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 ملخص الدراسة

تهدؼ ىذه الدراسة إلى الإحاطة بكل جوانب العملات الدشفرة، من خلاؿ توضيح مفهومها وأنواعها ثم استعراض 
أىم مزاياىا وفوائدىا، ومكونات منظومة إصدارىا والتكنولوجيا التي تقوـ عليها، وصوؿ إلى بياف الدخاطر الدرتبطة 

ونظرا لطبيعة الدراسة فقد . باستعمالذا وكذا اثارة التحديات التي تطرحها أماـ السلطات الرقابية الدالية المحلية والدولية
الدراسة إلى أف أسعار تداولذا متقلبة للغاية وقد تتأثر بعوامل وتوصلت ، اعتمدنا الدنهج الوصف والدنهج التحليلي

خارجية مثل الأحداث الدالية والسياسية، كما يرفع التداوؿ على الذامش من الدخاطر الدالية، فبالرغم من أف للعملات 
الدشفرة عدة فوائد على الدستوى الاقتصادي وعلى مستوى الأفراد في ضوء السمات الدميزة التي تتمتع بها، ولكن ىناؾ 

العديد من الدخاطر والتحديات التي تواجهها والتي تعتبر في لرملها تهديد مباشر لأمن واستقرار النظاـ الدالي، الأمر 
  .الذي يدعوا إلى قياـ السلطات التنظيمية بضرورة تنظيمها أو حظرىا

 الكلمات المفتاحية

 .القطاع الدالي؛ العملات الدستقرة، العملات الرقمية؛ البنوؾ الدركزية؛  الدشفرة الافتًاضيةالعملات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

Summary 

This study aims to cover all aspects of cryptocurrencies, by clarifying 

their concept and types, then reviewing their most important 

advantages and benefits, the components of their issuance system and 

the technology on which they are based, arriving at a statement of the 

risks associated with their use, as well as raising the challenges they 

pose to local and international financial regulatory authorities. After 

the technical analysis of the trading prices of the most important 

cryptocurrencies and the follow-up of their development, the study 

concluded that their trading prices are highly volatile and may be 

affected by external factors such as financial and political events, and 

trading on the margins raises financial risks, although cryptocurrencies 

have several benefits. At the economic level and at the level of 

individuals in light of  the distinctive features that it enjoys, but there 

are many risks and challenges it faces, which in total are considered a 

direct threat to the security and stability of the financial system, which 

calls for the regulatory authorities to regulate or prohibit them. 
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 المقدمة  .1

شهد العالم في السنوات الأختَة تطورًا ملحوظاً في التكنولوجيا الدالية، وكاف من أبرز مظاىر ىذا التطور ظهور 

تعتمد ىذه العملات على تقنيات البلوكشتُ، التي توفر نظامًا لامركزياً . العملات الافتًاضية مثل البيتكوين والإيثريوـ

على الرغم من الفوائد العديدة لذذه العملات، فإنها برمل معها لرموعة من الدخاطر . وآمنًا لإجراء الدعاملات الدالية

أحد أبرز الدخاطر يتمثل في عدـ استقرار أسعار العملات الافتًاضية، .والتداعيات التي تؤثر على القطاع الدالي العالدي

بالإضافة إلى ذلك، . حيث تشهد ىذه العملات تقلبات حادة في قيمتها لشا لغعلها أصولًا عالية الدخاطر للمستثمرين

من .فإف غياب التنظيم الحكومي والرقابة الدالية يفتح الباب أماـ الاحتياؿ وغسيل الأمواؿ وبسويل الأنشطة غتَ القانونية

ناحية أخرى، تؤدي ىذه العملات إلى برديات أماـ البنوؾ والدؤسسات الدالية التقليدية، حيث تهدد بتقويض دور 

كما تثتَ العملات الافتًاضية تساؤلات حوؿ . الوسطاء الداليتُ وتقليل الحاجة إلى البنوؾ في عمليات التحويل الدالي

 .كيفية فرض الضرائب على الدعاملات الرقمية، وكيفية حماية الدستهلكتُ في ظل نظاـ مالي غتَ تقليدي

مع تزايد انتشار العملات الافتًاضية واعتمادىا كوسيلة للتبادؿ والاستثمار، تبرز إشكالية كبتَة تتعلق بتأثتَ ىذه 

تتمثل ىذه الإشكالية في كيفية موازنة الفوائد التي تقدمها ىذه العملات، . العملات على الاستقرار الدالي والاقتصادي

 .مثل السرعة واللامركزية والطفاض تكاليف الدعاملات، مع الدخاطر الكبتَة التي تصاحبها

كما أف التنظيم الحكومي لذذه العملات لا يزاؿ غتَ كاؼٍ في العديد من الدوؿ، لشا يزيد من لساطر الاحتياؿ وغسيل 

يثتَ ىذا غياب التنظيم تساؤلات حوؿ كيفية حماية الدستهلكتُ وضماف الشفافية في سوؽ . الأمواؿ وبسويل الإرىاب

 .العملات الافتًاضية

 :و ىذا يدفعنا الى طرح الاشكالية التالية 
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ما ىي أىم مخاطر وآثار تداول العملات الافتراضية على استقرار القطاع المالي في ظل تقلبات الأسعار 
 والتحديات التي تواجهها المؤسسات المالية؟

 الاسئلة الفرعية     .2
  ؟  بالعملات الافتًاضية الدقصودما
  ؟ ماىي اواعها و اليات تداولذا
 ؟  ىي اثار تداوؿ العملات الافتًاضية ما
  ؟ ماىي اليات الحد من لساطرىا
 الفرضيات     .3

  تقلبات أسعار العملات الافتًاضية بسثل خطراً كبتَاً على استقرار الأسواؽ الدالية
 غياب التنظيم الكافي يزيد من لساطر الاحتياؿ وغسيل الأمواؿ في سوؽ العملات الافتًاضية 

 الدراسات السابقة .4
  2021-2017مخاطر وتداعيات تداول العملات المشفرة على استقرار القطاع المالي خلال الفترة 

 . عامري رضواف . عوف الله سعاد : الكاتب

تهدؼ ىذه الدراسة إلى الإحاطة بكل جوانب العملات الدشفرة، من خلاؿ توضيح مفهومها وأنواعها ثم استعراض 
أىم مزاياىا وفوائدىا، ومكونات منظومة إصدارىا والتكنولوجيا التي تقوـ عليها، وصوؿ إلى بياف الدخاطر الدرتبطة 

فبعد التحليل الفتٍ لأسعار . باستعمالذا وكذا اثارة التحديات التي تطرحها أماـ السلطات الرقابية الدالية المحلية والدولية
، خلصت الدراسة إلى أف أسعار تداولذا 2021-2017تداوؿ أىم العملات الدشفرة ومتابعة تطورىا خلاؿ الفتًة 

متقلبة للغاية وقد تتأثر بعوامل خارجية مثل الأحداث الدالية والسياسية، كما يرفع التداوؿ على الذامش من الدخاطر 
الدالية، فبالرغم من أف للعملات الدشفرة عدة فوائد على الدستوى الاقتصادي وعلى مستوى الأفراد في ضوء السمات 
الدميزة التي تتمتع بها، ولكن ىناؾ العديد من الدخاطر والتحديات التي تواجهها والتي تعتبر في لرملها تهديد مباشر 

  .لأمن واستقرار النظاـ الدالي، الأمر الذي يدعوا إلى قياـ السلطات التنظيمية بضرورة تنظيمها أو حظرىا

 البيتكوين نموذجا: أثر العملات الرقمية المشفرة على مستقبل المعاملات المالية 

 . شرفي منصف . توبي عبد الدالك : الكاتب

https://www.asjp.cerist.dz/en/article/216356#153972
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/216356#153972
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/216356#153972
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/216356#153972
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/216356#225821
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/216356#225821
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/216356#225821
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/216356#225821
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/159765#176028
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/159765#176028
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/159765#176028
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/159765#176028
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/159765#128029
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/159765#128029
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/159765#128029
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/159765#128029
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ىدفت ىذه الدراسة إلى إبراز أثر العملات الرقمية على مستقبل الدعاملات الدالية، نتيجة تزايد التعامل بها بتُ 
وتطرقنا إلى عملة البيتكوين التي تعد سلالة جديدة من أنظمة العملات الرقمية الدبنية على . الأشخاص بدوف وسيط

التشفتَ الرقمي لزدثة بذلك ثورة في عالم الداؿ والأعماؿ، فضلا عن أنها بذسد برولا تكنولوجيا غتَ مسبوؽ في لراؿ 
وقد توصلت الدراسة إلى أف العملات الرقمية سالعت في تسريع الدعاملات بتُ الأطراؼ وخففت من . التداوؿ الدالي

لذذا أوصت الدراسة . أعباء تكلفة الوسطاء الداليتُ، وعدـ وجود جهة ضامنة للمعاملات تضمن حقوؽ الأطراؼ
بضرورة وضع ميكانيزمات وآليات تضمن حقوؽ أطراؼ الدعاملة من جهة ومن جهة ثانية الرقابة على الدعاملات غتَ 

 .القانونية

 العملات المشفرة البيتكوين و العملات التقليدية  
  2021سنة  (الجزائر )تبسة -عثماف عثمانية و وداد قتَاط  ، جامعة العربي التبسي 

تهدؼ ىذه الدراسة لتحديد وتوضيح الدفاىيم الدرتبطة بالعملات الدشفرة بالتًكيز على البيتكوين وشرح كيفية عملها، 
وتوصلت . ومقارنة خصائصها ووظائفها مع النقود التقليدية، واستكشاؼ ما إف كانت بإمكانها أف تشكل بديلا عنها

ىذه الورقة إلى أف العملات الدشفرة وبشكل خاص البيتكوين، بسكنت من بذاوز الدشاكل التي أعاقت ظهور عملات 
مشابهة سابقا، كما إف استعمالذا في تزايد مستمر في السنوات الأختَة، وىي بستلك لستلف خصائص النقود التقليدية، 

 .إلا أف عدـ استقرار قيمتهالغعل من الصعب أف برل لزلها. وتتفوؽ عليها في بعضها، وتؤدي بعض وظائفها
 سلسلة الكتلة: العملات الدشفرة البيتكوين؛ ساتوشي ناكاموتو: الكلمات الدفتاح

 العملات الافتراضية حقيقتها و اثارىا الاقتصادية  
  كردودي صبرينة و حليمة عطية و السبتي وسيلة

 2020جامعة لزمد خيضر زلاية بسكرة سنة 
ىدفت ىذه الدراسة إلى تسليط الضوء على العملات الافتًاضية انطلاقا من الكشف عن مدى كفاءة ىذه العملة 

من الناحية التقنية والاقتصادية ورصد الآثار الاقتصادية المحتملة في حاؿ تبنيها على نطاؽ واسع، من أبرز ما تم 
التوصل اليو أف العملات الافتًاضية فرضت واقعا جديدا على ساحة الاستثمار الدولية، واعتبرت من أكبر الظواىر 
الدالية في وقتنا الراىن، حيث تم تداولذا بتُ الاشخاص والدؤسسات عبر شبكة الإنتًنت من خلاؿ برامج وتقنيات 

خاصة بأجهزة الحاسب الآلي، بدوف أف بزضع لدؤسسة تنظمها وتشرؼ على إصدارىا، ومن أشهرىا عملة البتكوين، 
وقد فرضت ىذه العملات نفسها في ساحة الاقتصاد العالدي الأمر الذي أثار جدلا واسعا وطرح عديد من 
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التساؤلات حوؿ ماىية العملات الافتًاضية وآلية تداولذا، واعتبارىا وسيطا عامل بها، كما يعتمد الاستثمار فيها على 
 .عملية تسمى تعدين العملة يتم من خلالذا التحقق من معاملات العملة الأختَة وإصدار وحداتعملة جديدة

 .كلمات مفتاحية العملات الافتًاضية البتكوين، غسيل الأمواؿ، السياسة النقدية
 :منهج الدراسة .5

 لاحتواء البحث على الجانب النظري الذي يتطلب عرض وتوظيف لستلف  استعملنا في در استنا الدنهج الوصفي
 لتحليل تداوؿ العملات الافتًاضية وتقلبات الأسعار وأثرىا على التحليليالتعاريف والدفاىيم وسر الأفكار،والدنهج 

 .القطاع الدالي

أسباب اختيار الموضوع  .6

 :من أىم الأسباب التي دفعتنا لاختيار ىذا الدوضوع نذكر منها ما يلي

  العملات الافتًاضية في وقتنا الحالي الدكانة التي برتلها. 

 أداء الدؤسسات في برستُ الدعاملات بهاتو العملات  الذي تلعبو الدور .

 كوف الدوضوع يضمن مواضيع بزصصنا وىو من الدواضيع الحديثة والدهمة. 

: أىداف الدراسة .7

على العملات الافتًاضية ولستلف أنواعها وآليات الاستثمار فيها ودورىا  نهدؼ من خلاؿ دراستنا إلى إلقاء الضوء 
 .في برستُ الاقتصاد العالدي ودراسة التحديات الدستقبلية التي تواجهها وتداعياتها على الاستقرار الدالي

 اىمية البحث .8

تنبع ألعية الدراسة من خلاؿ تسليط الضوء على أحد الدواضيع الدهمة، والتي لذا تأثتَ على مستقبل الدعاملات الدالية، 
وإمكانية العملات الرقمية في التأثتَ على كل ميادين الحياة، لذلك من الدهم التهيؤ لذا من خلاؿ التعرؼ عليها وعلى 

 .آثارىا وأىم أنواعها، وأف ىذه الظاىرة قد بسثل حركية تغيتَ جذرية في الاقتصادالعالدي وفي النظم النقدية والدالية
 ىيكل البحث  .9



 مـــــــقدمة العـــــــامةال

 

  

اثر تداوؿ العملات الافتًاضية على القطاع الدالي و تم تقسيم البحث الى فصلتُ نظريتُ الفصل الاوؿ معنوف برت 
 الفصل الثاني دور البنوؾ الدركزية و الذيئات الدالية في الحد من لساطر العملات الافتًاضية و خابسة 

 :صعوبات البحث .10

من أىم الصعوبات التي تلقيناىا وىي  

 والتي توفرىا الشبكة العنكبوتية من خلاؿ نوعية الدعلومات وتباينها بتُ لستلف الدصادر التي برصلنا عليها 
الدواقع الالكتًونية من بنوؾ للمعطيات أو الدكتبات الرقمية تأخذ الوقت والجهد للاختيار والفرز والتًتيب 

 .والتنقيح

  قلة الدراسات الأكادلؽية الدتخصصة وذات الطابع الكلي، والتي تهتم بتداوؿ العملات الافتًاضية ولستلف
 أنواعها وآثارىا على الدؤسسات؛
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 تمهيد

أوالأصولالدشفرة فيعصرقلتفيهالتعاملاتالنقديةالدعتادةليحلمحلهاالتعاملاتوالددفوعاتالإلكتًونيةظهرمايسمىالعملاتالرقمية

Cryptocurrencies إلكتًونية / كونهاافتًاضية – والتيعلىرغممنالشكوكالتيحامتحولذافيبداياتها – 

إلاأنهالاقتتًحيبًاوقبولامتزايداوطلباصعدبأسعارالعملاتالرقميةإلىمستوياتقياسيةكالظنالدستحيلتخيلالوصولإليها،بلوابزذتطريقو

اإلىالتعاملاتالداليةالدوليةواضحتمحطفضولواىتمالشنالجميع،فيهذاالفصلسنلقيالضوءعليهالبيالظفهومالعملاتالرقميةوكيفيةالتعا

 :ملمعها، وعليو فقد تم تقسيم ىذا الفصل إلى مبحثتُ كالاتي

 نظرة عامة حوؿ العملات الافتًاضة: الدبحث الأوؿ

 اثر تداوؿ العملات الدشفرة على الاستقرار الدالي: الدبحث الثاني
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العملات الافتًاضية ىي أصوؿ رقمية تستخدـ للتبادؿ والتخزين، تتميز باللامركزية والتشفتَ القوي والتوزيع العادؿ، 

تعتبر العملات الافتًاضية جزءًا من التحوؿ الرقمي في النظاـ الدالي . لشا لغعلها وسيلة فعالة للتعاملات السريعة والدولية

 .العالدي وقد أثارت اىتماماً كبتَاً بفضل إمكاناتها التكنولوجية والدالية الذائلة

 مفهوم العملات الافتراضية -1

  تعريف العملات الافتراضية و نشأتها 1-1

  تعريف العملات الافتراضية: 

ولا يتم إحداثها من قبل حكومة . تعرؼ العملة الافتًاضية عادة على أنها وحدة حساب لسزنة على دعامة إلكتًونية

أو ابراد نقدي معتُ، بل ينشئها لرموعة من الأشخاص الذاتيتُ أو الدعنويتُ بغرض تسوية الدبادلات الدتعددة 

 1.الأطراؼ للسلع والخدمات بتُ أفراد ىذه المجموعة

وقد تم إحداث العملات الافتًاضية كبديل للعملات التقليدية، وطورت في البداية لدى المجموعات الافتًاضية، 

وقد تعددت ىذه العملات تعددا ملحوظا وتوسع نطاؽ استعمالذا، حيث . لاسيما في إطار الألعاب عبر الانتًنت

 أصبحت تستخدـ حاليا في القطاع الحقيقي

 تدخل العملات الدشفرة أو الافتًاضية ضمن مصطلح العملات الرقمية إلى جانب العملات الرقمية

، وبشكل عاـ لا يوجد تعريف موحد للعملة الدشفرةويرجع  Central Bank Digital Currencies الرسمية

 :السبب إلى الغموض الدتعلق بالدفاىيم والدصطلحات الجديدة حوؿ ىذا النوع من النقود، ومن بينهذه التعاريف لصد

تعرؼ بأنها بسثيل رقمي لقيمة يتم برويلها أو بززينها أو تداولذا إلكتًونيا، لا تصدر عن البنكالدركزي أو الذيئات  .

 .ويقبل بها الناس كوسيلة دفع ..... الحكومية، وليس بالضرورة أف تكوف متعلقة بالعملات الأخرى كاليورو والدولار

 : أنها عملات رقمية برمل الصفات التالية  (BIS) كما عرفها بنك التسويات الدولية .
                                                           
1 https://learncrypto.com/ar/knowledge-base/basics/what-is-cryptocurrency 
 2024_02_29 تم الاطلاع على الدوقع بتاريخ 
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رة عن أصوؿ بردد قيمتها من خلاؿ العرض والطلب عليها، في مفهومها تشبو السلع كالذىب مثلا، لكن اعب -

 .قيمتها الحقيقية صفرية، وىي لا تفرض أي التزاـ على الأفراد والدؤسسات، وغتَمدعومة من أية جهة تنظيمية

 . تنقل قيمتها بتُ الأشخاص إلكتًونيا، وتغيب الثقة بتُ الأطراؼ الدتعاملتُ بها، ولا وجود لوسطاءفي تعاملاتها -

 .لا يتم إدارتها من طرؼ جهة أو شخص معتُ -

بأنها بسثيل رقمي للقيمة، لؽكن تداولذا إلكتًونيا، وتعملكأداة للتبادؿ  (FATF) عرفتها لرموعة العمل الدالي .

ووحدة حساب ولسزف للقيمة، ليس لذا أساس قانوني ولا تضمنها أية دولة، تقوـ بالوظائفالدذكورة سابقا داخل المجتمع 

الافتًاضي لدستخدميها، وبزتلف عن العملات القانونية بعدـ امتلاكهالغطاء قانوني 

يعرفها صندوؽ النقد الدولي بأنها قيمة نقدية في شكل وحدات ائتمانية لسزنة في شكل الكتًونيأو في ذاكرة  . 

إلكتًونية لصالح الدستهلك، وعليو فالعملة الرقمية ىي نوع جديد من العملة، بدعتٌ ىيالبديل الإلكتًوني عن النقود 

 .الورقية والدعدنية ذات الطبيعة الدادية

بسثيل رقمي لقيمة معينة، لا تصدر من طرؼ البنوكالدركزية أو مؤسسات  ECB: عرفها البنك الدركزي الأوربي .

 .الإقراض أو مصدري النقود الإلكتًونية والتي لؽكن استخدامها في بعض الظروفكبديل لل نقود

وعليو لؽكن القوؿ أف العملة الدشفرة ىي القيمة النقدية التي تصدر إلكتًونيا، ويتم بززينها في جهازإلكتًوني، ولا 

 تصدر عن طريق البنك الدركزي، وتعتبر بديلا للنقود الورقية والدعدنية

  نشاءة العملات الافتراضية: 

لقد مرت نشأة العملات الافتًاضية بتطور سلسلة من الأفكار الدتًابطة فيما بينها مهدت لظهور العملات الافتًاضية، 

 : بداية من فكرة التشفتَ وصولا إلى الشكل الرقمي الدتداوؿ حاليا، كما يلي

  فكرة إنشاء

إنطلاقامنفكرةالتشفتَوفكالشفرة،وأيضابرليلالشفرةولدتفكرةإنشاءالعملاتالرقمية:العملات
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Cryptocurrencyأيالعملةالافتًاضيةالرقميةالتيتمتشفتَىاللتعاملاتالآمنةوالسرية،حيثيتمإنشائهاوبززينهاإلك

أومايط ترونيًادونوجودسلطةإشرافيأوبنكمركزييتحكمفيها،ولايوجدلذاكيانفيزيائيملموسمثلالعملاتالاعتياديةالأخرى

 .USDأوالدولارالأمريكيEURأواليوروSARلقعليهالنقدالإلزاميالصادرعنالبنوكالدركزيةمثلالريالالسعودي

 أوالإلكتًونيةالبديلةللتعاملالنقديالدعتادبدأتفيأواخرالثمانينياتتقريبافيهولندافيسلسلةلزطاتللتز:فكرةالتعاملاتالرقمية

ويدبالوقودأولزطاتالبنزينعلىالطريقالسريعكانتتحدثفيهاسرقاتكثتَة،وحاولتالإدارةإلغادحللهذىالدشكلة،فقامتالإدارة

بالاستعانةبدجموعةمنالدبرلرينوالدطورينلربطالنقودببطاقابزاصةيستطيعمنخلالذاحامليهامنالسائقينالراغبينفيالتعاملمع

ىذىالمحطاتالحصولعلىالوقودمنهادونالحاجةللتعاملبالنقودالورقيةفيتلكالمحطات،وبذلكلايوجدأوعلىالأقلستقلبشكلك

 بتَالنقودمنالمحطاتتقليلالحالاتالسرقة،

 التيكانتتعكسفكرةالنقودالمحفوظةبشكلإلكتًونيمشفرفيالبطاقة،فيحينيكونفيمحط:فكرةميلادبطاقاتالنقودالذكية

. point-of-saleأوPOSةالوقودجهازلفكتلكالشفرة،وىونقطةالدبيعاتأومايعرفاليومبفكرة

 .وتعتبرىذىأولصورةللنقودالإلكتًونيةالتيتطورتلتصلإلىماوصلتعليهالآف

 فكرة المحاكاة: 

استكمالالفكرةالتعاملاتالإلكتًونيةوتقريبافينفسالوقتأوقبلهبقليل،كانتهناكفكرةبذولفتَأسبرلريأمريكييدعىديفيدشو

 Davidـ

Chaumالعملاتالدعدنيةأوالورقيةإلىنقودرمزيةيكونلهانفسالقدرة2فحواىايدورحولالخصوصيةالداليةولزاولةلزاكاة

علىالتعاملفيالددفوعاتوالانتقالدنيدإلىيدبأمانوبخصوصية،فقامبابتكارصيغةخوارزميةلؽكنمنخلالذابسريرالأموالبينالدرسلوالم

 ChaumأسسبعدىاChaumتلقيبشكلخفيغتَمتتبععبرعملةرمزيةأسماىاوقتها

DigiCashكبينةأساسيةلتنفيذتلكالعمليةوالتياستمرتلسنواتإلىأنوقعفيعدةأخطاءتسببفيإفلاسDigiCashعاـ 
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1998 

 .والتيعلىالرغممنذلككانقدوضعمنخلالذاأساساقويالفكرةالصيغالخوارزميةللمعاملاتالنقديةالرمزيةأوالعملاتالرقمية

 فكرة أنظمة التكويد المعقدة: 

بعدماأصبحالطريقممهداأمامإنشاءالعملاتالرقمية،ومعالتطورالتكنولوجيوالدعلوماتيولدتبروتوكولاتالتشفتَالدعقدةالدبتٍ

ةعلىمبادئالرياضياتوىندسةالكمبيوترالدتقدمةالتيتجعلمنالدستحيلنظرياتقريباكسرىاوالتياعتمدعليهامبرلريالعملاتالرؽ

ميةمنخلالأنظمةتكويدمعقدةللغايةتقومبتشفتَعملياتنقلالبياناتلتأمينوحداتالتبادلالخاصةبها،إضافةإلىقدرتهاعلىإخ

فاءىويةالدتعاملينفيهالشالغعلالتعاملاتوالتحويلاتوتدفقاتالأموالمجهولةالدصدربدالػققمبدأالخصوصيةالذيكانالدسعىالرئي

 .سيمنذالبداية

،لكنهبرنالرلامركزي،أيأنهلايتمتنصيبهأوبناءىعلىجهازواحSoftwareوبذلكيمكنناالقولأنالعملةالرقميةىيبرنالرحاسوب

دبعينهإلظاىوموزعممايعنيأنهيتماستضافتهعلىالعديدمنأجهزةالكمبيوترللعديدمنالأفرادفيجميعألضاءالعالدبدلًامنالاستضافةعلى

 .واحدمنقبلفردبعينهأوشركةلزددةserverخادـ

ويتمالتحكمفيعرضالعملاتالرقميةوقيمتهامنخلالأنشطةمستخدميهامنخلالأكوادبروتوكولاتالتشفتَشديدةالتعقيد،كلدالةو

ظيفيةأومعاملةبدايةمنكيفيةتسجيلالدعاملاتإلىكيفيةبززينالبياناتتختزلفيكودبرلريخاصعادةًمايتمتخزينهفينوعمنقواعدالبياناتالم

 - عروفةباسمسلسلةالكتل

والتيتعتبربدثابةسجلشاملموزعمحميولسفيلكافةبياناتومعاملاتالعملةالرقمية،ومنخلالدعالجةتلكاblockchain بلوكتشتُ

وتعblockchain لخوارزمياتبشكلعاميتممنحالعملةالرقميةللمستخدمالذييضيفمعاملاتإلىشبكةسلسلةالكتلأوبلوكتشتُ

 .Miningالتعدينblockchainرفعمليةإضافةالدعاملاتإلى

 فكرة تسقيف التعدين: 

أيأنهتمإنتاجمعظمالعملاتالر.أعدادلزدودةمنالوحدات بقىأننعرفألظنألعمالؽيزمعظمالعملاتالرقمية،وليسكلها،ىيأنلها
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قميةعلىفكرةأنلهاسقفسوقي،أيأنعمليةتشفتَبروتوكولاتالإنشاءمنالبدايةخلقتعددلزددمنالعملاتومعكلعمليةفكتشف

 -أوتعدينبإضافةمعاملة - ير

يقللعددالدخزونتدرلغيًا،وىذاشبيهبفكرةالدعادنالنفيسة،فمثلاكلمابساستخراجكميةمنالذىبقلالاحتياطيالدخزونفيبا 

. طنالأرض

 .إنتاجوحداتالعملةالرقمية،حتىيتمالوصولإلىالحدالأعلىويتوقفسكالعملةبسامًاMinersفيصبحمنالصعبعلىالدعدنتُ

أحدأشهرالعملاتالرقمية،وأعلاىاقيمةحاليا،كعملةرقميةبستشفتَلعنالبدايةعلىأنيBitcoinولفهمهذابشكلأبسط،البيتكوين

 21 حتويالكودعلى

جديدة،أيلنيتمطباعةأموا Bitcoinsمليونقطعةفقط،وبدجردالإنتهاءمنتعدينهمجميعاأواستخراجهم،لنيكونهناكبتكوينات

 1/21000000 بيتكوينفهذايعنيأنكتمتلك 1 لجديدةكمالػدثفيالعملاتالاعتياديةالأخرى،وىذايعنيأنكلوبستلك

. منإجماليثروةالعالدمنالبتكوين

  انواع مخططات العملات الافتراضية و خصائصها 1-2

  انواع مخططات العملات الافتراضية 

 العملات الافتراضية ذات النظام المغلق-

لا ترتبط عادة ىذه العملات الافتًاضية بالاقتصاد الحقيقي، وتوجد في الألعاب فقط أو في الدواقع الإلكتًونية أو 

التطبيقات، ولؽكن الحصوؿ عليها دوف إنفاؽ لنقود ائتمانية، ويتم الحصوؿ عليها بدجرد تنفيذ مهاـ أو القياـ بأنشطة 

وبدجرد برقيقو . معينة، ويشتًط أف تنفق فقط داخل ىذه المجتمعات، كمشاركة شخص ما في لعبة إلكتًونية معينة
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رصيد معتُ من النقاط يتحصل ىذا الأختَ على وحدات من العملة الافتًاضية التي وضعها مطوروىا في اللعبة، 

 3.ويقتصر استخدامها داخل لرتمع الدشاركتُ في ىذه اللعبة فقط

 العملات الافتراضية التي تتدفق في اتجاه واحد-

 يسمح ىذا النظاـ بشراء العملات الافتًاضية مباشرة باستخداـ النقود الائتمانية، وبسعر صرؼ

 فعمليات التحويل وشروطها لػددىا مالك. لكن لا لؽكن أف يتم برويلها لرددا الى نقود ائتمانية. ثابت

 .، كما تسمح ىذه النقود الافتًاضية بشراء خدمات وسلع افتًاضية فقط(scheme owner) الدخطط

 العملات الافتراضية التي تتدفق في اتجاىين-

لؽكن للمستخدمتُ شراء وبيع ىذه العملات الافتًاضية وفقا لأسعار الصرؼ بعملتهم، وتسمح لذم ىذه العملات 

الافتًاضية بشراء السلع والخدمات الافتًاضية والحقيقية عبر الأنتًنت لؽكن أف تعتبر البيتكوين من العملات الافتًاضية 

التي تتدفق في ابذاىتُ، إذ توفر العديد من الدنصات الرقمية القدرة على الاستثمار في ىذا النوع من العملات، حيث 

. لؽكن شراؤىا بنقود ائتمانية، كما تتاح إمكانية اعادة بيعها لاحقا بنقود الثمانية للحصوؿ على الفروقات في الأسعار

 .وىي بذلك تعمل بالطريقة التيصممها مطوروىا فقط، ولا بزضع في وضعها الحالي لسلطة البنوؾ الدركزية

ولؽكن اعتبار كل من العملات الافتًاضية ذات النظاـ الدغلق والعملات الافتًاضية التي تتدفق في ابراد واحد، بدثابة 

عملات افتًاضية مركزية، لأنها تصدر من طرؼ مؤسسة واحدة، سواء شركات الألعاب أو مؤسسات خاصة غتَ 

مالية، تقوـ بإصدارىا بالحجم الذي تريد وبيعها للمستخدمتُ، لتحقيق أرباح بذارية، كما تعرؼ أيضا بالعملات غتَ 

 .في حتُ أف ىناؾ عملات مشفرة لؽكن اعتبارىا عملاتافتًاضية لا مركزية. الدشفرة

  خصائص العملات الافتراضية 
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  :تتمتع النقود الافتًاضية بالخصائص الآتية

 متواجدة في الوسط الرقمي فقط. 

