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، الوقوف على أثر العملات الافتراضية المشفرة على المعاملات في القطاع المالي والمصرفيهدفت هذه الدراسة إلى 
 خصائصها، أنواعها الافتراضيةبيان حقيقة النقود لالمنهج الوصفي  على في الجزء النظرياعتمدنا  وفي سبيل تحقيق ذلك

الموضوع والإلمام بمختلف جوانبه قمنا في  ولغرض التعمق مع تحليل آثار استخدامها على المعاملات المالية، ،ومزاياها
    .من خلال دراسة حالة بورصة ناسداك دبي ،الإمارات العربية المتحدة في هذا اĐال دولة تجربة بالتركيز على

لتقلبات حادة في  يجعلها عرضةضعف البنية التحتية لهذه النقود  :أهمهامن النتائج  Đموعةوقد توصلت الدراسة 
وتدعمها  إصدارهاعدم وجود جهة مركزية تنظم عمليات  أنالاقتصادية،كما  والأحداثالمواقف  أدنىعند  أسعارها

مقترحات الدراسة ضرورة وجود تنسيق  أهمان من كو  صرفها، أسعارساهم في زيادة التذبذبات في  الأزماتوتحميها عند 
مع العمل على صياغة قوانين تضبط  الكفيلة بحماية المتعاملين đذه النقود، الأطروتعاون نقدي دولي يعمل على وضع 

 .هذه النقود واليات تداولها على المستوى الدولي إصدار
ناسداك ؛ الإمارات العربية المتحدة القطاع المصرفي، ؛القطاع المالي؛ شفرةالعملات الافتراضية الم :الكلمات المفتاحية

 .دبي؛ البيتكوين

    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  ملخص
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 This study aimed to examine the impact of Cryptocurrencies on transactions in the financial 
and banking sector. To achieve this, we relied on the descriptive approach in the theoretical part to 
explain the reality of virtual money, its types, characteristics, and advantages, while analyzing the 
effects of its use on financial transactions. To delve deeper into the topic and understand its various 
aspects, we focused on the UAE's experience in this area, through a case study of the NASDAQ 
Dubai stock exchange. 
 The study reached several conclusions, the most important of which are: The weak 
infrastructure of this currency makes it vulnerable to sharp price fluctuations during the most 
challenging economic situations and events. Furthermore, the lack of a central authority to regulate 
its issuance, support, and protect it during crises has contributed to increased fluctuations in its 
exchange rates. One of the study's most important recommendations was the need for international 
monetary coordination and cooperation to establish frameworks to protect those dealing with this 
currency, while working to formulate laws that regulate the issuance of this currency and the 
mechanisms for its circulation at the international level. 
Keywords: Cryptocurrencies; Financial Sector; Banking Sector; UAE; Nasdaq Dubai; Bitcoin. 
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وسيلة مادية تسمح لهم بتبادل البضائع والمنتجات فيما  إيجادفي وقت مبكر من تاريخ البشرية عمل البشر على 
بمقايضة ما يملكونه بما هو  إلاولم يكن وقتها من الممكن لهم تحقيق ذلك  بينهم لتامين احتياجاēم والوفاء بالتزاماēم،

ومع تقدم البشرية وزيادة حاجات البشر وعيشهم في مجتمعات منظمة تكونت سلطات مركزية على  .متوفر لدى الغير
وعملت على سك العملات الذهبية والفضية وغيرها من  النظام النقدي البدائي في مجتمعاēا، إدارةتولت  شكل دول،

العملات  إصدارمرحلة  إلىانتقلت الدول  ومع تطور مفهوم الدولة في العصر الحديث، .رēاالمعادن بضماناēا وتحت سيط
وسائل الاتصالات  قاد تطور كما.الورقية والمعدنية التي تختلف قيمتها باختلاف نوعها والرقم التعددي الذي تحمله

سهلت عمليات التبادل  نية ورقمية مبتكرة،نقدية الكترو  أنظمة إنشاء إلىوظهور الانترنت وما تبعه من تقدم تكنولوجي 
ن أĔا في ذلك شأش في العالم الافتراضي كوحدات قياس للحساب ومخزن لقيم محددة، الأشخاصالخدماتي والسلعي بين 

  .العملات التقليدية
ممثلة  الكترونية لم ينتقص من سيطرة الدول، إلىتغير وسائط دعم العملات من ورقية  أنومما لا شك فيه 

مع  .هذه العملات والتحكم đا وتحديد قيمتها وفقا لقوانين النقد والصرف الوطنية والدولية إصدارعلى  بمصارفها المركزية،
 .سيطرēا هذه قد فقدت بالفعل مع ظهور نوع جديد من العملات يسمى بالعملات الافتراضية اللامركزية أن ذلك نجد

فماذا لو وضعنا جانبا المسالة التنظيمية وتخيلنا للحظة عالما مؤتمتا تدار عمليات التبادل فيه من خلال عملات افتراضية 
سلطة مركزية،وتتحكم بتداولها وقيمتها سياسة العرض  أيمخزنة في فضاء افتراضي لا ترتبط بمكان ولا تسيطر عليها 

 أيةدون وجود  متجر في العالم، أيمكان ولدى  أيمكن التعامل đا في والطلب وممارسات السوق،وبحيث يكون من الم
خاصة  ،الأشخاصن يسهل وجودها عمليات التبادل بين إلا أ .تداولها آلية أوصرفية على حرية حركتها  أوقيود نقدية 

ومع  ة ذلك البلد،بدلا من توقفهم هنا وهناك في كل مكان يزورونه من اجل تصريف عمل ،لآخرفي حال التنقل من بلد 
مصارفهم عن البلدان التي ينوون زيارēا ليتيح لهم استخدام حساباēم المصرفية  إخطارما يرافق ذلك من وجوب 

والائتمانية،فضلا عن تحملهم للخسارة المترتبة على فرق العملة وعمولات الصرف التي تتقاضاها المصارف عند كل عملية 
  .تصريف نقدي

نشر الفوضى في سوق النقد والصرف المحلي والعالمي،وستظهر الكثير من  إلىيؤدي ذلك  ألن لكن بالمقابل،
سلطة  أومرجعية مركزية لها  أيالقانونية التي ينطوي عليها استخدام هذه العملات مع غياب  والإشكالاتالتحديات 
  ؟ تحديد قيمتها أوتداولها  أو إصدارهارقابية على 
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  ب

 

في يومنا  أصبحتالمناسبة للتعامل مع العملات الافتراضية والتي  الآلية إيجادالبحث تتبع من ضرورة  أهميةومن هنا فان 
انتهاء  أوتجاهلها لن يؤدي لاختفائها  أنهذا واقعا مفروضا يجب معالجته بروية وعقلانية وعدم الاستمرار في تجاهله،ذلك 

العكس فانه سيزيد من تعقيداēا،خاصة مع تسارع انتشارها وزيادة اقتصادية،لا بل على  أوقانونية  إشكالاتما تثيره من 
 صبوي ديل، تسلا، انتويت، بايبال، المتعاملين đا ووجود الكثير من الشركات العالمية كمايكروسوفت، إعداد

وذلك فضلا عن وجود عدد من الدول   .التي لم تعد تتردد في التعامل đا وقبولها كوسيلة للدفعإلخ  ....ولامبورجيني
 إلى أدىوهو ما  التي شرعت بالفعل لمواطنيها التعامل đا،... وكوريا الجنوبية نمركاوالدواليابان وهولندا  وألمانياكاستراليا 

 الاكتفاء بالتحذير من أوتجاهلها  بالإمكانمستخدميها بشكل لم يعد  إعدادارتفاع قيمتها لمستويات قياسية وزيادة 
  .وقادر على مواجهة مخاطرها أبعادهاقانوني شامل لكافة  إطارالتعامل đا دون وضع 

والتي ارتبط  العملات الافتراضية المتداولة عبر الانترنت في يومنا هذا، أنواععلى الرغم من وجود العديد من 
 إلا بديلة للوسائل الاستثمارية التقليدية، ستثماريةاجل توفير وسيلة أم من 2008المالية العالمية عام  الأزمةظهورها بتفجر 

وارتفعت قيمتها  الأخيرةوالتي لاقت رواجا هائلا بين فئة المتعاملين đا في السنوات  هي عملة البتكوين، أشهرها أن
من للمتعاملين الاستفادة من الفوائد التي تتيحها  أتاحوهو ما  ،2009المرات عن قيمتها الاصدارية عام  ألافالسوقية 

 الآتيةهذه الفوائد  أنغير  ناحية انخفاض تكاليف الوفاء بقيمة تبادلاēم وحرية تعاملهم đا دون الكشف عن هويتهم،
 الإرهابكتمويل ا وسيلة لارتكاب الجرائم الخطرة  اتخاذه أو أسعارهامخاطرها المرتبطة بسرعة تقلب  بالتأكيدلن تنفي 

 إبانتضخم صوري للقيم على غرار ما حدث  لإحداثالتلاعب بقيمتها  أو ،والمخدرات الأسلحةوتجارة  الأموالوغسل 
المستثمرين الثقة  وأفقدتوالتي عصفت بالعديد من المؤسسات المالية العالمية  ،2008المالية العالمية عام  الأزمة

 .بالاستثمار التقليدي
 :الدراسة إشكالية .1

ما هو أثر العملات الافتراضية " : نسعى من وراء هذه الدراسة إلى الإجابة على التساؤل الرئيسي التالي
بورصة ناسداك دبي بالإمارات العربية حالة مع الإشارة ل المشفرة على المعاملات في القطاع المالي والمصرفي ؟

  ."المتحدة
  :الآتيةالفرعية  الأسئلة وتندرج تحت هذه الإشكالية

 ؟ ما المقصود بالعملات الافتراضية المشفرة 
 وكيف يتم الحصول عليها ؟ برز دوافع استخدام العملات الافتراضية المشفرة،أهي  ما 
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 بورصة ناسداك حالة دراسة المالي والمصرفي من خلال ثر على القطاعؤ ت أن) بيتكوين( كيف يمكن للعملة المشفرة 
 ؟دبي

 :فرضيات الدراسة .2
  :على الإشكالية والأسئلة الفرعية، يمكن صياغة فرضيات الدراسة على النحو التاليكإجابة مبدئية 

  عبارة عن نظام دفع رقمي لا يعتمد على البنوك للتحقق من  المشفرة الافتراضية العملة :الأولىالفرضية
 .واستقبال المدفوعات إرسالمكان  أيشخص في  لأينظير يتيح  إلىوهو نظام نظير  .المعاملات

 الشفافية، وتتمثل في اللامركزية، هناك عدة دوافع رئيسية لاستخدام العملات الافتراضية المشفرة :لفرضية الثانيةا 
 التطبيقات اللامركزية الخصوصية، الاستثمار، الوصول العالمي، تكاليف المعاملات المنخفضة، ،الأمان

)DApps .(التعدين بورصات العملات المشفرة،:ويتم الحصول عليها من )Mining(،  الشراء المباشر من
 ).Crypto Faucets( صنابير العملات المشفرة الخدمات، أوالحصول عليها كمقابل للسلع  ،)P2P(الأفراد

 بالإمارات  القطاع المالي والمصرفي المعاملات في بشكل كبير على) البتكوين( تؤثر العملة المشفرة :الفرضية الثالثة
 أسعاربات المختلفة التي تشهدها حركة التقل ، وهذا نتيجةدبي  من خلال بورصة ناسداك العربية المتحدة

 . العملات المشفرة 
 :الدراسة أهمية .3

على مستقبل المعاملات  تأثيروالتي لها  الدراسة من خلال تسليط الضوء على احد المواضيع المهمة، أهميةتنبع 
التهيؤ لها من خلال التعرف  بمكان لذلك من المهم على كل ميادين الحياة، التأثيرالعملات الرقمية في  وإمكانية المالية،

في النظم النقدية و ير جذرية في الاقتصاد العالمي يوان هذه الظاهرة قد تمثل حركة تغ ،أنواعهاواهم  أثارهاعليها وعلى 
  .والمالية

الزبائن بغض النظر  أماممفتوحة  أسواقالتجارية وجعلتها  الأسواقالعملات الرقمية ساهمت في تطوير  أنكما 
وبالتالي ساعد ذلك على  تتعدى الحدود الزمانية والمكانية التي تعيق حركة التعاملات التجارية، أĔا إذعن الموقع الجغرافي 

الحصول على معلومات قيام سوق عالمي الكتروني وخلق بيئة تمكن الزبائن من التحكم بشكل فاعلية في عملية الشراء و 
  .حسب الطلب
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 :الدراسة أهداف .4
ثر العملات الافتراضية المشفرة على المعاملات في أيكمن في محاولة الوقوف على الهدف الرئيسي لهذه الدراسة 

  :، إضافة إلى مجموعة من الأهداف التي نوجز أهمها فيما يليالقطاع المالي والمصرفي
  تحديد  إلى بالإضافةعملها وكيفيات الحصول عليها  آلياتوتحديد  العملات المشفرة، ونشأةاستعراض مفهوم

 ؛خدام العملات الافتراضية المشفرةمزايا وعيوب است
  معرفة ماهية القطاع المالي والمصرفي ومكوناته  ودوافع استخدام العملات الافتراضية المشفرة على المعاملات المالية

 ؛والمصرفية
 والتحديات التي  الجوانب الايجابية والسلبية لاستعمال العملات المشفرة في القطاع المالي والمصرفي تحديد كل من

 ؛تواجه استخدامها
  متطلبات الاستثمار في  أهمالعربية المتحدة ومعرفة  الإماراتتحديد مبادرات تحول البنية التحتية المالية في

 ؛العربية المتحدة الإماراتالعملات المشفرة في 
  على المعاملات المالية والمصرفية البتكوينعملة  تأثيرالتعريف ببورصة ناسداك دبي ومعرفة. 

 : وأدواتها منهجية الدراسة .5
  :بغية الوصول لأفضل الأساليب والطرق للإجابة على إشكالية الدراسة، اعتمدنا المناهج التالية

 الذي يساعد على  الاعتماد على المنهج الوصفي تطلبتطبيعة الموضوع وخصوصياته  إن :المنهج الوصفي
 الوصف الدقيق لمتغيرات الدراسة ومختلف العناصر المؤثرة ذات العلاقة؛

 مناقشة تطور العملات الافتراضية المشفرة وكيف   إطارالمنهج التحليلي في  إلىكما تم اللجوء :المنهج التحليلي
من خلال بورصة  الإمارات العربية المتحدةلي والمصرفي في خاصة القطاعين الما في الاقتصاديات، تأثيرهاكان 

 .ناسداك دبي
 حالة بورصة ناسداك دبي بالإمارات العربية المتحدة :دراسة حالة. 

  : أما فيما يخص أدوات الدراسة فقد تم الاعتماد على ما يلي 
 الكتب.  
 لاتĐا.  
 مواقع الانترنت.  
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 .بالاعتماد على القوائم المالية لصندوق البيتكوين ببورصة ناسداك دبيو بالنسبة لأدوات جمع البيانات قمنا 
 :الموضوع مبررات اختيار .6

  المبررات الذاتية :  
 الميول الشخصي للبحث في هذا الموضوع.  
  ومالياقتصاد نقدي " تماشي الموضوع محل الدراسة مع اختصاصنا." 
 إثراء المكتبة الجامعية بموضوع حديث نظرا للنقص الواضح للمراجع والدراسات التي تناولت هذا الموضوع .  
  المبررات الموضوعية :  

  العملات الافتراضية المشفرةحداثة موضوع.  
  وأثرها على المعاملات المالية والمصرفية العملات المشفرةقلة الدراسات والأدبيات التي تتناول موضوع.  
  ال من خلال دراسة حالة بورصة ناسداكĐالوقوف على تجربة دولة الإمارات العربية المتحدة في هذا ا

 .دبي
 : حدود الدراسة .7
 ؛2021/2024خلال الفترة تحليل الأداء المالي لبورصة ناسداك دبي  :زمانية حدود  . أ

 بورصة ناسداك دبي؛ :مكانية حدود  . ب
 وهو التخصص؛ :موضوعية حدود  . ت
 :الدراسات السابقةالنظرية و الخلفية  .8

ي قمنا به في البحث تناولنا أهم الدراسات ذات الصلة بشكل أو بآخر بموضوع الدراسة ذحدود المسح الفي     
 السابقة الدراسات بعض تقديم سيتم عليهو فالملاحظ أن هناك قلة في الدراسات التي تناولت الموضوع بشكل عام  ،الحالية
 :ما يلي منها نذكر والتي
  مجلة شعاع للدراسات  ،ومخاطرها تداولها الافتراضية، العملات ):2022( نصيرة، عابد عائشة بوثلجة،دراسة

 . 01العدد ،06اĐلد  الاقتصادية،
 أساس أيوعلى  للتداول،كأداة تستعمل   أصبحتالتعريف بالعملات الافتراضية التي  إلىهدفت هذه الدراسة     

 ، وموقفخصائص هذه العملات والمخاطر التي تنجر عن تداولها إلىتطرقت  ، كماتتم بصورة عشوائية أميتم تعدينها 
العملات الرقمية لم تحظ بعد بقبول وتنظيم قانوني كامل  أن إلىتوصلت الدراسة قد و  .الدول من هذا النوع من العملات
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العملات الرقمية ليست نقودا قانونية  إن إلى بالإضافة ،واēادأدولي يوضح معالمها ويبين المتاح والممنوع فيها وفي  أومحلي 
تداول عملة البيتكوين وغيرها من العملات  أن إلىمن الحكومات والبنوك المركزية،كما توصلت الدراسة  إجماعبشبه 

 آو الأفرادواقعا ملموسا وجزاءا من ديناميكية تطور الاقتصاديات واĐتمعات الحديثة،سواء من قبل  أصبحالافتراضية 
عملات رقمية،ولكن هذا الواقع يجب  إصدار إلىتوجهت بعض البنوك المركزية  أنصانعي السياسات الاقتصادية بعد 

السلطة النقدية  لسياسات إخضاعها أوتتبعها لا يمكن  لان هذه العملات تصدر عن جهات مجهولة، التعامل معه بحذر
  .يتم تداولها في منصات الكترونية بطريقة غير شرعية في الاقتصاد،

 عرض تجارب بعض - القطاع المالي والمصرفي أداءدور العملات المشفرة في تحسين ): 2025( زيد، أيمن
 .01، العدد 10اĐلد ،والتجارة الأعمالمجلة اقتصاديات  ،والعربية الأوروبيةالدول 

تقديم رؤية شاملة حول ماهية العملات الرقمية المشفرة،وبيان الخصائص المميزة التي  إلىهدفت هذه الدراسة     
رصد الاثار الايجابية والسلبية المحتملة على المنظومة  إلى بالإضافة تفرق هذا النوع من العملات عن النظم المالية التقليدية،

العملات الرقمية هي عملات تشفيرية تتداول عبر  أن إلىتوصلت هذه الدراسة قد و  .المالية جراء انتشار العملات الرقمية
اتخذت  الأخرىمية ومعظم العملات الرق العملات الرقمية، أشهرشبكة الانترنت وليس لها وجود فيزيائي ويعتبر البيتكوين 

العملات الرقمية بعملية التعدين،وذلك بواسطة حل عديد من المعادلات  إصدارمنه منطلقا لها،كما يطلق على عملية 
  .والخوارزميات المعقدة،والتي تستنزف طاقة الكمبيوتر

 ،الاقتصادية وآثارهاالعملات الافتراضية حقيقتها ): 2020( السبتي وسيلة، حليمة عطية، كردوكي سميرة،دراسة   •
بيان طبيعة النقود  إلىهدفت هذه الدراسة ، وقد  02 ،العدد09 ،اĐلد الأعمال وإدارةمجلة الاقتصاديات المالية البنكية 

وعرض الدراسة التطبيقية التي تعرض  أهميتهاالاقتصادية وتحديد  آثارهامع تحليل  وأنواعها وخصائصها، الافتراضية،
واقعا ملموسا في  أصبحتالعملات الافتراضية  أن إلىأين توصل الباحثون  .الاقتصادية للعملة الافتراضية والآثارالجوانب 

الاقتصاديات المعاصرة وهي في تطور طبيعي في ظل التقدم العلمي والتكنولوجي وعولمة الاتصالات والمعلوماتية،كما يمكن 
مها من قبل جهات رسمية معلومة بحيث تتوفر فيها المعايير التي تم تنظي إذااعتبار العملات الافتراضية عملات صحيحة 

والمواقف التي مرت đا العملات الافتراضية مدى ضعف وهشاشة بنيتها  الأحداثتجعل منها عملة قانونية،كما بينت 
عليها وحمايتها،فقد تعرضت العملة  والإشرافالنقود  إصدارتتولى  إدارةالسلبي الناتج عن عدم وجود  والأثرالتحتية 

