الترليديىة أىالليتكوي  

 ضريلة الريمة الم افة.
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ولرد عرفة هولندا العملات المشفرة أأنلاا ا  تؤتع حاليىا توع المىااام أمىا  نلاىا فىي الواقى    تسىتخدم إ   -3

ا في الدف  م وليسة مرلولة عالميا أو ي   للتلاتا م إضىافة إلىى  نلاىا ليسىة وحىدة منا ى لة للحسىا   و ناتع 

مخزن موثوي للريمىة. وأنىاء علىى ذلىك م لىيس للاىا  ع دثىاع فيمىا يتعلىق أالسيا ىة النرديىة أمىا صىرت و يىر 

المالية اللاولندع م في خصا  إلى اللرلمان أأن هولندا   تريىد حيىر تكىاعة العملىة المشىفرة م ولكى  ينلمىي 

قىىانون مكافحىىة غسىىيه الأمىىواا لمرىىدمي  تنييملاىىا علىىى المسىىتو  الأوعوأىىي  و الىىدوليم أمىىا  يكىىب تصليىىق

 خدمات المنكات ا فتراضية لتلاتا العملات ا فتراضية المشفرة.

 اللولندع  ن أولندا  وف تروم أحير العملات ا فتراضىية م صرت عييس الو عاء 2018يناير  24وفي  -4

م نشرت و اعة الماليىة  2018 أريه  4 و إتخاا لواي" ل مان  نلاا   تتحوا إلى نيام هرميم إ   نن في 

 توجيلاات أشأن فر  ضريلة الدخه على التداوا والمعاملات في العملات المشفرة.

 مىىا النمسىىا فلرىىدعرفتلاا أأنلاىىا ليسىىة عملىىة و   تاة ماليىىة و   تاة تفىى  قانونيىىة أىىه تعُتلىىر  ىىل   خر )غيىىر  -5

م ىافة لأنىن   يوجىد مُسىتلت ملمو ة(م وتعُامه أأصه خاض  ل ريلة الدخه و  تخ   ل ىريلة الريمىة ال

 يمك  تحديدع.

ليسىة عملىة قانونيىة ويسىرع تشىري  مكافحىة غسىيه الأمىواا علىى مرىدمي أما عرفتلاا تولىة ا ىتونيا أأنلاىا  -6

 خدمة تلاتا العملات ا فتراضية م  العملات الوعقية ومردمي خدمة المحفية ا فتراضية للعملات.

رة على اعتلاعها معىاملات صىميرة الحكىت أالنسىلة لحكىت السىوي  ما انكلترا فلا تنزعج م  العملات المشف -7

   اللريصانيم إ   نلاا تفر  عليلاا ضريلة الدخه.

 

فلرىىد اتفرىىة أشىىكه عىىام علىىى  ن العمىىلات المشىىفرة ليسىىة أعملىىة أمييا دو  الشييرق الأوسييع وشييما  أفريقيييا 

 قانونية وان أانة قد اختلفة في تداوللاا:

 

 –العىىراي  –وتحيىر وتعاقىب مى  يتعامىىه فىي العمىلات المشىفرة مرىه: الكزايىر توا   تعتىرف ألاىا أعملىة  -1

 قصر. –الممر  

 

توا   تعترف ألاا أعملة وتحذع م  العمىلات الإفتراضىية وتعصىي الحىق لمواطنيلاىا أا  ىترماع أىالعملات  -2

 المشفرة خاعج حدوت الدولة مره: اللحري .
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 –عملات المشىفرة أسىلب المخىاطر العاليىة مرىه: الأعتن توا   تعترف ألاىا أعملىة وتحىذع مى  التعامىه أىال -3

مكر
69
 الإماعات. –المملكة العرأية السعوتية  –عمان  –الكوية  – 

توا تحىذع مى  التعامىه أىالعملات المشىفرة أسىلب المخىىاطر العاليىة إ   نلاىا تنىوع إصىداع عملتلاىا الخاصىىة  -4

 المشفرة مره: للنان.

 ومنها:دو  تعترف بالعملات المشفرة  -ب

 فنزويلا: -1

أسنشىاء عملىة مشىفرة  2017الكاتع فىي تيسىملر  3196قامة حكومة فنزويلا أموجب المر وم عقت 

 و  ل   خر  غير النف   مرىه  وعأصة  عر اللترو  أسعر أرميه النف  المحلي الفنزويليم تسمى اأتروام

الذهب والما  والما م وذلك على   ا   ن جمي  العملات المشفرة تعتلىر مى  الأصىوا الماليىة الخاضىعة 

 والتي   تنص  ع م   حكامن على  نلاا غير قانونية.   3196للرواعد المصلرة أموجب المر وم عقت 

 كوريا الجنوبية : -2

انون ىا يسىم" أالتىداوا فىي الحسىاأات المشىفرة فرى  مى  خىلاا الحسىاأات نفذت حكومىة أوعيىا الكنوأيىة ق    

ا مى   م 2018ينىاير  30المكرفية ذات الأ ماء الحريرية )نيام حسا  الإ ت الحريرىي( فرى م وذلىك إعتلىاع 