 َتستخدـ شبكة نظتَ لنظت. 

 تتطور سريعًا. 

 الأماف والسرية التامة. 

 ُمعتمدة على تقنية بلوكتشت. 

 لا حاجة لامتلاؾ تصاريح أو أذونات للتداوؿ بها. 

 لا حاجة للتواجد في موقع أو دولة لزددة لاستعمالذا. 

 إمكانية إخفاء ىوية الدستخدـ الحقيقية. 

 اللامركزية وغياب السلطات الدركزية 

 مضادة لعمليات الاحتياؿ.  

 الثبات وعدـ القدرة على عكس معاملاتها. 

 مزايا وسلبيات العملات المشفرة

 تكمن قوة ىذه العملات في لرموعة خصائص: (مميزاتها)مصادر قوة العملات المشفرة وأسباب رواحها _ا 

 :روج لذا وجعلتها لزطا للأنظار كما يلي

 .إمكانتيها نقل القيم بطريقة سريعة وآمنة وسهلة مقارنة بدا ىو متاح حاليا في الدؤسسات الدالية .

التخلص من قيود مركزية ناظمة ومقننة لعمليات تداوؿ الأمواؿ، بدا يعطي حرية أكبر في برركاتالنقد حوؿ العالم  .

 .بغض النظر عن شرعية وأىداؼ ىذه التحركات، ودوف الالتزاـ بقوانتُ متعددةالجهات ضابطة لذذا النشاط
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التخلص من رسوـ التحويل الدرتفعة وشروطها القانونية والإجرائية، والتي تغلب عليها صفة الرأسمالية،وجعل ذلك  .

لصالح الدبرلرتُ والدنقبتُ الذين لػافظوف على استقرار الشبكة الدالية عن طريق مسائلالتعدين والدصادقة على 

 .العمليات التحويلية

الانتفاع والاستًباح بتزايد قيمتها مع الوقت، نظرا لثبات عرضها النقدي، ففي حالات الإقباؿ عليهاترتفع 

قيمتها، وبالإعراض الدؤقت عنها تنخفض قيمتها، ونظرا لأف الإقباؿ العالدي بشكل عاـ يتجهنحو التًايد، يدخل 

 . فيها الدتبايعوف بغرض الاستثمار وجتٍ الأرباح

تكمن سلبيات العملة الدشفرة في بعض أىم لشيزاتها وخصائصها، كما قديصاحب سلبيات العملات المشفرة  -

 :استخدامها بعض الدخاطر كالآتي

سرية العملة وتشفتَىا فالسرية والخصوصية تعطي بعض السهولة للعمليات الدشبوىة وغتَ القانونيةالتي تتم من 

. خلاؿ شبكة الانتًنت، بحيث يصعب على الجهات الأمنية تتبع مصدر العملة

 صعوبة التعدين بواسطة الدستخدـ العادي نظرا لتعقد برامج الوصوؿ إليها وتعقد العمليات الحسابيةاللازمة 

. لإجراء عمليات التعدين

 سعر العملة يشكل سعر العملات الافتًاضية وتقلباتها الكبتَة مشكلة كبرى للمتعاملتُ بها، كماأنها قد برد من 

مدى انتشارىا وقبولذا، ومن جهة أخرى فإف السعر الدتذبذب للعملة بسببالدراىنات يشجع المحتالتُ في استغلاؿ 

ذلك عن طريق مواقع ولعية لتبادؿ العملة، حيث يقومونبمحاكاة شن ىجوـ الكتًوني عليها لإحداث فزع بتُ 

الدتعاملتُ لشا يؤثر سلبا في قيمة العملة، فيعمدونإلى شرائها بأسعار منخفضة، ثم بيعها بعد أف تعود القيمة إلى 

. الارتفاع ما قد يتسبب بخسارةالدستخدمتُ لأموالذم دوف أف يكوف لذم القدرة على الشكوى أو الاعتًاض

 القرصنة نظرا لأف العملة الافتًاضية عملة رقمية، ولسزنة ضمن لزفظة رقمية، فإنها عرضة للقرصنة . 

. والسرقة والتلاعب في حسابات مستخدميها وتعديلها عن طريق القرصنة
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التهرب الجبائي من الصعب على الجهات الحكومية الدكلفة بتحصيل الضرائب القياـ بربط الضريبةعلى تلك  . 

الصفقات التي تتم بواسطة النقود الافتًاضية نظرا لأف تلك الصفقات تتم خفية عبر شبكةالانتًنت، كما لؽكن 

 .أف تتم عمليات شراء وبيع وبرقيق خسائر ولعية

الجهة الإشرافية نظرا لعدـ خضوع ىذه العملات الدراقبة السلطات الدالية أو النقدية في أية دولة، كماأنها لم تصدر 

من أي بنك مركزي أو مؤسسة دولية رسمية، فهي تفتقر إلى الحماية القانونية، وتعرضالدتداولتُ الخسائر لا لؽكن 

 .تعويضها

 الفرق بين العملات الافتراضية و العملات التقليدية 1-3

تتميز العملات الرقمية بعدة خصائص بذعلها لستلفة عن العملات التقليدية، وفي ىذا الدقاؿ سوؼ نتحدث عن 

 .الفرؽ الأساسية بتُ العملات الرقمية والعملات التقليدية

  الفرؽ بتُ العملات الافتًاضية و العملات التقليدية 1.1 رقم الجدوؿ

الفرؽ العنصر 

 :الدصدر

 

بزتلف العملات الرقمية عن العملات التقليدية في مصدرىا، فالعملات التقليدية تصدر من 
قبل البنوؾ الدركزية، في حتُ تصدر العملات الرقمية من قبل لرموعة متنوعة من الدنظمات 

 ولؽكن لأي شخص أف يقوـ بإصدار عملة رقمية جديدة، ولكن لا لؽكن لأي شخص. والأفراد
 .إصدار عملة تقليدية جديدة

بزتلف العملات الرقمية عن العملات التقليدية في طريقة التداوؿ، فالعملات التقليدية تتم  التداوؿ
 تداولذا عبر البنوؾ والدؤسسات الدالية الأخرى، بينما تتم تداوؿ العملات الرقمية عبر

 .لرموعة من الدنصات التداوؿ الدختلفة
بزتلف العملات الرقمية عن العملات التقليدية في مستوى الشفافية، فالعملات الرقمية تعتمد  :الشفافية

ومع ذلك، . على التقنية الدشفرة لتأمتُ العمليات والتحويلات، لشا لغعلها أكثر شفافية وأمانا
 فإف العملات التقليدية ليست بالضرورة أقل شفافية، حيث لؽكن تتبع تدفق الأمواؿ وفقًا

 .للأنظمة القانونية المحلية
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بزتلف العملات الرقمية عن العملات التقليدية في سرعة التحويل، فالعملات الرقمية لؽكن  :السرعة
برويل العملات الرقمية بشكل فوري وبسرعة كبتَة، وىذا يعتٍ أف العمليات الدالية لؽكن أف تتم 

 بينما تستغرؽ عمليات برويل العملات التقليدية عادة بضعة. بشكل أسرع وأكثر فعالية
 .أياـ لإبسامها، وىذا يعتمد على الدولة والنظاـ الدالي الدستخدـ

. بزتلف العملات الرقمية عن العملات التقليدية في قيمة العمولات الدفروضة على الدعاملات العمولات
ففي حالة العملات الرقمية، تكوف العمولات أقل عادة مقارنة بالعملات التقليدية، وىذا 

 .بسببتقنية البلوكشتُ التي تتيح إجراء الدعاملات بدوف الحاجة إلى وسيط
بزتلف العملات الرقمية عن العملات التقليدية في قيمتها، ففي حتُ يتم برديد قيمة العملات  القيمة

التقليدية بواسطة الدؤشرات الاقتصادية والنظاـ الدالي الدتبع في البلد، فإف قيمة العملات الرقمية 
ولؽكن أف تتغتَ قيمة العملات الرقمية بشكل كبتَ في فتًة قصتَة . تعتمد على العرض والطلب

 .بسبب تقلبات السوؽ
بزتلف العملات الرقمية عن العملات التقليدية في مدى التحكم الدركزي عليها، ففي حالة  التحكم

العملات التقليدية، يتم التحكم في إصدار العملات وفي السياسات الدالية والنقدية بواسطة 
البنوؾ الدركزية، بينما تعتمد العملات الرقمية على البلوكشتُ والتقنية الدشفرة، والتي تعتمد على 

 .الشبكة اللامركزية، لشا لغعلها أقل بركماً من قبل الحكومات والبنوؾ الدركزية
  من اعداد الطالبتتُ بالاعتماد على الدوقع الرسمي لكل من العملات الافتًاضية و التقليديةالدصدر

وبشكل عاـ، تتميز العملات الرقمية بالكثتَ من الديزات التي بذعلها أكثر فعالية وسهولة في التعامل مقارنة بالعملات 

ومع ذلك، لغب الانتباه إلى بعض الدخاطر التي لؽكن أف تواجو العملات الرقمية، مثل عدـ التنظيم . التقليدية

 .والاحتمالية العالية للتقلبات الشديدة في الأسعار

علاوة على ذلك، برظى العملات الرقمية بشعبية متزايدة في الفتًة الأختَة، وقد أدت ىذه الشعبية إلى ظهور العديد 

وبالتالي، لغب على . من العملات الرقمية الدختلفة، والتي بزتلف في الغالب في الخصائص والديزات التي تتمتع بها

 .الدستخدمتُ الحرص على دراسة وتقييم العملات الرقمية الدختلفة قبل الاستثمار فيها

لؽكن القوؿ إف العملات الرقمية والعملات التقليدية بزتلفاف في العديد من الجوانب، وتتميز العملات الرقمية بالعديد 

ومع ذلك، لغب أيضا مراعاة الدخاطر المحتملة الدرتبطة . من الديزات الفريدة التي بذعلها أكثر فعالية وسهولة في التعامل

 .بالعملات الرقمية، والتي لغب الحذر منها عند الاستثمار فيها
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مع ظهور البيتكوين والعملات الدشفرة الأخرى، تصاعد النقاش حوؿ ما إف كاف ىذا النوع من العملات سيلغي 

النقود التقليدية، خاصة وأنها تعطي قدرا مناسبا من السرية في الصفقات ولا تتطلب وجود طرؼ ثالث ضامن، ما 

 سنوات دوف أي فشل، وإف استمرت في العمل بهذا الشكل 9لقد عملت البيتكوين لػ . لؼفض تكاليف الصفقات 

للتسعتُ سنة القادمة، فستصبح حلا مقنعا لدشكلة النقود، فتعطي الأفراد السيادة على النقود التيتقاوـ التضخم غتَ 

الدتوقع، وأيضا من الدمكن بيعها على نطاؽ، مساحة ووقت أوسعوتعتبر البيتكوين في تقاطع عدة مدارس فكرية ذات 

لشثلها الأكثر شهرة، والذي يدافع عن قاعدة الذىب،  Hayek الددرسة النمساوية التي يعتبر ىايك )طبيعة لسالفة

أكددوما أف النقود الورقية التي تديرىا البنوؾ الدركزية والدعرضة للطباعة لابد وأف تثتَ الأزمات الكتاب الذين يشددوف 

على الألعية الخاصة للسلطات الدضادة ولامركزية الدؤسسات، من بينهمالليبرتاريتُ وبعض الحركات البيئيةالبرنامج الحر 

 .الدفتوح، أي برنامج مفتوح للجميع، لا بسلكو أي شركة أو مؤسسة

إذف، على الدستوى النظري ىناؾ ما يبرر ظهور عملات مثل البيتكوين، وخاصة في فكر أولئك الذين يعارضوف 

لكن ما إف كانت ستحل لزل العملات التقليدية أـ لا ، فذلك . السلطات الواسعة للمؤسسات الدركزية في الاقتصاد

بالنسبة لوظائف النقود ، فالبيتكوين تؤدي اليوـ وظيفة وسيط في الدبادلات، لكن في عدد بسيط منها . يتطلب وقتا

وكوحدة حساب لؽكن اعتبار البيتكوين أفضل من النقود التقليدية، إذ لؽكن بذزئتها إلى . فقط مقارنة بالحجم الإجمالي

أما كمستودع للقيمة ،فالبيتكوين بعيدة كل البعد عن ذلك، إذ . العشر الثامن، وبالتالي ىي أكثر دقة في ىذه الوظيفة

 :يلي أف قيمتها شديدة التقلبولؽكن مقارنة خصائص البيتكوين مع خصائص العملات التقليدية كما 

 القابلية للتجزئة Divisibility بعكس العملات التقليدية ىي أكثر دقة، حيث لؽكن بذزئتها إلى

 Satoshi العشرالثامن، وىي أصغر وحدة تسمى ساتوشي

 الاستدامة Durabilityالأفضلية في ىذه الخاصية للبيتكوين، التي لا تلبد ولا تتدىور. 
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 بدا أف البيتكوف ىي عملة رقمية فهي سهلة الحمل، حيث لؽكن حمل المحفظة في الذاتفالذكي، سهولة الحمل 

 .وسهولة أو صعوبة ذلك يعتمد على نظرة الشخص ذاتو

 حفظ البيتكوين أسهل وأرخص من الاحتفاظ بالسيولة في البيت. 

 بالنسبة لسهولة التحويل، فنقل السيولة من شخص إلى آخر أسهل، وذلك يعتمد على التكنولوجيا الدتاحة 

  وأختَا لا لؽكن تزييف البيتكوين مثل النقود الأخرى، ولا لؽكن لأي شخص أو مؤسسة أف تتلاعب

 .بعرضالبيتكوين الذي بركمو خوارزمية

يتضح لشا سبق أف البيتكوين تتفوؽ في خصائصها على النقود التقليدية، إذ تعتبر أكثر قابلية للتجزئة أكثر استدامة، 

لكن الواقع يشتَ إلى أف استعماؿ البيتكوين والعملات الدشفر الأخرى مازاؿ يتميز . أسهل وأرخص للحفظ والتحويل

 .بالحذر الشديد، سيما مع تقلب قيمتها صعودا وىبوطا، وبزوؼ الدتعاملتُ من كونها فقاعةقد تنفجر في أي لحظة

 : آلية عمل العملات الافتراضية- 1-4

ولكن مع العملة الافتًاضية مثل بيتكوين فاف الاستخداـ التجاري في البيع والشراء وتبادؿ الأمواؿ للعملة الافتًاضية، 

يتم من خلاؿ شبكة العملة الافتًاضية والتي تتميز بأنها شبكة مفتوحة وغتَ مركزية لا يتحكم بها أحد ومؤمنة جيدا 

باستخداـ تقنيات التشفتَ الدعقدة كما أنها شبكة مباشرة تعمل طواؿ الوقت ولا تعتمد على طرؼ مركزي لتشغيلها 

 وتتميز بأنها لرانية لا تقوـ بتحصيل رسومأو ربدا شبو لرانية رسومها قليلة 

يتم إنشاء الدعاملات لنقل العملة الافتًاضية والتحقق منها من خلاؿ شبكة عالدية لا مركزية مكونة من لرموعة 

حواسيب النظراء الند للند بدوف إدارة مركزية للشبكة والتي تعمل معا بالتزامن، ويشتًؾ في ىذه الشبكة كل الدتعاملتُ 

مع تلك العملة الافتًاضية، وبالتالي فإنها تستخدـ التحكم اللامركزي والذي يعمل باستخداـ مراقبة لا مركزية لكل 

كقاعدة بيانات للمعاملات الدالية للعملة الافتًاضية منذ نشأتها ، وأيضا " بلوؾ تشتُ "عملة مشفرة من خلاؿ تقنية 

باستخداـ تقنيات التواقيع الرقمية للتحققمن التعاملات باستخداـ مفاتيح التشفتَ وأختَا يتم إنشاء العملات 

 ."التعدين"الافتًاضية الجديدة من خلالعملية تعرؼ باسم عملية 
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بدجرد قيامك بتثبيت لزفظة  Bitcoin في البداية عملة بتكوين كمستخدـ جديد للعملة الافتًاضية مثلا عملة

بتكوين الإلكتًونية على جهاز الحاسوب الخاص بك أو ىاتفك المحموؿ، فسوؼ يقوـ بإنشاء عنواف بيتكوين الأوؿ 

ولؽكنك إنشاء الدزيد عند الحاجة فيما بعد ولؽكنك  (لك يسمى الدفتاح العا العاـ مثل عنواف البريد الإلكتًوني 

 .الكشف عن عناوينك لأصدقائك حتى يتمكنوا من الدفع لك أوالعكس

في الواقع، ىذا يشبو إلى حد كبتَ كيفية عمل البريد الإلكتًوني باستثناء أنو لغب استخداـ عناوين بتكوين مرة واحدة 

فقط في أثناء الدعاملة الإلكتًونية برتفظ لزافظ العملة الافتًاضية بقطعة بيانات سرية تسمى الدفتاح الخاص مثل كلمة 

، والتي تستخدـ للتوقيع الإلكتًوني على الدعاملات باستخداـ تقنيات تشفتَ رياضية معقدة، لشا يوفر دليلا (الدرور

رياضيا على أنها جاءت من مالك المحفظة، كما لؽنع التوقيع الإلكتًوني أي تغيتَ للمعاملة بدجرد إصدارىا، وللعلم فانو 

الذي يتضمن جميع الدعاملات الدؤكدة السابقة منذ نشأة " بلوؾ تشتُ"عند فتح حساب لك، فاف سلسة الكتل 

العملة، سيسمح فقط للمحفظة الإلكتًونية بحساب رصيدىا القابل للإنفاؽ حتى لؽكن التحقق من الدعاملات 

الجديدة وبالتالي ضماف امتلاكها فعليا من جانب الدنفق أي في لزفظتك، ثم يتم تطبيق التكامل والتًتيب الزمتٍ 

تتم . أنك لا تستطيع أف تنفق أكثر لشا بستلك فعليا مع تقنيات التشفتَ أثناء إجراء الدعاملات" بلوؾ تشتُ"لبيانات 

الدعاملة النقدية الإلكتًونية باستخداـ العملة الافتًاضية، عن طريق استخداـ المحفظة الإلكتًونيةلتحويل قيمة ما من 

لنفس العملة باستخداـ رقم الحساب وبالتالي  (العملة الافتًاضية إلى لزفظة إلكتًونية أخرى الطرؼ الثاني في الدعاملة 

بعد قياـ المحفظة الإلكتًونية بإصدار التواقيع الرقمية للتحقق من الدعاملة يتم "يتم تضمتُ ىذه الدعاملة في بلوؾ تشتُ 

بث بيانات الدعاملة إلى شبكة العملة الافتًاضية لتحفل في جميع حواسيب الدتعاملتُ كمعاملة معلقة مطلوب 

  دقيقة، من خلاؿ عملية تسمى التعدين20 إلى 10اعتمادىا، وعادة ما يتم اعتماد الدعاملة في غضوف 

  العملات الافتراضية المشفرة -2

  مفهوم العملات الافتراضية المشفرة و خصائصها2-1
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 مفهوم العملات الافتراضية المشفرة 

 :Cryptographyمفهوم التشفير - أ

ىيفيالأصلوسيلةلحمايةالدعلوماتوالبيانابسنخلالاستخدامالرموز،بحيثلالؽكنقراءتهاأومعرفةCryptographyعمليةالتشفتَ

. لزتواىاالدخفيإلامنتستهدفهمالدعلوماتويكونلديهممفتاحالشفرةالتيتمكنهممنمعالجةتلكالرموزللتعرفعلىالدعلوماتالأصلية

وتعنيكتابةأيأنالدقصودبالدصطلgraphyوتعنيمخفيوcryptبتقسيمهاإلىCryptographyولؽكنتًجمةكلمةتشفتَأو

 .حأنهالزتوىمكتوببطريقةبزفيفحواه

أيإخفاءالبيانابسنسياقهاالدعتادوالدتداولإلىسياقآخرغتَمعلومللعامةبشكليحفظسريةلزتواىا،وىيليستعمليةمستحدثة،فمبدأالتش

فتَاستخدمفيالعديدمنالمجالاتالدبلوماسيةوالعسكريةقدلؽاًولذاستخداماتعديدةمصرفيةومعلوماتيةفيوقتناالدعاصر،حتىوصلناإلىاؿ

 عملاتالرقميةالتيتعتمدفيبنائهاعلىنفسالفكرة 

 :تعريف العملات الافتراضية المشفرة- ب

وىي ما  Currency ىو مصطلح مركب من كلمتتُ العملة Cryptocurrency مصطلح العملات الدشفرة

 التي تشتَ إلى استعماؿ تقنيات Cryptography من Crypto يتم استعمالو كوسيط للمبادلات والدشفرة

فكرة القدرة . الحاسوب في التشفتَ، وىو يشتَ إلى أحد أنواع الأدوات التي تساعد على إبساـ الددفوعات عبر الأنتًنت

 David Chaum فقد طور دايفيد شوـ. على دفع أسعار السلع والخدمات عبر الأنتًنت ليست فكرة حديثة

 حتى 1998في سنوات الثمانينيات التي شكلت أوؿ تصور لنقود الأنتًنت، لكن ليس قبل  Digicase دلغيكايز

،  online wallet ظهرت لزاولة الددفوعات العامة على الأنتًنت التي ترتكز على مفهوـ لزفظة على الأنتًنت

 ، التي كاف يديرىا آنذاؾ رجل الأعمالالناجح إيلوف ماسك PayPal ىذه الأختَة أصبحت ناجحة مع شركة

Elon Muskويعود شرؼ أوؿ عملة إلكتًونية لػ E-Gold  من خلاؿ الجمع 1996التي تم إنشاؤىا في سنة 
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الاستثنائي الأعماؿ طبيب أوراـ ولزامي ىذا النظاـ كاف يرتكز على الذىب الدخزف، والدستعمل لؽكنو إجراء برويلات 

، بعد انتباه 2013ذات قيمة إلى مستعملتُ آخرين في النظاـ على الأنتًنت بشكل كلي، لكن ىذا النظاـ انهار في 

 السلطات الأمريكية لاستعماؿ النظاـ في مدفوعات غتَ قانونية، ولم يكن الدالكوف متورطوف في أي أعماؿ

(Furneaux, 2018 7,8 

ولؽكن تعريف العملة الدشفرة على أنها شكل رقمي للعملة الدسجلة في سجل حسابات وصفقات بتُ لرموعة من 

الذين يستعملوف طريقة للتشفتَ والتحقق، وبخلاؼ النقود القانونية، التي تدعم قيمتهالحكومة التي  Peers الأنداد

إذف العملة الدشفرة ىي عملة افتًاضية، أي لا وجود مادي  Allen 2018تصدرىا ، لا يوجد جهاز حاكم مركزي 

لذا إلا على الأنتًنت، وىي تعتمد على فن التشفتَ لحمايتها في شبكة مكونة من عدة كمبيوترات، والفرؽ الجوىري 

 .بينها وبتُ أشكاؿ النقود الأخرى، حتى الإلكتًونية منها ، ىي أنها لا تعتمدعلى طرؼ ثالث ضامن كالبنوؾ مثلا

لكن ىذا غتَ . وغالبا ما يربط الناس النقود الإلكتًونية بالسرية، أي عدـ إمكانية تتبع الصفقات ومعرفة أطرافها

صحيح بالنسبة للعملات الدشفرة، فنحن لا نبقي على الدعلومات حوؿ الصفقة سرية، بل بالعكس كل صفقة لؽكن 

ولكن نستعمل التقنيات الدطبقة في الرسائل الدشفرة للسماح للأفراد . قراءة الدعلومات حولذا من طرؼ أي شخص

وتعرؼ دراسة النشاط (Furneaux, 2018بإثبات أنهم الدلاؾ الفعليوف للصفقة التي تؤكد أنهم متلقي النقود 

 الاقتصادي الذي يتم عبر شبكات حاسوبية مؤمنة بالاقتصاد الدشفرالذي يشمل ما يلي

  الثقة على الأنتًنت السمعة على الأنتًنت اتصالات لزمية بفن التشفتَ تطبيقات لامركزية العملة والأصوؿ