 أنعند ابسط المواقف الاقتصادية،كما  أسعارهالعدد من الهزات والتقلبات الحادة في ) البتكوين( الافتراضية الرئيسية
العملات الافتراضية نقد خاص قائم بذاēا تقوم السلع والخدمات،وهي ليست ذهبا ولا فضة،ويجري عليها ما يجري على 
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تؤدي وظائف  لأĔاوذلك  ،الإصداربتعدد جهات  الأجناسمتعدد  فضة،ويعد كل نوع منها جنسا مستقبلا،الذهب وال
للعملات الافتراضية ايجابيات متعددة كتسهيل وتسريع الصفقات  أناصطلاحا،كما  للأشياء أثمانفي كوĔا  النقديين

 كبير والتوسع الهائل في التجارة والتعاملات الدولية،وحالة التطور ال تلاءموتخفيض كلفها وتوفير بدائل متقدمة ومتطورة 
غير المشروعة  الأنشطةوتمويل  الأمواللها ايجابيات متعددة فان لها جوانب سلبية منها تسهيل عمليات غسيل  أنكما 

نظم نقدي الكتروني  إيجادالدراسة  إليهتوصلت  ما إلى فالإضافةوالسلاح والتهرب الضريبي وغيرها، المخدراتوēريب 
  .يساهم في تسهيل حركة التجارة الدولية ويساعد على تجاوز سلبيات العملات الافتراضية

  :مساهمة الدراسة .9
انطلاقا مما توصلت إليه الدراسات السابقة فإن مساهمتنا من خلال هذه الدراسة التي قمنا đا تكمن في إعطاء 

المشفرة على المعاملات في القطاع المالي والمصرفي مع التركيز على تجربة العملات الافتراضية صورة متكاملة على أثر 
  .الإمارات العربية المتحدة

  :صعوبات الدراسة .10
إن أي بحث علمي يمكن أن تصادفه مجموعة من العوائق والصعوبات و من أهم هذه الصعوبات التي واجهتنا 

  : إثناء القيام đذه الدراسة
  العملات قلة كبيرة في الكتب والمراجع المتخصصة في موضوع الدراسة بالذات إن لم نقل انعدامها تماما، فكتب

  .كانت قليلة جدا  المشفرة
  لحداثة هذا وذلك  بصندوق البيتكوين ببورصة ناسداك دبيصعوبة جمع المعلومات الكافية والإحصائيات الخاصة

 .الصندوق
 :هيكل الدراسة وتقسيماتها .11

لى ثلاث فصول من اجل الإجابة عن الإشكالية المطروحة والتأكد من الفرضيات المعروضة تم تقسيم الدراسة إ
  : مة العامة والخاتمة وهذا كما يلي، بالإضافة إلى المقدوكل فصل إلى مبحثين

  ويحتوي على مبحثين  ،النظري والمفاهيمي للعملة الافتراضية المشفرة الإطار تم التطرق فيه إلى الأولالفصل
عمل العملات  آلياتالمبحث الثاني تناولنا فيه  أما المفاهيمي للعملة الافتراضية المشفرة، بالإطاريتعلق  الأول

 .الافتراضية المشفرة واستخداماēا
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  الفصل الثاني تناولنا الاثار المترتبة على استخدام العملات الرقمية المشفرة في القطاع المالي والمصرفي،يحتوي
المبحث الثاني تناولنا  أما حول طبيعة المعاملات في القطاع المالي والمصرفي، بأساسياتيتعلق  الأولعلى مبحثين 

 استخدام العملات الافتراضية المشفرة على المعاملات المالية والمصرفية آثارفيه 
  ويحتوي على  العربية المتحدة في العملات الافتراضية المشفرة، الإماراتالفصل الثالث والذي تناولنا فيه تجربة

الثاني فهو  أما لمتحدة،العربية ا الإماراتالتنظيمي للعملات الافتراضية المشفرة في  بالإطاريتعلق  الأولمبحثين 
  .-دبي–عرض لميدان دراسة حالة بورصة ناسداك 

   .لتنتهي الدراسة بخاتمة عامة حول الموضوع تتضمن نتائج اختبار الفرضيات والاستنتاجات    
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    :تمهيد
 الخيالية جراء عمليات المضاربة، الأرباحوذلك بسبب  ملحوظا، انتشارا نشأēاحققت العملات الرقمية منذ 

ذلك لا يزال غالبية الناس يجهلون  مع انتشارا عبر دول العالم، الأكثرالبتكوين العملة الرقمية  ، وتعدوالسرية في التعامل
فعلى غرار سرعة انتشارها  حقيقة هذا النوع من العملات باعتبارها نازلة جديدة على مستوى النظام النقدي العالمي،

ووسائط مبادلات جديدة قادرة على تخطي الطرق التقليدية  وارتفاع قيمتها في وقت قياسي استحدثت منصات رقمية،
وفي ظل ما تشكله العملات الرقمية من تساؤلات جاءت هذه الدراسة لبيان  م تبادل السلع والخدمات،المعتمدة في تنظي

بأهم الجوانب المتعلقة  ومن اجل الإلمام .على مستقبل المعاملات المالية أثرهاو  البتكوين والمخاطر المنوطة đا حقيقة عملة
  :مبحثين إلىتقسيم هذا الفصل  ارتأينابالموضوع، 

  .المفاهيمي للعملة الافتراضية المشفرة الإطار :الأولحث المب
 .عمل العملات الافتراضية المشفرة واستخدامها آليات:المبحث الثاني
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 .المفاهيمي للعملة الافتراضية المشفرة الإطار:الأولالمبحث 
حيث بدا العديد من الاقتصاديين بتسليط الضوء  نوازل العصر المتعلقة بالنقود، إحدىتعتبر العملات الرقمية المشفرة       

الاختصاص والمتعاملين على حد سواء في العديد من  أصحابكبير لدى   إقباللما لاقته من  على هذه النازلة،
  .بما يتناسب عصر السرعة الدول،كوĔا ابتكارا رقميا وثورة معلوماتية يتوقع منها توفير العديد من الخصائص والميزات

  .العملات الافتراضية مفهوم وتطور نشأة :الأولالمطلب 
نشأēا، إضافة إلى أنواعها ت الرقمية المشفرة و من خلال هذا المطلب لتطور مفهوم العملاالتطرق سيتم 

  .وأشكالها
  .العملات الافتراضية المشفرة نشأة :أولا

لتطور التقني في قطاع ل ونتيجة احتياجات عصره، لتلاءمتطويرها  إلى الإنسانسعى  مرة، لأولمنذ ظهور النقود 
بشكل عصري  تقدم الخدمات المالية والمصرفيةأصبحت  تكنولوجيا المعلومات والاتصالات وانتشار شبكة الانترنت،

بتكنولوجيا "برز منتجاēا ظهور ما يسمىأكان من و  ،Fintech وجديد ضمن حلول عرفت بالتقنيات المالية الحديثة
 أĔاوالتي يراها البعض على  عملة البتكوين، إطلاقالتي اشتهرت بعد " البلوكشين" تطبيقاēا وأشهر "السجلات الموزعة

تقنيات وعلم  تعتمد على ونقطة البداية لظهور عملات افتراضية مشفرة، نظام مالي جديد مختلف عن النظام التقليدي،
  1.المنفذة من خلالها لعملياتلمن أالتشفير في سلامة و 

حيث لفتت انتباه  العملات الرقمية المشفرة ظاهرة اقتصادية معاصرة في مجال النقود، أصبحتفي هذا السياق، 
ة  هذه العملات ابتكارا رقميا وقو وتعتبر الاقتصاديين بسبب الاهتمام الكبير من المتخصصين والمتعاملين في مختلف الدول،

  2.تقدم حلولا متطورة تتناسب مع متطلبات العصر الحديث المتسم بالسرعة والديناميكية أنيتوقع  معلوماتية واعدة،
كحماية من تسرب المخابرات ووكالات الاستخبارات   وأجهزةمن قبل الجيش  أساساتاريخيا تم استخدام التشفير 

 مع نشره للتشفير الرقمي "Horst Fietsel" الأمريكيةفي الولايات المتحدة  التشفير ويعتبر رائد، المعلومات السرية
)DES(  حيث كان في ذلك الوقت يعمل على مشروع يحمل اسم  في السجل الفدرالي، 1985مارس  18في

 .)Lucifer باسم تشفير أيضاالمعروف  (بت  48وقام بتقديم طلب براءة اختراع لنظام تشفير البلوك  ،Lucifer التشفير
                                                             

: ، متاح على الرابط18والرقابة على نظام المدفوعات الوطني، ص  الإشرافدائرة  ،المشفرةالعملات ): 2020(البنك المركزي الأردني،   1
https://iefpedia.com/arab/?p=42357 )تم الإطلاع عليه بتاريخ( :  

مجلة اقتصاديات  ،والعربية الأوروبيةعرض تجارب بعض الدول -القطاع المالي والمصرفي أداءدور العملات المشفرة في تحسين  ):2025(، زيد أيمن 2
  .221، ص 237-218، ص ص 1، عدد 10مجلد  ،والتجارة الأعمال
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ساهم في  آخروذلك تطور  .ATM الآليالصراف  أجهزةبتشفير معاملات   Lloyds Bankوكلف المشروع بواسطة 
وهي حركة ناشطة  التسعينيات، أوائلالتي ظهرت رسميا في   Cypherpunk يسمى بحركة العملة المشفرة وهو ما إنشاء

والخصوصية  الأمنهندسة التغيير الاجتماعي والسياسي وتخريب الوضع القائم من خلال تعزيز  إلىيسعى المشاركون فيها 
  1.من خلال تقنيات التشفير

 Dorian Satoshiعلى نفسه اسم  أطلقبدا ظهور العملة الافتراضية المشفرة عندما قام مبرمج ياباني 

Nakamoto،  اقام بنشر ورقة بحث طرح فيها فكرة استخدام نقود الكترونية وصفها  2008في عامĔنظام نقدي  بأ
دون وجود وسيط في محاولة منه لخلق عملة حرة غير  وآخرالكتروني يعتمد في التعاملات المالية المباشرة بين مستخدم 

خاضعة للرقابة đدف تحرير الاقتصاد العالمي لتلاقي مشاكل النظام النقدي التقليدي ولمواكبة التغيرات المتسارعة في عالم 
  .الافتراضيةخاصة على الشبكة  الأعمال

محطات ظهور العملات الافتراضية  أولىالند للند وهو  Peer-to-Peer وتعتمد هذه العملة على تقنية
مقابل العملات العالمية،وتوالت التعاملات في نفس العام حتى وصلت القيمة السوقية للعملة ما يعادل مليون  المشفرة،
بالموافقة على  الأوروبيقام الاتحاد  2012وفي عام  2013عام حتى وصلت ما يعادل مليار دولار في  أمريكيدولار 

 2013عام  الأمريكيةواصدر القضاء في ولاية تكساس  لعملة البتكوين، أوروبيةمؤسسة صرف  لأولمنح رخصة بنك 
جهاز صراف في  أول إنشاءوتم  وفرضت الضرائب على حيازته، المال الخاص، أشكالحكما باعتبار البتكوين شكل من 

  2.وكذلك صرفها للدولار البتكوينلشراء عملة  الأمريكيةولاية سانديغو 
نظام البتكوين هو الابتكار التكنولوجي والنقدي الذي الند للند بنقل القيم على الانترنت بدون الوثوق يعتبر و 

المشاركين في الشبكة حول شرعية من خلال  الإجماع إلىويستخدم هذا النظام دفتر حسابات عام للوصول  طرف ثالث،ب
دفتر الحسابات العام دقيق بدلا من  أنعلى عناصر مختلفة من التشفير لضمان  أيضاويعتمد هذا النظام  المتعاملين،

  .الوثوق بمؤسسة مركزية

                                                             
- 2699، ص ص 01، العدد 10مجلة الدراسات القانونية والاقتصادية، اĐلد  ،العملات الافتراضية ووظائف النقود): 2024(، سالم علي السيدوفاء  1

  .2710ص جامعة الزقازيق،  –، كلية الحقوق 2772
مجلة  ، 2017/2021القطاع المالي خلال الفترة مخاطر وتداعيات تداول العملات المشفرة على استقرار ): 2023(، عامري رضوان عون االله سعاد، 2

  .205،ص  31العدد، 19اĐلد  ،إفريقيااقتصاديات شمال 
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المعاملات بشكل  وإدارةوحدات البتكوين  بإصداريسمح للمشاركين  يعمل البتكوين وفق برنامج وبروتوكول،
بالتشغيل البيني للبرامج والخدمات التي تستخدمه دون  أيضافانه يسمح  وبصفته بروتوكولا مجانيا، .جماعي وتلقائي

  1.وتعتبر عملة البتكوين وسيط دفع ومخزنا للقيمة الخضوع لسلطة نقدية،
  .تطور العملات الافتراضية المشفرة:ثانيا

  :بطريقة موجزةتطور ظهور العملات الرقمية  من خلال الجدول الموالي سنعرض 
  تطور ظهور العملات الرقمية): 1-1(الجدول رقم 

  التطور  السنة

1998  
في معهد ماساتشوستش  "ريفست روناد"و "شامير ادي"،"ليونارد ادليمان"اخترع كل من 

تمكن  لأĔا ،حيث تعد نقطة جوهرية في تاريخ العملات الرقمية،)RSA(للتقنية خوارزمية 
  .الإيراداتالمستثمرين في العملات الرقمية من تلقي 

 أساسعملات رقمية وهي نقود الكترونية على " ديفيد تشوم"اخترع عالم الرياضيات   1993
  .بروتوكولات التشفير،لتكون بمثابة عملات رقمية مبكرة لما هي موجودة حاليا

1997  
 أفلستالشركة  أن إلا ،العملات الالكترونية لإدارة" Digicash"شركة "  Echash" إنشاء

  .بسبب عدم وجود عدد كافي من التجار يقبلون هذه العملة

1997  
لتكون بمثابة عملة خاصة دولية  e-goldما اسماه بالذهب الالكتروني "دوجلاس جاكسون" أطلق

تتداول بشكل مستقل بعيدا عن الضوابط الحكومية،وذلك من خلال فتح حساب على موقع 
  .goldالشركة 

1997  
  أصبحتوالتي  للحد من رسائل البريد الالكتروني المزعجة، Hashcashنظام " بالك ادم"اخترع 

  .خوارزمية تعدين عملات جديدة وكانت جزءا من كثيرة الاستخدام في العملات الرقمية،

1998  
-b"من خلال نشره مخططا لعمل العملة الالكترونية  للعملات الرقمية، الأساس "يداي"وضع 

money  "دف تمكين الاقتصاديات الالكترونية  ت،ى قائمة بريدية عبر شبكة الانترنعلđ وذلك
  ".البتكوين" إنشاءفي "ناكاموتو"الذي ساعد الأمر بعد فرض ضرائب عليها،

1990  
فقد مكن هذا الموقع المستخدمين  دوليا، الآنشركة باي بال المعروفة  تأسيستم في هذا العام 

بعد خمس سنوات من تشغيل الشركة  الإيراداتوقد وصلت  عبر الانترنت، الأموالمن تحويل 
وكان اكبر انجاز لهذا الموقع انه قام  ،أمريكيمليار دولار  1.4ما يقدر بحوالي  2004عام  أي

                                                             
- 108، ص ص 01 ،العدد 06، اĐلدمجلة شعاع للدراسات الاقتصادية ،العملات الافتراضية تداولها ومخاطرها): 2022(بوثلجة عائشة، عابد نصيرة  1

123.  
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  .عبر الانترنت الأموالببعث الراحة للمستخدمين تجاه فكرة تحويل 

2003  
وهو برنامج "Thorنور "برنامج "نيك ماثيوسون"و "روجر دينجلدين"و "بول سيفرسون"اصدر  

من  التعامل، أثناءهوياēم  بإخفاءيعمل على توفر الخصوصية من خلال السماح للمستخدمين 
  .القيام بمعاملات العملات الرقمية أثناءاجل ضمان عدم تعقبهم 

2005  

دولة،لكن  166مليون حساب متوزعين على  3.5 إلىليصل  e-goldزاد عدد حسابات  
مما دفع  ،الأموالالسلبي في ذلك هو دخول العديد من اĐرمين لهذا النظام لغسيل  الأمر

 الأمر ،الأموالووجهت له ēم تتعلق بغسيل "جاكسون"توقيف  الأمريكيةبالمباحث الفدرالية 
  .e-goldعمليات  أعاقالذي 

2008  

الذي سبب قلقا  الأمر "البتكوين"عملة  وأهداف أعمالبنشر ورقة بحثية تضم "ناكاموتو"قام  
مؤسسة مالية،وخارج سيطرة  إلىالحاجة  أوتتم دون اللجوء  الأموالخاصة وان طريقة تحويل 
وهو يمثل سجلا للمعاملات  ،"شينالبلوك" بإنشاءوفي نفس العام قام .السلطات الوطنية والدولية

لتداول العملات الرقمية،وظلت بالتزايد مع مرور  آمنافي العملة الرقمية،والذي يتيح تبادلا 
العديد من  بإصدار" البتكوين"وفي ذات العام قام العديد من المبرمجين بعد نجاح  ،الأشهر

،والتي كشفت " فنسنت دور هام"من طرف  أنشئتالتي " نيم كوين"العملات الرقمية،من بينها 
الذي   DNSيتمثل في نظام " البتكوين"مطوروها نظاما لم يكن في  أضافوقد  ،2011في 

  .نااأم أكثرمعلوماēم الشخصية بطريقة يتيح للمستخدمين تخزين 

2012  

وتقبل  وهي تعمل كعملة رقمية وشبكة الكترونية للتعاملات المالية، "الريبل"عملة  إصدارتم 
التي اختلفت عن باقي  ،"بيركوين" إصدارهذه الشبكة جميع العملات التقليدية والرقمية،كما تم 

تعدين المزيد من  إلى أدىمما  عملة تستخدم البروتوكول المشترك، أول بأĔاالعملات الرقمية 
  .القطع المعدنية دون استهلاك كمية كبيرة من الكهرباء

2013  

صراف  أولوفي المقابل فقد تم فتح  ،أمريكيالمليار دولار  إلىالمتداول  "البتكوين"عدد  أصبح
في مقاطعة كولومبيا البريطانية والثامنة على " فانكوفر"بمدينة  أكتوبروذلك في شهر  بتكوين، آلي

في نفس العام  .العملات التقليدية إلى "البتكوين"تحويل عملات  أتاحتوالتي  مستوى كندا،
تقبل دفع المستحقات الدراسية عن طريق  أĔا" قبرص"جامعة نيقوسيا في  وأعلنت 2013 أيضا

  ".البتكوين"العملة الرقمية 

2014  
 الأمريكيةموقع لتجارة التجزئة عبر الانترنت في الولايات المتحدة  أول" اوفرستوك"موقع  أصبح

الموقع يقبل  أصبح قليلة، أشهر،وفي نفس العام وبعد "البتكوين"الذي يقبل الدفع بعملة 
  .العالم أنحاءفي مواقعه في جميع  الأخرىالعملات الرقمية 
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2015  
وهي ليست مجرد نظام دفع مشفر، لكنها منصة  ،"الايثيريوم"المبرمج الروسي عملة ومنصة  أطلق

عقود ذكية بشكل امن،وقد نجحت نجاحا كبيرا،حيث تجاوزت قيمتها السوقية بعد  لإنشاء
  .أمريكيمليار دولار  38تشغيلها بعلمين فقط ما يقدر بحوالي 

2017  

 ،أمريكيدولار  1331.60من الذهب  الأوقيةفي منتصف شهر سبتمبر تحديدا وصل سعر  
وفي نفس العام  .دولار 3363.42ما يعادل  إلىبينما وصل سعر قطعة البتكوين الواحدة 

منصة لتداول العملات الرقمية التي تحصل على موافقة لجنة  أول Ledgerxشركة  أصبحت
  .للعمل كبورصة للعقود التي تتم بالعملات الرقمية ،كاأمريفي  الآجلةتداول السلع 

وتطورها ومخاطر التعامل  نشأتهاالعملات الرقمية  ):2021(علي احمد يحيى محمد  :على بالاعتمادمن إعداد الطالبتين  :المصدر
  .134 -133 ص ص ، جامعة أسيوط،156-125، ص ص 73العدد التجارة، كلية ل اĐلة العلمية ،فيها
  مفهوم العملات الافتراضية:ثالثا

بدءا بالبتكوين الذي يعتبر العملة الافتراضية  بالمئات، أصبحتهناك عدة مفاهيم للعملات الافتراضية التي 
  :كل حسب خصائصها  أخرىتليه عملات  الذهبية،
  على هيئة الكترونية،وهي مشفرة غير  إلاوالتي لا تتواجد  حديثة للتبادل التجاري، أداةتعتبر العملات الافتراضية

عبر الوسائط  وسطاء، أوسلطة مركزية  أيبالكامل من قبل مستخدميها بدون  إدارēايتم  مركزية تعمل بنظام الند للند،
 1.منافع مختلفة أوالذكية كالهواتف وغيرها،لشراء سلع عينية  والأجهزةالالكترونية فقط مثل الحواسيب 