والتي تلُىزم وأىلاء العمىلات المشىفرة أىأن يكىون لىديلات عرىوت مى  اللنىوت تتعلىق أتىداو ت العملىة المشىفرةم 

اللنوت أفحص إتاعة المتعاملي  و نيمة الأم  السيلراني)العملات المشىفرة( قلىه توقيى  هىذع العرىوتم وتروم 

أما تلُزم أه م  يرُيىد التعامىه أتىداوا العمىلات المشىفرة  ن يكىون لديىة حسىاأ ا فىي  حىد اللنىوت لكىي يمُكى  

م أمىا يفىر  الرىانون الملىات  إجراء الإيداع في محفيتلات الإلكترونية لد  وأيىه  و تىاجر العملىة المشىفرة

التوجيلاية على التكاع والمكاعف المعتمدي  م  التحرق م  هوية المتداولي  وغيرها م  المعلوماتم أمىا 

 يحُير التعامه أالعملات المشفرة على الراصري  والأجانب أمض النير ع  مكان إقامتلات.
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ا في يناير   ضد تىداوا العمىلات المشىفرة م مرىه الليتكىوي  أسىلب المخىاطر  2018 صدع اللنك المرأزع المكرع تحذير 

مكىر العرأيىة ترتكىر علىى  العالية للماية المرتلصة ألاذع العملات. أما  أد اللنك المرأزع على  ن التكىاعة تاخىه جملاوعيىة

أتىىىاعيخ  4255العمىىىلات الوعقيىىىة الر ىىىمية المعتمىىىدة مىىى  اللنىىىكم أمىىىا  صىىىدعت تاع الإفتىىىاء المكىىىرية افتىىىو ا أىىىرقت 

ملخكلاا  ن المعاملات التكاعية في أيتكوي  محرم أموجب الشريعة الإ ىلاميةم وقىد ذأىرت تاع الإفتىاء  ن  28/12/2017

م  الىوطني والأنيمىة الماليىة المرأزيىةم ويمكى   ن تسُىتخدم  ي ىا لتمويىه الإعهىا  عمليات الم ىاعأة يمكى   ن ت ىر أىالأ

  والأنشصة الإعهاأية.

http://www.dar-alifta.org/AR/ViewFatwa.aspx?sec=fatwa&ID=14139 

اللتكىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىوي م اللنىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىك المرأىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىزع  أيىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىات صىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىحفي حىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىوا عملىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىة

http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9المكىىىىىرعم

%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-

%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-

%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.as

px  

 

http://www.dar-alifta.org/AR/ViewFatwa.aspx?sec=fatwa&ID=14139
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/HighlightsPages/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86-%D8%B5%D8%AD%D9%81%D9%8A-%D8%AD%D9%88%D9%84-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86.aspx
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مىىالي: أىىأن الحكومىىة  ىىتدعت التىىداوا م صىىرت عيىىيس هيلىىة الإشىىراف ال 2018فلرايىىر عىىام  20وفىىي       

 االمعتاتا في العملة المشفرة وتشك  المؤ سات المالية على تسلايه التعاملات م  اللوعصات. 

أسعدات مشروع إطاع ضريلي يفيد أأن الىدخه مى   2018أما قامة و اعة التخصي  والمالية في يونيو 

 . العملات المشفرة مكسل ا لر   الماا  و تخلا  متنوّع ا

 ما فيما يتعلق أالإجراءات الأمنيىة المتعلرىة أتىداوا العمىلات المشىفرة فسنلاىا تتمرىه فىي قيىام المؤ سىات 

المالية أالإألاغ ع  المعاملات المالية المشكوت فيلاا أأن تكون غير قانونية  و تسُتخدم في غسيه الأمواام 

من  غسيه الأمواا م  خىلاا معىاملات ملات  توجيلاية ل حيث  صدعت وحدة ا  تخلاعات المالية الكوعية

 :العملات المشفرةم أما قامة أوض  الإعشاتات ومنلاا الأمرلة التالية للحا ت المشلوهة

تو ع  مريكىىي(  و  أرىىر فىىي  9 400مليىىون اوونا )حىىوالي  10عنىىدما يرىىوم تىىاجر أسيىىداع  و  ىىحب  .  

 مليون اوونا  و  أرر في الأ لوع. 20اليوم  و 

المتداوا أسجراء معاملات مالية )مكرفية( خمس مرات  و  أرىر فىي اليىوم  و  ىل  مىرات عندما يروم  .  

  و  أرر في الأ لوع.

 عندما يكون التاجر شرأة  و مؤ سة. .ج 

عنىدما يرىىوم  حىد المتىىداولي  الىىذي  لىيس لىىديلات  ىكه إيىىداع لحسىىا  تلىاتا عملىىة مشىفرة أسىىحب معيىىت  .ت 

 دية نرد ا.الأمواا المر لة م  حسا  تلاتا العملة النر

عندما تكون هنات   لا  معرولة للشك في  ن المتداوا يرُسىت مللىغ المعاملىة  و عىدت المعىاملات لتكنىب هـ. 

 الإألاغ م  قله المؤ سات المالية. 

 

 

 