 كخدمة ويب

 عقود مالية ند للند عقود ذكية 

 بروتكولات إجماع قاعدة بيانات الشبكة 
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 خوارزميات ىجوـ مضادة للفتَوسات ومضادة للسيبيل Anti-Sybil)  في ىجوـ سيبيل يغرؽ الدهاجم

شبكة ند للند بعدد ىائل من الذويات الدخفية وراء أسماء مستعارة، من أجل كسب تأثتَ كبتَ بشكلغتَ 

.  مناسب، وىذه نقطة ضعف كبرى في تلك الشبكات

تعد العملات الدشفرة بثورة على مستوى الأعماؿ، بإلغاء الطرؼ الثالث في الدعاملات وتقدنً تشكيلة واسعةمن 

الخدمات مثل العقود الذكية، وأيضا ضماف أمن الصفقات التي تعتبر تكلفتها أدنى بكثتَ مقارنة باستعمالالنقود 

 .التقليدية

ىي عملات رقمية لا مركزية، تستخدـ لشراء  (Cryptocurrency)  الافتًاضية أو النقود الدشفرةلعملاتا

السلع أو بيعها، وتنفرد بقدراتها في وسائل التخزين الدبتكرة وإمكانيات النمو، ما جعلها لزط اىتماـ الكثتَ من 

 .يةالدستثمرين، وتتوفر حاليًا آلاؼ الأنواع من النقود الافتًاض

، ومن أبرز الأمثلة الأخرى عليها، 2009الدبتكرة عاـ  (Bitcoin) العملة الافتراضية بيتكوين لعل أشهرىا

، ومن (Bitcoin Cash) وعملة بيتكوين كاش (XRP) وعملة ريبل (Ethereum) عملة إيثتَيوـ

الجدير بالذكر أف كل نوع منها لؼدـ ىدفاً لستلفًا عن الآخر؛ فبعضها بديل عن العملات الورقية، وبعضها الآخر أداة 

 .ةللمعاملات الدالية الخاصة أو الدباشر

باللغة الإلصليزية ىي عبارة عن عملة افتًاضية مشفّرة بسكّنك من شراء  Cryptocurrency العملات الرقمية أو الػ

حيث تستعمل دفتً حسابات رقمي على شبكة الإنتًنت ذو تشفتَ قوي لضماف . البضائع والخدمات عبر الإنتًنت

 .وحماية الدعاملات الدالية عبر الإنتًنت

والذي يتمّ فيو بيع وشراء " تداوؿ العملات الرقمية"يأتي الاىتماـ الدتزايد بهذه العملات الافتًاضية نتيجة ما يعُرؼ بػ 

 .ىذه العملات لتحقيق أرباح مالية حقيقية منها



 

 18 

كما تعرؼ العملات الدشفرة على أنها عملة رقمية افتًاضية يتم تأمينها بالتشفتَ، وتستخدـ شبكات لا مركزية تعتمد 

فالعملات الدشفرة ىي عبارة عن عملات رقميةافتًاضية يتم تأمينها  . Blockchain .على تقنية سلسلة الكتل

 . بالتشفتَ

  خصائص العملات الافتراضية المشفرة 

 لزميةمنفقدانقيمتها،أوالتضخم. 1

التضخمهوآفةاقتصاداتالعالم،والعديدمنالعملاتالاعتياديةواجهتوتواجهخطرالتضخم،لكنفكرةأنالعملاتالرقميةيتمإنتاجهاعلى

أساستحديدسقفسوقيلها،وكميةلزدودةمنها،يزيدمعارتفاعالطلبعليهامنقيمتهابدايتواكبمعالسوؽ،ولػميهامنالتضخمعلىالددىا

 لطويل

 التحكمالذاتيوالصيانةالدستدامة. 2

. إدارةوصيانةأيعملةتعتبرمنالعواملالرئيسيةفيفيتطورىاواستدامتها

علىحواسبهم،ولػصلوفblockchainفيشبكةسلسلةالكتلMinersفيالعملاتالرقميةيتمتخزينالدعاملاتبواسطةالدعدنتُ

. فيالدقابلعلىالعملةنفسهاكمكافأةعلىذلك

 .لذلكفإنهميحتفظونبسجلاتالدعاملاتدقيقةولزدثةباستمرار،لشالػافظعلىسلامةالعملةالرقميةوسجلتهالامركزية

 الأمانوالخصوصية. 3

لؽكنالقولاستنادالداذكرناىفيمقالناىنامنذالبدايةأنهماكاناالدافعالأساسيلبناءالعملاتالرقميةمنالأساس،لذلكفإنسجلاتشبكةب

. تستندفيبنائهاإلىخوارزمياتتشفتَلستلفةيصعبفكهاأوبرليلهاblockchainلوكتشتُ

لشالغعلالعملةالرقميةأكثرأمانامنالدعاملاتالإلكتًونيةالعاديةإضافةإلىاستخدمأسماءمستعارةأوأرقالزساباتغتَمرتبطةبألؽستخدمأو

 .حسابأوبيانابسخزنةلؽكنربطهابدلفتعريف،بدالػققمبدأالخصوصية
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 إمكانيةصرفالعملاتبسهولة. 4

منالدزاياالدهمةجدا،وىيالتيأعطتالعملاتالرقميةقيمةحقيقيةوسطالتعاملاتالداديةحيثيمكناستبدالذابالعملاتالاعتياديةكقيمةصر

 - فمقابلة،لشايعنيأنلكلمنهاسعرصرفمتغتَمعالعملاتالعالديةالرئيسية

 - JPYأواليناليابانيEURأواليوروGBPأوالجنيهالإستًليتUSDٍمثلالدولارالأمريكي

 .الأمرالذيساعدفيانتشارىاوفيالقبولعليهاوطلبهاكونهابديلللمعاملاتالنقديةالاعتيادية،ومكافئةلذافيالقيمة

  اللامركزية. 5

علىعكسالعملاتالاعتياديةأوعملاتالنقدالإلزاميالتيتسيطرعليهاالحكومابستمثلةفيالبنوكالدركزية،فإنالعملاتالرقميةلامركزيةبطبيعتو

اولالؽكنالتحكمفيهاأوزيادةعددىاأووقفالتعاملبهاأوإتاحتهاإلامنقبلمنيستخدموىاولؽلكولظنهاالكميةالأكبر،أومنخلالدنظمةإف

شائهاأوتطويرىاقبلطرحهافيالسوؽ،الأمرالذييساعدىاعلىالحفاظعليهامنالاحتكاروحمايتهامنتحديدالتدفقأوالقيمةلضماناس

 تقرارىاوخصوصيتهاوشفافيتهاوأمنها

 قلةتكلفةالتحويلات،وسرعتها. 6

أحدألعاستخداماتالعملاتالرقميةالرئيسيةىوبرويلالأمواؿ،وتكلفةأورسومالتحويلابسنألعالعواملالتييتموضعهافيالاعتبارللحكم

علىجودةنظامأوعمليةالتحويل،فيتبادلاتالعملاتالرقميةيتمتقليلرسومالدعاملاتالتييدفعهاالدستخدمإلىمبلغضئيلأوربداتصلإلىصف

. روتتمبشكلمباشربينحساباتالدستخدمينوبسرعة

. ،للتحققمنالدعاملةSWIFTأوVISAلذلكلسنافيالحاجةإلىأطرافثالثة،مثل

 .وىذايلغيالحاجةإلىدفعأيرسولشعاملاتإضافية،أوانتظاروقتطويل

  انواع العملات الافتراضية المشفرة و كيفية الحصول عليها و تداولها2-2

 أنواع العملات الافتراضية المشفرة 



 

 20 

 (Bitcoin - BTC) بيتكوين .1

، وابتكرىا صاحب الاسم الدستعار ساتوشي ناكاموتو، لكن 2009طلقَت عملة بيتكوين الرقمية في يناير عاـ أُ 

صاحب ىذا الاسم ومبتكر ىذه التكنولوجيا ما زاؿ لرهولًا حتى الاف، ومن غتَ الدعروؼ ما إذا كاف ىذا الاسم 

منسوباً إلى شخص واحد أو عدة أشخاص، وتتميز البتكوين بامتلاكها رسوـ معاملات أقل من رسوـ معاملات 

 .الدفع التقليدية عبر الإنتًنت، بالإضافة إلى أنها مدارة من قبل جهات لا مركزية

بيتكوين عملة مشفرة، فلا يوجد لذا بسثيل مادي على أرض الواقع، بل فقط أرصدة مسجلة على سجل عاـ متاح 

للجميع، ويتم الدصادقة على جميع معاملات بتكوين بالاعتماد على كم ىائل من الدعالجة الحاسوبية، وعلى الرغم من 

أنها ليست عملة قانونية أو رسمية في معظم أجزاء العالم، بستلك بتكوين شعبية واسعة في جميع ألضاء العالم، ويعود 

 بواسطة ساتوشي 2009أوؿ عملة مشفرة تم إنشاؤىا في عاـ  و ىي  نشأة العملات الافتراضية الفضل لذا في

   .تعُتبر الذىب الرقمي وتستخدـ كمتجر للقيمة ونظاـ دفع لامركزي. ناكاموتو

 2024ماي - 2012أسعار تداوؿ البتكوين للفتًة : 1.1الشكل 

 

 
https://coinmarketcap.com/ar/currencies/bitcoin/ 

 :برليل البياف 
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   2012عام 

 دولار إلى 0.50 مسارًا مستقرًا نسبيًا، حيث تم التداوؿ ضمن نطاؽ يتًاوح بتُ 2012كانت لدى البيتكوين عاـ 

 . دولار خلاؿ النصف الأوؿ من العاـ5.00

 . دولار13.45ثم وصلت إلى أعلى مستوياتها السنوية في نهاية ديسمبر، حيث وصلت إلى 

 50حيث الطفضت مكافأة الكتلة من . ، خضعت البيتكوين لنصفها الأوؿ على الإطلاؽ2012في نوفمبر 

 . بيتكوين25بيتكوين إلى 

 أيضًا إنشاء مؤسسة البيتكوين الدؤثرة من قبل جافتُ أندرسن، جوف ماتونيس، باتريك متَؾ، 2012شهد عاـ 

تسريع النمو العالدي للبيتكوين من خلاؿ توحيد الدعايتَ وحمايتها "ىدؼ الدؤسسة ىو . تشارلي شرنً، وبيتً فيسينيس

 ".وتعزيز بروتوكوؿ الشفافية الدفتوحة الدصدر

قامت مزودة نظاـ إدارة المحتوى عبر الإنتًنت . 2012أصبحت ووردبريس أوؿ شركة رئيسية تبدأ في العمل في عاـ 

 .بذلك ردًا على الرقابة التي تفرضها باي باؿ

يتم .  دولة، ولديو العديد من شركات بطاقات الائتماف قيود لشاثلة60لػظر باي باؿ وحده الوصوؿ من أكثر من 

بغض النظر . حظر بعضها لأسباب سياسية، وبعضها بسبب معدلات احتياؿ أعلى، وبعضها لأسباب مالية أخرى

عن السبب، لضن لا نعتقد أنو لغب أف يكوف لدى مدوف فرد من ىايتي أو إثيوبيا أو كينيا وصولًا لزدودًا إلى الددونات 

 .ىدفنا ىو بسكتُ الناس، لا منعهم. بسبب قضايا الدفع التي لا لؽكنهم السيطرة عليها

  2018عام 

 عامًا صعبًا على العديد من متداولي البيتكوين، سواء الدستثمرين الدخضرمتُ أو الجدد الذين الطرطوا 2018كاف عاـ 

 .2017في ىذا المجاؿ بسبب الضجة التي أحدثتها عاـ 

 .، لشا تسبب في ألم كبتَ للمستثمرين%73- بنسبة 2018كانت عائدات البيتكوين على أساس سنوي لعاـ 
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 جميعًا حظرًا على الإعلانات الدتعلقة بالبيتكوين Facebook وTwitter وGoogleفيما أعلنت شركات 

غالبًا ما ترتبط بدمارسات ترولغية مضللة أو "والعملات الدشفرة على منصاتهم، مع ادعاء الأختَة أف ىذه الإعلانات 

 ."خادعة

 دولار أقل من السعر الذي 10,000أكثر من -  دولارًا 3,693 عند مستوى 2018أغلقت البيتكوين عاـ 

 .انتهى عليو في العاـ السابق

كاف أف قاع السوؽ الذابط للبيتكوين  (على الرغم من أنهم لم يكونوا يعرفوف ذلك حتى الآف)الخبر السار للمستثمرين 

 . دولارًا3,122 ديسمبر، عندما وصلت الأسعار إلى 15حدث في 

 2020  عام 

 . دولار في منتصف فبراير10,000 دولار في بداية العاـ إلى أكثر من 7,000ارتفعت قيمة البيتكوين بقوة من 

 دولار كمستوى حرج للبيتكوين طواؿ العاـ، على الرغم من أنو سيستغرؽ حتى شهر أكتوبر 10,000ثبتت قيمة 

 .ليتًؾ السعر مستوى الآلاؼ من الدولارات مرة واحدة وإلى الأبد

 وحدث سيولة عالدي وتشغيل 19-بدأه الوباء العالدي لفتَوس كوفيد. جاءت الحادثة الأولى في مارس مع الانهيار

وصل إلى .  مارس12في % 40لزركات البيع على أوامر التصفية في التبادلات، الطفض سعر البيتكوين بنسبة تقارب 

 . دولارًا قبل أف يتضاعف السعر خلاؿ الأسابيع الستة التالية3,850أدنى مستوى لو عند 

.  دولار في نهاية يوليو10,000ثم دخلت البيتكوين في لظط تراكم طويل الأمد لعدة أشهر، قبل أف ترتفع فوؽ 

 دولار في 10,000 دولار قبل أف تهبط مرة أخرى إلى دوف 12,000وصلت إلى أعلى مستوى لذا بأكثر من 

 .بداية سبتمبر

من سبتمبر وحتى نهاية العاـ، ارتفع سعر البيتكوين . ثبتت ىذه الحادثة الأختَة أنها ليست سوى كذبة أو خداعًا

 دولار فوؽ أعلى سعر تم 10,000وكاف ىذا أكثر من .  دولار29,000ليغلق عند ما دوف % 185بنسبة 

 .2017تسجيلو في عاـ 
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 عامًا مليئًا بالارتفاعات 2020من الانهيار العظيم في مارس إلى الارتفاع القوي لضو نهاية العاـ، كاف عاـ 

. والالطفاضات الدتطرفة بالنسبة للبيتكوين

 مليار دولار 1 لأكثر من MicroStrategyأثارت شراء شركة . وقد كاف ذلك جزئيًا نتيجة للاستثمار الدؤسسي

كذلك فعلت شركة .  عناوين إعلامية2020 دولار على مدار عاـ 15,964من البيتكوين بسعر متوسط قدره 

Massachusetts Mutual Life Insurance Company 100، حيث قامت بإنفاؽ أكثر من 

وكانت ىذه لحظة فارقة بالنسبة للعملة الدشفرة، حيث أف شركات التأمتُ معروفة بحذرىا . مليوف دولار على البيتكوين

 .في استثماراتها

في الواقع، قد تكوف أقوى .  أف البيتكوين قادرة على التعافي بقوة من الأحداث العالدية الكبرى2020أثبت عاـ 

يبحث العديد من الدستثمرين في البيتكوين كمخزف آمن للقيمة في مواجهة عمليات الطباعة النقدية غتَ . نتيجة لذلك

 .الدسبوقة في العديد من البلداف

 يتشكل ليكوف 2021يبدو أف عاـ : على الرغم من أنو من الدستحيل برديد الدستقبل، إلا أف شيئًا واحدًا مؤكدًا

. عامًا مهمًا بنفس القدر في تاريخ البيتكوين

  2022عام 

 دولار في يناير، 50,000بدأت العملة الرقمية بالقرب من العلامة .  شهد بداية مضطربة للبيتكوين2022عاـ 

 . دولار في مايو30,000وشهدت الطفاضًا مستمرًا خلاؿ الأشهر الأولى، حتى وصلت إلى أدنى نقطة لذا حوالي 

استقرت الأسعار، حيث تراوحت بتُ . بعد مايو، لم تشهد العملة الدشفرة ارتفاعًا كبتَاً يستمر بعد ىذه النقطة

 . دولار لبقية العاـ30,000 و 20,000

كانت ىناؾ لحظات من التحركات الصعودية الطفيفة، لكنها واجهت الطفاضات لاحقة، لشا أبقى سعر البيتكوين 

 .شهد العاـ تقلصًا ملحوظاً في تقلبات سعره، خاصة عند مقارنتها بالسنوات السابقة. ضمن ىذا النطاؽ

 (Ethereum - ETH) إيثريوـ .2
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 .(DApps) تدعم العقود الذكية والتطبيقات اللامركزية.  بواسطة فيتاليك بوتتَين2015أطُلقت في عاـ 

 الدبرمج فيتاليك بيوتتَف، وىي ثاني أكبر عملة مشفرة في العالم بعد عملة 2015ابتكرَ عملة إيثتَيوـ في العاـ 

بتكوين، وتنفرد بتطبيقاتها الدتعددة التي بذذب مستثمرين جدد باستمرار، وبزدـ ىذه العملة ىدفتُ، الذدؼ الأوؿ ىو 

إمكانية استخدامها كالأمواؿ الأخرى والاحتفاظ بها كمخزوف مستقر القيمة، والذدؼ الثاني ىو أنها طريق سريع 

 .للتمويل اللامركزي

وعوضًا عن استخدامها كذىب رقمي مثل عملة بيتكوين، يستخدـ الإيثتَيوـ كمنصة برلرية تعمل على تقنية 

بلوكتشتُ، إذ يستخدمها الدطوروف لابتكار تطبيقات جديدة، مثل عملات مشفرة أخرى أو أدوات لتسهيل 

الدعاملات الدالية الرقمية، وبإمكاف الدستخدمتُ التفاعل على ىذه الدنصة باستخداـ الإيثر؛ وىي العملة الرقمية الدرتبطة 

، بالإضافة إلى إمكانية شراء العملات أو الاحتفاظ بها لفتًة طويلة  .بالإيثتَيوـ

بسبب الدواصفات السابقة بذذب الإيثتَيوـ فئة الدطورين، ومع ىذا فهي مرغوبة من قبل أشخاص آخرين مهتمتُ 

بالاستثمار في ىذه العملة إلؽاناً منهم بإمكاناتها وقدرتها على النمو بدرور الزمن 

 2024-2016أسعار تداوؿ الايثتَيوـ للفتًة : 2.1الشكل 

 

https://mawdoo3.com/%D8%A3%D9%86%D9%88%D8%A7%D8%B9_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D9%88%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%81%D8%AA%D8%B1%D8%A7%D8%B6%D9%8A%D8%A9_%D9%88%D8%AE%D8%B5%D8%A7%D8%A6%D8%B5%D9%87%D8%A7#cite_note-095653b7_8b12_452f_a0b5_e8a8cdfb57ab-6
https://mawdoo3.com/%D8%A3%D9%86%D9%88%D8%A7%D8%B9_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D9%88%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%81%D8%AA%D8%B1%D8%A7%D8%B6%D9%8A%D8%A9_%D9%88%D8%AE%D8%B5%D8%A7%D8%A6%D8%B5%D9%87%D8%A7#cite_note-095653b7_8b12_452f_a0b5_e8a8cdfb57ab-6
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 (Ripple - XRP) ريبل .3

تُستخدـ بشكل رئيسي من قبل الدؤسسات . مصممة لتسهيل الددفوعات عبر الحدود بشكل سريع ومنخفض التكلفة

 .الدالية

 2024-2019أسعار تداوؿ ريبل للفتًة : 3الشكل 

 

 
https://sa.investing.com/crypto/xrp/xrp-usd 

 (Litecoin - LTC) لايتكوين .4

تعُتبر نسخة خفيفة من البيتكوين، مع برسينات في سرعة .  بواسطة تشارلي لي2011تم إنشاؤىا في عاـ 

 .الدعاملات

طلقَت عملة لايتكوين في أكتوبر عاـ أ ، وتستخدـ منهجية دفع أسرع من منهجية بيتكوين ولديها 2011ُُ

خوارزمية مشفرة لستلفة بسامًا، ولؽكن القوؿ إف ىذه العملة منبثقة عن بيتكوين، لكنها لا تهدؼ إلى إحداث تغيتَات 

 .جوىرية في الأنظمة الدالية العالدية، وإلظا تسعى لتقليل زمن الدعاملات الدالية وخفض تكاليفها
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وتتميز عملية لايتكوين بسرعة عملياتها وتكاليف معاملاتها الدنخفضة، ما لغعلها خيارًا جيدًا للدفع والتحويل، لكن 

تبلغ  .شبكتها بستلك عددًا أقل من الدعدّنتُ مقارنة بعملة بيتكوين، الأمر الذي ينعكس سلبًا على أمن الشبكة إجمالًا 

 .دولارًا أمريكيًا (168.37)قيمة عملة لايتكوين في الوقت الحالي 

 (Peercoin) بيركوين.5

، وتنفرد ىذه العملة بقيمتها وسريتها التامة، ولؽكن إرسالذا عبر الإنتًنت دوف أي 2012أطُلقَت عملة بتَكوين عاـ 

تدخل مركزي أو وساطة البنوؾ، فهي بذلك تشبو العملات الرقمية الأخرى، غتَ أف ما لؽيزىا ىو نهجها الذجتُ 

 على الصعيد القيمة السوقية، ما يفسر 190وبرتل عملة بتَكوين الدرتبة . عندما يتعلق الأمر بتعدين العملات الدشفرة

 مليوف دولار أمريكي مقارنة مع القيمة السوقية لعملة 57عدـ امتلاكها شعبية ىائلة، وتبلغ قيمتها السوقية إجمالًا 

  . مليار دولار أمريكي130بيتكوين التي تتجاوز 

لؽكن لدالكي عملة بتَكوين بززين العملات وإرسالذا واستقباؿ الدفعات من لستلف ألضاء العالم، فلا حاجة للبنوؾ أو 

موفري خدمات الحوالة أو الوسطاء لإبساـ الدعاملات الدالية، فتعتمد ىذه العملة على شبكة نظتَ إلى نظتَ، وتستخدـ 

ما يعتٍ أنو لا يتم استضافتها أو صيانتها عبر لرموعات تعدين  (Proof of Stake) خوارزمية إثبات الحصة

  .العملات الرقمية

تستهلك تلك المجموعات كثتَاً من الطاقة، لكن استخداـ ىذه الخوارزمية يتًتب عليو استهلاكًا أقل للطاقة، ما لغعل 

 دولارًا أمريكييًّ  (0.9936)وتبلغ قيمة عملة بتَكوين في الوقت الحالي  بتَكيوف عملة صديقة للبيئة

 (Novacoin) نوفاكوين.6

، وتشتًؾ مع عملة بتَكوين ببعض السمات، مثل اعتماد كليهما على 2014أطُلقَت عملة نوفاكوين في فبراير عاـ 

خوارزمية إثبات الحصة وخوارزمية إثبات العمل، إذ استمرت عملة بتكوين باستخداـ ىاتتُ الخورازميتتُ نظرًا لقدرتهما 
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على توليد عملات جديدة في الشبكة من خلاؿ التعدين، لكن الجدير بالذكر أف عملة نوفاكوين قادرة على 

  .الاستمرار بالعملة دوف الاعتماد على الدعدنتُ

وعلى الرغم من أف معظم العملات الدشفرة بدا فيها بيتكوين وإيثريوـ تستخدـ إما خوارزمية إثبات العمل أو خوارزمية 

إثبات الحصة، لتكوف الآلية الوحيدة لذا للعمل على منصة بلوكتشتُ، فإف عملة نوفاكوين مصصمة لتطوير تكنولوجيا 

بلوكتشتُ وبرسينها اعتمادًا على آلية ىجينة بذمع بتُ الخوارزميتتُ، ما يولد عملة مشفرة لامركزية متطورة تكنولوجيًا، 

 دولار أمريكي (0.00003028)تبلغ قيمة عملة نوفاكوين في الوقت الحالي 

 (Feathercoin) فيذر كوين.7

 بهدؼ أف تكوف بديلة لعملة بيتكوين، وىي منبثقة عن عملة لايتكوين وليس 2013أطلقت عملة فيذر كوين عاـ 

لديها الكثتَ من الدزايا الدثتَة للاىتماـ، خاصة عند مقارنتها مع العملات الدعاصرة والدرتبطة بكم ىائل من الدشاريع 

 على منصة بلوكتشتُ، والتي تسعى إلى استبداؿ العملات الورقية أو إلى أف تصبح لزركًا لأنظمة العالم الدصرفية

مع ىذا فإنو لديها بعض نقاط القوة التي بسيزىا عن العملات الأخرى التي صدرت خلاؿ حقبتها الزمنية، فهي أسرع 

تسع مرات من منصة بلوكتشتُ بيتكوين في توليد الكتل الخاصة بدنصة بلوكتشتُ، فضلًا عن أف العدد الأقصى لعدد 

  مليوف عملة رقمية336عملاتها أكبر من بيتكوين، إذ وصلت إلى 

ومن الجدير بالذكر أف عملة فيذر كوين من أوائل العملات البديلة التي حصلت على دعم جيد وشعبية لفتًة زمنية لا 

يستهاف بها، ومع أنها اليوـ ليست ذات شعبية كبتَة، فإف مؤسسها بيتتَ بوشنيل أعلن مؤخرًا استئناؼ الجهود 

التطويرية لذذه العملة لتعود لرددًا إلى ساحة العملات الدعاصرة، تبلغ قيمة فيذر كوين في الوقت الحالي 

  .دولار أمريكي (0.02364)
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 (Dinarcoin-E) إي ديناركوين.8

. ، وىي عملة مشفرة جديدة تسعى لتنقية الذواء والداء في الددف الكبرى2017أطلقت عملة إي ديناركوين عاـ 

تعتمد إي ديناركوين على نظاـ دفع لامركزي بالكامل، وتعمل اعتمادًا على تقنية بلوكتشتُ، وتستخدـ خوارزمية 

ومن لشيزات نظاـ إثبات الحصة الخاص بهذه العملة أنو لا يتطلب أي تكاليف أو طاقة عالية لتخزين . إثبات الحصة

قاعدة بياناتو الضخمة أو للتعدين، كما ينفرد بدقاومة عالية للهجمات السيبرانية، وتتناسب إيراد تعدين إي ديناركوين 

دولار  (0.03007)مع كمية العملات الدوجودة في المحفظةتبلغ قيمة عملة إي دينار كوين في الوقت الحالي 

 أمريكي

 (Zcash) زيكاش.9

، ويستطيع أي شخص لؽتلك حاسوباً وشبكة إنتًنت إرساؿ 2016أطُلقَت عملة زيكاش في أكتوبر من العاـ 

، وتعتمد ىذه العملة على برلرية مشتقة من برلريات  واستقباؿ عملات زيكاش، مثلها مثل عملات بتكوين وإيثتَيوـ

عملة بيتكوين الأساسية، باستثناء أنو أدُخلَت بعض التعديلات عليها لتحستُ خصوصية الدستخدمتًكز عملة زيكاش 

على خصوصية الدستخدـ وتسعى لتقدنً درجة أكبر في الخصوصية لشا تقدمو بيتكوين، وخاصة عندما يتعلق الأمر 

بالدعاملات الدالية؛ فتحافظ على خصوصية معلومات الدعاملة قدر الإمكاف، لكن يتوجب على الدستخدمتُ الاختيار 

معاملات شفافية من شأنها جعل البيانات عامة ومرئية : بتُ نوعتُ من الدعاملات الدالية عند استخداـ ىذه العملة

 مليوف 21على منصة بلوكتشتُ، أو معاملات خاصة لا تكشف عن البيانات، ويبلغ إجمالي عدد عملات زيكاش 