  اعرفها البنك المركزي الهولنديĔفهي تمثيل رقمي لقيمة نقدية غير  العملة التي تعمل خارج نظام النقد الرسمي، بأ
ويمكن وصفها  تستمد قيمتها من الثقة الكائنة في القبول الطوعي لها، صادرة عن البنك المركزي والمؤسسات الائتمانية،

نقلها عن طريق البريد  أوويمكن تجميعها  الانترنت من خلال شبكة معينة، عملة افتراضية خاصة يتم تداولها عبر بأĔا
تمثيل رقمي لقيمة  بأĔاوعرفت كذلك  ،الكمبيوترحتى تخزينها كملفات الكترونية على قرص صلب لجهاز  أوالالكتروني 

ية ولكنها مقبولة من وليست مرتبطة بالضرورة بالعملة الورق عن سلطة عامة، أونقدية ليست صادرة عن بنك مركزي 
 عملة الكترونية  لامركزية، وأĔا تداولها الكترونيا، أوتخزينها  أوكوسيلة دفع ويمكن نقلها   معنويين أوطبيعيين  أشخاص

اول ل تدعمليات نق إجراءوتمكين المستخدمين من  لإثباتتستخدم شبكة الند للند والتواقيع الالكترونية والتشفير وذلك 

                                                             
  .109ص  ،مرجع سبق ذكرهبوثلجة عائشة، عابد نصيرة ،  1
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ويتم استخدامها في عمليات  جهة خارجية موثوقة مثل البنوك، أوالعملة عن طريق الانترنت دون الاعتماد على وسيط 
 1.وتلقي قبولا اختياريا عند المتعاملين đا ،أخرىعملات  إلىتحويلها  أو الشراء والبيع،

  ا الأمريكيةوقد عرفتها وزارة الخزانةĔولكنها لا تملك جميع خصائص  بعض البيئات، وسيلة للتبادل تعمل كعملة في بأ
 .العملة الحقيقية

  ا الأوروبيوقد عرفها البنك المركزيĔوعادة ما يسيطر عليها  الرقمية غير المنظمة التي تصدر، الأموالنوع من  بأ
 2.مجتمع افتراضي معين أعضاءيتم استخدامها وقبولها بين  المطورون،
  ا أيضاوتعرفĔا سرا، بأđ سلطة مركزية وليس  أيلا تدعمها  ،أمنهاوتطبق التشفير لضمان  تمثيل رقمي يتم التحكم

يتم تسجيل المعاملات  دفاتر حسابات موزعة، أنظمةويعمل غالبيتها عبر  .علاقة ثابتة بالعملة الموجودة حاليا أيلديها 
 đ.3ا والتحقق منها من خلال شبكة من العقد

 مود الفقري للعملة المشفرة والعملات الرقمية عموما،وهو عبارة عن سجل لامركزي موزع على هو الع شينالبلوك
 قاعدة بيانات مشتركة، :ةأساسي أجزاءيحتوي على جميع المعاملات والتحويلات،ويتكون هذا السجل من ثلاثة  الشبكة،

للمستخدمين بتتبع السجل " شينالبلوك" ويسمح ونموذج للختم الزمني، ومجموعة من القواعد لتحديث الحالة عبر الكتل،
تعدينها على خوارزميات  أوالكتل  إضافةوتقوم عملية  ،وأماĔاوالتحقق من جميع المعاملات في الشبكة لضمان صحتها 

قاعدة بيانات :على انه البلوكشينفيمكن تعريف سجل  ، proof of stake إثبات أو proof of workالعمل  إثبات
 -نظريا- موزعة ومشتركة ومشفرة،تعمل كمستودع لمعلومات غير قابلة للتعديل،غير صادرة عن سلطة مركزية،مما يجعلها

 4.تلاعب أوتدخل  أيمحمية من 
                                                             

، مجلة كلية الشريعة )المستقبل وآفاقالواقع (على مستقبل المعاملات  وأثرهاالعملات الافتراضية المشفرة  ):2022(ا، منصور علي منصور شط 1
  . 1798ص  ،3/3 الأولالجزء –والثلاثون العدد السابع والقانون بطنطا،

 ،189- 183ص ص ، 05 العدد ،14اĐلد  ،العملات الرقمية المركزية ودورها في الحد من مخاطر العملات المشفرة ):2022(بوثلجة عائشة ،  2
  .185ص 

ص  ،128-112ص ص  ،2العدد ،06اĐلد  ،مجلة البشائر الاقتصادية ،فرص وتحديات استخدامها :العملات المشفرة): 2020(، أمالمرزوق  3
114.  

: ، كتاب إلكتروني متاح على الرابط25،ص دراسة اقتصادية شرعية -العملات الرقمية ): 2023(، نصر بن محمد شخار أبو 4
-book.com/%D9%83%D8%AA%D8%A7%D8%A8-https://www.noor
-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
-%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D9%87
-D8%AF%D8%B1%D8%A7%D8%B3%D9%87%
-%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D9%87

pdf-%D8%B4%D8%B1%D8%B9%D9%8A%D9%87   
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عملة رقمية افتراضية  :النقود الافتراضية هي: أن نخلص إلى التعريف التاليعلى التعريفات السابقة يمكن  بناء    
فيها من  التحكم أومنتجة بواسطة برامج حاسوبية ولا تخضع للسيطرة ) وجود فيزيائي أوليس لها كيان مادي ملموس (

 إلىتحويلها  أويتم استخدامها عن طريق الانترنت في عمليات الشراء والبيع  رسمية دولية، إدارة أي أوجانب بنك مركزي 
 . اختياريا لدى المتعاملين فيهاوتلقى قبولا ،أخرىعملات 

  المطلب الثاني  خصائص العملات الافتراضية المشفرة 
هذه  ،تتميز العملات المشفرة بمجموعة من الخصائص التقنية الحديثة التي تميزها عن الأنظمة المشاđة الأخرى

 ،ن العملات الإلكترونية التقليديةالتي تستمدها من طبيعتها التقنية المتطورة، تمنحها قوة فريدة وتجعلها متباينة ع الخصائص
  :في الشكل الموالي نستعرض أبرز الخصائص والمواصفات التي تميز العملات المشفرة ما يليوفي

  الافتراضية المشفرة العملات خصائص): 1-1(الشكل رقم 
  

  
  
  
  
  

 

                                                                                                                                                                                                          
  
  
  
  
  
  
  
  

  من إعداد الطالبتين :المصدر

ص 
خصائ

العملات الافتراضية المشفرة
 

 عدم مركزية الإصدار

 متاح على الأنترنت

 الأمان والشفافية

 إلغاء الوسيط والتعامل ند للند

الاستخدامإخفاء هوية المستخدم وسهولة   

 

نطاقها وصعوبة تعقبها اتساع  

الأموالإمكانية تحويلها إلى نقد حقيقي وسرعة فائقة في نقل   

 قيمتها تتحدد وفقا للعرض والطلب
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  ا نقود غير مصدرة ، أي لا توجد جهة نقدية أو حكومية : الإصدارعدم مركزيةĔتتميز العملات الرقمية المشفرة بأ
رسمية كفلت بإصدارها كبنك مركزي أو بنك تجاري، فهي بمثابة المعادن النفسية، حيث أن العملات الرقمية المشفرة مثل 

عاديون أو شركات أو  أفرادعملية يقوم đا ما تستخرج من الانترنت عن طريق ما يعرف بعملية التعدين، وهي  البتكوين
واستخراج عملة  الشفراتحتى جهات حكومية باستخدام خوادم خاصة تعمل على خوارزميات بالغة التعقيد لفك 

 1؛البتكوين
 ا بواسطة الانترني :الانترنتđ ت فقط، كما يمكن تحويلها لعملات تقليدية بواسطة مواقع متخصصة أو قتصر التعامل

 2؛  طريق أشخاصعن 
  للند؛ل مبدأ الند خلاتتميز بالتعامل مباشرة ودون اللجوء إلى وسيط بين المتعاملين من  
 في إجراء المعاملات المالية بين المتعاملين ؛   والشفافية الأمان 
 3إمكانية مبادلة العملات الافتراضية المشفرة بالعملات الرسمية في المعاملات ؛  
  تتحدد قيمة العملات الرقمية بقانون العرض والطلب لكن قيمتها الذاتية معدومة؛  
  االموزع تصنف على  والإجماعتعتمد البنية التحتية التشغيلية العملات الرقمية على تقنية سلاسل الكتلĔابتكار  أهم أ

 4؛الأعماليحدث ثورة جديدة في جميع  أنتقني بعد الانترنت  والذي يتوقع 
 العملات الافتراضية إخفاء الهوية ، حيث لا يتطلب إجراء العملية التحقق  عبر يتيح التعامل : اء هوية المستخدمإخف

  عن أي بيانات أو معلومات شخصية  الإفصاحمن شخص المستخدم ، ولا يتطلب  تنفيذ عمليات الشراء والبيع 
 العملة بتحويلهذه  العالم، حيث يسمح نظام التعامل عبر أنحاءالقدرة على التعامل مع أي فرد في  :اتساع النطاق 

   .من أي مكان إلى مكان آخر بأي قيمة الأموال
  هو عنصر  :البتكوينمن السمات المميزة للتعامل بالعملة  الافتراضية خاصة :  الأموالالسرعة الفائقة في نقل

  السرعة، حيث تتم عمليات هائلة  بين مختلف  مناطق العالم في مدة زمنية لا تتجاوز الثواني المعدودة 
                                                             

  : (دراسة حالة -العملات الرقمية  المشفرة  باستخدام  نماذج الشبكات  العصبية  الاصطناعية  بأسعارمحاولة التنبؤ ): 2021(، عبد الحفيظ عيسى 1
  .4 ص، 16-01، ص ص  02العدد   ،04اĐلد  ،اقتصادية ومعاصرة أبحاثمجلة   ،)كارادانو،  ايثريوم ، البتكوين

اĐلد   ،مجلة دفاتر اقتصادية ،باستخدام  الذكاء الاصطناعي الفرص والتحدياتتطوير العملات المشفرة  :)2024( ،فريد مشري ،علواني عبد الرزاق 2
  .341ص  ،351-333، ص ص 02   العدد، 15

العدد ، 18اĐلد   ،العلمية مجلة البحوث والدراسات ،دور العملات الافتراضية المشفرة  في تعزيز الشمول المالي: )2024( ،حميدي كلثوم ،وكال سمير 3
  .761، ص 771-753ص  ص، 01

مجلة الاقتصاد الصناعي  ،اثر العملات  الرقمية المشفرة  على مستقبل المعاملات المالية  البتكوين نموذجا ):2021( عبد المالك توبي  منصف شرقي4
  .185ص  ، 203-179، ص  ص 01العدد ،  11اĐلد  ،خزارتك
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 أيا كان النظام الذي يتم استخدامه، فهو سهل الاستخدام بالنسبة للأفراد الذين لا يمتلكون :سهولة الاستخدام
إنشاء المعاملات بسرعة وسهولة، بالإضافة إلى إمكانية خبرات تقنية، وهنا نجد أن أجهزة الحاسوب ساعدت على 

 .استخدام الأجهزة اللوحية والهواتف المتصلة بشبكة الإنترنت
 وهذه أهم الميزات، حيث يصعب تعقب المعاملات أو اقتفاء أثرها بغرض تحديد الأطراف والجهات :صعوبة التعقب

 .دمة في عملية التبادلالمتعاملة بالإضافة إلى غموض السلع والمنتجات المستخ
 والأورو،  ا بالعملات الرسمية مثل الدولاريمكن تبادله:إمكانية تحويل العملات الافتراضية المفتوحة إلى نقد حقيقي

  1.عن طريق عمليات مشفرة عبر الإنترنت، بواسطة مواقع متخصصة أو أجهزة صرافة آلية خاصة

  .العملات الافتراضية المشفرة أنواع :المطلب الثالث

في جوهرها واحدة  لأĔا عملة حول العالم، 1100عملة وقيل  770من  أكثربلغ عدد العملات الافتراضية 
 وأكثرهاالعملات الافتراضية  أنواعبرز أ ويمكننا ذكر ،فنية لا تؤثر في جوهر الحكم الشرعي أمورسوى في  غير مختلفة،

  :للجدول المواليوفقا  الأسواقفي  تداولا
 المشفرة أنواع العملات الافتراضية): 2-1(الجدول رقم 

  :تعريفها وتطورها  العملة

 Bitcoinعملة البتكوين 

لها قيمة مالية متقومة غير  Cryptographyهي اكبر عملة رقمية تعتمد على التشفير 
لا احد يتحكم đا غير مستخدميها  أيعملة لا مركزية  أيضاوهي  ،أخرىمرتبطة بعملة 

 21مقدر ب الإصدارعبر التعدين وحجم  إصدارهاعبر الوسائط الالكترونية فقط ويكون 
وقد اعترفت đا قوانين  وتؤدي وظيفة النقود الورقية كاملة، مليون وحدة بتكوين فقط،

 .بعض الدول
ي بساتوشحيث قام شخص مجهول الهوية يلقب  ،2008وظهر البتكوين في عام 

من كانون  03هو البتكوين وكيف يعمل البتكوين وفي  ام ناكاموتو بنشر دراسة يشرح đا
برمجية متكاملة على شبكة العنكبوتية  بإطلاققام ساتوشي ناكاموتو  2009 الأول

  .باسم ساتوشي ناكاموتو للعالم إياهاموقع  Pythonالمستخدمة في البرمجية بلغة تسمى 
سوق الكتروني لصرف عملة البتكوين مقابل العملات العالمية  شاءإنتم  2010في عام 

سلعة بالبتكوين وتولت العمليات حتى وصلت القيمة السوقية  أولوفي نفس العام تم شراء 

                                                             
 .112ص  ،مرجع سبق ذكره ،بوثلجة عائشة ، عابد نصيرة 1
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  .أمريكيللعملة ما يعادل مليون دولار 

الايثيريوم  عملة
Ethereum  

بيركوين وهي منصة لامركزية في الوقت نفسه تسمح  وينالبتكوهي ثاني عملة افتراضية بعد 
لكنها تتطلب شروطا لتنفيذها  العقود التقليدية، إبرامالعقود الذكية بطريقة تحاكي  بإنشاء

اقترحها المبرمج الروسي فيتاليك  .جهة معينة تتحكم في عملياēا أوسلطة  إلىدون الحاجة 
وقد تعرضت المنصة لعمليات  ،2013العمل đا رسمي  إطلاقتم و  2013بوتيرين عام 

  ايثريومو eth  اثريوم إلىم وبعد هذا تم تقسيم الايثيريوم 2016اختراق وسرقة في 
  .etcكلاسيك 

 Ripple  عملة الريبل

 الأصلوهي في  ،الايثيريومو وتعتبر العملة الرقمية الثالثة في حجم المبادلات بعد البتكوين 
وبعد عشر سنوات قامت شركتها باستخدام عملة رقمية  ،2004شبكة دفع طورت سنة 

اسم الريبل يجمع بين العملة الرقمية وشبكة الدفع التي  أنبمعنى  .للتداول XRPباسم 
  .تستخدمها

  عملة اللايتكوين
صممت الايتكوين لجعل عملية التنقيب والبحث عنها عملية رخيصة نسبيا وسهلة وهي 

في المعاملات من البتكوين وقد شهدت عملة الايتكوين شعبية زائدة في المدة  أسرع
  .لبتكوينلوتعتمد العملة على بروتوكول بتكوين ولكن خلافا  الأخيرة

  عملة الباسكال كوين

الحسابات التي يحصل عليها  وأرقامبكثير من البتكوين  أسهلالحصول عليها وتداولها  إن
 فهي مبنية على لغة البرمجة الشهيرة ،أرقامقليلة لا تزيد على عشرة  أرقاممن اشتراها 

تعالج  Safaboxحيث هناك تكنولوجيا تسمى  ،شينالبلوكتعالج بعض سلبيات  باسكال،
سبب العديد يمما  بجميع المعاملات دون حذف، البلوكشينتحتفظ  إذ ،البلوكشينسلبيات 

ازدياد حجم سجل التعاملات مع مرور الوقت بشكل لا يمكن السيطرة  أهمهامن المشاكل 
  .عليه

  الدوجيكوين عملة

 إنتاجميزاēا سرعة  أهمومن  تحوي صورة كلب في شعارها، وهي عملة الكلب الالكترونية،
كود المصدر المفتوح وعلى  إلىالعملة نوفاكوين عملة افتراضية مشفرة رقمية تستند 

الانترنت الند للند وتختلف عن معظم العملات الرقمية البديلة كوĔا تدمج برامج بروتوكول 
  .الحماية داخل نواة العملة،والتي تردع الاعتداء من قبل مجموعات التعدين

  :بالاعتماد على الطالبتين إعدادمن  :المصدر
-409، ص ص 432- 405ص ،ص ، 01، العدد 23اĐلد مجلة الصراط،  ،شرعية لتداول العملات الافتراضيةالعلل ال): 2021(ة يمي شودار  -

410.  
العدد  ،05اĐلد  الشهاب، مجلة ،بحث في حقيقتها وتخريج أحكامها الفقهية )مشتقاتهاو  بتكوين( المشفرة النقود ):2019( كعيبوشعبد الجبار   -

  .284ص  ،314-277، ص ص 02
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  واستخداماتهاعمل العملات الافتراضية المشفرة  آليات :المبحث الثاني

 غايةفي  أمرعملها   آلياتتعد العملات المشفرة  تقنية لها القدرة  على تغيير المشهد المالي  العالمي  لهذا معرفة 
  على دراية يكونوا أنووفقا لهذا سيتم توضيح  عدة جوانب  كطرق الحصول عليها  كما يجب على مستخدميه  ،الأهمية

  . استخدامها أوبمزاياها وعيوđا قبل الاستثمار فيها  
  كيفيات الحصول على العملات الافتراضية المشفرة  :الأولالمطلب 

فير  قاعدة  بيانات  تعتمد على التش أومنصة  ، والتي تعدالبلوكشينشفرة من خلال تقنية تعمل العملات الم
في تسوية   Algorithmes Consensus والإجماعخوارزميات التصويت و   Hashing التجزئة وخوارزميات  البرمجة  كدوال
،ويصبح من المستحيل   البلوكشينيتم تعدين  قطعة من  العملات يتم تسجيلها  على  أنالتعاملات التجارية وبمجرد 

بعض الطرق  يليفيما وللحصول على العملات الافتراضية المشفرة  على سبيل المثال البتكوين  ،1تزويرها أوتغييرها 
   :شيوعا  الأكثر

  شروط الحصول على البتكوين .1
  محفظةقبل الحديث عن كيفية الحصول عليها هناك بعض  الشروط  يتطلب توفرها  كحصول المشتري على     

  : يعتمد على الخطوات التالية وإنشاءهاعلى الحاسوب   أوالكترونية  مثبتة على الهاتف المحمول  
  ؛تثبيت البرنامج على الحاسوب  
  ؛تنزيل المشتري لتطبيق على هاتفه الذكي   
   ؛على الانترنت محفظته إدارة أو بإنشاءموقع  ويب يسمح  إلىالانتقال   
    2. العملات المشفرة واستقبالها وإرسالمحفظته  إلىالحصول على مفتاح خاص يسمح بالدخول  
 طرق الحصول  على البتكوين  .2
   دفع  وطرق بأسعار البتكوينيمكن الحصول عليها  بشرائها من المواقع الوسيطية التي توفر  كميات :  البتكوينشراء

 :مختلفة وتمر عملية شرائها  بالخطوات
 1قبول البتكوين كدفعة مقابل البضائع أو الخدمات

                                                             
 ،بنك سيلكون فالي نموذجا  -على المعاملات البنكية وأثارهالعملات المشفرة كتوجه حديث للعملات الرقمية تطبيقاتها ا): 2024( ،فتيحة بنابي1

  . 51، ص 67-46، ص ص 01، العدد  09اĐلد  ،والتجارة الأعمالمجلة اقتصاديات  
وظائف النقود  أداءالتعريف بالعملات المشفرة عموما والبتكوين  خصوصا وبمدى قدرتها على  ):2021(، كيسرى مسعود   ،مغاري عبد الرحمان2

 .58ص ،82-47، ص ص 03، العدد 02، اĐلد الأداءمجلة   التقليدية
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   بين مستخدمي الانترنت بفضل  البتكويناعتمادا على تطبيقات موجود في الهاتف يتم تبادل عملة  البتكوينشراء
 .   Peer to Peerللند منصات الند

   بتحويل العملات المختلفة  البتكوينيوجد بالإنترنت العديد من المنصات التي تقدم المساعدة للراغبين في شراء
 لكتروني الأمريكيهناك ويعتبر الموقع الإ. أو بتحويل العملات مشفرة في ما بينها البتكوينإلى عملة ) الدولار والأورو(

l'américain coinbase  عبر المواقع الإلكترونية تتطلب من المشتري ملء وثيقة  البتكوينوعملية شراء . أهم هذه المواقع
  2.إلكترونية وإرسال نسخة من بطاقة الهوية وبذلك يتم فتح حساب يستعمل في تبادل العملات المشفرة

 :الآليالتعدين أو التنقيب   .2.2
طلق لفظ التعدين على عملية إنتاج العملة الرقمية، وذلك لوجود الشبه في عملية إنتاج العملات المصكوكة وهو أ

معنى مجازي، وتتطلب قوة حسابية كبيرة وأجهزة متطورة بوجود المعدنين المشاركين في العملية التعدينية في أي مكان في 
 21لتنقيب سيصل لرقم محدد من عمليات إصدار وتعدين العملة، وهو أن ا" ناكاموتو"العالم، ووفقا لما جاء في ورقة 

مليون وحدة بيتكوين، بتخفيض الإصدار كل أربع سنوات عن طريق اللوغاريتمات ذات العلاقة، وقد تم صنع فكة أصغر 
  البتكوينوأقل قيمة من 

تعتمد على الحوسبة الحسابية، تعمل على تأجير الأجهزة  البتكوينظهرت عدة مواقع لاستخراج أو تعدين قد و 
  .3 (genesis-mining/com) بقدرات معينة من الموقع الالكتروني

  العملات الافتراضيةكيفية تعدين ): 2- 1(الشكل 

  

  /https://aawsat.comمن اعداد الطالبتين يوضح تعدين العملات  الافتراضية  نقلا عن الرابط التالي  :المصدر

                                                                                                                                                                                                          
والتنمية  الإدارةمجلة  ،نموذجاالعملات الافتراضية ودورها في عمليات الدفع الالكتروني  عملة البتكوين  ):2021( ،بوثلجة عائشة صاليحة،بوذريع  1

  .285ص، 293-274، ص ص 02العدد   ،10اĐلد ،للبحوث والدراسات
 .58ص  ،مرجع سبق ذكره، كيسرى مسعود   ،مغاري عبد الرحمان2
 284ص  ،مرجع سبق ذكره ،بوثلجة عائشة صاليحة،بوذريع  3
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   :مراحل عملية التعدين نوضح يلي ماوفي
  ؛الند للند الشبكة أيكل معاملة جديدة هي معاملة تتم بين مستعملين اثنين في 
  لحلها كل عشر دقائق تعرض معاملة جديدة على المعدنين تأخذ شكل معادلة رياضية جد معقدة يسعى المعدنون

والتأكد من صحتها بعد تأكد المعدنين من صحة المعاملة يتم إدراجها في كتلة محددة تضاف إلى سلسلة الكتل تتوفر 
هاش أول يمثل الكتلة التي قبلها وهاش ثان يربطها بالكتل تليها ترتبط الكتل في ما  (en-tête) الكتلة الجديدة على ترويسة

 .مؤمنة اعتمادا على الهاشبينها في شكل سلسلة كل كتلة تكون 
 يحصل أول متوصل لحل هذه المعادلة على قطع بيتكوين جديدة القريصات Tokens  قيمة  البتكوينتضاف إلى بقية

 1.المكافأة تقسم إلى اثنين كل أربع سنوات تقريبا
يحصل بعد ومنه عملية تعدين البتكوين عبارة عن حل معادلات صعبة  ومعقدة من خلال أجهزة الكمبيوتر،     

القائمين بالتعدين على مكافآت بعملة التكوين  أما عن مستوى صعوبة تلك المعادلات فتختلف وفقا  الأشخاصذلك 
التي يتعاون فيها مجموعة من " أحواض تعدين " لسرعة حلها وحتى يتم توفير الكثير من الوقت والجهد تم عمل

 2.الأشخاص
  .العملات الافتراضية المشفرة مستخدمو:المطلب الثاني

  :كل منالعملات الافتراضية المشفرة   يستخدم  
 بأنهمستخدم العملات الافتراضية المشفرة  إلىيشار  :أو الحاصل عليها العملات الافتراضية المشفرة مشتري 

خدمات  أوالاعتباري الذي يحصل على العملات الافتراضية المشفرة لاستخدامها في شراء سلع  أوالشخص الطبيعي 
الند للند  أساس تحويل مالي قائمة عل أوعمليات دفع  لإجراء أو) من قبل مجموعة من تجار معينين(افتراضية  أوحقيقية 

ويمكن  ،)بطريقة مضاربة أي(الاستثمار đا  راضلأغللاحتفاظ بالعملات الافتراضية المشفرة  أو دون الحاجة للوسطاء،
  3 :طرق مختلفة منهاب الافتراضيينخدم الحصول على عملاته لمستلهذا ا
 ؛شراء العملات الافتراضية المشفرة من خلال تبديلها بالنقود القانونية كالورقية والمعدنية 

                                                             
  58ص ،مرجع سبق ذكره، كيسرى مسعود   ،مغاري عبد الرحمان1
الماستر  كلية العلوم  جلودي الزهرة خليفة نصيرة دور تقنية البلوك تشين على تداول العملات الافتراضية  البتكوين نموذجا  مذكرة استكمال متطلبات نيل شهادة2

 66ص  2023 2022الاقتصادية  والتجارية  و علوم التسيير جامعة  ابن خلدون  تيارت 
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  من خلال منصة التداول وغالبا ما  أي، أخرىشراء العملات الافتراضية المشفرة مباشرة من مستخدم عملة
 ؛)p2p(هذا النوع من التبادل بتبادل الند للند  إلىيشار 

  من نوع  الآراءتوافق  آليةكانت العملة مبنية على   إذاالحصول على عدد من قطع العملات الافتراضية المشفرة
يستخرج قطع جديدة من خلال المشاركة في التحقق من صحة المعاملات  أنالعمل،حيث يمكنه  إثباتمفهوم 

 ؛الافتراضيةعدد من قطع العملة  المكافأةعن طريق التنافس في حل لغز التشفير وهنا تكون 
 ،اني للعملة الأولييمكنه الحصول على عملاته مباشرة من مقدم العملة كجزء من العرض  في بعض الحالاتĐ؛ا 
  ؛دمات مقابل العملات الافتراضية المشفرةخ أوبيع سلع 
  آخرتبرع مستخدم  أوكهدية   أيضاالحصول على العملات الافتراضية. 
 المعدنون Miners)(:  المسؤولين عن التحقق من صحة المعاملات التي تتم بواسطة  بالأعضاءيتمثل دور المدنون

في التثبت من معاملاēا،وهنا يقوم المعدنون ) Pow(العمل  إثبات آلية إلىالعملات الافتراضية المشفرة والتي تستند 
صحة المعاملات  بإثباتالمعدن الذي يقوم  يكافئ،مقابل ذلك "لغز محدد"وباستخدام الطاقة الحاسوبية التي يمتلكوĔا بحل 

 .في الشبكة بعدد من قطع العملة المستخرجة حديثا
 العملات المشفرة مبدلو Cryptocurrencies Echanges):(  الرئيسية في منظومة العملات  الأدواريمثلون احد

الكيانات الذين يقدمون خدمات الصرف لمستخدمي العملات الافتراضية  أو الأشخاصالافتراضية المشفرة،وهم 
 ،)عمولة أي(المشفرة،والذي يمكن تشبيهه بشركات الصرافة او البورصات وعادة ما يكون ذلك مقابل دفع رسوم معينة

العملات الافتراضية المشفرة لمستخدمي هذه العملات ببيع ما يمتلكون من عملات افتراضية مشفرة مقابل  مبدلوويسمح 
على مبدلي العملات المشفرة  الأمثلةومن  شراء عملات مشفرة جديدة باستخدام العملة القانونية، أوالعملات القانونية 

 .gdax)، kraken، coinbase، hitbtc، (bitfinمنصات 
  التداول منصات(Trading Platforms): تلعب ما تسمى  مبدلي العملات الافتراضية المشفرة، إلى بالإضافة

السماح لمستخدمي هذه العملات بشراء  ،وأبرزها دورا مهما في تبادل العملات الافتراضية المشفرة أيضابمنصات التداول 
في السوق تجمع مستخدمين مختلفين من العملات الذين يتطلعون  أماكن بأĔامنصات التداول  إلىالعملات نقدا،ويشار 

 .بيع العملات الافتراضية المشفرة،وتزويدهم بمنصة تمكنهم من خلالها بالتداول بشكل مباشر فيما بينهم أوشراء  إلى
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 مزودوا المحافظ )Wallet Provider(: المشفرة  وهي تلك الكيانات التي تزود مستخدمي العملات الافتراضية
 1.بالمحافظ الرقمية التي تستخدم للاحتفاظ وتخزين العملة الافتراضية المشفرة وتبادلها

 مخترعوا العملة )Coin Offerors(:  ممخترعي العملة، إلىيشارĔالتقنية  الأسسمنظمات قاموا بتطوير  أو أفراد بأ
 : وفي بعض الحالات يمكن تحديد هوية مخترعها مثل لاستخدامها، الأوليةللعملة الافتراضية المشفرة،ووضع القواعد 

Litecoin،Ripple،Cardano،  البتكوين"على سبيل المثال مخترعي يبقى المخترع مجهولا، الأحيانولكن في كثير من"، 
 .الآخروتحسينها،بينما يختفي البعض  الأساسيةويبقى بعض المخترعين مشتركا في الحفاظ على الخوارزمية 

 الكيانات الذين يقومون بتقديم وعرض عدد من قطع العملة الافتراضية  أو الأفرادمن  الأعضاءوهو  :لعارضوا العم
برنامج محدد الاشتراك،وعادة  إطاردون مقابل في  أوسواء بمقابل  Icosللعملة  الأوليالمشفرة للمستخدمين خلال العرض 

  .تعزيز شعبية العملة والترويج لها أوللعملات تمويل المزيد من العملة  الأوليةما يتم من خلال العروض 
  مستخدمو العملات الافتراضية المشفرة): 3-1(رقم الشكل 

  
   
  
  
  
  
  
  
  

  
  

  
  

  من إعداد الطالبتين بالاعتماد على المعطيات أعلاه: المصدر

                                                             
  .209-208 ص ، صمرجع سبق ذكره ،عامري رضوان عون االله سعاد،1

 
 

مستخدمو
 

العملات الافتراضية المشفرة
 

 مشتري العملات الافتراضية أو الحاصل عليها

 المعدنون

 مبدلو العملات المشفرة

 منصات التداول

 مزودو المحافظ

 مخترعو العملة

 عارضو العمل
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  المطلب الثالث  مزايا وعيوب العملات الافتراضية المشفرة 
، إلى وجود والمنظمات الدولية وكذا السلكة النقديةة عن المؤسسات الصادر  والأبحاثتشير العديد من الدراسات     

انعكاسات إيجابية لاستخدام العملات المشفرة مع ذلك، وبالرغم من وجود العديد من المزايا، فإن هذه العملات المشفرة 
  .لى عيوب وتحديات لا يمكن تجاهلهاتنطوي ع

  مزايا العملات المشفرة   .1
 التي تتم باستخدام العملة المشفرة بشكل أسرع وبتكلفة أقل مقارنة بالطرق  المعاملاتيمكن معالجة  :السرعة

 1التقليدية
 تتميز العملات المشفرة بقلة الرسوم المفروضة على استخدامها؛ وذلك لعدم اشتراط : انخفاض تكلفة الاستخدام

من مستخدم لآخر بطريقة  ضرورة وجود أي وسيط أو حسابات بنكية لاستخدامها، بحيث تتم عملية نقلها وتحويلها
 2مباشرة دون الحاجة لوجود أي وسط لإتمام العملية

 حيث إن كل عملية تحفظ في كتلة، وتوزع على ملايين الحواسيب حول العالم مما يستحيل اختراق : الأمان والشفافية
لوجود نظام تشفير  تلك العمليات، كما يستطيع كل شخص أن يستوثق منها لحظيا، ولا يمكن لأي جهة التلاعب đا،

 يحميها
 3فهي تسمح لمستخدميها بالتحكم في أموالهم بإرسال واستقبال أي مبلغ لحظيا :سهولة الدفع 
 العملات الافتراضية تتمتع بميزة هامة، وهي إمكانية نقلها في أي وقت وإلى أي مكان في العالم وبخصوصية  :العالمية

تحمل فروق معدلات الصرف للعملات المختلفة، فالنقود الافتراضية ذات تامة دون المرور على أي هيئة رقابية، ودون 
طابع دولي لا يقيدها حدود جغرافية ولا زمانية ،يمكن التعامل معها وكأĔا عملة محلية، لأĔا متوافرة على مستوى العالم، 

لأحد الحجز على هذه التعاملات أو ولا توجد دولة تستطيع أن تحظرها لأĔا لا تخضع لسيطرēا أساسا، وبالتالي لا يمكن 
التحويلات، كما لا يمكن أن تتعرض للتجميد أو للمصادرة أو غير ذلك من المخاطر التي يمكن أن تتعرض لها 

                                                             
اĐلد  ،لة البحوث التجاريةمج ،والمجتمعات الأفرادالمشفرة عالميا على  نعكاسات التعامل المالي بالعملاتا): 2023(، الأحمدعبد اللطيف  سهيلة1

 .519ص  جامعة الزقازيق، –، كلية التجارة 2العدد ، 45
 ،03 العدد ،Đ 60لدا ،اĐلة الجزائرية للعلوم القانونية والسياسية ،لعملات المشفرة وقانونيتها في فلسطينا): 2023(، هاشم ناصر الدين محمود سويدان2

 .394ص  ،403-389ص ص 
ص  ،01 العدد ،14اĐلد  ،مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية حقيقتها وتكييفها وحكمها الشرعي، -العملات الافتراضية): 2021( سالمين العرياني أسماء 3

  .115 ص ،132-109ص 
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التحويلات بالعملات التقليدية إذا كانت مشكوكا فيها، أو كانت تتم لسداد معاملات غير قانونية، لأن مالكها هو 
 1على تحديد آلية ومكان ونوع استخدامها الوحيد الذي لديه السلطة

 ع على المحافظ تتمتع العملات الرقمية المشفرة بالطابع الخصوصي حيث لا يمكن لأحد الاطلا: السرية والخصوصة
، ولا يحتاج هذا شينالبلوكصين  سجل في سجل عام يسمى الإلكترونية المتواجدة đا فكل عملية تحويل تتم بين شخ

كل المعلومات الشخصية عبارة عن أرقام ورموز لا يعرف اسم أصحاđا   وإنماالسجل إلى اسم وهوية أو بيانات الشخص، 
 2.ولا هويتهم

 فالمعاملات المشفرة لا تخضع بطبيعتها إلى أسعار الصرف أو أسعار الفائدة، أو رسوم تسهيل التجارة العالمية ،
، يمكن إجراء التحويلات شينالبلوكبلد معين، وباستخدام آلية ن الرسوم المفروضة من قبل المعاملات أو غيرها م

 3والمعاملات عبر الحدود دون مضاعفات بسبب تقلبات أسعار صرف العملات وما شابه ذلك
 عيوب العملات الافتراضية المشفرة  .2

قد يصاحب استخدامها بعض المخاطر  تكمن سلبيات العملة المشفرة في بعض أهم مميزاēا وخصائصها، كما     
 :كالآتي

 فالسرية والخصوصية تعطي بعض السهولة للعمليات المشبوهة وغير القانونية التي تتم من  :سرية العملة وتشفيرها
 4.خلال شبكة الانترنت بحيث يصعب على الجهات الأمنية تتبع مصدر العملة

  يزال جديد في النظام  المالي فإذا تم الاحتيال أو النصب  سوق العملات المشفرة لا أن باعتبار :ميةياللوائح التنظ
على المستثمر في هذه السوق، فمن الممكن جدا إن لا يتم إنصافه، فلا يوجد قانون دولي يقر بالعملات الرقمية، وهذا 

ما يجعل المستثمرين تجنب الاستثمار في تلك وهو . ما يجعل اللوائح التنظيمية من أكثر مخاطر العملات المشفرة في العالم
 5السوق على الرغم من رغبتهم في ذلك

                                                             
 .9ص ،  02العدد ،06اĐلد   ،مجلة البشائر الاقتصادية استخدامها، العملات المشفرة  فرص وتحديات: )2020(أمال، مرزوق  1
ص ص  ،02العدد  ،06اĐلد  ،يةيمالأكادمجلة طبنة للدراسات العلمية  ،لمشفرةالمستجدات القانونية للعملات الرقمية ا ):2023(، نبيل وناس 2

 .1011، ص 1006-1025
جامعة  ،العملات الافتراضية في الميزان  بحث مقدم لمؤتمر ،من منظور السياسة الشرعية العملات الافتراضية إصدارحكم  ):2019(، ليل أبومحمد محمود  3

 .10ص  ،الإمارات العربية المتحدة ،الشارقة 
مجلة الابتكار  دراسة حالة بعض الدول الانجلوساكسونية، -لعملات المشفرة البتكوين نموذجاجباية ا إشكالية ):2022( ،شيماء بونعاس ،مية توميو س 4

 .6ص  ، 01العدد  ، 9اĐلد  ،والتسويق 
 ص ص ، 02العدد ،09اĐلد   ،مجلة الدراسات الاقتصادية والمعاصرة ،والتطور والمخاطر النشأةالعملات المشفرة  ):2022( ،بدروني عيسى ،غربي حمزة 5

10-11. 
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 حيث سيكون من الصعب على الجهات الحكومية المكلفة بتحصيل الضرائب القيام بربط الضريبة  :لتهرب الضريبيا
، كما الأنترنتعلى تلك الصفقات التي تتم بواسطة العملات المشفرة نظرا لأن تلك الصفقات تتم خفية عبر شبكة 

 1من وسائل ēريب الأموال إلى الخارج يمكن أن تتم عمليات شراء وبيع وتحقيق خسائر وهمية، بالإضافة إلى أĔا تعتبر
 ا قد تحد من :سعر العملةĔا، كما أđ ا الكبيرة مشكلة كبرى للمتعاملينēيشكل سعر العملات الافتراضية وتقلبا

مدى انتشارها وقبولها، ومن جهة أخرى فإن السعر المتذبذب للعملة بسبب المراهنات يشجع المحتالين في استغلال ذلك 
مواقع وهمية لتبادل العملة، حيث يقومون بمحاكاة شن هجوم إلكتروني عليها لإحداث فزع بين المتعاملين مما عن طريق 

يؤثر سلباً في قيمة العملة، فيعمدون إلى شرائها بأسعار منخفضة، ثم بيعها بعد أن تعود القيمة إلى الارتفاع، ما قد 
 2القدرة على الشكوى أو الاعتراض يتسبب بخسارة المستخدمين لأموالهم دون أن يكون لهم

 فعملية تعدين العملات الافتراضية عملية معقدة تحتاج إلى حواسب ضخمة متطورة وحديثة للغاية مما :عملية التعدين
يجعلها كثيفة لاستهلاك للطاقة، ومن جهة أخرى فإن الشكوك المصاحبة لعملية التعدين تعد من السلبيات التي تواجه 

 ً ، فلا أحد يعرف على وجه الدقة ما هي المعادلات التي يقوم الجهاز بحلها مما يجعل البعض يشك في هذه العملة أيضا
وجود منظمة تعمل في الخفاء لحل معادلات قد تحتاج إلى مئات السنين في وقت قصير عن طريق تجزئة المعادلات على 

  3.السيرفرات
 صرفية الأوروبية، البنك المركزي الأوروبي، هيئة الأوراق المالية جاء بتقارير الهيئة الم :غسل الأموال وتمويل الإرهاب

ل إلى رصد العديد من التهديدات التي قد تنتج عن استخدام العملات المشفرة في جريمة غسل الأموا. والأسواق الأوروبية
ن كافة الأعمال حيث تأتي الصعوبة في التعامل مع رصد تلك المخاطر في حين إ، والتي من ضمنها تمويل الإرهاب

التقليدية التي تتم بشكل يومي تخضع للنظام و للرقابة في حين أن عالم النقل الرقمي عبر الإنترنت من شخص إلى آخر 
المستخدمين وكذا عدم القدرة على معرفة  IP يترتب عليه صعوبة التحديد وتتبع عنوان بروتوكول الإنترنت الخاص بالـ

                                                             
 15ص ،مرجع سبق ذكره ،عامري رضوان عون االله سعاد، 1
 ، اĐلة العلمية للاقتصاد والتجارة، جامعة عين شمس،  وأثارها وأنواعهاالنقود الافتراضية ومفهومها : )2018(، د عبد االله بن سليمان بن العزيز الباحوث2

  .33 ص
 ، والقانونيةمجلة البحوث الفقهية  ،الإرهابيوالتمويل  الأموالدور العملات الافتراضية المشفرة في جريمتي غسيل  ):2024(، وفاء محمد مصطفى صقر 3