من ىذه الإمدادات كأرباح للمسالعينتبلغ قيمة عملة زيكاش في الوقت الحالي % 10عملة، لكن يتم بزصيص 

 .دولار أمريكي (143.38)

 :يوجد انواع اخرى نذكر منها 
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 (Bitcoin Cash - BCH) بيتكوين كاش-

 .تهدؼ إلى زيادة حجم الكتل لتحستُ سرعة الدعاملات وتقليل التكلفة. 2017انقسمت عن بيتكوين في عاـ 

 (Cardano - ADA) كاردانو-

 .تتميز بنهج أكادلؽي وبحثي لتطوير تقنيتها وتطبيقاتها. 2017أطُلقت في عاـ  

  (Polkadot - DOT) بولكادوت-

 .تهدؼ إلى برقيق التوافق بتُ سلاسل الكتل الدختلفة، لشا يسهل تبادؿ الدعلومات والأصوؿ بتُ الأنظمة الدختلفة

  (Binance Coin - BNB) بينانس كوين-

 .تُستخدـ لدفع رسوـ التداوؿ والحصوؿ على بزفيضات. أطُلقت بواسطة منصة بينانس للتداوؿ

 كيفية الحصول على العملات المشفرة 

 

 :(Mining) التعدين .1

 .طريقة لتأمتُ الشبكة والتحقق من الدعاملات باستخداـ أجهزة حاسوب قوية لحل مسائل رياضية معقدة

 .تعدين البيتكوين والإيثريوـ: أمثلة -   

 

 :(Exchanges) الشراء من منصات التداوؿ .2

 .Binance, Coinbase, Kraken شراء العملات الدشفرة من منصات تداوؿ مثل

 .إنشاء حساب، إيداع الأمواؿ التقليدية، ثم شراء العملات الدشفرة-

 

 :(Initial Coin Offerings - ICOs) العروض الأولية للعملات .3

 .للجمهور (Tokens) طريقة لجمع الأمواؿ لدشاريع جديدة عن طريق بيع رموز لشيزة 

 .الاستثمار في مشاريع جديدة مقابل الحصوؿ على العملات الدميزة- 
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 :(Peer-to-Peer Exchanges) التبادؿ بتُ الأفراد .4

 .الشراء الدباشر من أفراد آخرين دوف وساطة منصات مركزية 

 كيفية تداول العملات المشفرة 

 :(Centralized Exchanges) الدنصات الدركزية .1

 .منصات حيث يتم التداوؿ بشكل مركزي، وتقوـ الدنصة بتسهيل جميع الدعاملات

 :(Decentralized Exchanges - DEXs) الدنصات اللامركزية .2

 .التداوؿ يتم مباشرة بتُ الدستخدمتُ دوف وسيط مركزي

 :(Futures Trading) تداوؿ العقود الآجلة .3

 .تداوؿ عقود تستند إلى توقعات أسعار العملات الدشفرة في الدستقبل 

 :(Options Trading) تداوؿ الخيارات .4

 .شراء عقود بسنح الحق، ولكن ليس الالتزاـ، لشراء أو بيع أصل معتُ بسعر لزدد في الدستقبل 

 :(Margin Trading) التداوؿ الاقتًاضي .5

 .اقتًاض الأمواؿ لزيادة حجم التداوؿ، لشا يزيد من الأرباح المحتملة وكذلك الخسائر 

التداوؿ والاستثمار في العملات الدشفرة يتطلب فهمًا جيدًا للسوؽ والدخاطر المحتملة، كما لغب التأكد من استخداـ 

 .منصات موثوقة وتأمتُ الحسابات بشكل جيد

 منظومة العملات الافتراضية المشفرة 3.2

 مستخدم العملات المشفرة-

يشار إلى مستخدـ العملات الافتًاضية الدشفرة بأنو الشخص الطبيعي أو الاعتباري الذي لػصل على العملات 

من قبل لرموعة من بذار معينتُ  )الافتًاضية الدشفرة لاستخدامها في شراء سلع أو خدمات حقيقية أو افتًاضية 

، أو للاحتفاظ (PP) أولإجراء عمليات دفع أو برويل مالي قائمة على أساس الند إلى الند دوف الحاجة للوسطاء
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، ولؽكن للمستخدـ الحصوؿ على عملاتو (بالعملات الافتًاضية الدشفرة لأغراض الاستثمار بها أي بطريقة مضاربة

 الافتًاضية من طرؽ لستلفة منها

. شراء العملات الافتًاضية الدشفرة من خلاؿ تبديلها بالنقود القانونية كالورقية والدعدنية- 

  شراء العملات الافتًاضية الدشفرة مباشرة من مستخدـ عملة أخرى؛ أي من خلاؿ منصة التداوؿ وغالباً ما-

يشار إلى ىذا النوع من التبادؿ بتبادؿ الند الى الند 

الحصوؿ على عدد من قطع العملات الافتًاضية الدشفرة إذا كانت العملة مبنية على آلية توافق الآراء من نوع مفهوـ -

، حيث لؽكنو أف يستخرج قطع جديدة من خلاؿ الدشاركة في التحقق من صحة الدعاملات  (PoW) إثبات العمل

.  عن طريق التنافس في حل لغز التشفتَ وىنا تكوف الدكافأة عدد من قطع العملة الافتًاضية

 في بعض الحالات، لؽكنو الحصوؿ على عملاتو مباشرة من مقدـ العملة كجزء من العرض الأولي المجاني للعملة-

 .يع سلع أو خدمات مقابل العملات الافتًاضية الدشفرة

 .الحصوؿ على العملات الافتًاضية أيضاً كهدية أو تبرع من مستخدـ آخر-

 (Miners) المعدنون-

يتمثل دور الدعدنوف بالأعضاء الدسؤولوف عن التحقق من صحة الدعاملات التي تتم بواسطة العملات الافتًاضية 

في التثبت من معاملاتها، وىنا يقوـ الدعدنوف وباستخداـ الطاقة  (PoW) الدشفرة والتي تستند إلى آلية إثبات العمل

 لزدد ، مقابل ذلك يكافئ الدعدف الذي يقوـ بإثبات صحة" الحاسوبية التي لؽتلكونها بحل لغز

 .الدعاملات في الشبكة بعدد من قطع العملة الدستخرجة حديثاً 

Cryptocurrencies Exchangesمبدلو العملات المشفرة- 

لؽثلوف أحد الأدوار الرئيسية في منظومة العملات الافتًاضية الدشفرة، وىم الأشخاص أو الكيانات الذين يقدموف 

 خدمات الصرؼ لدستخدمي العملات الافتًاضية الدشفرة، والذي لؽكن تشبيهو بشركات الصرافة أو
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، ويسمح مبدلو العملات الافتًاضية  (أي عمولة)البورصات وعادة ما يكوف ذلك مقابل دفع رسوـ معينة 

الدشفرةلدستخدمي ىذه العملات ببيع ما لؽتلكوف من عملات افتًاضية مشفرة مقابل العملات القانونية أو شراء 

 ,HitBTC عملابسشفرة جديدة باستخداـ العملة القانونية، ومن الأمثلة على مبدلي العملات الدشفرة منصات

Bitfinex ويقدـ مبدلو العملات الافتًاضية الدشفرة خدمات التبديل التي تم الإشارة اليها سابقاً بالإضافة إلى أف

، كما (الادخار)ىناؾ العديد من بورصات تبادؿ العملات الافتًاضية الدشفرة يوفروف لدستخدميها خدمات الحفظ 

 توفر لدستخدميها لرموعة واسعة من خيارات الدفع مثل التحويلات البنكية، والتحويلات من خلاؿ موقع

PayPal  وبطاقات الائتماف وغتَىا من الوسائل، كما تقدـ أيضاً إحصائيات حوؿ سوؽ العملات الافتًاضية

الدشفرة مثل أحجاـ التداوؿ وتذبذبأسعار العملات الدتداولة وتقدنً خدمات التحويل للتجار الذين يقبلوف الدفعات 

 .بالعملات الافتًاضية الدشفرة

Trading Platforms  منصات التداول- 

أيضاً دوراً مهماً في تبادؿ " منصات التداوؿ"بالإضافة إلى مبدلي العملات الافتًاضية الدشفرة، تلعب ما يسمى بػ 

العملات الافتًاضية الدشفرة وأبرزىا ، السماح لدستخدمي ىذه العملات بشراء العملات نقداً ويشار إلى منصات 

 التداوؿ بأنها أماكن في السوؽ بذمع مستخدمتُ لستلفتُ من العملات الذين يتطلعوف إلى شراء أو بيع

 .العملات الافتًاضية الدشفرة، وتزويدىم بدنصة بسكنهم من خلالذا بالتداوؿ بشكل مباشر فيما بينهم

وىي ". التبادلات اللامركزية"أو " تبادؿ الند للند"كما يشار أيضاً إلى منصات التداوؿ في بعض الأحياف باسم 

بزتلف عن مبدلي العملات الافتًاضية الدشفرة بعدة لزاور؛ فهم لا يشتًوف أو يبيعوف العملات الافتًاضية الدشفرة 

لصالحهم الخاص، وإلظا توفتَ ىذه العمليات للغتَ، ويتم تشغيلها حصراً بالبرلريات، حيث تقوـ ىذه الدنصات 

بالدساعدة على التواصل بتُ الدشتًي والبائع كنقطة وسيطة لشا يسمح لذم بعقد اتفاقيات البيع والشراء عبر الإنتًنتأو 

 ."البيتكوين"لتبادؿ عملة  (Local Bitcoins) ومثاؿ ذلك الدنصة الدشهورة (حتى شخصياً وجهاً لوجو

Wallet Providersمزود المحافظ- 
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 وىي تلك الكيانات التي تزود مستخدمي العملات الافتًاضية الدشفرة بالمحافظ الرقمية التي تستخدـ للاحتفاظ

 :وبززين العملة الافتًاضية الدشفرة وتبادلذا ، ولؽكن تقسيم أنواع مزودي المحافظ على النحو التالي

؛ حيث يقوموف بتزويد مستخدمي العملات (Hardware ) مزودو المحافظ باستخداـ الأجهزة التقنية

الافتًاضيةالدشفرة بأجهزة لتخزين مفاتيح التشفتَ أو العملات الافتًاضية الدشفرة الخاصة بهم ومثالذامزود المحافظ 

؛ والذين يوفروف لدستخدمي العملات الافتًاضية الدشفرة تطبيقات  (Software) باستخداـ برامج الحاسوب

برلرية تسمح لذم بالوصوؿ إلى شبكة العملات، وإرساؿ واستلاـ العملات الافتًاضية الدشفرة وحفظ مفاتيح التشفتَ 

 .الخاصة بهم لزلياً 

عبر الإنتًنت بدفاتيح التشفتَ الدستخدمي العملات الافتًاضيةالدشفرة  )مقدمو خدمات الحفظ الأمتُ الذين لػتفظوف 

 .(Coinbase) ومثالذا

 (Coin Inventors) مخترعو العملة-

يشار إلى لستًعي العملة، بأنهم أفراد أو منظمات قاموا بتطوير الأسس التقنية للعملة الافتًاضية الدشفرة ووضع القواعد 

 Litecoin, Ripple) الأولية لاستخدامها، وفي بعض الحالات لؽكن برديد ىوية لستًعها مثل

Cardano) ويبقى "البيتكوين"، ولكن في كثتَ من الأحياف يبقى الدختًع لرهولًا، على سبيل الدثاؿ لستًعي ،

 .بعض الدختًعتُ مشتًكاً في الحفاظ على الخوارزمية الأساسية وبرسينها، بينما لؼتفي البعض الآخر

 (Coin Offerors) عارضو العملة-

وىم الأعضاء من الأفراد أو الكيانات الذين يقوموف بتقدنً وعرض عدد من قطع العملة الافتًاضية الدشفرة 

سواء بدقابل أو دوف مقابل في إطار برنامج لزدد  (ICOs) للمستخدمتُ خلاؿ العرض الأولي للعملة

الاشتًاكوعادة ما يتم من خلاؿ العروض الأولية للعملات بسويل تطوير الدزيد من العملة أو تعزيز شعبية العملة 

 .والتًويج لذا

 العملات المشفرة و تقنية البلوكتشين4.2
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والعملات الافتًاضية الدشفرة وعلى وجو التحديد عملة " البلوكتشتُ"جرت العادة أف يتم الخلط بتُ مفهوـ تكنولوجيا 

كانت أولى " البيتكوين"، ويعود السبب الرئيسي للخلط بتُ ىذين الدصطلحتُ إلى كوف أف عملة "البيتكوين"

" البلوكتشتُ" العملات الافتًاضية الدشفرة ظهوراً في العالم والتي تعتمد في إصدارىا وتداولذا على استخداـ تكنولوجيا 

 أنظر الشكل ادناه والذي يبتُ تطبيقات التكنولوجياالدالية الحديثة  )إحدى ابتكارات تكنولوجيا السجلات الدوزعة 

سجلاً موزعاً عبر شبكة من الدستخدمتُ يتم حفظ الدعاملات على ىذا " وبحكم تعريفها تعد تكنولوجيا البلوكتشتُ

ىي " البلوكتشتُ"السجل بشكل كتل متسلسلة بحيث تضاؼ الدعاملات الجديدة بكتلة على السلسلة، ما يعتٍ أف 

عبارة عن شبكة مكونة من كتل من الدعلومات بسثل كل كتلة معاملات معينة تم إجراؤىا على ىذه الشبكة وتعتٍ 

أو أي تغيتَ آخر يتم على الأصل، ولؽكن " البلوكتشتُ"الدعاملة تغيتَ ملكية أحد الأصوؿ الدوجودة ضمن شبكة 

 أنتكوف الأصوؿ ملموسة أو غتَ ملموسة أو لؽكن أف تكوف على شكل عملات مشفرة 

؛ أصبح لزاماً التفريق بينهما، ولربدا كاف موضوع "البلوكتشتُ"ومع ظهور عملات جديدة وتطبيقات أخرى لتكنولوجيا 

وعملة " البلوكتشتُ"التفريق بينها أسهل لدى الدختصتُ والباحثتُ في ىذا المجاؿ، ولؽكن بسثيل العلاقة بتُ تكنولوجيا 

كالعلاقة بتُ شبكة الانتًنت وتطبيق موقع التواصل الاجتماعي الفيسبوؾ؛ حيث بسثل شبكة الانتًنت " البيتكوين"

ىيالقناة التي يتم من " البلوكتشتُ"، أي أف "البنية التحتية للبيتكوين" البلوكتشتُ"البنية التحتية للتطبيق كما بسثل 

 .خلالذا تبادؿ العملات الدشفرة

عن قاعدة بيانات تقوـ باستقباؿ وبززين الدعلومات في شكل قوالب تسمى  Blockchain وتعبر سلسلة الكتل

، يتم تشفتَ ىذه الكتل عن طريق أدوات التشفتَ، لتصبح عبارة عن سلسلة من قوالب  Blocks بالكتل

الدعلومات مرتبة ترتيبا زمنيا تستخدـ العملات الدشفرة سلسلة الكتل كدفتً حسابات موزع، يتم فرضو من خلاؿ 

شبكة متباينة من أجهزة الكمبيوتر التي برمل نسخة من ىذا الدفتً، يؤدي الدنتسبوف إلى ىذه الشبكة دور الشهود 

، تقوـ العقد في الشبكة بتأكيد العمليات وبنها للأجهزة nodes على العمليات التي تتم عليها ويسموف بالعقد
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الأخرى للتأكد من صحتها، لشا يسمح للمتعاملتُ بالاستغناء عن الوسطاء الداليتُ والقياـ بعمليات الدفع ندا لند، 

 .من شبو الدستحيل القياـ بالتزوير Blockchain بذعل peer to peer نظتَا لنظتَ

 العملات الافتراضية المستقرة .3

 مفهوم العملات المستقرة 1.3

ىي نوع من العملات الرقمية ذات القيمة الثابتة نسبة لنوع آخر من  (Stablecoins) العملات الرقمية الدستقرة

الأصوؿ، وغالباً ما تكوف عملات نقدية، ولكنها قد ترتبط أيضاً بالدعادف الثمينة أو العملات الرقمية الأخرى، وتتميز 

عموماً بكونها أكثر استقراراً من العملات الرقمية الأخرى، لشا لغعلها سائدة للاستخداـ كوسيط في الدعاملات القائمة 

 .على العملات الرقمية، مثل تداوؿ العملات الرقمية أو برويل الدبالغ بتُ الدستخدمتُ

 لمستقرةالعملات ا و عيوب مزايا2.3
 .تم إنشاء العملات الرقمية لتحقيق تغيتَ جذري في النظاـ الدالي

 :ولكن ككل عملية بروؿ، ىناؾ نقاط قوة وبرديات
 :الإيجابيات

 .إزالة نقاط الضعف الدتفرقة في النظاـ الدالي التقليدي -
 .تيستَ عمليات التحويل الدالي -
 .الاستغناء عن الوسطاء -
 .إمكانية الحصوؿ على عائدات من خلالذا -
تسريع التحويلات الدالية  -

 :السلبيات
 .التعامل بأسماء مستعارة يعقد الأمور الأمنية -
 .الابذاه لضو الدركزية -
 .التكلفة العالية للمشاركة والربح من الشبكة -
 .مشاكل أمنية خارج نطاؽ البلوكشتُ -
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 .تقلب الأسعار بشكل كبتَ -
 أنواع العملات المستقرة و تداولها 3.3

 : العملات الرقمية المستقرة المركزية واللامركزية- 3-3-1

 العملات الرقمية المستقرة المركزية-أ

عادة ما يكوف ىذا النوع من العملات الرقمية الدستقرة مرتبط بعملات ورقية مضمونة خارج السلسلة وتكوف مرتبطة 

 "كوين بيس"و (USDT) "التيثر"بطرؼ ثالث كبنك مثلا، ومن أفضل الأمثلة على العملات الدستقرة الدركزية لصد 

(USDC) تي يو إس دي"، فضلا عن بعض الإضافات الجديدة إلى سوؽ العملات مثل" (TUSD) باكس"و" 

(PAX) بي يو إس دي"و" (BUSD) جي يو إس دي"و" (GUSD). 

ىذه العملات مركزية لأنها أطلقت أو يتحكم فيها من قبل منظمة مركزية لؽكن أف تكوف إما شركة أو بنكا أو حتى 

 .حكومة

وىذا النوع من العملات الرقمية ىو في الأساس عبارة عن سندات دين رمزية يتم نشرىا وتداولذا على نظاـ 

، وتعمل على برقيق التوازف بتُ العرض والطلب من خلاؿ آليات السك "الإيثتَيوـ"مثل " البلوؾ تشتُ"

 .والاستًداد

وفي إطار ىذا النموذج لؽكن للمستخدمتُ سك العملات الدستقرة عن طريق إيداع العملات التقليدية الدعادلة 

 .لأمتُ الحفظ أو استًداد أو حرؽ النسخ الرمزية للحصوؿ على العملات الورقية مرة أخرى

التي  (TrueUSD) "ترو يو إس دي"و (USDT) "الثيتً" عملات مستقرة مركزية لصد عملة 3ومن أعلى 

 .(Gemini Dollar GUSD) "دولار الجيميتٍ" و2018أطلقت عاـ 
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 العملات الرقمية المستقرة اللامركزية-ب

عملات رقمية )تعدّ العملات الرقمية الدستقرة اللامركزية عملات شفافة بالكامل ولا أحد يستطيع التحكم فيها 

كما يكوف دعم الضمانات فيها مرئيا للجميع  (من دوف مشغل أو متحكم مركزي خلافا للعملات الدستقر الدركزية

 .لأف الأمواؿ موجودة على نظاـ بلوؾ تشتُ متحقق منو علنا

 .عملات مشفرة مضمونة وأخرى خوارزمية: ولؽكن تقسيم العملات الرقمية الدستقرة اللامركزية إلى جزأين

التي أنُشئت ودُعم  (DAI Token) "رمز داي" عملات رقمية مستقرة غتَ مركزية لصد عملة 3ومن أعلى 

، (MakerDAO) "مايكر داو"الدودع في خزائن " الإيثتَيوـ"استقرارىا من خلاؿ استخداـ عملة مستندة إلى 

 "إي أو إس"وىي عملة مشفرة معروفة تعمل على منصة  (EOSDT) "إي أو إس دي تي"ثم عملة 

(EOS) ديفي دولار"، وعملة" (DUSD)  التي بسنح الدستثمرين فرصة لجمع عملات مستقرة لستلفة في رمزىا

 .الوحيد وبرمي الدستخدمتُ من أي لساطر لزتملة

 :أنواع العملات الرقمية المستقرة- 3-3-2

:  تعد العملات الآتية من أىم أنواع العملات الرقمية الدستقرة، وفيما يأتي نبذة عن كل منها

، وتساوي قيمتها (USDT) تيذر  دولار أمريكي، وتعتمد في إصدار 1تعتمد عملة تيذر على بلوؾ تشتُ إيثتَيوـ

العملات الجديدة على إيداع أمواؿ نقدية في حسابات احتياطيات العملة، ليتم إصدار كمية تيذر مساوية للأمواؿ 

، وعندما يقوـ أصحاب عملة تيذر بإعادة استبدالذا بعملات نقدية يتم حذؼ العملات  الدودعة بعد اقتطاع الرسوـ

ـ 2022أوؿ وأكبر عملة مستقرة في العالم، وبلغت قيمتها السوقية في نهاية عاـ " تيذر"الدستبدلة من التداوؿ، وتعدّ 

الدرتبطة  (XAUT)  مليار دولار، وتصدر مؤسسة تيذر بذات الأسلوب أيضاً عملة تيذر جولد77أكثر من 

. بالذىب، وتساوي عملة تيذر جولد الواحدة أونصة ذىب
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 Centre"سنتً كونستَتيوـ"وىي عملة يصدرىا الائتلاؼ التجاري (USDC)  يو إس دي كوين

Consortium)  ،وتعمل على عدة شبكات بلوؾ تشتُ، بدا فيها إيثتَيوـ وألجوراند وأفالانش وسولانا وتروف

 دولار أمريكي مقابل الدبالغ التي يودعها الدستخدموف في الحساب البنكي 1وتنُشأ عملات يو إس دي كوين بقيمة 

، ولؽكن تصريفها مقابل دولارات أمريكية . الخاص بها، وذلك بالاعتماد على عقد ذكي على بلوؾ تشتُ إيثتَيوـ

توفر بلوؾ تشتُ تتَا عدداً من العملات الرقمية الدستقرة الدرتبطة بعملات نقدية أخرى مثل  عملات تيرا المستقرة 

الدولار الأمريكي واليورو والتُ الياباني والجنيو الإستًليتٍ وغتَىا، وعلى عكس معظم العملات الرقمية الدستقرة 

، والتي يتم حرقها أو إزالتها من التداوؿ (LUNA) الأخرى، تعتمد عملات تتَا الدستقرة على احتياطات بعملة تتَا

.  عند برويلها إلى إحدى العملات الدستقرة، إلى جانب احتياطيات بعملات رقمية أخرى، خصوصاً البيتكوين

اللامركزية الدستقلة، التي تصدر  (MakerDAO) "ميكر داو"وىيَ عملة مستقرة أصدرتها منظمة (DAI) داي

كذلك، وبراوؿ أف تبقي قيمتها أقرب ما لؽكن للدولار الأمريكي، وتعتمد على عقد ذكي  (MKR) عملة ميكر

 .على بلوؾ تشتُ إيثتَيوـ
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  :برليل

  الى 2020نلاحظ من خلاؿ الشكل الدخطط اف اسعار تداوؿ العملات الدستقرة ثابت طيلة الفتًة الدمتدة من 

 العملات المستقرة كألية للتغلب على التحديات التي تواجو الأصول المشفرة  4.3

 لعملات الدستقرة ىي أدوات قوية متعددة الاستخدامات للمستثمرين والدتداولتُ ومستخدمي العملات الرقميةا

  :وتشمل نقاط قوتها الرئيسية ما يلي. الدشفرة 

. تقُدِّر الدتاجر والشركات والأفراد ميزة استقرار القيمة .إمكانية استخداـ العملات الدستقرة في الددفوعات اليومية .1

بينما تتمتع . التقلبات الدرتفعة في العملات الرقمية جعلتها لا تُستخدـ على نطاؽٍ واسع في عمليات الدفع اليومية

 .العملات الدستقرة الكبتَة بسجل حافل في الحفاظ على ارتباطها، ما لغعلها أكثر ملائمة للاستخداـ اليومي

لؽكنك إرساؿ العملات الدستقرة إلى أي شخص  .تتميز العملات الدستقرة بكونها قائمة على سلسلة البلوكشتُ .2

كما يكاد يكوف من . (التي لؽكن إنشاؤىا لراناً في ثوافٍ )على مستوى العالم لديو لزفظة عملات رقميةمتوافقة 

بذعل ىذه الخصائص العملات الدستقرة متعددة . الدستحيل إجراء عمليات الإنفاؽ الدزدوج والدعاملات الخاطئة

 .الاستخداـ بشكل لا يُصدؽ

يعُد  .لؽكن أف يستخدـ الدتداولوف والدستثمروف العملات الدستقرة للتحوط ضد الدخاطر في لزافظهم الاستثمارية .3

ستكوف . بزصيصنسبة لزددة من المحفظة الاستثمارية للعملات الدستقرة طريقة فعالة لتقليل الدخاطر بشكل عاـ

https://www.binance.vision/economics/asset-allocation-and-diversification-explained
https://www.binance.vision/economics/asset-allocation-and-diversification-explained
https://www.binance.vision/economics/asset-allocation-and-diversification-explained
https://www.binance.vision/economics/asset-allocation-and-diversification-explained
https://www.binance.vision/economics/asset-allocation-and-diversification-explained
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لزفظتك الاستثمارية ككل أكثر مقاومة لتقلبات أسعار السوؽ، وسيكوف لديك أيضًا أمواؿ في متناوؿ يديك في 

لؽكنك أيضًا بيع العملات الرقمية مقابل العملات الدستقرة خلاؿ فتًة ركود السوؽ، ثم . حالة ظهور فرصة جيدة

تتيح لك العملات الدستقرة الدخوؿ والخروج من الصفقات  .(أي، البيع على الدكشوؼ)إعادة شرائها بسعر أقل 

 .بسهولة، دوف الحاجة إلى أخذ الأمواؿ خارج السلسلة

  القيمة السوقية للأصوؿ الدشفرة :5 .1الشكل

 
 العملات الرقمية الصادرة عن البنوك المركزية .4

:مفهوم العملات الرقمية للبنوك المركزية 1.4 

وتعمل غالبية . أي عملات إلكتًونية يدعم الدصرؼ الدركزي قيمتها-   ىي الشكل الرقمي للعملة الورقية للدولة

  .(بلوكتشتُ )العملات الرقمية للمصارؼ الدركزية بالاعتماد على تقنية 

شكل جديد من أشكاؿ النقود الرقمية الصادرة عن البنوؾ الدركزية – كما عرفها بنك التسويات الدولية بكونها - 

.بزتلف عن الاحتياطات أو أرصدة التسوية التي برتفظ بها البنوؾ التجارية لدى البنوؾ الدركزية   

: تتسم العملة الرقمية للمصارؼ الدركزية بالعديد من الخصائص منها   
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.السرية والخصوصية -   

.الدرونة وقابليتها لتطوير-   

الأماف-   

. سهولة الوصوؿ إليها- 

:الفرق بين العملات المشفرة و المستقرة و العملات الرقمية للبنوك المركزية  2.4 

من خلاؿ دراسة لستلف أنواع العملات الافتًاضية من عملات مشفرة وعملات رقمية مستقرة وعملات رقمية للبنوؾ الدركزية، فإنو 

:توجد العديد من الفروقات نوضحها في الجدوؿ التالي  

:الفرق بين العملات المشفرة و المستقرة و العملات الرقمية للبنوك المركزية: 2 .1جدول رقم  