 .28ص  ،46العدد ، الأزهر جامعة
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 والأمانالهوية  إخفاءدرجة  أعلىالذي يوفر  Torيمكن استخدام تطبيقات التخفي مثل الهوية المرتبطة بالعملة كما 
 1.للمستخدمين

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
                                                             

، والاقتصادية لدراسات  القانونية مجلة حقوق دمياط ل  ،الأموالوغسيل   الإرهابلتمويل  أداةالعملات المشفرة ): 2024(، صبح هاني محمد البيلي1
  .874ص  ، 10العدد  ،جامعة دمياط
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   :الأولخلاصة الفصل 

معاملاēا هذه العملات تعتمد على التشفير في  الرقمية،العملات  جذريا بظهورتحولا  والأعمال المال عالمشهد     
تستخدم العملات المشفرة شبكة  والشفافية، تتميز باللامركزيةيث ح، التقليدية للمعاملاتجديدا ديلا فهي تقدم ب بذلك

يجعلها في متناول الجميع ومتواجدة  المباشر الالكتروني هذا ما والدفع، كالحوالات المالية المعاملات المالية لإجراءالانترنت 
 .في أي مكان في العالم  

 أولهمولكل منها خصائص وميزات فريدة ومن  كبير حيث يوجد المئات منهالات المشفرة بشكل  فتتنوع العم    
عاملاēا مسجلة على يميزها أن جميع م ما واهم ،أخرىفهي من مهدت الطريق لظهور عملات  البتكوينعملة  وأشهرهم

يدرك  أنيجب  ومع ذلك ،، مما يجعلها شفافة وقابلة للتدقيق من قبل الجميع"سلسلة الكتل" سجل عام يسمى
 .بالمخاطر مما يجعل الاستثمار محفوفا أسعارها كبيرة فيمستخدميها تقلبات  
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  :تمهيد

وازدهار هذا  دولة مرهون بمدى انتهاج نظام اقتصادي يضمن نموها واستقرارها ونجاحها، أياستمرار نشاط  إن
اقتصاد وهذا بفضل قدرته  أيعليه  يتكئالذي  الأساسييعتمد على مدى فعالية القطاع المالي الذي يعتبر الحجر  الأخير

عاكسة للتطورات  مرآةفهو يعتبر بمثابة  على تحقيق التنمية الاقتصادية عن طريق توفير التمويل اللازم لمختلف المؤسسات،
وهذا  له، الأساسيبين القطاعات الحيوية باعتباره عصب الاقتصاد والمحرك  والظروف الاقتصادية التي تمر đا الدول، ومن

التي  الأهدافبلوغ  إلىوالتي يسعى من ورائها  من خلال وظائفه المتعددة التي تقوم đا مختلف المؤسسات المكونة له،
  .الأخرىتعمل على تطوير وتنمية مختلف القطاعات الاقتصادية 

نسعى من خلال هذا الفصل إلى إعطاء صورة واضحة لأثار استخدام العملات الافتراضية المشفرة في القطاع و 
  :على النحو التاليمبحثين  إلىالفصل هذا تقسيم المالي والمصرفي، لذا ارتأينا 

  .حول طبيعة المعاملات في القطاع المالي والمصرفي مفاهيم أساسية :الأولالمبحث 
  .استخدام العملات الافتراضية المشفرة على المعاملات المالية والمصرفية أثار :يالمبحث الثان
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  املات في القطاع المالي والمصرفيحول طبيعة المع مفاهيم أساسية :الأولالمبحث 
الاقتصاد بالعديد من  لما له من دور فعال في تزويدقطاعات الاقتصاد الوطني، أهميعتبر القطاع المالي من 

وفيما يلي سيتم التطرق  ،هذا القطاع أهميةالخدمات،ومع التطورات المتسارعة التي يشهدها العالم في مختلف اĐالات تزداد 
  .مكوناته ودوافع استخدام العملات الافتراضية المشفرة في القطاع المالي والمصرفي ماهية القطاع المالي والمصرفي، إلى

  )المفهوم والأهمية( المالي والمصرفي القطاع:الأولالمطلب 
  :القطاع المالي والمصرفي مفهوم -أولا

عادة من تدفقات  أالذي ينش يشكل القطاع المالي جزءا رئيسيا من حجم الاقتصاد الكلي للدولة، واقع الحال،
 المال، رأس وأسواق الوساطة المالية،وشركات  وشركات التامين، حيث يشمل القطاع المالي القطاع المصرفي، المال، رأس

القواعد والنظم التي تحكم  إلى بالإضافة المتخصصة، الإقراضمؤسسات  ،أنواعهابمختلف  شركات وصناديق الاستثمار
 .والمؤسسات الأسواقتلك 

مستقر  فالدول التي لديها قطاع مالي ومن ثم يعبر نظام القطاع المالي بشكل رئيسي عن مدى قوة اقتصاد الدولة،
وضع اقتصاد  يتأثرحيث انه غالبا ما  وكذلك العكس، فان ذلك ينعكس على الوضع الكلي لاقتصاد الدولة، وكبير،

الية العالمية في عامي الم الأزمة خلالفعلى سبيل المثال ، تقرارهالدول بشكل سلبي عند ضعف القطاع المالي وعدم اس
حدوث زلزال في  إلى وشركات الرهن العقاري في القطاع المصرفي متمثلا اĔيار القطاع المالي، أدى 2008- 2007

المحاولة الدائمة لمعرفة الوضع  إلىالمالية بالدول المختلفة  الأنظمةومن ثم تسعى العديد من  العديد من الدول، اقتصاديات
لكن غالبا  ضع الاقتصادي،من خلال معرفة الوضع والقيمة الحقيقية للقطاع المالي،كمؤشر على الو  الاقتصادي بالدولة،

التي تعبر تعبيرا حقيقيا عن القطاع  الدقيقة الإحصائيات إلىوصعوبة في الوصول  ما يتسم هذا التقييم بشيء من التعقيد،
 1.المالي

من جميع الشركات والمؤسسات التي تقدم الخدمات  ، يتكوناحد القطاعات الاقتصادية بأنهويعرف القطاع المالي 
 .المعاملات عن طريق الائتمان بإجراءالتنظيمي الذي يسمح  الإطارويمثل  ،للأفراد أوللمؤسسات التجارية  سواءالمالية 

 وشركات التامين، وشركات الاستثمار، يتكون القطاع المالي من العديد من المؤسسات المختلفة التي تتراوح بين البنوك،

                                                             
 :متاح على الرابط ،04 ، صالقطاع المالي): 2025(هيئة السوق المالية،  1
-https://thameen.org.sa/%d8%a7%d9%84%d9%82%d8%b7%d8%a7%d8%b9

%d8%a7%d9%84%d9%85%d8%a7%d9%84%d9%8a/ )20/03/2025: تاريخ آخر زيارة (  
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 إيرادات وتأتي صناديق الاستثمار العقاري، ي الرهن العقاري،مقرض شركات التمويل الاستهلاكي، الوسطاء العقاريين،
 .الفائدة أسعارمن القروض والرهون العقارية التي تحقق مكاسب مع انخفاض  أساساالقطاع المالي 

 على غرار الودائع الاقتصاد من خلال الوساطة بين المدخرين، أداءكما يؤدي القطاع المالي دورا مهما في 
 1.حتى حكومات أوشركات  أو أشخاصكانوا   سواء قرض إلىوتقديمها لمن يحتاج 

المعاملات من خلال تحمل  إجراءالتنظيمي الذي يتيح  والإطار والأدواتويعد القطاع المالي مجموعة المؤسسات 
 2.بمنح القروض أي الديون وتسديدها،

) أنواعهاالبنوك بكل ( الاقتصاد يتكون من القطاع المصرفيمما سبق يمكن تعريف القطاع المالي على انه جزء من 
انه  أي الادخار وشركات التامين، وكذلك يشمل صناديق الاستثمار،) المال رأسسوق النقد وسوق (المالية  والأسواق

  .القطاع الذي يحتوي على المؤسسات والشركات التي تقدم خدمات مالية
 :والمصرفي القطاع المالي أهمية -ثانيا

حصر ذلك ويمكن  ،المؤسسات والشركات المكونة له أهميةمن خلال  والمصرفي القطاع المالي لأهميةيمكن النظر 
  :خلال النقاط التالية من
  والشركات وتتيح البنوك والمؤسسات  الأفراديلعب القطاع المصرفي دورا مهما في تمويل  :والشركات الأفرادتمويل

 .الحصول على القروض الشخصية وتمويل المشتريات الكبيرة مثل العقارات والسيارات للأفرادالمالية 
 فعندما تحظى البنوك بسيولة  التحفيز الاقتصادي، آليةمن  أساسيايعتبر القطاع المصرفي جزءا  :التحفيز الاقتصادي

والشركات على اتخاذ المزيد من  الأفرادوهذا يشجع  .الفائدة أسعارمالية كافية يمكنها زيادة عروض القروض وتخفيض 
 3.الحالية الأعمالالقروض واستثمارها في مشاريع جديدة وتوسيع 

                                                             
 :، متاح على الرابطالقطاع المالي): 2025(هارفارد بزنس ريفيو  1
-%A7%D9%87%D9%8A%D9%85https://hbrarabic.com/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%81%D8

%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%
%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A-B7%D8%A7%D8%B9/ ) 20/03/2025: آخر زيارةتاريخ.(  

تاريخ آخر ( https://www.unescwa.org/ar :نقل عن الرابط التالي ،القطاع المالي): 2025(، آسياالمتحدة الاقتصادية والاجتماعية لغرب  الأمملجنة  2
  .)04/04/2025: زيارة

: ، متاح على الرابطمحرك الاقتصاد الخفي -القطاع المصرفي): 2024(يامرسال،  3
-https://academy.yamersal.com/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9
-%D9%85%D8%AD%D8%B1%D9%83-5%D8%B1%D9%81%D9%8A%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B
-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF

%D8%A7%D9%84%D8%AE%D9%81%D9%8A/  )04/04/2025: تاريخ آخر زيارة.(  
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 نقود  إلىالمالية المختلفة  الأصولالسوق المالي الكفء يعمل على توفير السيولة اللازمة بتحويل  أن :توفير السيولة
ة للمستثمرين وكافة المتعاملين الاقتصاديين ويدفعهم لتوظيف وهذا ما يعطي الثق سائلة في مدة قصيرة وبتكلفة مناسبة،

 .المزيد من تعبئة المدخرات إلىوقت ودون خسائر مما يؤدي  أيفيه طالما يستطيعون تحويلها لنقود سائلة في  أموالهم
 د بمثابة العمود النقود عن طريق البنك المركزي التي تع إصداريتولى القطاع المالي عملية  :تحقيق الاستقرار المالي

المستويات المستهدفة الداعمة  إطارالفقري لاقتصاديات الدول،كما يعمل على الحفاظ على معدلات التضخم في 
فالقطاع المالي  الصرف وذلك من خلال التحكم في الكتلة النقدية، أسعاروالتقليل من حدة التقلبات في  لتحقيق النمو،
 .طبع النقود إلىللجهاز المصرفي والسوق المالي وبذلك يقلل الحاجة جذب الكتلة النقدية  إلىالكفء يؤدي 

 عملية  والتقليل من الأفراديسهل القطاع المالي عملية تجميع مدخرات  :تعبئة الادخار وتوفير خدمات مالية متنوعة
تطلعا  أكثرالاقتصادية  الأعوانوالمؤسسات ومختلف  الأفرادفهو يحرر المدخرات ويجعل  الاكتناز التي تضر بالاقتصاد،

 وأرباحفي مختلف المنتجات المالية المتنوعة التي يوفرها سواء كان ذلك من اجل الحصول على فوائد  أموالهملاستثمار 
 الخ..متولدة من عمليات مختلفة من تحكيم ومبادلة ومضاربة أرباح أو سنوية،
 القطاع المالي على تحقيق كفاءة توزيع المدخرات المحلية  يعمل :توجيه الموارد المالية للفرص الاستثمارية بالاقتصاد

وعلى القطاعات الاقتصادية المختلفة بالطريقة التي يعمل على رفع معدلات النمو ودعم  على فرص الاستثمار المنتجة،
تمويل فهو بذلك يعمل على توفير ال الاستقرار الاقتصادي،وتعزيز قدرة الاقتصاد على التصدي للازمات الخارجية،

فهو يساهم بفاعلية في  مرتفعة، أخطارالتي ينطوي تمويلها على  الاقتصادية، والأنشطةوالسيولة اللازمة لبعض القطاعات 
 .المال الثابت على مستوى الاقتصاد القومي رأستمويل الاستثمارات التي تساهم في زيادة حجم تراكم 

 :الماليالعوامل المؤثرة على القطاع : المطلب الثاني
والتي سنتعرف عليها  هو سلبي، هو ايجابي ومنها ما هناك العديد من العوامل التي تؤثر على القطاع المالي منها ما

  :في ما يلي
 1بية التي تؤثر على القطاع الماليالعوامل الايجا -أولا
 الخدمات المالية   تلشركايمكن  عند ارتفاع تكلفة التمويل بشكل معتدل، :ارتفاع تكلفة التمويل بشكل معتدل

انه قد يحدث العكس  إلا زيادة الاستفادة من القروض،التي تصدرها لعملائها، وأيضا ،الأموالكسب المزيد من 
وذلك  نتائج عكسية على القطاع المالي، إلىحيث تؤدي ذلك  عندما ترتفع تكلفة التمويل بشكل متسارع وكبير،

                                                             
  .6-5، ص ص مرجع سبق ذكره، هيئة السوق المالية 1
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مؤسسات الخدمات المالية بشكل سلبي،من حيث  تتأثرقتراض ومن ثم من حيث انخفاض الطلب على التمويل والا
 .القطاع المالي سلبيا بشكل مباشر يتأثرومن ثم  الأرباحانخفاض 

  التنظيمية مهمة وضرورية في حماية المتعاملين بالقطاع  الإجراءات أنعلى الرغم من  :التنظيمية الإجراءاتتقليل
ومن ثم عندما تقرر  .تأخرهاالخدمات المالية  أنشطةالروتينية منها تعمل على عرقلة  الإجراءاتزيادة  أن إلا المالي،

 الأعباءتخفيف  إلىفان ذلك يؤدي مباشرة  الروتينية، الإجراءاتالجهات التنظيمية العاملة بالقطاع المالي تقليل 
للشركات العاملة  الأرباحن ثم زيادة وم على الخدمات المالية، الإقبالوزيادة  الإجراءاتومن ثم سهولة  التنظيمية،

 .فيه،وارتفاع مستوى عمق القطاع المالي
 وتقليل تكلفتها على التخفيف  يساعد تسهيل الحصول على التمويل، :تسهيل تكلفة التمويل للعملاء وتقليلها

زيادة القدرة على  إلىمما يؤدي  التخلف عن السداد، إخطارومن ثم التقليل من  الديون على المقترضين، أعباءمن 
 الأكبرالتي تشكل في اĐمل الجزء  ومن ثم زيادة ربحية المؤسسات المالية المانحة للتمويل، تحمل المزيد من التمويلات،

 .من القطاع المالي
 العوامل السلبية التي تؤثر على القطاع المالي -ثانيا

 :اهناك العديد من العوامل المؤثرة على القطاع المالي ومن بينه
  فقد ينخفض الطلب على الائتمان مثل  ارتفعت المعدلات بسرعة كبيرة، إذا :الفائدة أسعارزيادة سريعة في

 .معينة من القطاع المالي أجزاء علىمما قد يؤثر سلبا  الرهون العقارية،
  يؤثر بشكل   الأجلالفائدة طويلة وقصيرة  أسعارالانخفاض الكبير في الفرق بين  إن :الفائدة أسعارتذبذب

 .كبير على القطاع المالي
 فان لم  انخفاض القيمة الحقيقية للنقود، إلىارتفاع معدلات التضخم يؤدي  إن :ارتفاع معدلات التضخم

سحب مدخراته  إلى فسيلجأفائدة حقيقية تعوضه عن الانخفاض المستمر في قيمة النقود  أسعاريجد المستثمر 
 إلىالمعادن النفيسة مما يؤثر سلبا على القطاع المالي ويؤدي  أو الأراضيالمالية والتوجه نحو اقتناء  أصولهوتصفية 

 .تراجعه
 لكيين في السوق المالي قد يؤدي ذانخفضت ثقة المتعاملين الاقتصاد إذا :ثقة المتعاملين الاقتصاديين 

نتيجة  آسياالخارج،كما حدث في جنوب شرق  إلىتحويلها  أومن هذه السوق والتوجه نحو اكتنازها  أموالهمسحب 
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đم لسحب  وأدىمنهم  الأجانبالتي زعزعت ثقة المستثمرين خاصة  الإشاعاتانخفاض سعر العملة وانتشار 
 .بالفقاعة المالية آنذاكالخارج وترك الاقتصاد فارغا وهو ما عرف  إلىوتحويلها  أموالهم
 بين المؤسسات المكونة له وهو ما قد يعرض  الأزماتيتميز القطاع المالي بسهولة وسرعة انتشار  :الأزمات

هذا  فيتأثر قد يتوسع هذا الخطر نتيجة ارتباط القطاع المالي بالقطاع الحقيقي، ، كماللخطر بأكملهالنظام المالي 
 .حدوث ركود اقتصادي إلى الأمروقد يصل  الأخير
  قد  ما ، وهوقد يتعرض المتعاملين بالسوق المالي لمخاطر عدم تماثل المعلومات :المعلوماتعدم تماثل

 .مضللة الأحيانيسبب خسائر كبيرة لهم نتيجة اتخاذ القرار الاستثماري في ضوء معلومات غير واقعية وفي بعض 
  مكونات القطاع المالي والمصرفي  :الثالثالمطلب 

ن الدول تسعى إمؤسساēما ف لأهميةونظرا  ،دولة أيفي  الاقتصاد أركان أهمالقطاع المالي والمصرفي من  يعتبر
 كما  مكونات القطاعين وفيما يلي نوضح ،إليهممن اجل تحقيق الوظائف المسندة هذه المؤسسات  أنظمةلتطوير  دائما
   :يلي
  القطاع المصرفيمكونات  -أولا

كية  فالبنك هو  مؤسسة وحسب النظرة الكلاسي ومنها الحديثة الكلاسيكيةوردت عدة تعريفات للبنك منها 
الحفاظ  إلىوتحتاج  الأمواللديها فائض من   الأولىمالي بين مجموعتين  رئيستين من العملاء  اĐموعة  طتعمل كوسي

كلاهما     أوالتشغيل   أوالاستثمار  أهمها لأغراض أموال إلىعليه وتنميته واĐموعة الثانية هي مجموعة من العملاء تحتاج 
يتعارض   كما قد ينظر للبنك  على اعتباره انه  تلك المنظمة  التي تتبادل  المنافع المالية مع مجموعات  من العملاء بما لا

  1وبما يتماشى  مع التغير المستمر في البيئة المصرفية مع مصلحة اĐتمع  
 لآجال أوالتعريف الحديث هو مجموعة من الوسطاء  الماليين الذين يقومون بقبول ودائع تدفع عن الطلب  أما

 م الاقتصادوسياسة الدولة ودعخطة التنمية  أهدافوخدمته بما يحقق  عمليات التمويل الداخلي والخارجي محددة وتزاول
 وما المشروعات إنشاءتنمية الادخار والاستثمار المالي في الداخل والخارج بما يساهم  في  القومي وتباشر عمليات التمويل

  2يقررها البنك المركزي لأوضاع يات مصرفية وتجارية ومالية وفقايتطلب من عمل
مالية من خلال التعريفين يمكن التوصل لتعريف شامل وبسيط بان البنك هو عبارة عن مؤسسة تقدم خدمات 

  التي لديها عجز  للأطراف ذوي الفائض ومنح القروض الأطرافل الودائع من في قبو  تتمثل
                                                             

  .7ص ، مصر - دريةنكالإس ،دار الوفاء لطباعة والنشرالأولى، الطبعة  ، المصارف إدارة ):2007(، محمد الصيرفي 1
  .23صالأردن،  ،دار النفيس للنشر والتوزيع ،الأولىالطبعة ، العمليات البنكية والنقدية إدارة ):2019( المنصور حسن إياد 2



 الاثار المترتبة على استخدام العملات الرقمية المشفرة في القطاع المالي والمصرفي : الفصل الثاني 
 

 
28 

 

  )المفهوم، الخصائص والوظائف( البنوك المركزية  - أ
    ē ا  النظام النقدي والمصرفي في البلديمن على هي مؤسسة نقدية حكوميةēالعملة  إصدارومن ضمن مسؤوليا

توفير  الكميات وذلك عن طريق  والنقدي الاستقرار الاقتصادي، لتحقيق النمو ومراقبة الجهاز المصرفي وتوجيه الائتمان
المؤسسة المسؤولة عن   اأĔويمكن تعريفها على  ،بحاجات النشاط الاقتصادي النقدية المناسبة داخل الاقتصاد وربطها