 المعيار العملات المشفرة  العملات الرقمية للبنوك المركزية  العملات المستقرة 

 المصدر افراد من طرف البنك المركزي خاص

مستقرة و لكن لا 

 تكون ثابتة 

تتحدد بفعل قانون العرض و  ثابتة و مستقرة

 الطلب أي متقلبة 

 القيمة 

جزئية /كلية   التغطية  لا توجد تغطية  مغطاة كليا 

 الجهة المصدرة  مجهولة  من طرف الحكومة  معروفة 

موثوقة و تضمنها النظم السياسية  موثوقة

 و الإدارية للدول الى حد كبير

موثوقة بسبب الطبيعة التكنولوجية 

المستخدمة و لكن لا توجد دول 

 تضمنها 

 مخاطر الفقد و التلف 

تخضع لقوانين البلاد 

 التي تستعمل فيها 

 القانون لا يوجد قانون محدد و واضح لها  تضبطها قوانين

 الشبكة  الند بالند  مركزية  مركزي
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 الشفافية  شفافة  ليست شفافة  شفافة 

  من اعداد الطالبتتُ الدصدر

يوضح الجدوؿ لرموعة الإختلافات بتُ العملات الرقمية للبنوؾ الدركزية العملات الدشفرة والعملات الدستقرة، حسب 

ويلاحظ الإختلاؼ الكبتَ بتُ العملات الرقمية والعملات الدشفرة، وفي ذات الوقت التقارب بينها وبتُ . عدة معايتَ

وتشتًؾ جميعا في كونها تقدـ قدرا من إخفاء الذوية، وىو أحد الدوافع الرئيسية لظهور ىذا النوع . العملات الدستقرة

 .من العملات

لكنها بزتلف بشكل جوىري في الجهة الدصدرة لتلك العملات، حيث قد تكوف لرهولة بالنسبة للعملات الدشفرة، 

وبعد ثبات القيمة العملة واستقرارىا فارقا أساسيا بتُ تلك العملات . بينما تصدر باقي العملات عن جهات رسمية

 .والأفضلية ىنا للعملات الرقمية للبنوؾ الدركزية

:العملات الرقمية للبنوك المركزيةأنواع  3.4 

كما لؽكن تعريف العملات الرقمية الصادرة عن البنوؾ الدركزية على أنها التزاـ للبنك الدركزي صادر في شكل رقمي 

لؽكن أف . والذي لؽكن إستخدامو كوسيلة للتبادؿ ووسيلة للدفع مستودع للقيمة، أصل للتسوية ووحدة للحساب

أو قائمة على الحساب، ولؽكن أف  Token تكوف العملات الرقمية الصادرة عن البنوؾ الدركزية قائمة على رمز

 Retail CBDC تكوف بالجملة أو بالتجزئة تستخدـ العملات الرقمية الصادرة عن البنك الدركزي للتجزئة

كإمتداد رقمي للنقد من قبل جميع الدتعاملتُ في الإقتصاد، في حتُ لا لؽكن إستخداـ العملات الرقمية الصادرة عن 

إلا من قبل الدؤسسات الدسموح بها كأصل تسوية في سوؽ ما بتُ  Wholesale CD البنك الدركزي للجملة

يقدـ لنا ىذا التعريف شرحا أوسع لدفهوـ ىذا النوع من العملات، فهي  Girasino 2021, p. 42البنوؾ 

بخلاؼ العملات الدشفرة والدستقرة تؤدي جميع وظائف النقود القانونية، في حتُ أنها تتفرع من حيث الإستخداـ لإبراء 

 .معاملات التجزئة من قبل الأفراد والجملة منقبل الدؤسسات

:أسباب توجو البنوك المركزية نحو العملات الرقمية  4.4 
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 :توجو البنوؾ الدركزية لضو العملات الرقمية من دولة إلى أخرى، كما يليتعددت أسباب 

كانت الصتُ أوؿ اقتصاد كبتَ يصدر عملة رقمية لدصرؼ مركزي ، وتدرس الغالبية العظمى من دوؿ العالم :الصين

 من الدصارؼ الدركزية تدرس وبذري بعض %86ابزاذ خطوة لشاثلة وقد كشفت دراسة أجرتها إحدى الدؤسسات أف 

التجارب ذات الصلة بالعملات الرقمية للمصارؼ الدركزية وتوقعت الدراسة أيضا أف يستخدـ لضو خمس سكاف العالم 

وبالدثل ، لؼطط البنك الدركزي الأوروبي لإطلاؽ .العملات الرقمية للمصارؼ الدركزية خلاؿ أقل من ثلاث سنوات 

 . 2025اليورو الرقمي بحلوؿ عاـ 

كما شكلت وزارة الخزانة البريطانية وبنك الصلتًا في أفريل الداضي فريق عمل لضماف الالتزاـ بدنهجية إستًابذية :بريطانيا

. والتنسيق الكامل لجهود السلطات الدعنية بالدملكة الدتحدة لاستكشاؼ ختَات العملة الرقمية للمصرؼ الدركزي

فعلى سبيل الدثاؿ ، .  على الجانب الأخر ، فضلت بعض الدصارؼ الدركزية التخلي بساما عن فكرة العملات الرقمية

كما ذكر البنك .أوقفت الإكوادور العملة الرقمية لدصرفها الدركزي بسبب الطفاض حجم العملات وضعف الانتشار 

حيث تقلل الدستويات -  أف منافع عملات البنوؾ الدركزية الرقمية لا تفوؽ عيوبها2017الدركزي الدلظاركي أيضا عاـ 

. الكبتَة من العملات النقدية وارتباط العملة باليورو من الدزايا المحتملة 

ومن جهة أخرى ، لتزاؿ حكومة النرويج في . بدأت السويد باختبار الكرونا الالكتًونية كوسيلة دفع إضافية :السويد

الدرحلة الاستكشافية ، جنبا إلى جنب مع البنك الدركزي النرولغي وتعكف حاليا إلى دراسة إصدار عملة رقمية تابع 

. لدصرفها الدركزية ، تتضمن إجراء برليلات لنتائج واختبارات للحلوؿ التقنية

العملات الرقمية للمصارؼ الدركزية ستجعل لرمل عملية برويل الأمواؿ عبر الحدود الوطنية وبتُ لستلف الدصارؼ 

ونظرا لدا تتميز . مباشرة بدرجة غتَ مسبوقة، الأمر الذي يلغي الحاجة إلى التعامل البيتٍ بتُ أنظمة الدصارؼ الدختلفة
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بو العملة الرقمية للمصارؼ الدركزية كوسيط تبادؿ سريع ومنخفض التكلفة، لؽكن لذذه العملة تعزيز مستوى كفاءة 

 .وسيولة أنظمة الددفوعات

بزشى البنوؾ الدركزية من فقداف السيطرة على إصدار الأمواؿ وأنظمة الدفع للعملات الدشفرة ، مثل بتيكوين أو : أولا

وقد يؤدي انتشار أشكاؿ الدفع التي لا تشرؼ عليها أي ىيئة مركزية  (دنً)حتى العملة الرقمية الددعومة من فيسبوؾ 

حيث أصبح . أو عامة إلى إضعاؼ قبضة البنوؾ الدركزية على الدعروض من النقود وبالتالي الاستقرار الاقتصادي 

. التهديد أعمق مع تبتٍ العملات الدشفرة بشكل متزايد 

أما السبب الثاني ىو أننا نستخدـ نقودا مادية أقل، فإف العملة الرقمية للبنك الدركزي ستضمن وصوؿ الجمهور إلى 

لؽكنهم أيضا تقدنً أداة جديدة للبنوؾ الدركزية لنقل السياسة النقدية والحفاظ على . أمواؿ البنك الدركزي 

.   الاقتصاديات

 :مزايا العملات الرقمية للبنوك المركزية- 4_4

: الدركزية مايليللبنوؾتشمل الدنافع الواعدة الأخرى لاعتماد العملات الرقمية   

.تعزيز التنافسية في خدمات الدعاملات*   

.دعم شموؿ الدالي، لاسيما في الاقتصاديات الناشئة*   

.تعزيز منظومة أمن وحماية الدستهلك*   

. مستوى الشفافية في تتبع الدعاملات لأغراض مكافحة الاحتياؿ وغسل الأمواؿ* 

 

  مخاطر تداول العملات المشفرة على الاستقرار المالي :المبحث الثاني 
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تداوؿ العملات الدشفرة لػمل لساطر مالية كبتَة بسبب التقلبات الشديدة في قيمتها، لشا لؽكن أف يؤثر سلباً على 

قد تتسبب التقلبات الكبتَة في خسائر مالية جسيمة، وتعرض الدستثمرين للمخاطر الدتزايدة . استقرار المحافظ الدالية

 .للسرقة والاحتياؿ، بالإضافة إلى التداعيات القانونية والتنظيمية المحتملة

 على الاستقرار الماليالعملات الافتراضية المشفرةتداول مخاطر .1

من الصعب وغتَ الدنطق القوؿ أف ىناؾ لظاذج أعماؿ يتم تقدلؽها أو تقنيات تكنولوجية يتم استخدامها دوف وجود 

لساطر وبرديات قد تعتًضها، وفي حاؿ استخداـ عملات مشفرة أو رقمية بشكل عاـ قائمة على ابتكارات 

التكنولوجيا الدالية فإف الدؤشرات تتجو لضو التفكتَ جلياً بالدخاطر أو التحديات التي لؽكن أف ترتبط بتلك العملات 

خصوصاً وأف برديد الدخاطر الناشئة عن الأنشطة الدالية بدا فيها تلك القائمة ضمن ابتكارات التكنولوجيا الدالية يلقي 

على عاتق السلطات الرقابية والتنظيمية مسؤولية برديد أولوياتها وابزاذ الاجراءات الدخففة للمخاطر ومقاومة 

ونستعرض على النحو التالي أبرز الدخاطر التي قد تنشأ عن العملات الدشفرة والتي قد ترتبط . التحديات التي تواجهها

 :بدستخدمي تلك العملات أو السلامة الدالية أو الجهات التنظيمية

 الدخاطر الدرتبطة باستخداـ العملات الدشفرة

تتمثل بالدخاطر التي قد يتعرض لذا مستخدمي العملات الدشفرة نتيجة استخدامها في معاملاتهم الدالية، والتي من 

 :الدمكن تصنيفها حسب الغرض من الاستخداـ وعلى النحو التالي

 :الدخاطر التي قد تنشأ بغض النظر عن طبيعة الاستخداـ؛ وتتمثل بدا يلي

الطفاض خبرات الدستخدمتُ وثقافتهم بذاه التعامل بالعملات الافتًاضية الدشفرة وعلى وجو التحديد ما يتعلقبقيمتها 

نتيجة تقلبات أسعار الصرؼ غتَ الدتوقعة وتذبذبات الأسعار السريعة جداً خصوصاً أنها لا ترتبطبمؤشرات قائمة 

 .وواضحة تتبع لقرارات لزددة أو ابذاىات السوؽ وآلياتو

 على الرغم من أف تقنية علم التشفتَ الدستخدمة في العملات الافتًاضية قد تكوف قوية ضد بعض الأحداث
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والذجمات السيبرانية، إلا أف غياب الإطار القانوني والتنظيمي والحوكمة القوية لغعل الدستخدمتُ عرضة للأخطاء 

الدخاطر التي . والسرقات والدخالفات الأمنية دوف وجود حق اللجوء إلى الطعن في الدعاملات لدى الجهات القضائية

قد تنشأ عن استخداـ العملات الافتًاضية الدشفرة كوسيلة دفع، خصوصاً وأف ترتيبات الدفع بالعملات الافتًاضية 

داخلبعض المجتمعات الافتًاضية، " حقيقية"بشكل عاـ والدشفرة على وجو التحديد تطورت لتكوف بدثابة أنظمة دفع 

 الأمر الذي ينتج عنو مواجهة العملات الافتًاضية الدشفرة لذات الدخاطر النظامية

 :الدرتبطة بأنظمة الدفع القانونية، وأبرز تلك الدخاطر ما يلي

 حيث يتعرض الدستخدموف للعملات الافتًاضية الدشفرة لذذا النوع من الدخاطر فيما يتعلق: لساطر الائتماف 

 بالأمواؿ المحتفظ بها في الحسابات الافتًاضية، حيث لا لؽكن ضماف أف الطرؼ الدقابل قادر على تلبية كامل

 احتياجاتو الدالية والتزاماتو عند استحقاقها أو في أي وقت في الدستقبل. 

 وتتمثل بحالة فشل الطرؼ الدقابل في الوفاء بأي التزامات تعهد بها لتوفتَ السيولةللمشاركتُ : لساطر السيولة

 .عند حاجتهم لذا

  لساطر عدـ القبوؿ العاـ والتي تتمثل بعدـ قبوؿ العملات الافتًاضية الدشفرة كوسيلة للدفع من قبل

 .جميعالتجار

 لساطر الاحتياؿ وتتمثل من خلاؿ التسبب للمستخدـ بخسارة لدا لؽلكو من عملات افتًاضية مشفرة نتيجة 

 للقرصنة أو الاختًاؽ أو السرقة أو التحايل

 ىناؾ العديد من الشكوؾ القانونية فيما يتعلق بالعملات الافتًاضية الدشفرة، ما يعتٍ أف عدـ : لساطر قانونية

فالأطر القانونية والتنظيمية للبتٍ . وجود إطار قانوني مناسب سيؤدي إلى تفاقم الدخاطر الأخرى بشكل كبتَ

التحتية لأسواؽ الداؿ تعمل كخط دفاع أوؿ ضد لساطر العملات الافتًاضية الدشفرة؛ حيث لا لؽكن 

استخداـ العملات الدشفرة لتنفيذ عمليات تسوية الأمواؿ التي تتم من خلاؿ البتٌ التحتية لأسواؽ الداؿ، 

الصادرة عن كل من لجنة الددفوعات والبنية التحتية  (PFMI) نظراً لأف مبادئ البنية التحتية لأسواؽ الداؿ
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والتي توصي باستخداـ  (IOSCO) والدنظمة الدولية لذيئات الأوراؽ الدالية (CPMI) للأسواقالدالية

أمواؿ البنكالدركزي حيثما كاف ذلك لشكناً من الناحية العملية والدتاحة وأمواؿ البنوؾ التجارية في الحالات 

 .الدتبقيةحيث أف العملات الافتًاضية الدشفرة ليست أمواؿ للبنك الدركزي ولا أمواؿ للبنوؾ التجارية

 لساطر استخداـ العملات الافتًاضية كاستثمارات 

 :وتتمثل أبرز ىذه الدخاطر بدا يلي

 عدـ توافر بيانات حوؿ أسعار الصرؼ بذاه العملات الافتًاضية الدشفرة من جهات موثوقة. 

  (٥ٓ)احتمالية تعرض الدستثمر إلى الاحتياؿ من خلاؿ الدخططات البونزية. 

 َتعرض الدستثمر لتقلبات أسعار العملات الافتًاضية الدشفرة على الددى القصت. 

 الخسارة النابذة عن الدضاربات والتلاعب في الأسعار. 

 الدخاطر الدتعلقة بالسلامة الدالية 

 لساطر غسل الأمواؿ وبسويل الارىاب وانتشار التسلح، وتتم للأسباب الدبينة تالياً، علماً بأنو سيتم تناوؿ الدزيد

المجرموف قادروف على غسل عائدات الجرلؽة  (أ: حوؿ ىذا النوع من الدخاطر ضمن الأجزاء اللاحقة في ىذه الدراسة

لأنهم يستطيعوف إيداع ونقل العملات الافتًاضية الدشفرة أو الرقمية بشكل عاـ دوف التعريف بأنفسهم، حيث تنشأ 

الدخاطر كوف أف الدرسل والدستلم يستطيعوف إجراء معاملات من خلاؿ العملات الافتًاضية الدشفرة على أساس الند 

علاوة على . للند ولا لػتاجوف إلى برديد الذوية الشخصية نظراً لعدـ وجود أسماء مرفقة بها عناوين المحفظة الإلكتًونية

ب المجرموف قادروف . ذلك، لا يوجد وسيط لؽكن أف يعلمالسلطات الرسمية ذات الاختصاص عن الدعاملات الدشبوىة

على غسل عائدات الجرلؽة لأنهم يستطيعوف إيداع ونقل العملات الدشفرة عالدياً بسرعة وبشكل لا رجعة فيو، حيث 

ولا تتطلب معاملات القائمة على . تنشأ الدخاطر كونها وسيلة للدفع وىي كذلك مقبولة عبر الحدود القضائية

العملات الافتًاضية الدشفرة أكثر من الوصوؿ إلى الإنتًنت، حيث أف البنية التحتية للعملات الافتًاضية الدشفرة تنتشر 
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 في جميع ألضاء العالم، لشا لغعل من الصعب اعتًاضها أوعكسها، خصوصاً في ضوء استخداـ شبكة الانتًنت الدظلم

(Dark Net). 

 الاستقرار الدالي

قد تكوف العملات الافتًاضية الدشفرة غتَ مستقرة بطبيعتها، إلا أنها في الوقت الحاضر لا تعرض الاستقرار الدالي 

للخطر، نظراً لارتباطها المحدود بالاقتصاد الحقيقي، والطفاض حجم العملات الافتًاضية الدتداولة وغياب القبوؿ 

ومع ذلك، لغب أف تكوف التطورات التي بسر بها ىذه العملات مراقبة بعناية، بالإضافة إلى . الواسع للمستخدمتُ لذا

تعزيز قدرات الجهات التنظيمية والإشرافية، حيث أف الوضع لؽكن أف يتغتَ بشكل كبتَ في الدستقبل، ومن الدمكن أف 

 يؤدي التطور في العملات الافتًاضية الدشفرة إلى ظهور نقاط ضعف مالية ولساطر نظامية بسسبمستوى الاستقرار الدالي

 موقف الدول و المؤسسات المالية من التعامل بالعملات الافتراضية .2

 موقف الذيئات الدولية من العملات الرقمية

لم تتبتٌ الذيئات الدولية الدختصة بالشؤوف الدالية والنقدية موقفا واحدا نهائيا، وىذا لأف ىذه التقنية برتاج الى دراسات 

 وفيما يلي. وأبحاث كثتَة في الوقت ذاتو، فقد أخرجت ىذه الذيئات عدد من التقارير والدنشورات

 : يتم عرض أىم تلك الدواقف

 : موقف صندوق النقد الدولي - 1

 لم يتخذ صندوؽ النقد الدولي موقفا رسميا ابذاه العملات الرقمية سواء بالسلب أو الالغاب، وقد تم نشر

تقرير واحد صادر عن موظفي الصندوؽ، وىو لا يعبر عن موقف رسمي لكن ىذا لم لؽنع الدديرة العامة الصندوؽ النقد 

الدولي من إبداء موقفها الدبدئي والدؤيد لتكنولوجيا الداؿ وقالت بأنها نقطة بروؿ تارلؼي واستعرضت السيدة كريستتُ 

إلغابيات العملات الرقمية وتعرضت لدخاطرىاأيضا، لكنها قالت بأنو بالرغم من  Christine Lagarde) لاغارد

أف ىذه الدخاطر تشكل ىاجسا كبتَا لدى البنوؾ إلا أنو لؽكن بذاوزىانسبية، في الأختَ أشارت إلى أف إطلاؽ عملة 

 . رقمية للبنوؾ الدركزية قد أصبحت ضرورة لا غتٌ عنها 
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 : موقف بنك التسويات الدولية- 2

توصل بنك التسويات الدولية في تقريره حوؿ العملات الرقمية الدفتًضة إلى أف ىذه يصعب استخدامها بسبب 

تقلباتها وخاصة البيتكوين، وىذا ما جعل مؤشر عدـ الثقة في التعامل معها يرتفع، وىذا بسبب تذبذب قيمتها وقد 

صرح رئيس قسم الأبحاث لبنك التسويات الدولية أف الداؿ السيادي لو قيمة لدى الدستخدمتُ،في حتُ أف مالكي 

 .العملات الافتًاضية يقوموف في كثتَ من الأحياف بأغراض الدضاربة

 موقف صندوؽ النقد العربي -

لم يصدر عن صندوؽ النقد العربي موقف واضح، وىذا لصعوبة برديده في ىذه الدرحلة من التعامل مع العملة 

الافتًاضية، وقد صرح رئيس لرلس صندوؽ النقد العربي أف التنامي الكبتَ في استخداـ العملات الافتًاضية في الآونة 

وبهذا ابذهت العديد من الدصارؼ الدركزية في العالدبدراسة إصدار . الأختَة يفرض برديات على البنوؾ الدركزية العربية

 4 . عملات إفتًاضية

 موقف بعض الدول من العملات الرقمية

 :لا تزاؿ العملة الافتًاضية لزطة خلاؼ بالنسبة للعديد من دوؿ العالم، وفيما يلي مواقف بعض الدوؿ وإبذاىتها

 : الولايات الدتحدة الأمريكية

في البداية حذرت من تداولذا، ولكن بعد الانتشار الواسع لتداوؿ ىذه العملات قامت الخزانة الأمريكية بتقدنً 

توجيهات تتعلق بالأشخاص الذين يقوموف بانشاء وتبادؿ العملات الافتًاضية، كما أصدرت شبكة انفاذ الجرائم 

 كما حذرت لجنة الأوراؽ الدالية والبورصات الأمريكية من لساطر عملة 2013الدالية توجيهات في ىذا الخصوص سنة 

  .البتكوين والعملات الإفتًاضية الأخرى

 :الصتُ

                                                           
 "دراسة برليلية للتشريعات القائمة والدقتًحة: برليل الإطار القانوني لتنظيم العملات الرقمية في الوطن العربي: "العنواف 4

 2020: السنة -لزمد عبد السلاـ الكردي. د: الكاتب -   
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إبزذت الصتُ طواؿ العاـ الداضي إجراءات صارمة ضد العملات الدشفرة، وأطلقت برذيرات تدعوا الدوظفتُ الصينيتُ 

نائب  (Yu Bing)  أوت الداضي ذكر ين يوبينغ27وفي . للإبتعاد عن التعامل بها، وشددوا التعدين في البلاد

أف العملات الدشفرة يتم التعامل معها  PBOC مدير مكتب حماية حقوؽ الدستهلك الدالي في بنك الشعب الصيتٍ

ويعتبر البعض أف الجهود التي تبذلذا الصتُ لفرض البيتكوين " . لحماية جيوبهم " كأصوؿ مضاربة، ودعا الدواطنتُ 

 . وىي عملة لامركزية خارج سيطرة الحكومات والدؤسسات تعود الى لزاولة الصتُ تعونً عملتها الالكتًونية

 :الجزائر -3

  ، لشا جعل شراء أو2018في الوقت الحالي برظر إستخداـ العملات الدشفرة بعد اقرارىا قانوف الدالية سنة 

 لكن مشروع القانوف النقدي والدصرفي الذي تم إعداده أواخر سنة ). بيع أو إستخداـ أو حيازتها أمر غتَ قانوني 

 5.، أولى لبنك الجزائر مهمة إصدار عملة رقمية2022

 :نيجيريا-4

 أصدر مصرؼ نيجتَيا الدركزي تعميما لإبلاغ جميع الدصارؼ النيجتَية بأف الدعاملات الدصرفية 2017 جانفي 17في 

 للعملات الافتًاضية قد تم حضرىا ومع ذلك خلاؿ نفس السنة وضح البنك الدركزي النيجتَي البلاغ

 . وموقفو من ىذه العملات الرقمية الأخرى أف حيازتها واستخدامها وتداولذا أمر قانوني

 :الأرجنتين-5

 لؽكن إعتبار البيتكوين كأمواؿ ولكن ليس عملة قانونية، ولؽكن اعتبارىا منفعة أو شيء بدوجب القانوف الددني

في الأرجنتتُ، وقد بزضع الدعاملات التي بذرى بالبتكوين لقواعد بيع السلع بدوجب القانوف الددني أي التعامل بها امر 

  .قانوني

 محددات القطاع المالي وعلاقتو بالعملات الافتراضية المشفرة .3 
                                                           

 "دراسة برليلية للتحديات والآفاؽ: تشريعات العملات الرقمية في الدوؿ العربية: "العنواف5

 2019: السنة-علي حستُ علي. د: الكاتب -   
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 :الاستقرار المالي على المستويين الجزئي والكلي1.3

، فإف أوؿ ما يتبادر إلى الذىن ىو استقرار القطاع الدالي إذ ىو الأكثر شيوعاً (مالي) (استقرار)عند استخداـ مصطلح 

 وقد يكوف على مستوى الدؤسسةالجزئي (الكلي)واستخداماً، غتَ أف الاستقرار الدالي قد يكونعلى الدستوى النظامي 

 :(على المستوى الكلي) استقرار القطاع المالي

ىناؾ العديد من التعريفات للاستقرار الدالي، يشتًؾ معظمها في أف الاستقرار الدالي يتعلق بغياب فجوات زمنية على 

ولؽتد مفهوـ . مستوى النظاـ يفشل خلالذا النظاـ الدالي عن أداء وظائفو، وتسمى ىذه الفجوة الزمنية بالأزمة الدالية

وعلى ذلك، . الاستقرار الدالي ليشمل مرونة القطاع الدالي وقدرتو على استيعاب حالات الضغط الشديد والاضطراب

فإف النظاـ الدالي الدستقر تكوف لو القدرة علىأداء وظائفو الرئيسة الدتمثلة في بزصيص الدوارد بكفاءة، وتقييم وإدارة 

الدخاطر الدالية، والحفاظ على مستويات التوظيف قريبة من الدعدؿ الطبيعي للاقتصاد والقضاء على برركات الأسعار 

ويكوف النظاـ الدالي . النسبية للأصوؿ الحقيقية أو الدالية التي ستؤثر على الاستقرار النقدي أو مستويات التوظيف

إذا توفرت فيو القدرة على امتصاص الصدمات وتبديد الاختلالات الدالية التي تنشأ داخلياً أو نتيجة . مستقراً ومتيناً 

 لأحداث سلبية وغتَ متوقعة عن طريق آليات التصحيح الذاتي

يعتبر الاستقرار الدالي عنصراً أساسياً لتحقيق النمو الاقتصادي، فمن جهة، لؽكن للنظاـ الدالي الدستقر امتصاص 

الصدمات وبالتالي تقليل فرص انتقاؿ أثر الأحداث السلبية للاقتصاد الحقيقي أو الأنظمة الدالية الأخرى منع العدوى، 

كما أف لذتأثتَات أخرى متعددة على الاقتصاد الحقيقي من خلاؿ الوظائف الدشار إليها سابقاً، ومنها بزصيص الدوارد 

وتوجيهها لضو الاستخدامات الدثلى، وتقليل الدخاطر الدعنوية، ولساطر عدـ بساثل الدعلومات، وتسهيل الددفوعات 

وخفض حالات التهافت الدصرفي، وتقليل الضراؼ أسعار الأصوؿ عن قيمها الحقيقية بشكل جوىري منع الطفرات 

، وكذا تقليل حالات التضخم الدفرط أوانهيار أسواؽ الداؿ، وىي كلها أحداث ذات آثار مدمرة للنظاـ الدالي (السعرية

 .والاقتصادي

 :(على المستوى الجزئي) الاستقرار المالي للمؤسسة المالية ومقاييسو
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الاستقرار الدالي للمؤسسة الدالية، وىو يشتَ إلى الحالة التي تكوف فيهاالدؤسسات الدالية الفردية سليمة بدا يكفي للقياـ 

. بوظيفة الوساطة الدالية بشكل مناسب، دوف مساعدة من جهات خارجية بدا في ذلك البنك الدركزي أو الحكومة

 ,Cihak & Hesse، أشهرىا ميزة (البنك)ىناؾ عدة مقاييس لتقدير الاستقرار الدالي للمؤسسة الدالية 

2010 z-score  وأكثرىا استخداما ىو مؤشرالدقياس أنو لؽكن استخدامو للمؤسسات التي لا تتوفر لذا بيانات

بدقارنة أخطار التخلف عن السداد في لرموعات لستلفة من  (score) كما تسمح درجات. أكثر تطوراً 

ومع شيوع استخدامو كمقياس . الدؤسسات، والتي قد بزتلف في ملكيتها أو أىدافها، ولكنها تواجو أخطار الإفلاس

لزاسبية فقط، كحجم الأصوؿ )للاستقرار الدالي وألعيتو إلا أف لو حدوداً، فهو يستند في حسابو على بيانات مالية 

وصافي الدخل، وبالتالي يتطلب حسابو أف تكوف الدؤسسات الدالية قادرة على تسهيل البيانات الدبلغ عنها، فقد توفر 

إلى كل  (z-score) كذلك، تنظر درجة. تقييما إلغابيا للغاية لاستقرار الدؤسسات الدالية (z-score) درجة

مؤسسة مالية على حدة، وتغفل الارتباطات الدوجودة بتُ الدؤسسات، لشا قد يغفل احتماؿ أف يتسبب تعثر إحدى 

 .الدؤسسات الدالية في تعثر الدؤسسات الدالية الأخرى فيالنظاـ

الذي يتم استخدامو للتأكد من قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها الدالية  Merton Model ولظوذج متَتوف

يتعامل لظوذج متَتوف ويسمى أيضا لظوذج قيمة الأصوؿ مع حقوؽ . وقياس الاحتماؿ الكلي للتخلف عن السداد

يتم استخداـ تعادؿ . ملكية الدؤسسة كخيار شراء على أصولذا المحتفظ بها، مع الأخذ في الاعتبار تقلب تلك الأصوؿ

لذلك، يقيس النموذج قيمة . ، والتي بسثلها أخطار الائتماف التي تتعرض لذا الشركة"طرح"البيع والشراء لتسعتَ قيمة 

يعرؼ . من خلاؿ توقع السداد" أصوؿ الشركة ترجيح التقلب في الوقت الذي لؽارس فيو أصحاب الديوف خيار البيع

النموذج التقصتَ على أنو عندما تتجاوز قيمة التزامات الشركة قيمة أصولذا في التكرارات الدختلفة للنموذج، يتم تعيتُ 

لؽكن لنموذج متَتوف حساب . مستوى الأصوؿ الالتزاـ الدطلوب للوصوؿ إلى التخلف عن السداد عند عتبة لستلفة

تم تعديل لظوذج متَتوف في بحث لاحق لالتقاط لرموعة واسعة من . احتمالية التخلف عن سداد الائتماف للشركة

الحساب  (KMI) النشاط الدالي باستخدامبيانات مقايضة التخلف عن سداد الائتماف، وتم التوصل إلى لظوذج
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احتمالية التخلف عن السداد وكجزء من نظاـ إدارة أخطار الائتماف ىناؾ مقاييس أخرى كثتَة لقياس الاستقرار الدالي 

 (Distribution of Systemic Loss للبنك، منها على سبيل الدثاؿ مقياس توزيع الخسارة النظامية

والتي براوؿ سد بعض الفجوات في الدقاييس التي سبق عرضها، ولغمع ىذا بتُ ثلاثة عناصر رئيسة احتمالية التخلف 

لعمليات " الدعدية"عن السداد لكل مؤسسة على حدة، وحجم الخسارة في حالة التخلف عن السداد، والطبيعة 

، كما تم تطوير لظاذج أخرى عديدة معظمها (Chak 2007التخلف عن السداد عبر الدؤسسات بسبب ترابطها 

 .تركز على أخطار الائتماف على اعتباره أىم أنواع الأخطار الدؤثرة فياستقرار البنك

 كومحددات الاستقرار المالي للبن2.3 

 المتغيرات الاقتصادية الكلية: 

أشارت العديد من الدراسات إلى وجود علاقة بتُ متغتَات الاقتصاد الكليوالاستقرار الدالي للبنوؾ التجارية، حيث إف 

ما يسمى بالائتماف السيء، فالعوامل والتغتَات الاقتصادية الكلية تؤثر على ** تأثتَ ىذه الدؤشرات يظهر من خلاؿ 

 قدرة الدقتًضتُ على سداد ما عليهم من ديوف للبنوؾ 

 النمو الاقتصادي 

لذا، فإف تراجعمعدلات النمو الاقتصادي تؤثر . يظهر النمو الاقتصادي مقدار التغتَّ في الدخل الكلي للاقتصاد

 .بشكل سلبي على مستويات الدخل الكلي، وبالتاليدخل الفرد

 ومع تراجع مستويات الدخل تضعف قدرة الدقتًضتُ على السداد فتًتفع نسبة القروض الدتعثرة ما يؤدي إلى ارتفاع 

نتيجةً لارتفاع مستويات الدخاطر في البنوؾ وتأثر . مستويات الدخاطر التي بدورىا تؤثر على الاستقرار الدالي للبنوؾ

استقرارىا، فإنها تقوـ بخفض مستويات الإقراض حتى لا تتأثر رؤوس أموالذا، لشا يؤدي بدوره إلى خفض مستويات 

السيولة في الاقتصاد، ومن ثم تراجع مستويات الاستثمار، والاستهلاؾ، وتراجع مستويات الدخل، لشا يفاقم الأوضاع 

.الاقتصادية، ويزيد من حجم القروض الدتعثرة، وبالتالي ارتفاع آخر في الدخاطروتأثر أكبر للاستقرار الدالي
6

 

                                                           
 :**(Arab Bitcoin Conference) مؤبسر البيتكوين العربي6
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 التضخم 

يؤدي ارتفاع الأسعار إلى تراجع القدرة الشرائية للمستهلكتُ ما يضعف قدرتهم على السداد، وإذا استمر ذلك 

كما أف لتًاجع القدرة الشرائية أثر . الارتفاع تزيد أخطار عدـ السداد، ونتيجة لذلك يتأثر الاستقرار الدالي للبنوؾ سلباً 

مباشر على الطلب الكلي، وىو ما يؤثر على قطاع الأعماؿ سلباً، ويضعف قدرة القطاع على السداد، وبالتالي تراجع 

الاستقرار الدالي للبنوؾ من ناحية أخرى، يؤدي التضخم إلى تراجع القيمة الحقيقية للقروض، ولذلك تتحسن قدرة 

الدقتًضتُ على السداد، وبناء على ذلك، فإف الأثر الصافي للتضخم على الاستقرار الدالي غتَ واضح، ويعتمدبدرجة 

 .كبتَة على طبيعة الاقتصاد وىيكلو وقنوات تأثره

 سعر الفائدة 

يؤدي ارتفاع أسعار الفائدة إلى ارتفاع أقساط سداد الديوف الدتًتبة سواء على الأسر أو على قطاع الأعماؿ، وبالتالي 

من جهة أخرى، فإف ارتفاع أسعار الفائدة يؤدي إلى تراجع الإنفاؽ . ارتفاع نسب عدـ السداد والقروض الدتعثرة

 سعر الصرؼ. الاستهلاكي والاستثماري، ومن ثم الطلب الكلي الذي بدوره يفاقم أوضاعالاستقرار الدالي

فمن جهة، . كما الوضع مع التضخم، فإف أثر سعر الصرؼ سواء الإسمي أو الحقيقي علىالاستقرار الدالي غتَ واضح

يؤدي إلى تراجع الصادرات، وارتفاع الواردات لشا يضعف الطلب الكلي، وبالتالي فإف ارتفاع قيمة العملة المحلية لؽكن أف

ومن جهة أخرى، فإف ارتفاع قيمة العملة المحلية، لُػسّن من قدرة . يزيد من درجة أخطار القطاع الدالي وعدـ استقراره

الدقتًضتُ بالعملات الأجنبية على السداد، لشا لؼفض من الدخاطر، ولػسن من درجة الاستقرار الدالي على ذلك، فإف 

  . ىيكل وطبيعة الاقتصاد، والقطاع الدالي لرتمعة بردد درجة تأثتَ أسعارالصرؼ على الاستقرار الدالى

 اثر استعمال العملات المشفرة على الاستقرار المالي  3.3

تتصف العملات الدشفرة بعدد من الدزايا التي بسنحها القبوؿ لدى الدتعاملتُ بها، كما أنها تشتمل على بعض السلبيات 

 :أو الدخاطرالدصاحبة لاستخدامها، وبياف ذلك في الآتي

                                                                                                                                                                                             

 .يعُقد سنوياً في العديد من الدوؿ العربية، ولغمع بتُ الدتخصصتُ في لراؿ العملات الرقمية والبلوكشتُ -   
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  لاستعمال العملات المشفرة على القطاع المالي  الجوانب الإيجابية1.3.3

الفوائد المحتملة للعملات الدشفرة من أىم الدزايا التي تتسم بها العملات الدشفرة، والتي تزيد من قبوؿ الدتعاملتُ بها،  -1

 ما يأتي

سرعة تسوية الدعاملات تسمح العملات الدشفرة بدطابقة الدعاملات بطريقة فعالة، لشا يسمح في الغالب  -1-1

بتحديث المحافظالدشفرة في غضوف دقائق، بعد أف أدركت الإمكانيات التي تتيحها ىذه التكنولوجيا، إذ تعمل العديد 

، لتكوف التسوية سريعة "بلوكتشتُ"من الدؤسسات الدالية الكبتَة على إنشاء شبكة معالجة معاملات تعتمد على تقنية 

للمدفوعات ومفيدة بشكل خاص لزبائنها، مع تدفقاتنقدية مناسبة تسمح بإدارة رأس الداؿ العامل بشكل أكثر 

 .كفاءة

أف تسمح " بلوكتشتُ"بزفيص الرسوـ من خلاؿ إزالة الحاجة إلى أطراؼ مركزية مكلفة، لؽكن لتكنولوجيا  -2-1

للشركات بتسهيل الدعاملات بتكلفة أقل من ذي قبل، لأف التكاليف الدرتبطة بغرفة الدقاصة، ومقدمي بطاقات 

الائتماف وبطاقات الخصم وبنوؾ التجزئة، كلهاعوامل تساىم في تضخيم رسوـ الدعاملات التي يتحملها الزبائن، فمن 

 .الدمكن توفتَ أمواؿ للزبوف عن طريق عدد العمليات الضرورية لإجراءالدعاملات

التتبع على الرغم من أنو من الدمكن إجراء معاملات مستعارة لاستخداـ العملات الدشفرة، ىناؾ إمكانية لأف 3-1

تسجل العملات الدشفرة مستويات دقيقة من الدعلومات أكثر من أنظمة الدفع التقليدية، لا لؽكن لتكنولوجيا 

تسجيل وقت وقيمة الدعاملة فحسب بل أيضا تقوـ بتخزين معلومات أخرى مثل العقود والصور " بلوكتشتُ"

وبالدثل لؽكن تسجيل الدعلومات على الزبوف وأي . والسجلات الدتعلقة بالدنتوج أو الخدمة التي يتم شراؤىا أو بيعها

غتَ قابلة للتغيتَ " بلوكتشتُ"رسائل بريد إلكتًوني أو اتصالات أخرى مرتبطة بالدعاملة بدا أف الدعلومات الدسجلة على 

فإف الدعلومات برافظ على مستوى من النزاىة يثبت فائدتو عند مراجعة الدعاملة في وقت لاحق، سيكوف ىذا مفيد 

 .بشكل خاص عند التعامل مع قضايا مثل حل النزاعات خصوصا تلك الدتعلقة بحقوؽ الدلكية
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تعتمد تقنية بلوكتشتُ على تقنيات التشفتَ الدتقدمة لتأمتُ تفاصيل أي معاملة يتم تسجيلها في : الأماف -4-1

، وىذا يزيد من الصعوبة التي يواجهها المحرـ الإلكتًوني عند لزاولة اختًاؽ تفاصيل أي معاملة معينة "بلوكتشتُ"سجل 

وتغيتَىا علاوة على ذلك، فإف لكل مستخدـ نسخة من دفتً الأستاذ الدوزع، حيث لؽكن للمستخدمتُ الآخرين 

آلية "مراقبة الحالات التي يتم فيها تغيتَ تفاصيل الصفقة بشكل غتَ شرعي، ولؽتلك العديد من دفاتر الأستاذ الدوزعة 

 لشا يعتٍ أنو لكي ينجح المحرـ الإلكتًوني في ىجوـ سيبراني فإنو يتطلب فك" توافقية

 في الدائة على الأقل من دفاتر الدستخدمتُ في وقت واحد لشا لغعل من الصعب للغاية تعطيل 51تشفتَ وتغيتَ 

. سلامة الدعلومات الدخزنةعلى دفتً الأستاذ

  السلبية لاستعمال العملات المشفرة على القطاع المالي الجوانب.2.3.3

الدخاطر الدرتبطة باستخداـ العملات الدشفرة تكمن سلبيات العملات الدشفرة في بعض أىم لشيزاتها وخصائصها، - 2 

 كما قديصاحب استخدامها بعض الدخاطر، وبياف ذلك في الآتي 

فالسرية والخصوصية كما أنها ميزة، إلا أنها تنعكس ببعض السلبيات على العملة، : سرية العملة وتشفتَىا  -1-2

لأنها تعطى بعضالسهولة للعمليات الدشبوىة وغتَ القانونية التي تتم من خلاؿ شبكة الأنتًنيت فالخصوصية التي توفرىا 

ىذه العملة جعلتها مقصداالعمليات غسيل الأمواؿ وبيع الدنتجات الدسروقة والدمنوعة كالدخدرات، بحيث يصعب على 

. الجهات الأمنية تتبع مصدر العملة

 (التعدين من أىم العوائق التي تقف أماـ انتشار استخداـ البيتكوين في العالم ىي صعوبة تعدينها إصدارىا- 2-2 

بواسطة الدستخدـ العادي نظرا لتعقد برامج الوصوؿ إليها وتعقد العمليات الحسابية اللازمة لإجراء عمليات التعدين 

مع أنو يتاح تعدين العملة للجميع من الناحية النظرية، ومن جهة أخرى فإف الشكوؾ الدصاحبة لعملية التعدين تعد 

 .من السلبيات التي تواجهها ىذه العملة أيضا، فلا أحد يعرفعلى وجو الدقة ما ىي الدعادلات التي يقوـ الجهاز بحلها

ومن الانتقادات الدوجهة لتعدين العملات الدشفرة أيضا، أنها قد تتعرض إلى نوعتُ رئيستُ من الذجمات، النوع 

يتمثل في قيالشستخدـ ما باستعماؿ أو استهلاؾ نفس البيتكوين مرتتُ لنفس العنواف وتسمى تلك العملية : الأوؿ
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، والحماية الدستخدمتُ من ىذا الخطر يقوـ الدنقب (Double Spending ) باستهلاؾ العملة مرتتُ

 Block) ضمن عملية تنقيب البيتكوين بالتحقق من كل معاملة تضاؼ إلى سلسلة صناديق السجلات (الدعدف)

Chain) لكي يتم التحقق من البيانات الخاصة بالدعاملة وعدـ استخدامها أو استهلاكها قبل ذلك، أما النوع ،

، (Malicious Miners) فيتمثل في قياـ أحد الدستخدمتُ وىو ما يسمى بالدنقب غتَ الشريف: الثاني

ولعي داخل النظاـ، وعلى إثره لؽكن أف لػصل على عدد من اليبتكوين الجديدة  (Block) بإدراج صندوقسجلات

. دوف وجو حق

سعر العملة يشكل سعر العملات الدشفرة وتقلباتها الكبتَة مشكلة كبرى للمتعاملتُ بها، كما أنها قد برد - 3-2 

من مدى انتشارىا وقبولذا، ومن جهة أخرى فإف السعر الدتذبذب للعملة بسبب الدارىنات يشجع المحتالتُ في استغلاؿ 

ذلك عن طريق مواقع ولعية لتبادؿ العملة، حيث يقوموف بدحاكاة شن ىجوـ إلكتًوني عليها لإحداث فزع بتُ 

الدتعاملتُ لشا يؤثر سلبا في قيمة العملة، فيعمدوف إلى شرائها بأسعار منخفضة، ثم بيعها بعد أف تعود القيمة إلى 

 .الارتفاع، ما قد يتسبب بخسارة الدستخدمتُ لأموالذم دوف أف يكوف لذم القدرة على الشكوى أو الاعتًاض

القرصنة نظرا لأف العملة الدشفرة عملة رقمية، ولسزنة ضمن لزفظة رقمية، فإنها عرضة للقرصنة والسرقة  -4-2

والتلاعب في حسابات مستخدميها وتعديلها عن طريق القرصنة، وعلى الرغم من قابلية جميع وسائل الدفع 

وقد . الإلكتًونية لتعرضها للمخاطر الأمنية خلاؿ الشبكة إلاأف النقود الافتًاضية تتعرض لقدر أكبر من تلك الدخاطر

 وقعت عدة حوادث قرصنة المحافظ افتًاضية لم تكن لزمية بشكل جيد على

الأقراص الصلبة، وعند تعرض الدستخدـ للسرقة من حسابو لا لؽكنو استعادة أموالو لأف المجهولية سمة ىذه الشبكة، 

. مع عدـ امكانيةالدتضررين من ابزاذ اجراءات قانونية لدلاحقة السارقتُ

عيوب أو لساطر أخرى تكتنف العملات الدشفرة الكثتَ من الدخاطر، سواء الدخاطر التنظيمية، أو الضريبية، - 5-2 

 :أو القانونية، أوالفنية، وبياف أىم أوجو ذلك
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حيث سيكوف من الصعب : لأنها تسهل عمليات بسويل الارىاب وغسل الأمواؿ ؛ التهرب الضريبي: لسالفة القوانتُ

على الجهات الحكومية الدكلفة بتحصيل الضرائب القياـ بربط الضريبة على تلك الصفقات التي تتم بواسطة العملات 

الدشفرة نظرا لأف تلك الصفقات تتم خفية عبر شبكة الأنتًنيت، كما لؽكن أف تتم عمليات شراء وبيعوبرقيق خسائر 

ولعية، بالإضافة إلى أنهاتعتبر من وسائل تهريب الأمواؿ إلى الخارج 

على تقييم آثار العملات الإفتًاضية الدشفرة على الاستقرار الدالي وخلص إلى  (FSB) عمل لرلس الاستقرار الدالي

أنو، استنادا إلى الدعلومات الدتاحة لا تشكل الأصوؿ الدشفرة خطرا جوىريا على الاستقرار الدالي العالدي في ىذا 

وبالرغم من ذلك تثتَ ىذه الأصوؿ العديد من التحديات الدتعلقة بالسياسات العامة، وىناؾ حاجة إلى الدراقبة . الوقت

لكن إذا استمر استخداـ العملات الدشفرة في التطور فقد يكوف لذلك آثار . اليقظة في ضوء سرعة تطورات السوؽ

 على الاستقرار الدالي في الدستقبل، وتتضمن ىذه الآثار صندوؽ النقد العربي 

 آثار الثقة ولساطر السمعة على الدؤسسات الدالية والذيئات الدشرفة والتنظيمية 

 الدخاطر الناشئة عن الاستعماؿ الدباشر أو غتَ الدباشر للعملات الدشفرة من طرؼ الدؤسسات الدالية؛ 

 الدخاطر الناشئة عن استخداـ العملات الدشفرة على نطاؽ واسع في الددفوعات والتسويات 

 الدخاطر الناجمة عن الرسملة السوقية وآثار الثروة. 
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 خلاصة الفصل الاول 
 

شهدت العملات الافتًاضية انتشارًا واسعًا واكتسبت شعبية كبتَة في السنوات الأختَة، لشا أثار اىتمامًا متزايدًا بشأف 

. تأثتَىا على القطاع الدالي

 يتطلب الاستفادة من فوائد ىذه العملات مع تقليل الدخاطر الدصاحبة لذا توازناً دقيقًا بتُ الابتكار والتنظيم، وتعاوناً 

 .فعالًا بتُ الحكومات والدؤسسات الدالية
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 تمهيد 

مع تزايد انتشار العملات الافتًاضية واستخدامها كوسيلة للتبادؿ والاستثمار، تواجو البنوؾ الدركزية والذيئات الدالية 

إف الدور الحيوي الذي تلعبو ىذه الدؤسسات . برديات جديدة تتعلق بتنظيم ىذه العملات والحد من لساطرىا المحتملة

في الحفاظ على الاستقرار الدالي يتطلب تطوير سياسات واستًاتيجيات فعالة لدواجهة التحديات الناشئة عن استخداـ 

 .العملات الافتًاضية

ومع . تعتبر البنوؾ الدركزية والذيئات الدالية الدسؤولتُ الرئيسيتُ عن ضماف استقرار النظاـ الدالي وحمايتو من الدخاطر

ظهور العملات الافتًاضية، أصبح من الضروري أف تتبتٌ ىذه الدؤسسات نهجًا تنظيميًا شاملًا يتناوؿ جميع الجوانب 

 .الدرتبطة بهذه العملات، بدا في ذلك تقلبات الأسعار، والأمن

 :وعليو فقد تم تقسيم ىذا الفصل إلى مبحثتُ كالاتي

 آليات البنوك المركزية في الحد من مخاطر العملات الافتراضية: الدبحث الأوؿ

 دور الهيئات المالية في الحد من مخاطر العملات الافتراضية: الدبحث الثاني

 

 

 

 

 

 

 



 دور البنىك المركزية و الهيئبت المبلية في الحذ من مخبطر العملات :الفصل الثبني 

 الافتراضية
 

 61 

 

 

  آليات البنوك المركزية في الحد من مخاطر العملات الافتراضية :المبحث الاول 

تشمل . البنوؾ الدركزية تعمل على تقليل لساطر العملات الافتًاضية من خلاؿ تنظيم ورقابة أنشطة تداولذا واستخدامها

الياتها إصدار التحذيرات والإرشادات للمستثمرين حوؿ لساطر العملات الرقمية، وفرض قيود وشروط على منصات 

كما تتخذ إجراءات قانونية وتنظيمية للحد من الاحتياؿ والغسيل الأمواؿ وتعزيز . التداوؿ لضماف الشفافية والأماف

 .الامتثاؿ للقوانتُ الدالية

 تقنياتالبنوكالمركزيةللحدمنمخاطرالعملاتالرقمية-1

. في عالم البنوؾ الدركزية الذي عادة ما يتسم بالحرص، لصد فكرة إصدار البنك الدركزي لعملة رقمية تتحرؾ بسرعة البرؽ

 Atlantic Council) فيتبتُ من بحث أجراه مركز الاقتصاد الجغرافي التابع للمجلس الأطلسي

GeoEconomics Center)  من البلداف وابرادات العملة تستكشف إمكانية 105أف ىناؾ حاليا 

أو الجملة، وتُستخدـ بصفة – تصدر للجمهور العاـ – إطلاؽ عملة البنك الدركزي الرقمية، إما لددفوعات التجزئة 

 .2020 الذي أشارت إليو التقديرات في 35وىكذا يكوف عددىا قد ارتفع من . أساسية في الدعاملات بتُ البنوؾ

 بلدا من أعضاء لرموعة العشرين تنظر في 19 وليست الاقتصادات الأصغر ىي وحدىا الدهتمة بهذا الأمر، فهناؾ 

 .إصدار بنوكها الدركزية لعملة رقمية، حقق معظمها بالفعل تقدما بذاوز لررد مرحلة البحث

ولكن مع إطلاؽ مزيد من البلداف مشروعات بذريبية لإصدار بنوكها الدركزية لعملات رقمية، نشأت لساوؼ كبتَة 

ىي الدصدر الرئيسي " الدخاطر السيبرانية"وذكر رئيس الاحتياطي الفيدرالي، أف . تتعلق بالأمن الإلكتًوني والخصوصية
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لقلقو الدتعلق بالاستقرار الدالي، كما وصف تقرير صدر عن لرلس اللوردات البريطاني الأمن السيبراني ولساطر 

 .الخصوصية بأنهما من الأسباب المحتملة لعدـ إصدار البنك الدركزي لعملة رقمية

. فمواطن الضعف في العملة الرقمية التي يصدرىا البنك الدركزي لؽكن استغلالذا للتأثتَ على النظاـ الدالي لبلد ما

وإذا . وستتمكن ىذه العملة الرقمية من مراكمة بيانات حساسة عن الددفوعات والدستخدمتُ بحجم غتَ مسبوؽ

وقعت ىذه البيانات في أيد غتَ أمينة، سوؼ تُستخدـ في التجسس على الدعاملات الخاصة للمواطنتُ، والحصوؿ 

وإذا طبُػِّقَت بدوف وضع . على تفاصيل حساسة من الناحية الأمنية عن الأفراد والدؤسسات، وحتى في سرقة الأمواؿ

بروتوكولات أمنية سليمة، لؽكن للعملة الرقمية أف توسع كثتَا من نطاؽ وحجم العديد من الدخاوؼ الأمنية والدتعلقة 

 .بالخصوصية الدوجودة بالفعل في النظاـ الدالي اليوـ

لم يبُذؿ سوى جهد يستَ بشكل علتٍ في عالم الأمتٍ السيبراني والبنوؾ الدركزية لتكوين فهم حقيقي للمخاطر التي 

ونظر عدد قليل منها فيما إذا . تهدد الأمن السيبراني والخصوصية والدصاحبة لإصدار البنوؾ الدركزية لعملات رقمية

كانت تصاميم العملة الرقمية التي يصدرىا البنك الدركزي لؽكنها بزفيف الدخاطر أو ربدا برستُ الأمن السيبراني في 

 .النظاـ الدالي

بردي الأمن السيبراني والعملات الرقمية الصادرة عن – الدفتاح الدفقود "في تقرير صدر عن المجلس الأطلسي بعنواف 

 Missing Key–The Challenge of Cybersecurity and“) البنوؾ الدركزية

CBDCs”) لػلل لساطر الأمن السيبراني الجديدة التي قد تشكلها العملات الرقمية التي تصدرىا البنوؾ الدركزية ،

على النظم الدالية وبذد من الأسباب ما يبرر وضع خيارات كثتَة أماـ صناع السياسات لإطلاؽ ىذه العملة الرقمية 

وىناؾ الكثتَ من الأشكاؿ الدتنوعة لتصميم ىذه العملة، ما بتُ قواعد بيانات مركزية وحتى دفاتر الحسابات . بأماف

ويتعتُ النظر في كل نظاـ على حدة قبل استخلاص نتائج عن لساطر الأمن . الرقمية الدوزعة والنظم القائمة على رموز
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تلك التي تقض مضجع باوؿ – ويتعتُ كذلك الدقارنة بتُ ىذه التصاميم والنظم الدالية الحالية . السيبراني والخصوصية

 .لتحديد ما إذا كانت التكنولوجيا الجديدة لؽكن أف توفر خيارات أكثر أمانا– بصفة مستمرة 

 مركزية جمع البيانات 

ينطوي  (وخاصة العملة لددفوعات التجزئة)كثتَ من الأشكاؿ الدتنوعة الدقتًحة لتصميم عملات البنوؾ الدركزية الرقمية 

فمن . على جمع بيانات الدعاملات على أساس مركزي، وىو ما يفرض لساطر كبتَة على الخصوصية والدسألة الأمنية

وتراكم بيانات . منظور الخصوصية، لؽكن أف تُستخدـ ىذه البيانات لدراقبة نشاط الددفوعات التي يؤديها الأفراد

شديدة الحساسية في مكاف واحد يزيد كذلك من الدخاطر الأمنية بجعل الدردود الذي يعود على الدخلاء المحتملتُ 

 .أعلى بقدر أكبر بكثتَ

ومع ىذا، لؽكن بزفيف الدخاطر الدقتًنة بالجمع الدركزي للبيانات إما بعدـ جمعها على الإطلاؽ أو باختيار نظاـ 