هو أو  شؤون  النقد والجهاز المصرفي في بلد ما ويقود السياسة النقدية والائتمانية  في الاقتصاد الوطني  إدارةتنظيم 
وهناك من يعرفه  1النقد  والائتمان  إدارةدولة  ويتولى مسؤولية   أيهرم النظام  المصرفي في  أعلىمؤسسة نقدية تقع في 

وبناءا  ةفي الدول النظام  النقدي إدارةعن  نوك  ووكيل مالي للحكومة ومسؤولامؤسسة مركزية تقوم بوظيفة بنك الب على انه
تشرف النقد و  إصدار مؤسسة مصرفية تتولى أĔاشامل للبنوك المركزية حيث  بتعريف الإلمامعلى مختلف التعاريف يمكن 
هرم النظام المصرفي بسوقيه  قمة أعلىفي الاقتصاد والتي تقف على  لتنفيذيةاالسلطة  أĔاكما   وتراقب على البنوك التجارية

 2النقدي والمالي 
   3:كالآتيلاص خصائص البنك المركزي  يمكن استخاستنادا لما سبق،    

 ا تكون  أن يجبو  ،تعد البنوك المركزية مؤسسات نقدية ذات ملكية عامةēمتناسقة مع السياسة الاقتصادية قرارا
  ؛للبلد العامة
 ؛يعد البنك المركزي ممثلا  للسلطة النقدية التي تدير النظام النقدي في البلد  
 دف تحقيق الصالح العام للدولة وإنماتعمل من اجل تعظيم الربح  تمثل البنوك المركزية مؤسسات لاđ ؛وجدت  
  ؛الأخرىمع مؤسسات الحكومة والخزينة العامة والمؤسسات المصرفية  أعمالهاتركز البنوك المركزية جل   
  ؛العملة إصداريمثل البنك المركزي المؤسسة الوحيدة في البلاد التي تحتكر  
  صدار لإ مؤسسة 12فيها، حيث يوجد الأمريكيةالمتحدة  الولاياتيوجد في كل بلد بنك مركزي واحد باستثناء

 .كزية ممثلة بمجلس الاحتياط الفدراليالنقدي خاضعة لسلطة نقدية مر 
  4:أما فيما يخص الوظائف المنوطة بالبنوك المركزية فتتمثل في

                                                             
 .36- 35، ص ص 02العدد  ،06اĐلد  ،والمحاسبةالمالية  متقدمة فيمجلة دراسات  ،مواجهة التضخمأدوات البنوك المركزية في  ):2023(كرمة كمال،   1
 يةللبحوث القانون يةيمالأكاداĐلة ،  دور البنك المركزي في تنفيذ السياسة النقدية  في التشريع  الجزائري): 2022(زعبي عمار، سلطاني أمنة،  2

  .724ص ، 02 العدد، 04اĐلد  ، والسياسة
وقسم  الإداريةكلية العلوم   ،المصارف إدارةمادة في  محاضرة مقدمة للمرحلة الثالثة، والخصائص والنشأةالبنك المركزي المفهوم  ):2024(جامعة المستقبل،  3

 ).05/04/2025: تاريخ آخر زيارة( /https://uomus.edu.iq: العراق، متاح على الرابط –، دامعة المستقبل الأعمال إدارة
   ).22/04/2025: تاريخ آخر زيارة(  https://www.uobabylon.edu.iq :، متاح على الرابطوظائف البنك المركزي): 2024(جامعة بابل،  4 
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 ؛الإصدارفيما يعرف ببنك  الدولةفي  العملةوتنظيم  إصدار 
  ؛الحكومةالمصرفية للقطاع الحكومي فيما يعرف ببنك  بالأعمالالقيام 
  ؛عليها فيما يعرف ببنك البنوك والمراقبة المقاصة بأعماللجميع البنوك وقيامه  الأخيرالملجأ 
 ؛التحكم في حجم الائتمان والرقابة عليه بتنفيذ السياسة النقدية   
  ؛وسعر الصرف الأجنبيالاحتياطات الدولية من النقد  بإدارةيقوم   
 ؛المحافظة على الاحتياطي النقدي للبنوك في النظام المصرفي   
 ؛المالية والتجارية لتمويل البنوك  الأوراقخصم  إعادة  
  ؛التخطيط أعمالالتخطيط الاقتصادي وتمثيل النظام المصرفي في  أعمالالمساهمة في 
 تقديم المشورة الاقتصادية والمالية للدولة.  
  على البنوك الأدبيالائتمان والتأثير  إحصاءاتالميزانيات للبنوك وتنظيم  إعداد أهمهامن  أخرىوظائف.   

  البنوك التجارية   -  ب
 يفه وبالتالي ،القروض ومنح الودائعالتي يرتكز نشاطها على قبول  المؤسسات المالية أنواعمن  نوع هيالبنوك 

لتشريعات المصرفية  تخضع  للقوانين  واوهي  ،الأمواليحتاجون لتلك الذي  وأولئك الذين لديهم فائض أولئك وسيط بين
  .أنواعهبشتى  ع وتقديم الخدمات  ومنح الائتمانالربح من خلال نشاطها المصرفي والمتمثل في قبول الودائ وēدف لتحقيق

إحدى المؤسسات المالية المتخصصة في التعامل في النقود والتي تسعى إلى تحقيق الربح،  بعبارة أخرى، البنوك هي
قود بالطلب عليها، كما أĔا تقوم بتسوية المعاملات المالية حيث تعتبر البنوك التجارية المكان الذي يلتقي فيه عرض الن

صنفين  إلىوظائف البنوك التجارية وهنا تجدر الإشارة إلى أنه يمكن تصنيف  1.والأفراد الأعمالالتي تتم بين منشآت 
   :، يمكن توضيحها كالآتيتقليدية وحديثة

 تقوم المصارف التجارية بتلقي الودائع من الجمهور مهما كانت وضعيتهم أشخاص طبيعي أو معنوي  :قبول الودائع
الطلب، ودائع جارية، ودائع لأجل، ودائع  ودائع تحت إلىأصحاب المؤسسات العمومية أو الخاصة وتشكل هذه الودائع 

 .ودائع ادخارية، موارد الصرف التجاري بإشعار،
 وكذلك السحب على المكشوف، فتح الاعتماد المستندي، خصم  بالإقراضتقوم المصارف  التجارية  :تقديم القروض

اللازمة  على أن يتعهد المقترض بسداد تلك الأموال  بالأموالالأوراق التجارية أي إمداد الأفراد والمؤسسات والمنشات 
                                                             

  2008دراسة قياسية لعينة من البنوك السعودية خلال الفترة  في البنوك التجارية رأسمالاثر المخاطر المالية على كفاية  ):2024(، جواتي صونيا 1
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أقساط في التواريخ المحددة ويتم تدعيم هذه العلاقة  والفوائد والعمولات المستحقة عليها، والمصارف دفعة واحدة أو على
  تكفل للمصرف باسترداد أمواله التيبتقديم مجموعة من الضمانات 

 1 :تاليالك  وأصبحتتطورت وظائف  المصارف   :الوظائف الأخرى للبنوك التجارية  
الصعوبات  مشروعاēم منيواجه  في كل ما والإرشاداتالاستثمارات المالية للعملاء وتزويدهم بالنصائح  يمتقد -

  ؛ة الأعمال والممتلكات للمتعاملينإدار  .والمشاكل
  ؛تحويل العملة للخارج لسداد التزامات الزبائن  فيما  يتعلق بالاستيراد -
، ودفع المبالغ من أصل الاعتمادات الخاصة خدمات البطاقات الصكوك الأجنبية وصكوك المسافرينشراء  -

 ؛الائتمانية
 مشروعات التنمية وذلك من خلال منح القروض بصيغ مختلفة  ولفترات محددةتمويل  -
 .وإصدار خطابات الضمان المتعاملين معه،لحساب  المالية وحفظهايعمل البنك التجاري على شراء وبيع الأوراق  -

 مملوكة بواسطة الدولة  فهدفها الرئيسي هو اكبر ما أوأهداف البنوك التجارية سواء كانت بنوك مملوكة لأفراد    
ثانوية  المساهمة والمشاركة  في العملية التنموية للبلاد  والسعي  أهداف إلىضافة بالإ  وأصحاđالدائنيها  الأرباحيمكن من 
  أفضلمات دلتقديم خ

  مكونات القطاع المالي : ثانيا
يشــمل  الماليــة كمــا الأوراقيعبـر سـوق رأس المـال عـن المـكان الفعلـي الـذي يتـم فيـه تــداول جميــع : رأس المالسوق   - أ

  2 :وهو يضم كل من ،المنظم الشراء والبيع الالكتروني
علـى التـداول فيهـا هيئـة  بالإشرافالماليـة، وتقـوم  الأوراقوهــو ســوق منظمــة لتــداول  :ةوق المنظم البورصسال  -

حيـث يتـم التـداول فيـه فـي أوقـات رسـمية، وبأوراق  وهـو سـوق رسـمي البورصـة الالتزام بلوائحتتولـى التأكـد مـن 
 ماليـة مسـجلة

هــي عمليــات تــداول تتــم خــارج البورصـة مـن خـال شـبكات الاتصـال المتعـددة، التـي  :مظوق غير المنسال -
ولا يملـك السـوق غيـر المنظـم آلية لوقـف . تربـط بيـن السماسـرة والتجـار مـن جهـة، والمسـتثمرين مـن جهـة أخـرى

                                                             
   .30ص  ،42-27ص ص  ،18، العدد 18مجلة دراسات اقتصادية، اĐلد ، الالكترونيةتسويق الخدمات المصرفية ): 2018(، كموم عبد القادر  1
 .6، ص مرجع سبق ذكره، هيئة السوق المالية 2
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غيـر  الأسواقالمالية ، أو إعـادة التوازن إلـى السـوق؛ويعد  أكثـر  الأوراقالانخفاض الحـاد فـي أسـعار  أوالارتفاع 
  .ماليـة غيـر مسـجلة وفـي أوقـات غيـر رسـمي راقو الأويتـم التـداول فيـه  ،المنظمـة فـي العالـم هـو سـوق ناسـداك

  1  :أنواعثلاثة  إلىبدوره وينقسم هذا الأخير 
 تسويق تداول الأدوات المالية لأول مرة سواء لتمويل مشروعات  خلالهايتم من  :الإصدارسوق  أو الأولية الأسواق

هذه الأسواق تسمح  للوحدات الاقتصادية  مالها،جديدة أو التوسع في مشروعات قائمة تحتاج إلى زيادة رأس 
للجمهور من تلبية احتياجاēا التمويلية عبر إصدار عدد من الأوراق المالية وطرحها ) المشروعات الاستثمارية خاصة(

للاكتتاب فيها، لتعتبر بذلك مكملة للتمويل المصرفي أو بديل عنه، ذلك أن المؤسسات لا يمكنها الاعتماد فقط على 
، فيكون )كالضمانات العينية أو الشخصية(وقد يتطلب شروطاً يصعب استيفاؤها  لتمويل المصرفي الذي يبقى محدوداا

  .الماليالبديل هو التمويل المباشر عن طريق السوق 
 التعامل على أوراق مالية سبق إصدارها أو ) الثانوية(يتم في أسواق التداول :أسواق التداول أو الأسواق الثانوية

، ومن ثم تمثل معاملات  يستطيع المستثمرون والمدخرون  ،على استثمارات قائمة وليست جديدةطرحها للاكتتاب مسبقاً
وزēم من شكل إلى آخر، مثلاً من أدوات ملكية إلى أدوات دين، أو من بفضل أسواق التداول تحويل الأصول التي بح

  أصول نقدية إلى أصول حقيقية وبالعكس، كما تمكن الشركات من عمليات الاستحواذ والاندماج 
 الأسواق الآجلة هي أسواق يتم فيها التعاملات على مختلف الأصول بما في ذلك الأوراق المالية والسلع  :أسواق آجلة

وتاريخ ) أو الاتفاق(بين توقيع العقد  آجلاحق، بمعنى آخر، فإن هناك والعملات، غير أن تنفيذ العقد يكون في تاريخ لا
 Options) ، وأسواق الخيارات المالية(Futures Markets) من أمثلة العقود الآجلة أسواق العقود المستقبلية، التنفيذ

Markets)وأسواق المبادلات ، )Swaps Markets.( 
 ويطلق ،سنة عن تزيد لا- الأجل قصيرة المالية الأصول تداول فيها يجري التي السوق هي النقد سوق :سوق النقد  -  ب

 قصيرة مالية أدوات بإصدار شركات، أو حكومية جهات سواء المصدرة، الجهات تقوم أن بمعنى السيولة، سوق عليها
 سوق إلى البنوك تلجأ ما دائما حيث سنة، عن تزيد لا زمنية مدة في نقدية، سيولة إلى تحويلها أجل من وتداولها، الأجل
 عندما العكس على اوأيض البنوك، تلك عملاء يطلبها التي المتزايد، السحب عمليات لمواجهة السيولة، عن بحثا النقد،
 .المركزي البنك لدى الفوائض هذه باستثمار البنوك تقوم السيولة، في فائض البنوك لدى يكون

                                                             
 العدد  ، موجهة للفئة العمرية الشابة  في الوطن العربي سلسلة كتيبات تعريفية ،صندوق النقد العربي المالية الأسواق ):2021(، عبد الكريم احمد قندوز  1

 .18-17، ص ص 21
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 ما وعادة. المصرفية للمؤسسات والمدينة الدائنة العمليات آجال بين التوازن تحقيق النقد سوق يضمن ثم ومن    
 من وذلك ،)التأمين شركات إلى بالإضافة المركزي، والبنك التجارية، البنوك(: المصرفية المؤسسات بين النقد سوق يكون
 التي النقدية السياسات على بناء الفائدة، سعر بتحديد المركزي البنك يقوم حيث والاقتراض، الإقراض عمليات خال

 التضخم نسب لخفض الفائدة؛ سعر رفع على المركزية البنوك تعمل التضخم أوقات أثناء في أنه مراعاة مع الدولة، تتبعها
ا المركزية البنوك تقوم حيث الانكماش، حالة في والعكس بالأسواق، السيولة تقليل خال من  النقدية للسياسات وفقً

 أدوات أهم ومن .الاقتصاد تنشيط ثم ومن بالأسواق، السيولة زيادة على تعمل حتى الفائدة، سعر تخفيض على بالدولة
 إعادة اتفاقيات المصرفية، القبولات التجارية، الأوراق المصرفية، الإيداع شهادات الخزانة، أذونات: هي النقد، سوق
  1.الشراء

 والمصرفية المعاملات المالية  الافتراضية المشفرة علىاستخدام العملات  أثار :المبحث الثاني

المالية  عاملاتالم كبيرة لتغيير الطريقة التي تتم đا  إمكاناتالعملات الافتراضية المشفرة تحمل في طياēا  إن   
ويجب معالجتها لتحقيق الاستفادة القصوى  الأهميةبالغة تعد نقاط  الأخيرةعوائق  هذه  أمامها يزال والمصرفية مع هذا لا

 .من هذه التقنية الناشئة
  ت المشفرة في القطاع المصرفي والمالي وانب الايجابية  والسلبية للعملاالج :الأولالمطلب 

تبسط  لأĔاايجابية  لم المال والمصارف فهي ذات حديناحدث ظهور العملات الافتراضية المشفرة ثورة في عا
بسلبيات مؤثرة بذلك على  الأفقتلوح في  فإĔالكن بالمقابل جديدة للمعاملات و  آفاقالعمليات وتعزز الكفاءة وتفتح 

 .تأثيرهايلي سيتم التعرف على كيفية  وفيما ،القطاعين
 تطوير الصناعة المالية والمصرفيةفي  ة للعملات الافتراضية المشفرةالايجابي الإسهامات -أولا

كأحد الأمثلة الواقعية عن كيفية استخدام التكنولوجيا الجديدة في توفير   البلوكشين العملات المشفرة وتقنية تعتبر
الخدمات المالية، وليس من المستبعد ظهور خدمات مصرفية كجزء لا تجزأ من الصناعة المالية، وهذا من منطق أن هذه 

وعليه فإن . ية وإنما تحقق مزيدا من الشفافية والأمان والكفاءةالعملات لا تكتفي بتوفير الخدمات المصرفية التقليد
 :العملات المشفرة بإمكاĔا إحداث نقلة نوعية في الخدمات المصرفية من خلال

 إن التقنيات التكنولوجيا الحديثة جعلت من البنوك  :القضاء على مجموعة من العيوب في النظام المصرفي
 الأكثرعلى عكس بنوك التشفير ... التقليدية عرضة لانتهاكات البيانات وغيرها من قضايا الحوكمة والشفافية

فالنظام التقني المستخدم لمعالجة وتأسيس المعاملات المرتبطة . حصانة وأمنا من هذه الاختراقات والمشاكل
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شفرة يعدّ من أكبر مشاريع الحوسبة الموزع في العالم، مما يجعل من الصعب اختراق تفاصيل معاملة بالعملات الم
معينة أو تزويرها أو تغييرها، كما يمكن للمستخدمين أيضا تشغيل ممارسات الأمان لحمية أموالهم من السرقة أو 

ة فإن النظام يتيح كافة البيانات إلى توثيق هذه المعاملات بكل دق فبالإضافةومن جهة أخرى، . التزوير
والمعلمات المرتبطة đا لكافة المستخدمين ويمكنهم من الاطلاع عليها مباشرة بكل شفافية ووضوح، إلا انه في 

 .نفس الوقت يضمن لمنفذيها السريعة الشخصية وعدم الكشف عن هويتهم
 رة للمستخدمين القدرة على إجراء وتسجيل في مجال العملات المشف البلوكشينتوفر تكنولوجيا  :إلغاء الوسطاء

يتم ذلك ". دفتر الأستاذ الموزع"المعاملات بكافة أنواعها، مع الاحتفاظ بسجل تاريخي للمعاملات السابقة في 
بطريقة لا مركزية، سريعة، ومرنة، دون الحاجة إلى وسطاء، على عكس البنوك التقليدية التي تقوم بتخزين الأموال 

الأموال مباشرة عبر في عالم العملات المشفرة، لا يوجد طرف وسيط، حيث يتم الاحتفاظ ب. لاءنيابة عن العم
ل نظام دفع غير مركزي يضمن سلامة وأمان المعاملات كما يساهم هذا النظام في وهذا يشك. البلوكشينتقنية 

 1.تمكين المستخدمين من إجراء معاملات سريعة ومربحة من أي مكان في العالم
 تحسن التكنولوجيا، يتوقع الخبراء الماليون أن تكون المعاملات المالية أسرع ومجانية، أحد : سهولة الاستعمال

حيث أنك لن تحتاج إلى حمل .التغييرات التي ستجلبها العملات المشفرة بلا شك إلى الصناعة المصرفية هو الراحة
، ناهيك عن الجهد الكبير الذي تقوم به ..ان متعددةتلك المحفظة الضخمة المليئة بأوراق نقدية وبطاقات ائتم

  :2بحساباتك المالية وأرصدتك المصرفية الإشكالاتحين يصادفك أحد 
 أن الأفراد والشركات لديهم إمكانية الوصول إلى منتجات يعني الشمول المالي  :تحقيق الشمول المالي

 -المعاملات والمدفوعات والمدخرات والائتمان والتأمين -وخدمات مالية مفيدة وبأسعار ميسورة تلبي احتياجاēم
والخطوة الأولى للشمول المالي هي أن تكون قادرا على  1ويتم تقديمها لهم بطريقة تتسم بالمسؤولية والاستدامة،

بشكل أوسع لأن حساب المعاملات يسمح للناس بادخار المال، وإرسال الوصول إلى حساب المعاملات 
يمكن أيضا أن يكون حساب المعاملات بمثابة بوابة لخدمات مالية أخرى، وهذا هو . مهاالمدفوعات واستلا

                                                             
، 21اĐلد  ،مجلة العلوم التجارية،  تحديات العمل بالعملات المشفرة في مواجهة النظام المالي والمصرفي الحالي): 2022(أمال، مزاور ، ذهبية  بلعيد 1

 .198ص ، 01العدد 
تاريخ ( https://www.todoinone.com: ، مناح على الرابط يمكن للعملات الرقمية ان تغير الصناعة المصرفية كيف ):2019( ،يوسفبلفكير   2
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السبب في أن ضمان وصول الأشخاص في جميع أنحاء العالم إلى حساب المعاملات هو محور مبادرة مجموعة 
  1البنك الدولي للشمول المالي بحلول عام

 Le Réseau SWIFT شبكة سويفت على   التأثير -ثانيا
ل تعويض التلكس لأنه لم من أج 1977أنشأت عام  ،Interbancaire سويفت هي شبكة سوفت بين البنوك

اب إلى حساب، تحويلات من حس: بما فيه الكفاية، وهي تقدم مجموعة من الخدمات المتنوعة مثل يكن آمنا وسريعا
من قدرات تسيير رأس مالها  ابياإيجومنذ ذلك الوقت أصبحت المصارف تستطيع أن تستفيد  ،عمليات على العملات

 وفي هذه الشبكة بدأ المساهمون بتبادل رسائل موحدة .العامل، وفتح معاملات، وتكون لديها فكرة واضحة عن حساباēا
Des messages standardisés  الأمر بالشراء والبيع، تأكيد تنفيذ العملية، تعليمات : منسوبة إلى عمليات مالية

 إلخ....يم، الأمر بالدفعالتسوية، التسل
بمعنى أنه لا أحد من ،  Non Répudiationأول مهمة للشبكة هي أن تضمن عدم هدر معاملة التبادل

املات المنجزة مهما كان المبلغ في مجموع المع المتعاملين يستطيع نفي وجود صفقة قد تمت، فسويفت بمثابة فعل توثيقي
، فالبنك الدافع مطالب بضمان )ميكانيزم المقاصة مثلا(لبنك آخر هذا لحماية المساهمين، فإن قام بنك بدفع مبلغ و 

تطورات ملحوظة، حيث أĔا حظيت بمرتبة مرموقة في العلاقات البنكية الشبكة سجلت  وقد .استلام البنك لهذا الدفع
 : هي الدولية، و يكمن مفتاح نجاحها في تكامل ثلاث ميزات

 أداة اتصال حديثة مصممة وفق حاجيات العمل المصرفي. 
 تستعمل لغة موحدة و مقاييس خاصة مقاييس المراسلات 
 وسيلة مجهزة ببرنامج لتصحيح الأخطاء، و يراقب شكل الرسالة في حالة رسالة على شكل خاطئ. 

كليا من طرف   مسيرة ومراقبة وأĔاسويفت هي شركة تعاونية من القانون الخاص لبلجيكا  أنومنه يمكن القول 
المالية وتوفير  الأسواقمابين ممثلي  سير شبكة الاتصالات الالكترونية تامين وإنما الأرباحالشركاء وهدفها ليس تحقيق 

  2 .وتسوية المدفوعات بالاعتماد على مقاييس موحدة  وحاسمة ومضبوطة آلياوسيلة مضمونة 
  

                                                             
اĐلة العلمية للدراسات والبحوث المالية ، تحدياتالو فرص ال تقييم - إفريقيافي  شينالبلوكالعملات المشفرة وتقنية  ):2020(، احمد البياع  أنيسغادة   1

 .25 ص الأول، الجزء  ،2العدد  ،1اĐلد  ، والتجارية
، مجلة الاقتصاد والإحصاء التطبيقي، اĐلد في المعاملات الدولية  Swift دوافع استعمال شبكة سويفت ): 2013(، حنك سعيدة  ،زروني مصطفى 2

 .166-165ص ، ص 176-163، ص ص 02، العدد 10
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  المشفرة على نظام سويفت المالي  العملات الافتراضية تأثير -ثالثا

ولكن أدى استخدام العملات الافتراضية المشفرة إلى كفاءة المدفوعات العالمية وتخفيض سرعة وتكلفة 
المعاملات، وإلغاء وجود وسطاء ماليين، وذات طابع دولي لا تقيدها حدود جغرافية ولا زمانية، ويمكن نقلها في أي وقت 

العالم وبخصوصية تامة المرور على أي هيئة رقابية، ودون تحمل رسوم أو فروق معدلات الصرف ومن وإلى أي مكان في 
هذا على خلاف عملية نقل الأموال بين البنوك أو بين الدول تعتبر من العمليات التي تحتاج للقيام đا ، للعملات المختلفة

ēا ومنها تحديد المبالغ المحولة بحد أعلى لا يمكن تجاوزه مجموعة من الإجراءات وتتم  وفقا لضوابط ولوائح لابد من مراعا
وتأخر عمليات التحويل نتيجة لارتباطها بموافقات لابد من الحصول عليها وذلك على خلاف الحال في العملات 

   .تالافتراضية فإĔا تتجاوز هذه المحددات والضوابط مما يؤدي إلى سهولة نقل الأموال وتحويلها عبر شبكات الإنترن
ليعتبر بذلك  ظهور العملات الافتراضية المشفرة يؤثر بشكل مباشر على نظام تحويل الأموال أو السويفت وذلك 
بجذب جزء كبير من مقدراēا ومواردها ودورها حيث يفضل الأفراد والشركات مع هذه السرعة وعدم دفع رسوم اللجوء 

للحفاظ على نظام السويفت بالتنظيم والدراسة لتحديد  ك سريعاذا ينبغي على الدول التحر إلى العملات الافتراضية، ل
التي تقوم عليها العملات الافتراضية  شينالبلوكتحويلها أو استخدام تقنية وقت تحويل الأموال أو انخفاض الرسوم علي 

  .1للاستفادة من مميزاته وتلافي عيوبه
  المعاملات المالية والمصرفيةالاثار السلبية للعملات الافتراضية المشفرة على  - رابعا
 البنوك المركزية من خلال تراجع سك العملة تلك التي تترتب  تتأثر :على السياسة النقدية والبنوك المركزية آثارها

وزيادة  خدام العملات الافتراضية المشفرةللبنوك المركزية واست المصادر الهامة  التراجع احدوبالتالي العملة إصدارعلى حق 
والحد من قدرة  الأجنبيالخارجة التي تؤثر على سوق النقد  الأموالتيسير وسهولة تدفقات رؤوس   إلىالطلب عليها يؤدي 

ة البنوك المركزية على تطبيق السياسة النقدية بكفاءة ومن شأن هذا أيضاً أن يخلق مخاطر على الاستقرار المالي، وعلى حماي
كما يمكن أن تزداد التهديدات التي تتعرض لها سياسة المالية العامة، لذا يجب على الدول أن  .المستهلكين والنزاهة المالي

  2.تضع القواعد التنظيمية المناسبة مع مستوى المخاطر التي تنشأ عن استخدام العملات الافتراضية
  

                                                             

التشريع والقانون  ةمجله كلي ،العملات الافتراضية المشفرة و الأثر على مستقبل المعاملات الواقع و آفاق المستقبل ):2022( ،منصور علي منصور شطا 1
  .1836، ص 3/3، الجزء   37بطنطا، العدد

 كلية  ،مجلة حقوق دمياط للدراسات القانونية والاقتصادية ،المستقبل وآفاقالعملات الافتراضية مقومات الخصائص التداعيات  ):2022(، منصور علي شطا 2
  . 1273ص ،العدد السادس ،جامعة دمياط - الحقوق
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  المالية والبورصات الأمريكية، طلب جاري جينسلر، رئيس هيئة الأوراق  :الأموالالعملات المشفرة وهروب رؤوس
برر مطلبه و  ،من الكونجرس، بمنح الهيئة صلاحيات لتحسين الإشراف على التداول والإقراض ومنصات العملات المشفرة

لم تكن تلك  ،في الواقع. بأن سوق العملات المشفرة  عبارة عن منطقة فوضوية مليئة بالاحتيال والمخاطر على المستثمرين
من نوعها، فقد سبق الطلب الأمريكي بأيام تحذير صادر عن بنك إنجلترا البنك المركزي البريطاني أن  القناعة فريدة

العملات المشفرة ēدد الاستقرار المالي والاقتصادي الأوسع، مشيرا إلى أن صعود تلك العملات قد يؤدي إلى تدفق 
  .عمليات السحب من البنوك الكبرى

لم تأت من فراغ، فكثير من أكبر البنوك والمؤسسات المالية الدولية تواصل من  تلك التحذيراتونشير هنا، أن 
حين إلى آخر إصدار تحذيرات بأن العملات المشفرة ربما تشكل ēديدا للمؤسسات المالية الحالية، بما يتضمنه ذلك من 

شفرة سيسمح بالتحايل على ضوابط مخاطر على استقرار الاقتصاد العالمي، ويعد كثير من البنوك أن انتشار العملات الم
رأس المال بشكل كبير، وسيحد بوضوح من قدرة السلطات المالية على تتبع حركة الأموال، وسيفتح هذا التطور الباب 

 1على مصراعيه لعمليات غسيل الأموال، وما تمارسه من تشويه للنظام الاقتصادي و محفوفا بالمخاطر على المستثمرين
ويمكن لهذه . الطرق التي يتمكن đا المهربون من تلقي الأموال وإخفائها ونقلها المشفرة تسهلومنه فان العملات 

للتحقيق أو التوقيف من خلال حجب هويتهم والحد  المهربون التعرضتجنب لعملات أن تساعد على غسل الأموال، و ا
قابة الدولة وإخفاء هوية المتعامل في تشجيع اĐرمين في جرائم فقد ساهم غياب ر ، من الحاجة إلى حمل مبالغ نقدية كبيرة

غسل الأموال على استخدام العملات المشفرة، ففي هذه الجرائم يحاول الجاني أن يعثر على طريقة يسبغ đا المشروعية 
كافة مجالات   على دخله وقبله من دخل غير مشروع إلى دخل ظاهره مشروع يمكن استخدامه من أجل غاياته الأخرى في

الاقتصاد، فهذه الجريمة تتشكل من إخفاء الأصول ومصادر الدخل غير المشروعة مصدرها، حتى تبدو مشروعة، وهذه 
لمستخدم مجهولا أو يستخدم ، فكون االبتكوينالجرائم يمكن ارتكاđا بسهولة كبيرة باستخدام العملات الافتراضية مثل 

  2.ام بتحويل الأموال فوراً بينما يظل أطراف التعامل غير معروفين، ما يسمح لأي شخص القياسما مستعارا
  
  

                                                             
: متاح على الرابط ،عالميةمالية  أزمةحربة في  رأستصبح  المشفرة هلالعملات  ):2021(، هشام محمود1

https://www.aleqt.com/2021/08/15/article_2152086.html ) 08/04/2025: زيارة آخرتاريخ.( 
 ص ،148-136، ص ص 02، العدد 06لد السياسية ، اĐ، مجلة القانون والعلوم  للعملات المشفرة الإجراميالاستخدام  ):2020(، ماينو جيلاني 2
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 تضخم  إلىقد يؤدي تداول  العملة المشفرة على نطاق  واسع  :العملات المشفرة على عرض النقد والتضخم تأثير
قد يتسبب في تشكل  وهو ما ،مستويات العرض الكلي  الدولي إلىداخل القطر الواحد  وبالتبعية   في العرض  النقدي

   .بشكل كبير وتأرجحهافي قيمتها  المستمرةمع الاĔيارات لحظة وخاصة  أيتنفجر في  أنفقاعة مالية عالمية ينجم 
العملات الافتراضية تعذر قياس حجم النقود داخل الاقتصاد بالمفهوم  كما قد يترتب عن انتشار استخدام  
ولأن هذه النقود لن تدخل ضمن مقاييس البنك ، خارج النظام المصرفيحيث يزداد حجم النقود المتداولة M11الضيق 

وهي غير مأخوذة في الحسبان عند اتخاذ . المركزي لحجم النقود، فينتج عنها زيادة في العرض الكلي للنقود داخل الاقتصاد
  2.السياسات النقدية

  يعرف بسعر البنك أحد أبرز الأدوات الكمية يعتبر سعر إعادة الخصم أو ما  :الخصم إعادةاثر العملات على سعر
للسياسة النقدية، وهو معدل الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي نظير قيامه بإعادة خصم الأوراق المالية المقدمة من قبل 

عليها الجمهور فالبنوك المركزية التي كانت تقرض مالاً نقدياً سائلاً ستمنح عملة افتراضية بدله، فيقبل . المصارف التجارية
بتوسع، ما سيؤدي إلى زيادة سيولة المصارف التجارية وزيادة احتياطاēا لدى البنك المركزي، في هذه الحالة سيتجه البنك 
التجاري نحو خيارين، أولهما التوسع في شراء الأصول من المؤسسات غير البنكية أو زيادة الائتمان المقدم للجمهور، 

مبادلة نقد بعملة (ومن هنا يتجلى أثر الإقراض في اتجاه واحد . لمزيد من الأصول من البنك المركزيوالثاني أن تقوم بشراء ا
، أي دخول أموال تجارية نحو البنك المركزي دون الحاجة لفرض سعر فائدة عليها كون الجمهور أبذل ماله السائل )مشفرة

 3ائدة عليهابعملة افتراضية ذات سعر ضعيف التقلب لتختفي حاجة فرض سعر ف
 ا تدخل البنك المركزي في السوق النقدي من أجل  :المشفرة على عمليات السوق المفتوحة ثر العملاتأđ يقصد

تخفيض أو زيادة حجم الكتلة النقدية عن طريق بيع أو شراء الأوراق المالية والتجارية بصفة عامة والسندات الحكومية 
البيع في  ويتدخل البنك المركزي على حسب الوضعية الاقتصادية السائدة، حيث يقوم البنك المركزي بعملية. بصفة خاصة

                                                             
سات المالية مجلة الدرا  ،وفعالية السياسة النقدية  أداءالاثار المحتملة للعملة الافتراضية  المشفرة على  ):2021(، ساميمباركي   ، ناديةالعقون   1

 . 718ص  ،728-708، ص ص 03، العدد 08اĐلد   والإداريةوالمحاسبية 
   ،2019-2014خلال الفترة  ألمانياالافتراضية على مؤشر التضخم في دولة من العملات  العرض النقدياثر ): 2022(، محمد رملي ،وسعي رابح 2

 .45ص ،50-39، ص ص 01، العدد 06، اĐلد الاقتصادية والأبحاثمجلة المنتدى للدراسات 
، ص ص 01، العدد 11، اĐلد مجلة البحوث الاقتصادية والمالية ،العملات المشفرة  على السياسة النقديةاثر  ):2024(، عثمانعثمانية   ،الهامتريكي  3

  .209ص  ،192-214
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سياسة نقدية انكماشية من أجل امتصاص الفائض في الكتلة النقدية، ويقوم بعملية الشراء في حالة انتهاجه  إتباعهحالة 
 1.سياسة نقدية توسعية من أجل ضخ كمية إضافية من النقود

نية، الأمر الذي يحتم بدء الأفراد استخدام وتداول العملات الافتراضية سيدفعهم إلى التخلي عن النقود القانو       
على المصارف التجارية أن تعيد ما يزيد عن حاجتها إلى البنوك المركزية بغية زيادة نسبة الاحتياطي لديها، فارتفاع حجم 
الاحتياطي النقدي لدى البنك المركزي سيقلص من قدرته على بيع الأوراق المالية لجذب السيولة الموجودة لدى البنوك 

  .تأثير في قدرēا على تقديم الائتمانالتجارية ومنه ال
على الطلب على النقود القانونية المصدرة من قبل البنك  فتراضية من شأنه أن يؤثر تأثيرا بالغاإن تداول النقود الا      

إجراء المركزي، لهذا السبب ستنخفض عائداته ما يؤدي بذلك إلى تقليص ميزانية البنوك المركزية ومن ثم عرقلة قدرēا على 
  2.عمليات السوق المفتوحة

 من المتوقع أنه في حال شيوع النقود : التأثير على استقرار نظم المدفوعات وأسعار الصرف والأسواق المالية
الافتراضية، وزيادة أهميتها الاقتصادية بحيث تصبح الآلية الرئيسة لتسوية المدفوعات، وخاصة التبادلات الدولية، ومع نمو 

الإلكترونية، فإن حجم النقود في الاقتصاد سيتعذر تحديده، وذلك نتيجة لعدم خضوع هذه النقود  وتطور التجارة
لإشراف مباشر من قبل السلطات النقدية، الأمر الذي يؤثر سلبا في الأجل الطويل على آلية سير نظم الدفوعات، وهذا 

 .يضا في عدم دقة قياس معدلات سرعة دوران النقودبالتبعية يؤثر على استقرار الأسواق المالية، كما أن ذلك سيساهم أ
خلال السنوات الماضية منذ ) وعلى الأخص البتكوين(ومن جهة أخرى فإن حركة سعر صرف العملات الافتراضية 

بشكل كبير جدا مما ينعكس سلبا على أسعار الصرف للعملة المحلية، ومن ) صعودا وهبوطا(ظهورها وحتى اليوم متقلبة 
  3.فإن تذبذبات أسعار صرف العملات الافتراضية غير مرتبطة بأي عملة دولية أخرىجهة أخرى 

 مع تزايد التعاملات المالية بالنقود الرقمية تتزايد الهوة بين الاقتصاد  :اتساع الفجوة بين الاقتصاد الحقيقي والمالي
المنتجات المالية لغرض الذي تباع وتشترى فيه  ، وبين الاقتصاد الماليفيه إيجاد وتبادل السلع والخدماتالحقيقي الذي يتم 

، وقد قدرت إحدى الدراسات أن حجم النقود في الاقتصاد المالي فوق الأسعار فروقبح المالي فقط من ، وهو الر رئيسي
  .حجمها في الاقتصاد الحقيقي من ثلاثين إلى خمسين مرة

                                                             
، 2017-2000 تحليليةالسياسة الاقتصادية في الجزائر دراسة  أهدافلتحقيق  كآلية فعالةالسياسة النقدية   ):2021(، بناي مصطفى ،حمداني معمر1

 .56ص  ،64-52، ص ص 02، العدد 05، اĐلد الاقتصادية والأبحاثمجلة المنتدى الدراسات 
 .210ص  ذكره،مرجع سبق  ،عثمانعثمانية    ، الهامتريكي  2
 وإدارةمجلة الاقتصاديات المالية والبنكية  ،الاقتصادية  وآثارهاحقيقتها  :العملات الافتراضية ):2020(، السبتي وسيلة، كردودي صبرينةعطية حليمة،   3

 .129  ص ،133-114، ص ص   02العدد ،9اĐلد  ،الأعمال
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  .تحديات استخدام العملات الافتراضية المشفرة:المطلب الثاني

حيث  مختلفة في استخداماēا كعملة معترف đا من قبل دول العالم، لعملات الافتراضية تحديات هيكليةتواجه ا
الهوية الحقيقية للشخص  إخفاءالمشكلات القائمة التي تواجه العملات الافتراضية هي القدرة على  أهم إحدىتعد 

والتهرب  ،الإرهابيةودعم الحركات  المستخدم لها،مما ينجم عنه ēديدات حقيقية وجرائم كالتجارة في السلع غير الشرعية،
  .من للهروب من القيود القانونية والدوليةامن الضرائب وتوفير ملاذ 

منها عمليات القرصنة التي تستهدف تشفير شهدت العملات الافتراضية العديد من الجرائم  ،أخرىومن ناحية 
فك تشفير البيانات،ولعل  إعادةللقراصنة من خلال العملات المشفرة،من اجل  أموالبيانات الضحايا،ومطالبهم بتحويل 

 ،"جيب ي اي"الزراعية البرازيلية العملاقة  الأغذيةفي ذلك هو عملية القرصنة التي تعرضت لها مجموعة  الأبرزالنموذج 
بعملة البتكوين  مليون دولار 11فدية مالية قدرها دفع  إلىشركة في العالم في مجال تعبئة اللحوم،واضطرت  أضخم

  .للقراصنة
  :ومنها كالتالي نشر هذه العملات الافتراضية، أمامومن هنا يجب بيان طبيعة الاستخدام والتحديات 

  ا في بيئة تنظيمية تعمل العملات الا:غير منظمة وتذبذب سعرها إصدارهابيئةđ فتراضية المشفرة والمنصات الخاصة
حتى ما  أوالوضع القانوني الواضح وغياب السيطرة المركزية على كمية وسعر العملات المشفرة  إلىغير واضحة،تفتقر 

با  وهذا ما قد يجعلها خيارا جذا ،الأسعارتقلبات في  إلىيعادلها من الودائع،وخضوعها للعرض والطلب مما يؤدي 
وبالتالي فان هناك عدم يقين بشان سعر العملات الافتراضية،وعليه فان هذه العملات مرتبطة .للمضاربين في العملات

يسبب في خسائر كبيرة  أنخلل في تنفيذ بروتوكول البتكوين يمكن  أيارتباطا وثيقا بمخاطر سعر الصرف،كذلك فان 
 1.للمستثمر

 ا على  أثرتما  إذاالبنوك المركزية  أمامتثير العملات المشفرة تحديات  أن أيضايمكن  :تنفيذ السياسة النقديةēفي قدر
البنوك المركزية تحدد وحدة  أمواللم تعد  إذا أخرىوبعبارة  .مراقبة المعروض النقدي وبالتالي على تنفيذ السياسة النقدية

ستصبح السياسة النقدية  -الحساب هذهالمشفرة وحدات  الأصولوفرت  وإذا -الاقتصادية الأنشطةالحساب لمعظم 
فعندما يعمل جزء كبير من النظام .وتعطي الدولة في بعض الاقتصاديات النامية صورة مماثلة .الأهميةللبنوك المركزية عديمة 

 2.تصبح السياسة النقدية للعملة المحلية منفصلة عن الاقتصاد الحقيقي ،أجنبيةالمالي المحلي بعملة 
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  ولكن عدد من .يعتمد قبول العملات الافتراضية على توفير البيئة التنظيمية والقانونية :وتنظيميةتحديات قانونية
وكذلك تكلفة .استخدامها منها تحديات قانونية كعدم اعتراف معظم الدول والمؤسسات الرسمية لها أمامالتحديات تقف 