ولؽكن دعم ىذا الدنهج الأختَ . للتحقق منها بحيث لا يرى كل عنصر فيو إلا مقدار الدعلومات اللازمة لأداء وظيفتو

، والتي تصادؽ على الدعلومات (zero-knowledge proofs) بأدوات تشفتَية مثل الأدلة صفرية الدعرفة

 cryptographic) الخاصة دوف الكشف عنها ولا تسمح بالتلاعب بها، أو أساليب التهشتَ التشفتَي

hashing techniques).  وىو عمل مشتًؾ بتُ الاحتياطي )فعلى سبيل الدثاؿ، مشروع ىاميلتوف

الفيدرالي في بوسطن ومعهد ماساتشوسيتس للتكنولوجيا لاستكشاؼ إمكانية إصدار عملة رقمية من البنك الدركزي 

صمم نظاما يقسم عملية التحقق من الدعاملة إلى مراحل، تقتضي كل مرحلة منها الوصوؿ إلى  (في الولايات الدتحدة

 7.أجزاء لستلفة من بيانات الدعاملة

                                                           
 Innovation and Technology in Financial Sector) مؤتمر الابتكار والتقنية في القطاع المالي**7

Conference)**: 
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شَفَّر
ُ
 ولؽكن زيادة التوسع في التقنيات التشفتَية ىذه لبناء نظم تتحقق من صحة الدعاملة من لررد الاطلاع الد

(encrypted access) رسِل أو الدتلقي أو مقدارىا
ُ
وبينما تبدو ىذه الأدوات . على تفاصيل الدعاملة مثل الد

جيدة إلى حد لا يكاد يصدقو عقل، فقد خضعت لاختبارات مكثفة من خلاؿ عملات مُشَفَّرة برافظ على 

وخلاصة القوؿ إف التكنولوجيا بُسكَِّن البنوؾ . وتقوـ على تقدـ كبتَ حققو لرتمع التشفتَ"Zcash "الخصوصية مثل

الدركزية من ضماف تصميم أي عملة يصدرىا بنك مركزي بحيث تنطوي ضمنا على خصائص الأمن السيبراني وحماية 

 .الخصوصية على حد سواء

 الشفافية مقابل الخصوصية 

بدا فيها تلك التي تستخدـ تقنيات تشفتَ )من الدخاوؼ الشائعة بشأف التصاميم التي برافظ على الخصوصية 

فيقتضي عمل الأجهزة التنظيمية عموما تكوين رؤى . الطفاض مستوى الشفافية الدتاحة للأجهزة التنظيمية (متخصصة

كافية لتحديد الدعاملات الدشتبو بها، لشا لؽكنها من الكشف عن جرائم غسل الأمواؿ وبسويل الإرىاب وغتَىا من 

 .الأنشطة غتَ الدشروعة

فيمكن استخداـ التقنيات التشفتَية في تصميم عملة رقمية يصدرىا . ولكن حتى ىذه الدسألة ليست قرارا اختياريا

بينما  ( آلاؼ دولار مثلا10)بنك مركزي تتيح الخصوصية على لضو مشابو للمعاملات النقدية حتى مستوى لزدد 

ولا لؼتلف ىذا الدستوى الحدي عن النظاـ . تسمح للسلطات الحكومية بدمارسة قدر كاؼٍ من الإشراؼ التنظيمي

 10الحالي الدتبع في الولايات الدتحدة، والذي يسمح بخفض حجم التقارير عن الدعاملات التي يقل حجمها عن 

والحقيقة ىي أف أي نظاـ جديد لعملة رقمية يصدرىا بنك مركزي لا يتعتُ عليو أف يعيد اختًاع . آلاؼ دولار

 .بروتوكولات أمنية وإلظا لؽكنو بدلا من ذلك برستُ البروتوكولات الدوجودة
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وقد تعهد العديد من البلداف بإصدار عملة رقمية من خلاؿ بنوكها الدركزية أو ربدا أطلق ىذه العملة لددفوعات التجزئة 

ُوَزَّعة
ومن الأمثلة الجيدة على ذلك عملة . والتي تقوـ بنيتها التحتية الأساسية على تكنولوجيا الدفاتر الرقمية الد

ويقتضي ىذا النوع من التصاميم إشراؾ أطراؼ أخرى . 2021التي أطلقتها في أكتوبر eNaira""نيجتَيا

مثل الدؤسسات الدالية وغتَ )كجهات تتحقق من صحة الدعاملات، لشا يعتٍ استحداث دور جديد للأطراؼ الأخرى 

والأىم من ذلك أف ضمانات أمن الدفتً الرقمي ستتوقف على نزاىة . في العمليات النقدية للبنوؾ الدركزية (الدالية

الأطراؼ الأخرى التي تتحقق من صحة الدعاملات وعلى مدى توفرىا، والتي قد لا يكوف للبنك الدركزي سيطرة مباشرة 

برغم إمكانية تطبيق تكنولوجيا الدفاتر الرقمية الدوزعة مع سيطرة البنك الدركزي على جميع جهات التحقق من ). عليها

ولؽكن بزفيف الدخاطر . (صحة الدعاملات، الأمر الذي لا لػقق الذدؼ من استخداـ التكنولوجيا إلى حد كبتَ

ومع ىذا، لا . الدصاحبة باعتماد آليات تنظيمية مثل شروط التدقيق وصرامة شروط الإفصاح عن حالات خرؽ النظاـ

توجد وثيقة واضحة لصياغة ىذه القواعد التنظيمية ضمن نظاـ بنفس قدر الحساسية الزمنية والتًابط الوثيق اللذيْن 

ُوَزَّعة
وىذا ىو السبب وراء . تتسم بهما عملة رقمية صادرة عن بنك مركزي وتقوـ على تكنولوجيا الدفاتر الرقمية الد

ألعية الحاجة إلى وضع معايتَ دولية وزيادة تبادؿ الدعرفة بتُ البنوؾ في ىذا الوقت الذي يتسم بسرعة تطور العملة 

 .واعتمادىا

  العملات الرقمية للبنوك المركزية كالية للحد من مخاطر العملات المشفرة اصدار-2

تقوـ الدصارؼ الدركزية بتطوير العملات الرقميّة نتيجةً لتقلّبات سوؽ العملة الدشفّرة ولصعود اليواف الرقمي بدفعٍ من 

وتتحرّؾ الدصارؼ الدركزية بحذرٍ بابّذاه تطوير النماذج الأوليّة الخاصة بها من أجل المحافظة على . بنك الشعب الصيتٍ
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ويبرز أيضاً عامل . استقلاليّتها، إدراكاً منها أفّ إدخاؿ ىذه العملات قد يغُتَّ الأسواؽ الدالية الواقعة ضمن صلاحياتها

.جيوسياسي لذذه العملات نظراً لارتباطها بالسيادة الدالية
8 

ىي عملات رقميّة صادرة عن الدصارؼ الدركزية الدلزمة  (CBDC) العملات الرقميّة الصادرة عن الدصارؼ الدركزية

ولؽكن تصنيفها إلى عملات لسصّصة لدعاملات التجزئة اليوميّة للأفراد والأعماؿ التجاريةّ، وإلى عملات . بها قانونياً 

. رقميّة لسصّصة لدعاملات الجملة ذات التًدّد الدنخفض والدبالغ الكبتَة أو العابرة للحدود التي بُذريها الدؤسسات الدالية

 دولة قدماً في تطوير العملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية، سواء في 100في الوقت الراىن، بسضي حوالي 

بالإضافة إلى ذلك، سبق أف  .(21) (pilot) ، أـ الاختبار التجريبي(33)، أـ التطوير ( دولة46)مراحل البحوث 

  ولاية قضائية العملات الرقمية الصادرة عن الدصرؼ الدركزي الخاصة بها11أطلقت 

 : امثلة-3

 العملات الرقميّة الصادرة عن مصرف الصين المركزي 

الذي لا يرتكز على البلوؾ )ومنذ أف باشر بنك الشعب الصيتٍ، أي مصرؼ الصتُ الدركزي، في تطوير اليواف الرقمي 

وعرض اليواف الرقمي في خلاؿ دورة الألعاب الأولدبية الشتوية في بكتُ في العاـ  (بحسب بنك الشعب الصيتٍ تشتُ

ولا تزاؿ ىذه الدخاوؼ قائمة، إلّا أفّ  .، ازدادت الدخاوؼ بشأف الرقابة وسرية البيانات على الصعيد العالدي2022

الآراء تغتَّت مع مرور الزمن، لا سيّما بعدما أصدر بنك التسويات الدولية تقارير متعلّقة بالعملات الرقميّة الصادرة 

وقد أجرى بنك التسويات الدوليّة اختبارات لقابلية التشغيل . عن الدصارؼ الدركزيةوأطلق مراكز للابتكار عبر العالم

من خلاؿ مشاريع متعدّدة مرتبطة بالعملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ  (interoperability tests) البيتٍ

 .الدركزية، بالتعاوف مع عدد من الدصارؼ الدركزيةّ الأعضاء في بنك التسويات الدوليّة وذات رؤى متشابهة

                                                           
8"Legal and Regulatory Challenges of Cryptocurrencies and Blockchain Technology" Joseph Lee, Jai Singh Arora 2020  
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 العملات الرقميّة الصادرة عن البنك المركزي السعودي ومصرف الإمارات 

في منطقة الخليج، أجرى البنك الدركزي السعودي بالتعاوف مع مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي اختباراً لقابلية 

علاوة على  .”عابر“ في إطار مشروع 2019التشغيل البيتٍ للعملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية في العاـ 

في بنك ” الجسر“ذلك، شارؾ مصرؼ الإمارات العربية الدتحدة الدركزي في اختبار قابلية التشغيل البيتٍ عبر مشروع 

أمّا  2022. التسويات الدولية بالتعاوف مع بنك الشعب الصيتٍ وسلطة النقد في ىونغ كونغ وبنك تايلاند في العاـ

وعلى نطاؽ  .البحرين، فهي حالياً في صدد تطوير لظوذجها الأولي للعملات الرقمية الصادرة عن الدصرؼ الدركزي

منطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ أفريقيا الأوسع، أنهى مصرؼ إسرائيل اختبارَين لقابلية التشغيل البيتٍ بقيادة بنك 

ومشروع  (ولعا خارج منطقة اليورو)مع مصرفي السويد والنرويج الدركزيتُ ” أيس برايكر“مشروع : التسويات الدوليّة

 2023. وقد أُلصز كلالعا في العاـ. مع سلطة النقد في ىونغ كونغ” سيلا“

https://u.ae/ar-AE/about-the-uae/strategies-initiatives-and-

awards/strategies-plans-and-visions/finance-and-economy/central-bank-

digital-currency-strategy 
 

 الاختبارات التجريبية للعملات الرقمية لكوريا الجنوبية لإصدار الليوان الرقمي 

في كوريا الجنوبية، ألصز مصرؼ كوريا ثلاث مراحل من الاختبارات التجريبية للعملات الرقمية الصادرة عن الدصرؼ 

. الدركزي مع التًكيز على الاختبارات الداخلية أكثر منو على اختبارات قابلية التشغيل البيتٍ مع ولايات قضائية أخرى

كوريا الجنوبية إلى 9وفي خلاؿ عهد الرئيس السابق موف جاي إف، دفع التداوؿ الكثيف بالعملات الدشفّرة بحكومة 

تنظيم سوؽ العملات الدشفّرة من خلاؿ إرغاـ كافة التبادلات بالعملات الدشفّرة على التخلّي عن السريّة في المحافظ 

 .في ىذا الصدد، أصبح التمويل اللامركزي صعباً . الفردية
                                                           

 22لزمد عبد السلاـ التًكي مرجع سابق ص . د9
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أجرى مصرؼ كوريا بحوثاً حوؿ العملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية من الدنظورين القانوني والتقتٍ، بدا في  

واختباريَن بذريبيتُ  2022 وأكتوبر 2021ذلك اختبارات بذريبية ولعية على مرحلتتُ في الفتًة الدمتدة بتُ أغسطس 

أمّا في الدرحلة . 2022إضافيتُ داخل مصرؼ كوريا بالتعاوف مع أصحاب الدصلحة في الدؤسسات الدالية منذ ديسمبر 

الثالثة، فقد تعاونت شركة سامسونج إليكتًونيكس مع مصرؼ كوريا في لراؿ تكنولوجيا العملات الرقمية الصادرة عن 

 .بدوجب مذكّرة تفاىم (eSE) الدصارؼ الدركزية غتَ الدتّصلة بالإنتًنت من خلاؿ استخداـ شرائح آمنة من النوع

أثارت مسائل متعلقة بتطوير العملات الرقمية الصادرة عن الدصرؼ الدركزي وبتجاربها في كوريا الجنوبية لساوؼ  

كما تضمنت  قانونيةمن أف يصبح مصرؼ كوريا الوحيد الذي يصدر العملات الرقمية الصادرة عن الدصرؼ الدركزي،

اعتبارات لتقلّب السوؽ والدنافسة، وصعوبات تقنيّة مرتبطة بتوقيت الدعاملة عندما يكوف النموذج الأولي للعملات 

على الرغم من أفّ مصرؼ كوريا قد التزـ بتطوير . الرقمية الصادرة عن الدصرؼ الدركزي مبنياً على البلوؾ تشتُ

العملات الرقمية من خلاؿ اختبارات بذريبية، إلّا أنوّ يشدّد في منشوراتو على غياب أي نيّة رسمية لإصدار الووف 

 .الرقمي الكوري الجنوبي

مصرؼ كوريا وخمسة )تطوّرت النسخة التجريبية للعملات الرقمية الصادرة عنمصرؼ كوريا الدركزي من ست عقد  

 مركزاً لتكنولوجيا 12قائمة على خدمة سحابيّة واحدة إلى اختبار بذريبي متّصل يشمل  (مصارؼ ولعية مشاركة

 . عقدة18الدعلومات ذات 

 .وكشف الاختبار أفّ النظاـ الولعي للعملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية بنسختو الدوسّعة يعمل 

من أجل برستُ قابلية تشغيل النظاـ الدوسّع للعملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية، ينبغي التحقيق في حجم  

قائمة الانتظار وبناء الكتلة التابعة للمعاملات لكي تتمكّن الدعاملات الدستمرةّ بدبالغ كبتَة من حلّ مشكلة التأختَ في 

 .أوقات الانتظار للاستجابة
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بدا أفّ لرموعة خدمات التكنولوجيا الدالية تقدّـ خيارات متعدّدة بشأف الدعاملات في الوقت الفعلي، يرى مصرؼ  

كوريا في العملات الرقمية الدخصّصة لدعاملات التجزئة في كوريا الجنوبية منفعة لزدودة، ومن الدزمع أف يشيّد بتٌ برتية 

لقابلية التشغيل البيتٍ مع بنك التسويات الدولية في ما يتعلّق بالدعاملات بدبالغ كبتَة الدركّزة على الأصوؿ الدرمّزة 

 .والعملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية الدخصّصة لدعاملات الجملة

وسيجري اختبارات قابلية  على صعيد اختبارات قابلية التشغيل البيتٍ” الجسر“وسيشارؾ مصرؼ كوريا في مشروع  

” ماندالا“التشغيل البيتٍ للعملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية الدخصّصة لدعاملات الجملة في إطار مشروع 

 4إلى جانب سلطة النقد في سنغافورة ومصرؼ ماليزيا الدركزي وبنك الاحتياطي الأستًالي، وفقاً لدا أعُلِن عنو في 

 2023.أكتوبر

 الاختبارات التجريبية للعملات الرقمية لسنغافورة لإصدار الدولار السنغافوري الرقمي  

من جهةٍ أخرى، اعتمدت سنغافورة مقاربةً شاملة إزاء العملات الرقمية الصادرة عن الدصرؼ الدركزي، فأجرت 

اختبارات لقابلية التشغيل البيتٍ وأشركت لستلف أصحاب الدصلحة، من ضمنهم الدصارؼ الدركزية وشركات 

وأطلقت سلطة النقد في سنغافورة مركز الابتكار التابع لبنك التسويات الدولية في نطاؽ . التكنولوجيا الدالية

ونفّذت مشاريع كثتَة متعلّقة بقابلية التشغيل البيتٍ . صلاحيتها، وعالجت الدشهد القانوني للدولار السنغافوري الرقمي

مشروع أوركيد “بدءاً من . مع عدد من الدؤسّسات الدالية الدولية والدصارؼ الدركزية من خلاؿ بنك التسويات الدولية

المحلي الدستقل، الذي اختبر تصاميم لستلفة للدولار  (Project Orchid for Singapore) ”لسنغافورة

وتعاونت مع بنك الاحتياطي الفدرالي في ” يوبتُ“أجرت سلطة النقد في سنغافورة مشروع  السنغافوري الرقمي،

في مرحلتو الثانية لاختبار ما إذا كاف بإمكاف البلوؾ تشتُ تعزيز الدعاملات الدتعدّدة ” سيدر“نيويورؾ في مشروع 

العملات عبر الحدود من خلاؿ استخداـ العملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية الدخصّصة لدعاملات الجملة 
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بالتعاوف مع بنك الاحتياطي الأستًالي ومصرؼ ماليزيا الدركزي وبنك  (Dunbar) ”دنبار“وقد أسفر مشروعها  

 .الاحتياطي الجنوب أفريقي عن نتائج تتعلّق بتمكتُ مدفوعات عبر الحدود أرخص وأسرع وأكثر أماناً 

 ”ماريانا“كما تعاونت سلطة النقد في سنغافورة مع البنك الوطتٍ السويسري ومصرؼ فرنسا في مشروع  

(Mariana)  عبر بنك التسويات الدولية، بهدؼ اختبار التداوؿ والتسوية عبر الحدود من خلاؿ استخداـ

 .العملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية الدخصّصة لدعاملات الجملة

لقد أدّت سلطة النقد في سنغافورة دوراً رئيسياً في جمع الدصارؼ الدركزية مع لستلف أصحاب الدصلحة في الصناعات  

الدالية والتكنولوجية، التي شملت مصرؼ كوريا ومصرؼ إيطاليا ومصرؼ سنغافورة الإلظائي وصندوؽ النقد الدولي 

” لزدّدة الذدؼ“وأمازوف وجي بي مورغاف، واقتًحت إصدار عملات رقمية صادرة عن الدصارؼ الدركزية تكوف 

بشكلٍ عاـ، إفّ سياسة سنغافورة الدتعلّقة  .وترتكز على إصدار العملات الرقمية من دوف الاعتماد على وسيطٍ معتُّ 

بالعملات الرقمية الصادرة عن الدصارؼ الدركزية موّجهة لضو الدرونة، وتشمل معاملات الجملة والتجزئة على حدّ سواء، 

بالإضافة إلى البلوؾ تشتُ والخيارات الدختلفة التي تتضمّن الأصوؿ الدرمّزة والعملات الدستقرةّ الصادرة عن القطاع 

 .الخاص

 الاستراتيجيات المتبعة من قبل البنوك المركزية لهذه الدول 

السياسات النقدية وأسعار الفائدة  

إحدى الآليات . تتحكم البنوؾ الدركزية في السياسة النقدية، وىي أداة قوية لإدارة الصحة الاقتصادية لأي بلد

لؽكن للتغتَات في أسعار الفائدة أف تؤثر بشكل . الأساسية التي يقوموف من خلالذا بذلك ىي تعديل أسعار الفائدة

عندما يرفع البنك الدركزي أسعار الفائدة، فإنو لغذب رأس الداؿ الأجنبي الذي . كبتَ على أسواؽ تداوؿ الفوركس
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وعلى العكس من ذلك، قد يؤدي الطفاض . يسعى إلى برقيق عوائد أعلى، لشا يؤدي إلى ارتفاع قيمة العملة المحلية

 .أسعار الفائدة إلى الطفاض قيمة العملة حيث يسعى الدستثمروف إلى برقيق عوائد أعلى في أماكن أخرى

على سبيل الدثاؿ، لؽكن للاحتياطي الفيدرالي في الولايات الدتحدة التأثتَ على قيمة الدولار الأمريكي عن طريق تعديل 

يقوـ الدتداولوف بدراقبة بيانات البنك الدركزي والدؤشرات الاقتصادية عن كثب . سعر الفائدة على الأمواؿ الفيدرالية

 .لتوقع التغتَات المحتملة في أسعار الفائدة، وابزاذ قرارات مستنتَة في سوؽ الفوركس

التدخل في العملة  

تشارؾ البنوؾ الدركزية في عمليات التداوؿ على العملة الخاصة بها لتحقيق الاستقرار أو التلاعب في قيمة عملتها 

يتضمن ذلك شراء أو بيع العملات  .(Currency intervention) المحلية، وىو ما يُسمى بالتدخل في العملة

إذا اعتقد البنك الدركزي أف عملتو مبالغ فيها، فقد يبيع عملتو لزيادة الدعروض في السوؽ، لشا . في سوؽ الفوركس

وعلى العكس من ذلك، إذا كانت العملة مقومة بأقل من قيمتها، لغوز للبنك الدركزي . يؤدي إلى الطفاض قيمة العملة

 .شراء عملتو الخاصة لتعزيز قيمتها

حيث قامت . ويعتبر تدخل الياباف في سوؽ الصرؼ الأجنبي للحد من ارتفاع قيمة التُ مثالاً بارزاً للتدخل في العملة

من خلاؿ الدشاركة . ، وىو ما انتقده الكثتَ من المحللتُ الداليتُ حينها2014الياباف بخفض قيمة التُ عمداً في 

النشطة في السوؽ، لؽكن للبنوؾ الدركزية التأثتَ على أسعار الصرؼ والتخفيف من التقلبات الدفرطة، وتعزيز الاستقرار 

 .الاقتصادي

احتياطات النقد الأجنبي  
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تقوـ البنوؾ الدركزية بتجميع احتياطيات النقد الأجنبي للحماية من الدشاكل الاقتصادية والصدمات الخارجية، وىذه 

غالبًا ما يتم الاحتفاظ بهذه . الاحتياطات تكوف على ىيئة سلة من العملات الأجنبية للأستخداـ في التجارة الخارجية

لؽكن أف يؤثر حجم وتكوين احتياطيات . الاحتياطيات بالعملات الرئيسية مثل الدولار الأمريكي أو اليورو أو التُ

 .النقد الأجنبي لبلد ما على قوة عملتها واستقرارىا

التواصل وتوضيح الوضع الراىن  

تقوـ البنوؾ الدركزية بتوصيل قراراتها السياسية وتوقعاتها الاقتصادية من خلاؿ قنوات لستلفة، بدا في ذلك الدؤبسرات 

إف الطريقة التي يعبر بها لزافظو البنوؾ الدركزية عن وجهات نظرىم لؽكن أف تؤثر . الصحفية والبيانات والتقارير الرسمية

 .على معنويات السوؽ وتداوؿ العملات الأجنبية

يتضمن التوجيو الدستقبلي، وىو استًاتيجية اتصاؿ تستخدمها البنوؾ الدركزية، تقدنً مؤشرات حوؿ نوايا السياسة 

يعد . يساعد ىذا التوجيو الدتداولتُ على توقع التحولات المحتملة في السياسة، لشا يؤثر على قراراتهم التجارية. الدستقبلية

 .الوضوح والشفافية في التواصل أمراً ضرورياً للحفاظ على ثقة السوؽ واستقراره

استهداف التضخم  

التضخم ىو مقدار الطفاض القوة الشرائية للعملة، وبالتأكيد ارتفاع التضخم أمراً سيئاً على الأقتصاد بشكلاً عاـ، 

تتبتٌ العديد من البنوؾ الدركزية استهداؼ معدلات التضخم كهدؼ رئيسي للسياسة . وعلى العملة بشكلاً خاص

ومن خلاؿ برديد ىدؼ التضخم، تهدؼ البنوؾ الدركزية إلى برقيق استقرار . النقدية، وبالتأكيد استخداـ الطفاضها

تؤثر مستويات التضخم على قيمة العملة، وتستخدـ البنوؾ الدركزية أدوات السياسة . الأسعار والنمو الاقتصادي

 .النقدية للسيطرة على التضخم
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التأثير الاقتصادي العالمي  

إف الطبيعة الدتًابطة للاقتصاد العالدي تعتٍ أف الإجراءات التي يتخذىا بنك مركزي واحد لؽكن أف يتًدد صداىا عبر 

لؽكن للتغتَات في السياسة النقدية أو الظروؼ الاقتصادية في الاقتصادات الكبرى أف تؤدي إلى تأثتَات . الحدود

 .متتالية على العملات في جميع ألضاء العالم

لؽكن أف تؤدي . الدولار الأمريكي، باعتباره العملة الاحتياطية الرئيسية في العالم، غالبا ما يكوف بدثابة معيار

يراقب الدتداولوف . التحولات في السياسة النقدية للاحتياطي الفيدرالي إلى تعديلات واسعة النطاؽ في أسواؽ الفوركس

عن كثب البنوؾ الدركزية الكبرى، مثل البنك الدركزي الأوروبي وبنك الياباف وبنك إلصلتًا، للحصوؿ على إشارات حوؿ 

 .الابذاىات الاقتصادية العالدية

معنويات السوق والمضاربات  

غالباً ما يتفاعل . لؽكن أف تؤثر إجراءات وبيانات البنك الدركزي بشكل كبتَ على معنويات السوؽ وسلوؾ الدضاربة

ويتجلى تأثتَ . الدتداولوف بسرعة مع إعلانات البنك الدركزي، لشا يؤدي إلى تقلبات قصتَة الددى في أسعار العملات

قرارات البنك الدركزي على معنويات السوؽ بشكل خاص خلاؿ أحداث مثل قرارات أسعار الفائدة، حيث لؽكن أف 

 .تؤدي الالضرافات الطفيفة عن التوقعات إلى برركات كبتَة في السوؽ

بالتأكيد قرار رفع الفائدة، لن يؤثر على الدوؿ الدختلفة في ىذه اللحظة نفسها، بل سيكوف عبر الوقت، ولكن التأثتَ 

حسب القرارات، والتأثتَ الدتوقع )حيث يقوـ الدتداولتُ بشكل جماعي ببيع او شراء ! في سوؽ الفوركس سيكوف لحظياً 

وىو ما لغعل الكثتَ من المحتًفتُ ينصحوف . للعملات الدختلفة في نفس الأبذاه لشا لُػدث فارقاً في السوؽ (منها

. الدبتدئتُ بعدـ التداوؿ وقت الأخبار وخصوصاً لدن ليس لديهم الخبرة الاقتصادية الكافية
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  دور الهيئات المالية في الحد من مخاطر العملات الافتراضية : المبحث الثاني

  العملات الافتًاضية بالرغم من انها بستلك العديد من الدزايا و الالغابيات و كذلك السلبيات الا انها تشكل اف

 خطرا على الدنظومة الاقتصادية الدولية و لذلك تم انشاء العديد من الذيئات الدالية لدكافحة ىذا لساطر

 . العملات الافتًاضية و ىذا ما سيتم التطرؽ اليو في ىذا الدبحث و التعرؼ على اىم ىذه الاليات 

  الأوراق المالية والبورصات الأمريكيةلجنة-1

 U.S. Securities and Exchange بالإلصليزيةىيئة الأوراق المالية والبورصات الأمريكي

Commission   (SEC) وىو الدسؤوؿ . الولايات الدتحدةالأمريكية ىي وكالة تابعة للحكومة الابرادية في

وتنظيم قِطاع الأوراؽ . للأوراؽ الدالية، واقتًاح القوانتُ الخاصة بالأوراؽ الدالية الفيدرالية الرسمي عن تنفيذ القوانتُ

وأنشطة أُخرى بدا فيها تنظيم الأوراؽ الدالية الإلكتًونية في الولايات . الدالية، وخيارات تبادؿ الأوراؽ الدالية بتُ البلاد

تحدة
ُ
  .الد

، الذي أصدرتو الذيئة، تنص الذيئة على قانوف الأوراؽ الدالية لعاـ 1934بالإضافة إلى قانوف سوؽ الأوراؽ الدالية لعاـ 

، وقانوف مستشاري 1940، وقانوف الشركات الاستثمارية لعاـ 1939، وقانوف عقد الاستئماف لعاـ 1933

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
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أنُشئت ىيئة الأوراؽ الدالية . ، وغتَ ذلك من القوانت2002ُ، وقانوف ساربينز أوكسلي لعاـ 1940الاستثمار لعاـ 

 من 15 الذي دُوّف الآف في القانوف رقم 1933 من قانوف سوؽ الأوراؽ الدالية لعاـ 4والبورصة بدوجب القسم 

 .1934قوانتُ الولايات الدتحدة الأمريكية ويُشار إليو عادةً بقانوف البورصة أو قانوف 

 لمحة عامة 

حماية الدستثمرين؛ والحفاظ على أسواؽ نزيهة ومنظمة : تقوـ ىيئة الأوراؽ الدالية والبورصة بدهمة مكونة من ثلاثة أجزاء

  .رأس الداؿ وفعالة؛ وتسهيل تكوين

ولتحقيق اختصاصها، تفرض الذيئة الشرط القانوني على الشركات العامة وغتَىا من الشركات الدنظمة، الذي يقتضي 

بالإضافة إلى البيانات الدالية السنوية، يتعتُ على . بتقدنً تقارير ربع سنوية وسنوية، فضلاً عن تقارير دورية أخرى

، الذي يوجز السنة السابقة من «مناقشة وبرليل الإدارة» الدسؤولتُ التنفيذيتُ في الشركة تقدنً بياف مفصل، يسمى

عادةً، سيتطرؽ ىذا البياف إلى السنة الدقبلة، لزدداً الأىداؼ . العمليات ويشرح كيفية أداء الشركة في تلك الفتًة الزمنية

وفي لزاولة لتساوي فرص الدنافسة لكل الدستثمرين، برتفظ الذيئة بقاعدة بيانات . والنهج الدستقبلية للمشاريع الجديدة

إذ يستطيع الدستثمروف  (النظاـ الإلكتًوني لجمع البيانات وبرليلها واستًجاعها)على شبكة الإنتًنت تسمى إدغار 

 .الوصوؿ إلى ىذه الدعلومات وغتَىا من الدعلومات الدقدمة إلى الجهة

لابزاذ قرارات  للمستثمرين تعُتبر التقارير ربع السنوية ونصف السنوية الصادرة من الشركات العامة، حاسمة بالنسبة

وخلافاً للعمل الدصرفي، فإف الحكومة الفيدرالية لا تضمن الاستثمار في . سليمة عند الاستثمار في أسواؽ رأس الداؿ

إف الإفصاح الإلزامي . ولابد من موازنة احتمالات برقيق مكاسب كبتَة في مقابل الخسائر الضخمة. أسواؽ رأس الداؿ

صدر والأمن نفسو لؽنح الأفراد والدؤسسات الكبتَة الحقائق 
ُ
عن الدعلومات الدالية وغتَىا من الدعلومات حوؿ الد

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A3%D8%B3_%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A3%D8%B3_%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A3%D8%B3_%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D9%86_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%B1
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الأساسية نفسها حوؿ الشركات العامة التي يستثمروف فيها، وبالتالي يزيد من التدقيق العاـ مع الحد من التداوؿ 

 .الداخلي والاحتياؿ

وتقدـ أيضاً منشورات عن مواضيع تتعلق . «إدغار»توفر ىيئة الأوراؽ الدالية والبورصة، التقارير للعامة من خلاؿ نظاـ 

ويتلقى النظاـ نفسو أيضاً نصائح وشكاوى من الدستثمرين لدساعدة الذيئة على تعقب . بالاستثمار في التعليم العاـ

 .تلتزـ الذيئة بسياسة صارمة تتمثل في عدـ التعليق على وجود أو حالة التحقيق الجاري. منتهكي قوانتُ الأوراؽ الدالية

قبل سن قوانتُ الأوراؽ الدالية الفيدرالية وإنشاء ىيئة الأوراؽ الدالية والبورصة، كاف ىناؾ ما يسمى بقوانتُ السماء 

سُنت ىذه القوانتُ ونفُذت على مستوى الولاية، ونظمت عرض وبيع الأوراؽ الدالية لحماية العامة من . الزرقاء

وعلى الرغم من اختلاؼ الأحكاـ المحددة لذذه القوانتُ بتُ الولايات؛ كانت جميعها تشتًط تسجيل جميع . الاحتياؿ

 .عروض الأوراؽ الدالية والدبيعات، وكذلك كل سمسار وكل مؤسسة سمسرة أمريكية

على سبيل الدثاؿ، قالت جمعية الدصرفيتُ الاستثمارية . مع ذلك، كانت قوانتُ السماء الزرقاء غتَ فعالة بوجو عاـ

قوانتُ السماء الزرقاء عن طريق تقدنً عروض الأوراؽ « بذاىل» أف باستطاعتهم 1915لأعضائها في أوائل عاـ 

 .الدالية عبر خطوط الولايات من خلاؿ البريد

، أقرّ الكونغرس قانوف (الدعروفة  باسم لجنة بيكورا)بعد عقد جلسات استماع حوؿ انتهاكات الاحتياؿ بتُ الولايات 

القضايا )، الذي ينظم مبيعات الأوراؽ الدالية بتُ الولايات (أ77، القسم 15القانوف ) 1933الأوراؽ الدالية لعاـ 

 (د78، القسم15القانوف ) 1934ينظم قانوف سوؽ الأوراؽ الدالية اللاحق لعاـ . على الدستوى الفيدرالي (الأصلية

، ىيئة البورصة والأوراؽ الدالية 1934 من قانوف 4وقد أنشأ القسم . مبيعات الأوراؽ الدالية في السوؽ الثانوية

الصفقة  الأمريكية لتطبيق قوانتُ الأوراؽ الدالية الفيدرالية؛ ويعتبر كلا القانونتُ جزءًا من لرموعة قوانتُ

 .فرانكلتُ روزفلت للرئيس الجديدة

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D9%82%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D9%82%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D9%82%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D9%82%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D9%82%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B1%D8%A7%D9%86%D9%83%D9%84%D9%8A%D9%86_%D8%B1%D9%88%D8%B2%D9%81%D9%84%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B1%D8%A7%D9%86%D9%83%D9%84%D9%8A%D9%86_%D8%B1%D9%88%D8%B2%D9%81%D9%84%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B1%D8%A7%D9%86%D9%83%D9%84%D9%8A%D9%86_%D8%B1%D9%88%D8%B2%D9%81%D9%84%D8%AA
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 الهيئة المصرفية الأوروبية-2

ىي وكالة تنظيمية  European Banking Authority :بالإلصليزية الهيئة المصرفية الأوروبية

تشمل أنشطتها إجراء اختبارات الضغط على البنوؾ الأوروبية لزيادة الشفافية  .باريس ومقرىا في الابراد الأوروبي تتبع

 10.في النظاـ الدالي الأوروبي وبرديد نقاط الضعف في ىياكل رأس ماؿ البنوؾ

إف قانوف الذيئة قادر على . تتمتع الذيئة بالسلطة لإلغاء الدنظمتُ الوطنيتُ إذا فشلوا في تنظيم بنوكهم بشكل صحيح

سيمنع قانوف الذيئة في . منع الدراجحة التنظيمية ولغب أف يسمح للبنوؾ بالدنافسة العادلة في جميع ألضاء الابراد الأوروبي

السباؽ لضو القاع لأف البنوؾ الدنشأة في ولايات قضائية ذات تنظيم أقل لن تتمتع بديزة تنافسية مقارنة بالبنوؾ الدوجودة 

في ولايات قضائية ذات لوائح أكثر حيث يتعتُ على جميع البنوؾ من الآف فصاعدًا الامتثاؿ للمعايتَ الأوروبية 

 .الأعلى

 التاريخ 

، وفي ذلك التاريخ ورثت جميع مهاـ ومسؤوليات لجنة الدشرفتُ على البنوؾ 2011 يناير 1تم إنشاء الذيئة في 

 .لندف واستمرارية مع أمانة لرموعة دوؿ أوروبا الوسطى والبلطيق، كاف مقرىا في البداية في. الأوروبية

نتيجة لانسحاب الدملكة الدتحدة الدخطط من الابراد الأوروبي، عملت الدفوضية الأوروبية على خطط لنقل الذيئة جنبًا 

إلى جنب مع وكالة الأدوية الأوروبية خارج الدملكة الدتحدة، لإبقائها داخل الدوؿ الأعضاء الدتبقية في الابراد 

في . تم اعتبار الدقار الدستقبلية للوكالة بروكسل ودبلن وفرانكفورت ولوكسمبورغ وباريس وبراغ وفيينا ووارسو. الأوروبي

                                                           
10"Regulating Cryptocurrencies in the European Union: Current Challenges and Future Perspectives": Michele Maria 
Bianchi 2019 

 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D8%B1%D9%88%D8%A8%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D8%B1%D9%88%D8%A8%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D8%B1%D9%88%D8%A8%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%B3
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%B3
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%B3
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D9%86%D8%AF%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D9%86%D8%AF%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D9%86%D8%AF%D9%86


 دور البنىك المركزية و الهيئبت المبلية في الحذ من مخبطر العملات :الفصل الثبني 

 الافتراضية
 

 78 

 بتوقيت وسط أوروبا يوـ 18:40النهاية تم اختيار باريس عن طريق سحب القرعة لإيواء الذيئة، وذلك في الساعة 

 11 .2017 نوفمبر 20الاثنتُ 

 الدهاـ 

تتمثل الدهمة الرئيسية لػ الذيئة في الدسالعة من خلاؿ اعتماد الدعايتَ الفنية الدلزمة والدبادئ التوجيهية في إنشاء كتاب 

يهدؼ كتاب القواعد الدنفردة إلى توفتَ لرموعة واحدة من القواعد . القواعد الأوروبي الفردي في الأعماؿ الدصرفية

الاحتًازية الدنسقة للمؤسسات الدالية في جميع ألضاء الابراد الأوروبي، لشا يساعد على خلق ساحة لعب متكافئة وتوفتَ 

 .حماية عالية للمودعتُ والدستثمرين والدستهلكتُ

أختَاً تم  .كما تلعب الذيئة دورًا مهمًا في تعزيز تقارب الدمارسات الرقابية لضماف التطبيق الدنسق للقواعد الاحتًازية

تفويض الذيئة لتقييم الدخاطر ونقاط الضعف في القطاع الدصرفي في الابراد الأوروبي من خلاؿ وعلى وجو الخصوص 

 .تقارير تقييم الدخاطر الدنتظمة واختبارات الضغط الأوروبية

 :تشمل الدهاـ الأخرى الدنصوص عليها في ولاية الذيئة ما يلي

 التحقيق في التطبيق غتَ الصحيح أو غتَ الكافي الدزعوـ لقانوف الابراد الأوروبي من قبل السلطات الوطنية. 

 ابزاذ القرارات الدوجهة إلى السلطات الدختصة أو الدؤسسات الدالية في حالات الطوارئ. 

 التوسط لحل الخلافات بتُ السلطات الدختصة في الدواقف العابرة للحدود. 

 العمل كهيئة استشارية مستقلة للبرلداف الأوروبي أو المجلس أو الدفوضية. 

  الاضطلاع بدور رائد في تعزيز الشفافية والبساطة والإنصاؼ في السوؽ للمنتجات أو الخدمات الدالية

 .الاستهلاكية عبر السوؽ الداخلية

                                                           
11 https://learncrypto.com/ar/knowledge-base/basics/what-is-cryptocurrency 
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لأداء ىذه الدهاـ لؽكن لػ الذيئة إنتاج عدد من الوثائق التنظيمية وغتَ التنظيمية بدا في ذلك الدعايتَ الفنية والدبادئ 

الدعايتَ الفنية الدلزمة ىي . التوجيهية والتوصيات والآراء والأسئلة والأجوبة الدلزمة والتقارير الدورية أو الدخصصة

وتهدؼ إلى ضماف  (توجيو أو لائحة)إجراءات قانونية بردد جوانب معينة من النص التشريعي للابراد الأوروبي 

تقوـ الذيئة بتطوير مسودة بي تي إس والتي تم اعتمادىا واعتمادىا أختَاً من قبل . التنسيق الدتسق في لرالات لزددة

على عكس الوثائق الأخرى مثل الإرشادات أو التوصيات فإف الدسودة ملزمة قانوناً وقابلة للتطبيق . الدفوضية الأوروبية

 .بشكل مباشر في جميع الدوؿ الأعضاء

  دور الذيئات الدالية في مكافحة من لساطر العملات الافتًاضية 

ومع استمرار تطور ىذا الجبهة الرقمية، ارتفعت . أصبحت عمليات العملات الدشفرة نقطة بروؿ في الدنظومة الدالية

. ألعية مراقبة ىذه العمليات بشكل ىائل

تتضمن مراقبة عمليات العملات الدشفرة رصد وبرليل وتقييم العمليات الدالية التي تتم باستخداـ العملات الرقمية 

تهدؼ ىذه العملية إلى اكتشاؼ ومنع الأنشطة غتَ الدشروعة مثل غسل . الدشفرة مثل بيتكوين وإيثريوـ وغتَىا

 .الأمواؿ وبسويل الإرىاب والاحتياؿ الدالي، إضافة إلى بسكتُ الشركات من التحقق السريع من مصدر ووجهة الأمواؿ

يتمثل الذدؼ الرئيسي لدراقبة عمليات العملات الدشفرة في برديد الأنشطة غتَ الدشروعة، ومعالجتها قبل أف تتسبب في 

تشمل أساليب مراقبة عمليات العملات الدشفرة استخداـ تقنيات التحليل . أضرار مالية أو تضر بسمعة السوؽ

. البياني والذكاء الاصطناعي لتحليل البيانات الدالية والتعرؼ على الألظاط غتَ العادية والدشبوىة

 :ىناؾ عدة أساليب لؽكن استخدامها لدراقبة عمليات العملات الدشفرة، ومن بينها

تتيح تقنية البلوكتشتُ للمستخدمتُ رؤية جميع  :(Blockchain Monitoring) مراقبة البلوكتشتُ

لؽكن استخداـ أدوات مراقبة البلوكتشتُ لتحليل سجلات العمليات وتتبع . العمليات الدالية بشكل علتٍ وشفاؼ

 .الأمواؿ بتُ المحافظ الرقمية
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لؽكن استخداـ التحليل البياني والذكاء الاصطناعي لتحليل سلوكيات : التحليل البياني والذكاء الاصطناعي

 .يتم ذلك من خلاؿ مقارنة النماذج والألظاط العادية بالأنشطة غتَ الدعتادة. الدستخدمتُ والعمليات الدالية الدشبوىة

ىناؾ العديد من الأدوات والدنصات الدتخصصة التي توفر خدمات : استخداـ أدوات الدراقبة والتحليل الدتخصصة

تشمل ىذه الأدوات مراقبة الدعاملات، وكشف التلاعب، وبرديد . مراقبة العمليات الدالية وبرليلها للعملات الدشفرة

 .الأنشطة غتَ الشرعية

لؽكن للشركات التعاوف مع مزودي الخدمات الدالية مثل البنوؾ وشركات التحويل : التعاوف مع مزودي الخدمات الدالية

. الدولية لدراقبة عمليات الدفع والسحب الدرتبطة بالعملات الدشفرة والتأكد من امتثالذا للمعايتَ القانونية والتنظيمية

 المبادرات القانونية و التنظيمية لمواجهة تحديات التعامل بالعملات الافتراضية -3

بالرغم من وجود الحماية القانونية البسيطة والتقنية الكبتَة للعملة الرقمية إلا أنها لزاطة بالعديد من الدخاطر التقنية 

فكما أف ىناؾ خبراء في حماية الأنظمة التقنية والفنية للعملة الرقمية، فإف ىناؾ بالدقابل خبراء لستصتُ . والقانونية

بفك الشيفرة وتهكتَ العملة الرقمية ، الأمر الذي يستدعي وجود قواعد قانونية تنظم استخداـ ىذه العملة الرقمية 

 ويوفر لذا الحماية القانونية اللازمة والتدخل التشريعي يكوف إما على الصعيدالداخلي للدوؿ أو على الصعيد الدولي

 التدخل التشريعي الداخلي 

تقوـ كل دولة بوضع قوانتُ تضبط عمليات استخداـ العملة الرقمية، ونلاحظ ألظثل ىذه القوانتُ موجودة بخصوص 

 ، ونظاـ 2013لسنة  (1)العملة الرقمية غتَ الدشفرة فمثلا يوجدفي الأردف تعليمات الدفع بواسطة الذاتف النقاؿ 

 ، وفي مصر توجد قواعد تقدنً خدمة الدفع باستخداـ الذاتف 2017الدفعوالتحويل الإلكتًوني للأمواؿ لسنة 

وقد أحسن الدشرعاف الأردني .  ، وضوابط للرقابة على العمليات الدصرفية الإلكتًونية2016المحموؿ الدصرية لسنة 

والدصري إتباع أسرع الطرؽ في التشريع عن طريق إصدار أنظمة أو تعليمات أو ضوابط من قبل الجهات الدالية الرقابية 

، حيث تسمح ىذه الوسيلة التشريعية متابعة التطورات التقنية والفنية للعملة الرقمية ، وبرقق عنصري السرعة 
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وبإتباع ىذه الطريقة التشريعية الدرنة لؽكن وضع قواعد قانونية . والائتماف التي يقوـ عليهما العمل التجاري الرقمي 

تنظم العملة الرقمية بدا يواكب التطور التكنولوجي والتقتٍ الحاصل في أقرب وقت لشكن، وبدلا من إتباع طريقة سن 

القوانتُ التقليدية والتي برتاج إلى وقت طويل وجهد أكبر تكوف معو العملة الرقمية قد خطت شوطا زمنيا طويلا 

 . قبلصدور القانوف الدعتٍ بها

 ضرورة وجود تنسيق وتعاوف تشريعي دولي 

يتمثل البعد الدولي للعملة الرقمية في اعتمادىا على التقدـ التكنولوجي والتقتٍ وأنو من السهل التعامل بهذه النقود 

ولذلك فإف التنظيم القانوني الوطتٍ لذذه النقود لن يكوف كافيا ما لم يستكمل . عبر الحدود عن طريق شبكة الإنتًنت

بتنظيم وتنسيق وتعاوف دولي من خلاؿ اتفاقيات دولية وثنائية توضح فيها مسؤوليات مواطتٍ كل دولة، ولؽكن 

للتنسيق الدولي أف لػل الدشكلات الخاصة بالعملة الرقمية ومن بتُ ىذه الدسائل الشفافية ، الخصوصية ، وغسيل 

.  الأمواؿ

وىناؾ لظوذج على التدخل التشريعي للعملة الرقمية غتَ الدشفرة مثل لجنة بازؿ و لظوذج الابراد الاوروبي ولظوذج ىونج 

 .كونج 

خطة عمل للعملة الرقمية للبنك  (CPMI) من ناحية أخرى، أصدرت لجنة الددفوعات والبنية التحتية للأسواؽ

 :، وىي برتوي على عدة فروع بدا في ذلك(CBDC) الدركزي

 التوعية، وتقدنً الدشورة للبنوؾ الدركزية للمضي قدما بحذر في خطة عمل لوضع عملة رقمية للبنك الدركزي 

 رصد وتتبع مشروع العملة الرقمية للبنك الدركزي والعملات الرقمية الخاصة الدستخدمة للدفع 

 التحليل، مع التًكيز على اعتبارات السلامة والكفاءة للعملات الرقمية 

يعكس النهج الذي تتبعو الحكومات والبنوؾ الدركزية في تتبع العملات الدشفرة واقع كل بلد في استعراض إطارىا 

 التشريعي والتنظيمي، ورأيها الخاص حياؿ تطور ىذه العملات حتى الآف لا يوجد معيار مقبوؿ
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 عالديًا لطبيعة العملات الدشفرة

ومع ذلك، لؽكننا أف لصد لرموعة من الأمثلة العالدية للبلداف التي تكوف إماداعية، أو تقوـ بتطوير مراقبتُ مناصرين أو 

معارضتُ لاستخداـ العملاتالدشفرة فيما لؼص الجانب التنظيمي، قررت العديد من البلداف تطبيق قوانتُ الضرائب 

على الأرباح الأرجنتتُ، النمسا، بلغاريا، فنلندا، إيطاليا ، النرويج ، بولندا ، رومانيا ، روسيا ، سلوفاكيا ، جنوب 

أفريقيا ، إسبانيا ، السويد ، الدملكة الدتحدة أو قوانتُ مكافحة غسل الأمواؿ وبسويل الإرىاب  الجمهورية التشيكية 

 .وإستونيا وجبل طارؽ و ىونغ كونغولوكسمبورغ وسنغافورة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 خلاصة الفصل الثاني
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يعتبر دور البنوؾ الدركزية والذيئات الدالية لزورياً في الحد من الدخاطر الدرتبطة بالعملات الافتًاضية وضماف استقرار 

مع انتشار العملات الافتًاضية واستخدامها الدتزايد، أصبح من الضروري لذذه الدؤسسات تبتٍ سياسات . النظاـ الدالي

  .واستًاتيجيات تنظيمية فعالة

تتمثل ألعية التنظيم والرقابة في حماية الأسواؽ الدالية والدستثمرين من تقلبات الأسعار الحادة، ومنع الأنشطة غتَ 

يتطلب ىذا التعاوف الوثيق بتُ الجهات التنظيمية على الدستوى الوطتٍ . القانونية مثل الاحتياؿ وغسيل الأمواؿ

 .والدولي، وتطوير إطار قانوني يواكب التطورات التقنية الدستمرة

تشمل الإجراءات المحتملة تعزيز الأطر القانونية والتنظيمية، وضع معايتَ أمنية صارمة لحماية منصات التداوؿ، وزيادة 

  .الوعي العاـ حوؿ الدخاطر والفوائد المحتملة للعملات الافتًاضية

بتبتٍ ىذه الخطوات، لؽكن للبنوؾ الدركزية والذيئات الدالية توفتَ بيئة مالية أكثر أماناً واستقرارًا، لشا يسمح بالاستفادة 

.من الابتكارات التكنولوجية في القطاع الدالي مع تقليل الدخاطر المحتملة



 خبتمة عبمة 

 

 

 خاتمة 

في حتُ تقدـ ىذه . تشكل العملات الافتًاضية تطورًا تكنولوجيًا مهمًا قد يغتَ ملامح القطاع الدالي بشكل جذري

العملات فوائد كبتَة مثل برستُ كفاءة الدعاملات الدالية وزيادة الشموؿ الدالي، فإنها برمل أيضًا لساطر كبتَة تتعلق 

 .بالتقلبات السعرية الحادة، والاحتياؿ، وغسيل الأمواؿ، والتحديات الأمنية

تلعب البنوؾ الدركزية والذيئات الدالية دورًا حاسماً في الحد من ىذه الدخاطر من خلاؿ تطوير وتنفيذ سياسات تنظيمية 

إضافة إلى ذلك، فإف . يتطلب ذلك تعاوناً دوليًا ووضع أطر قانونية صارمة تواكب الابتكارات التكنولوجية. فعالة

زيادة الوعي والتثقيف حوؿ الدخاطر والفوائد المحتملة لتداوؿ العملات الافتًاضية تعتبر خطوة أساسية في حماية 

 .الدستهلكتُ والدستثمرين

في الختاـ، لؽثل برقيق التوازف بتُ الاستفادة من مزايا العملات الافتًاضية والحد من لساطرىا بردياً معقدًا يتطلب 

فقط من خلاؿ التعاوف والتنظيم الفعاؿ لؽكن ضماف برقيق الفوائد . جهودًا منسقة من جميع الجهات الدعنية

 .الاقتصادية لذذه العملات مع الحفاظ على استقرار وأماف النظاـ الدالي العالدي

 استنتاجات 

العملات الافتًاضية تشهد تقلبات كبتَة في قيمتها، لشا لغعلها أصولًا ذات لساطر عالية تؤثر على استقرار الأسواؽ 

 .الدالية

غياب التنظيم الكافي يزيد من فرص الاحتياؿ وغسيل الأمواؿ وبسويل الأنشطة غتَ القانونية عبر استخداـ العملات 

 .الافتًاضية

العملات الافتًاضية تشكل تهديدًا لدور البنوؾ التقليدية كوسطاء ماليتُ، لشا يستدعي تكيف ىذه الدؤسسات مع 

 .التكنولوجيا الجديدة

 .ىناؾ حاجة ماسة لتطوير أطر قانونية وتنظيمية تواكب تطورات سوؽ العملات الافتًاضية لضماف الشفافية والأماف



 خبتمة عبمة 

 

 

نقص الوعي بتُ الدستثمرين والدستهلكتُ حوؿ الدخاطر والفوائد المحتملة للعملات الافتًاضية يساىم في زيادة تعرضهم 

 .للخسائر والاحتياؿ

 اختبار الفرضيات

 تقلبات أسعار العملات الافتًاضية بسثل خطراً كبتَاً على استقرار الأسواؽ الدالية 

  و ىذا ما يؤكد صحة الفرضيةثر تداوؿ العملات الافتًاضية على القطاع الداليا دراسةومن خلاؿ الفصل الأوؿ 

  الاولى

 غياب التنظيم الكافي يزيد من لساطر الاحتياؿ وغسيل الأمواؿ في سوؽ العملات الافتًاضية 

 و  دور البنوؾ الدركزية و الذيئات الدالية في الحد من لساطر العملات الافتًاضية : من خلاؿ الفصل الثاني الفصل الثاني 
 ىذا ما يؤكد صحة الفرضية الثانية 

 

 توصيات

لغب على الحكومات والذيئات الدالية تطوير وبرديث القوانتُ واللوائح التي تنظم تداوؿ العملات الافتًاضية  -   

 .لضماف حماية الدستثمرين ومنع الأنشطة غتَ القانونية

 .التعاوف الدولي بتُ الجهات التنظيمية لوضع معايتَ عالدية للتنظيم والرقابة على العملات الافتًاضية -   

 .تطبيق معايتَ أمنية صارمة لحماية منصات التداوؿ من الذجمات السيبرانية وضماف سلامة الأصوؿ الرقمية -   

تعزيز القدرات التقنية للبنوؾ والدؤسسات الدالية لدواجهة التهديدات الأمنية الدرتبطة بتقنيات البلوكشتُ والعملات  -   

 .الافتًاضية

 .إطلاؽ حملات توعوية لتعريف الدستثمرين والدستهلكتُ بالدخاطر والفوائد المحتملة لتداوؿ العملات الافتًاضية -   

 .توفتَ موارد تعليمية ودورات تدريبية حوؿ الاستثمار الآمن في الأصوؿ الرقمية -   



 خبتمة عبمة 

 

 

 .دعم الابتكار في لراؿ التكنولوجيا الدالية مع التأكيد على ضرورة الامتثاؿ للمعايتَ التنظيمية والأخلاقية -   

 .برفيز البحث والتطوير في تقنيات البلوكشتُ وبرليل الأثر الاقتصادي للعملات الافتًاضية -   

تعزيز التعاوف بتُ البنوؾ الدركزية، الذيئات الدالية، والدؤسسات الدالية لتبادؿ الدعلومات والخبرات حوؿ أفضل  -   

 .الدمارسات في تنظيم سوؽ العملات الافتًاضية

.إنشاء منصات حوار بتُ القطاعتُ العاـ والخاص لدناقشة التحديات والفرص الدرتبطة بالعملات الافتًاضية -   
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