غيل كل هذه الحواسيب المستخدمة لحل مرتفعة للغاية خاصة عندما تلاحظ حجم الطاقة اللازمة لتش إصدارها
والعمليات الحسابية  إليهاالشفرات،وكذلك صعوبة تعدينها عن طريق المستخدم العادي لتعقد طريقة برامج الوصول 

المال  رأسذلك وبالتزامن مع انتشار العملات الافتراضية،قد تعاني بعض البلدان من هروب  إلى إضافة .اللازمة للتعدين
 أسعاربسبب تقلبات  أخرىسوق دولة  إلىمن سوق دولة  أموالهمقتصادية يسحب المستثمرون خلالها وهي ظاهرة ا

الذي  الأمر اقتصادية قوية، بأساسياتالصرف الثابتة عن استخدام السكان عملات افتراضية صادرة عن اقتصاد يتمتع 
 .السيولة المحلية من الودائع المصرفية إزالةويعمل على  المصرفي، الإقراضيعطل  أنيمكن 
 الذي يساهم في التقلب الحاد في  الأمروهو  تعاني العملات الافتراضية من مشكلة السيولة، :انخفاض السيولة

بديل عن النقود الورقية  إيجادوهو لا يتناسب مع التجارة الالكترونية،ولان هذه التجارة تتم عن بعد فلابد من  .أسعارها
حسابه البنكي عبر الشبكة من منزله  إدارةوالتي يستطيع العميل من خلالها  تتطلب حضورا حقيقيا للمتابعين، التي لا

ومن  .مكان في العالم وهذا ما لا توفره العملات الافتراضية أيبل ومن  وقت، أيوفي  البنك التقليدي، إلىدون الذهاب 
 الإعلاموتطور المعلوماتية وتكنولوجيا  الأسواقستثمار والناتجة عن عولمة مجال الا آوقيامها بدور الوساطة في مجال التجارة 

 أووالاتصال ذلك من ناحية لانخفاض سيولتها مما يقلل من قدرēا على القيام بدور فعال حتى في التجارة الالكترونية 
 .الاستثمار

  العديد من العملات المشفرة  إصدارتكلفة  أننجد  ،الإلزاميةكس النقود ععلى  :النقود الافتراضية إصدارتكلفة
 .الكمبيوتر المستخدمة في حل الاحجيات المشفرة أجهزةمما يعكس حجم الطاقة الضخم اللازم لتشغيل  مرتفعة للغاية،

العوائق التي تقف انتشار استخدام البتكوين في العالم هي صعوبة تعدينها بواسطة المستخدم العادي نظرا لتعقد  أهمفمن 
عمليات التعدين،مع انه يتاح تعدين العملة للجميع من  لإجراءوتعقد العمليات الحسابية اللازمة  إليهاامج الوصول بر 

 1.الناحية النظرية
 آليةتصبح منصة تداول عملة بعينها بمثابة  :عدم ترابط شبكات منصات التداول والاعتماد على منصة بعينها 

 أخرىالعمل المشترك مع نماذج  وإمكانيةتبادل قابلة للتطبيق وتتوقف في جزء كبير منها على ديناميكيات الاعتماد 
وعلى الرغم من ذلك  حد كبير، إلىلا تتداول العملة النقدية الورقية  أصبحتالمملكة المتحدة مثلا قد  أنمع  .للتبادل
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الخدمات  إلىعدم توافر وصول كاف  إلىزال تتم نقدا ويرجع ذلك جزئيا من معاملات المستهلك العالمية لا ت% 85فان 
المالية الالكترونية،وكذلك عوامل ثقافية وطبيعة الاقتصاد الكلي،مثل كبر حجم الاقتصاد غير الرسمي،وعدم الوصول 

 .التكنولوجيا قبل الجميع إلىللشمول المالي،وعدم الوصول 

  مستقبل العملات الافتراضية  قالدولي وآفاالموقف : المطلب الثالث

عددة وفي هذا مت العملات الافتراضية المشفرة لتتلقى مواقف مختلفة من دول أحدثتهالصدى الكبير الذي  بعد
 أوكان بقبول تداولها   إنتجاه العملات الافتراضية سواء والعربية ا الأجنبيةعلى ردود فعل الدول  المطلب ستيم التعرف

 .رفض التعامل đا 

  المشفرة الافتراضيةالدول الأجنبية من العملات  بعض موقف -أولا

  :يمكن تلخيص موقف بعض الدول الأجنبية من استخدام العملات الافتراضية المشفرة وفقا للجدول الموالي  

  موقف بعض الدول الأجنبية من العملات الافتراضية المشفرة): 1-2(الجدول رقم 

  موقفها  الدولة

  

  كندا

السوق الكندي للعملات المشفرة من أكثر الأسواق تقدما في العالم، على الرغم من أن العملات يعد 
شاركت الحكومة الكندية بشكل استباقي في صياغة  ، حيثالمشفرة لا تزال تعتبر مجرد تقنية ناشئة
أن  ليمكن القو  ذلكعلى  وبناء ،حماية مواطنيها المستثمريناللوائح التي تحكم عمليات السوق و 

هي الرائدة  البتكوينتعتبر و  .بين المستثمرين والقائمين بالتعدين قبل العملة المشفرة في كندا مشرقمست
Ripple و Ethereum ويستثمر فيها الكنديون إلى حد بعيد، وتأتي بعد ذلك بكثير كل من

 .والخدماتحيث تقبل جميع المدن الكبرى العملات المشفرة إلى حد ما مقابل السلع   Liteconو
تشجع  أĔاالعملات المشفرة كما  استخدام أكثر ودية معيعتبر  كندا  موقف دولة بشكل عام فان

الأفراد على المشاركة في الأنشطة المتعلقة بالعملات المشفرة وكانت هذه هي المحرك الرئيسي للابتكار 
ب المتوحش، يمن السماح للعملات المشفرة بأن تصبح الغر  بدلاف .الكندي في قطاع العملات المشفرة
 في. ا بالانتظام لهذه الصناعة سريعة التوسعالقطاع تجلب إحساسفإن مشاركة كندا النشطة في هذا 

حين أن الدول الأخرى تحظر بشكل صريح أو تفرض لوائح صارمة ضد عمليات العملات المشفرة، 
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 .ا بطريقة فريدة من نوعهابلاد تبرز من بين الحشود دوليال فإن موقف كندا الأكثر ودية يجعل
صرح بنك كندا في كثير من الأحيان أنه ليس لديه خطط لإصدار عملة رقمية للبنك في هذا السياق، 

 19-  ظل جائحة كوفيدوفي .بشكل كبيرأن الاستخدام النقدي لم ينخفض  طالما (CBDC) المركزي
 .مما دفع بنك كندا إلى تسريع عمله على العملة الرقمية للبنك المركزيا للعملات المشفرة، شهد استيعاب

عند إنشاء العملة الرقمية . يعتبر نائب محافظ البنك أن العملات المستقرة تتمتع بإمكانية أكبر للتبنيو 
، ذكر البنك أنه يأخذ في الاعتبار التأثيرات البيئية لضمان عمل العملات (CBDC) للبنك المركزي

ا إلى المخاطر المرتبطة بالعملات المستقرة،  كما أشار البنك أيض .ءة ممتازة في استخدام الطاقةبكفا
. مشيرا أنه إذا تم اعتمادها على نطاق واسع، فقد تؤدي إلى تعطيل آليات السياسة النقدية للبنك

مة بالدولار لذلك، يفضل البنك أن تكون العملات المستقرة في سوق العملات المشفرة الكندية مدعو 
وبالنظر إلى موقف بنك كندا وإمكانات العملات المشفرة في جعل مثل هذه المؤسسات عفا . الكندي

وعلى النقيض من العديد . جدية تجاه العملات المشفرة أكثرعليها الزمن، فمن المتوقع أن يتخذ  موقفا 
  .يةأكثر ودمن البنوك المركزية الأخرى في جميع أنحاء العالم، فإن موقف البنك 

  ألمانيا
، وهو ما ةهي الدولة الوحيدة التي اعترفت رسمياً بأن البتكوين نوع من النقود الالكتروني ألمانياتعد 

ت التي تتعامل بالبتكوين، في التي تحققها الشركا الأرباحبفرض الضريبة على  لمانيةالأيسمح للحكومة 
  .تبقى المعاملات الفردية معفية من الضرائب حين

  الصين

Ĕا أالحكومة الصينية  حيث صرحت، 2019منذ سنة  حضرت الصين التعامل بالعملات المشفرة
تم منع  كما،ēدف إلى تقليل استهلاك الطاقة الناتج عن التعدين وانبعاثات الوقود الأحفوري

وبرغم موقفها المناهض  .المؤسسات المالية من التعامل مع الأصول الرقمية وتعدين العملات المشفرة
  BTC83, 766 US البتكوينمن حيث عدد  ياتحتل الصين المرتبة الثانية عالمللعملات المشفرة، 

وتمتلك هذه . البتكوينلم تقم الصين بشراء المشفرة غير قانونية في البلاد، لأن الأصول نظرا  تحتفظ đا
  .عبر مصادرة الأصول المرتبطة بأنشطة غير قانونية البتكوينالكمية من 

  

  سويسرا

الذي يعتبر البنك المركزي العالمي للبنوك و  في سويسرا BISصدر تقرير عن بنك التسويات الدولي 
 بأĔاغيرها تكوين وايثريوم ولايتكوين و بمثل  الافتراضيةقد وصف التقرير العملات و  الوطنية المركزية

العملات تصبح  أن إلىالتقرير  أشاركما    الأصولو وسيله لاĔيار قيمه  القيمة عديمةخطره وضاره و 
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الاختراق الرقمي و غالبا ما يتم التداول فيها عبر صناديق وهميه  أوبلا قيمه من خلال عمليات الغش 
 لأيو لان تلك العملات و تداولها لا يخضع  الرسميةالمواطنين بعيدا عن قواعد التعامل  بثروةتودي 

المتعامل لثروته و هو خطر حقيقي مع وجود يمتلكون  خسارةسند لها في حال  أيقواعد فلا يوجد 
 الرقميةمشكله العملات  أن إلىغيرهم و خلص التقرير  ثروةتمكنهم من خطف  أوسعمهارات اختراق 

 بالأساس بنيويةو سهوله الاختراق و لكنها مشكله  مانالأ ناحيةليست في التكنولوجيا من  الافتراضية
  للقواعد و التنظيم  بإخضاعهايصعب حلها 

  روسيا

لعملات الرقمية الأخرى وا البتكوين الشركات الروسية بدأت باستخدام اتضح أن وكالة رويترزلفي تقرير 
وزير المالية الروسي أنطون سيلوانوف أن هذه الخطوة تمثل تطورا  أكده وهذا ما ،في المدفوعات الدولية

وفي مواجهة تعقيدات العقوبات الغربية التي أثرت على  .مهما في ظل الضغوط الاقتصادية المتزايدة
سمحت روسيا باستخدام العملات الرقمية حيث التجارة الروسية مع شركاء رئيسيين مثل الصين وتركيا، 

والعملات  ايثريومو  البتكوين شركات النفط الروسية تستخدمعلى سبيل المثال ، في التجارة الخارجية
ل تحويل اليوان الصيني والروبية الهندية إلى الروبل الروسي، مضيفة أن هذا جزء المستقرة مثل تيثر لتسهي

 كما اتخذت خطوات لجعل تعدين العملات الرقمية ،صغير لكنه متنام من إجمالي تجارة النفط الروسية
  .البتكوين، حيث تعد روسيا واحدة من الدول الرائدة عالميا في تعدين البتكوينبما في ذلك  قانونيا

  الإكوادور

بشان  رأيهاولم تغير ،  الأخرىوالعملات الرقمية   البتكوينعلى  حظرا الإكوادوريةالحكومة  أصدرت
غم من ر وعلى ال  الإكوادورفي  إطلاقه الذي تم  world coinت المشفرة حتى بعد ظهور العملةالعملا

يظل العملة  الوحيدة التي تتمتع  الأمريكيالدولار  أنالمركزي  الإكوادوربنك  أكدالشعبية المتزايدة لها 
من القانون النقدي  49وتم تدعيم هذا الموقف بموجب المادة  ،الإكوادوربوضع العطاء القانوني في 

 و أوت 2022 الصادرة عن مجلس سياسة التنظيم النقدي والمالي في فيفري والقراراتوالمالي العضوي 
  .عملة رسمية لجميع المعاملات  في البلاد الأمريكيعلى الدولار  أكدتوالتي   2023

  أمريكا

الرئيس الأميركي دونالد ترامب أن إدارته ستعمل على إدراج خمس عملات رقمية مشفرة، على  أعلن 
لماذا هذه العملات : وهنا يمكن التساؤل .لادضمن الاحتياطي الاستراتيجي للب، يومرأسها بتكوين وإيثر 

على أدوارها  ل تم بناءا، بلم يكن عشوائي ختيار هذه العملاتن اأ، حيث نجد ؟الرقمية تحديدا
 :الإستراتيجية في الاقتصاد الرقمي
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 بيتكوين (BTC) :  يستخدم  كأداة للتحوط ضد التضخم وحفظ القيمةيعرف بالذهب الرقمي و. 
 ايثريوم(ETH)  :يمثل الأساس للتمويل اللامركزي (DeFi)  التطبيقات الذكيةويستعمل في تطوير. 
 إكس آر بي (XRP) : يتميز بالسرعة والكفاءة في التحويلات المالية الدولية، مما يجعله  خيارا جذابا

 .للمؤسسات المالية
 كاردانو (ADA)  : ج علمي في تطوير البنية التحتية للبلوكتشين، مما يعزز قابليتهĔ يعتمد على

  .الماليةللاستخدام في إدارة الهوية والحوكمة 
  : المراجع التالية على بالاعتمادمن إعداد الطالبتين : المصدر

landscape-crypto-https://www.securities.io/ar/canadas- :، متاح عبر الرابطمشهد  العملات المشفرة في كندا: )2025(دانيال مارتن،  -

today  ) 12/04/2025: زيارة آخرتاريخ( . 

 .52، موسوعة الاقتصاد والتمويل الإسلامي، ص 73العدد  ,مجلة المصرفي ، عملة البتكوين):  (2014احمد محمد عصام الدين،  -
 .27موسوعة الاقتصاد والتمويل الإسلامي، ص ، البتكوين نموذجا -إسلاميالنقود الرقمية من منظور : )2019(، حمزة  عدنان مشوقة -
 https://www.aljazeera.net :متاح عبر الرابطروسيا تتبنى البتكوين في التجارة الخارجية لمواجهة العقوبات الغربية ، ): 2025(الجزيرة نت  -

 .)14/04/2025تاريخ آخر زيارة (
: ، متاح عبر الرابط العملات المشفرة في تجارة النفط تعتمد علىروسيا  ):2025( ،صفحة أرقام -

https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1797433?amp ) 14/04/2025تاريخ آخر زيارة(. 

تاريخ ( /https://www.alhurra.com: ، متاح عبر الرابطاحتياطي  استراتيجي البتكوين بإنشاء أمريكا تدعم العملات الرقمية): 2025(الحرة  -
 .)14/04/2025آخر زيارة 

 :متاح عبر الرابط ،؟ني ذلكماذا يع ،الرقمية الاستراتيجياطي العملات تنشئ احتي ترامب إدارة ):2025(الجزيرة نت  -
https://www.aljazeera.net ) 14/04/2025تاريخ آخر زيارة(. 

  المشفرة الافتراضيةمن العملات  العربيةالدول  بعض موقف -ثانيا

العملات الافتراضية المشفرة، فيمكن تلخيص بعض المواقف من أما بالنسبة لموقف الدول العربية من استخدام   
  :خلال الجدول التالي

  موقف بعض الدول العربية من العملات الافتراضية المشفرة ): 2-2( الجدول

  الموقف  الدولة

المملكة 
 الأردنية
  الهاشمية

، حيث 2014تمثلت ردة فعل البنك المركزي الأردني تجاه العملات الافتراضية المشفرة ابتداء من عام 
أصدر البنك المركزي تعميمه الأول الذي حظر بموجبه على البنوك وكافة المؤسسات المالية الأخرى 
الخاضعة لإشرافه ورقابته التعامل đا بأي شكل من الأشكال أو تبديلها مقابل عملة أخرى أو فتح 

ائها أو بيعها؛  حسابات للعملاء للتعامل đا أو إرسال أو استقبال حوالات مقابلها أو بغرض شر 
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كوĔا عملة ليست قانونية لعدم وجود أي التزام على أي بنك مركزي لتبديل قيمتها مقابل نقود 
 .صادرة عن الحكومات أو مقابل سلع عالمية متداولة مثل الذهب

  المغرب

كوسيلة للدفع مقابل  البتكوين  MTDSقدمت  شركة  الخدمات الرقمية  2017نوفمبر  15في  
من كوĔا عملة   أكثرمالي  أصلهي   وإنماليست عملة   البتكوين أنفي المغرب واعتبرت   خدماēا
وتشكل  للأداء،تكون وسيلة  أن: وهي إلافي العملات  أساسية تستجيب  لثلاث معايير فهي لا

 إطارادخار  وحذرت كذلك من مخاطرها  ودعت لوضع  أداةوان تكون  احتياطيا للقيمة
  المستهلك  يةلحمالاستخدامها  

 
  ائرالجز 

  

العملة بموجب  كرة من الأساس، حيث وضع حدا لهذهرفض المشرع الجزائري رفضا كاملا لهذه الف
فقد منع جميع التعاملات  201المتضمن قانون المالية لسنة  17-11من القانون رقم  117المادة 

الرسمية، كما منع استعمالها كأداة للتداول  ها وبيعها مقابل العملات النقديةالممكنة، حيث منع شراء
ه المختلفة، ويعد مخالفا لهذا المعد فا ّ النص مجرد حيازة هذ مقابل الحصول على السلع والخدمات

لهذا المنع  فمخالخصيصا لتخزينها دون أن يتم تداولها، وكل فعل يأتي  العملة في المحافظ الالكترونية
  .وبات المنصوص عليها في القوانين والتنظيمات المعمول بهمقرونا بتوقيع العق جعله المشرع

  مصر

، ، كرر البنك المركزي المصري موقفه بشأن العملات المشفرة من خلال بيان رسمي2021في جانفي
الضوء على عدم وجود  اطالجمهور من تداول أو استخدام العملات الرقمية، مسل من خلالهحذر 

يتكبدها الناس بسبب تداول العملات  وأكد أن أي خسائر مالية، ستخدمينحماية قانونية للم
  .المصري رة لن يتم تعويضها بموجب القانونالمشف

 
 لبنان
  

حذر مصرف لبنان المركزي في تعميم موجه إلى المصارف والمؤسسات المالية والصرافة والوساطة المالية 
: وجاء في تبرير التعميم .النقود الالكترونية، من شراء أو حيازة أو استعمال 2014والجمهور في سنة 

المتعلق بالعمليات المالية والمصرفية  30/03/2000تاريخ ب 7548بالإشارة إلى القرار الأساسي رقم 
منه التي تحظر إصدار النقود الالكترونية من أي مكان والتعامل  3بالوسائل الالكترونية لاسيما المادة 

  .đا بأي شكل من الأشكال
  : من إعداد الطالبتين بالاعتماد على المراجع التالية: المصدر 
 .40ص  الوطني،دائرة الإشراف والرقابة على نظام المدفوعات ، العملات المشفرة): 2020( ،البنك المركزي الأردني -
صاد المال  مجلة اقت ،البتكوين نموذجا -مخاطرها ومدي قانونيتها :العملات الافتراضية ):2020(، بلهادف رحمة، غوال نادية، حفيظة لصنوني -

 .355ص ، 360-341، ص ص 03العدد  ،04اĐلد ، والاعمال
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للدراسات الاقتصادية  أرصادمجلة  ،الاعتماد في الجزائر وإمكانيةالاستخدام  العملات المشفرة بين محاذير ):2022(، عمار شلابي ،هاجرقرفي  -
  .114ص ، 118-107، ص ص 02، العدد 05والإدارية، اĐلد 

  412ص   مرجع سبق ذكرهتومي سومية، بونعاس شيماء،  -

  :المستقبلية للعملات المشفرة لآفاقا -ثالثا

تضافرت الجهود الدولية لمختلف الهيئات المالية والمصرفية في السنوات الأخيرة đدف العثور على آليات مناسبة 
، ويمكن رصد ملامح هذه الجهود في النقاط المشفرةللتصدي للتهديدات الاقتصادية التي الناجمة عن التداول بالعملات 

 1 :التالية
نة المدفوعات والبنية التحتية القائمة للجنة بازل الرقابة المصرفية لرصد آثار تداولات يتعاون مجلس الاستقرار المالي مع لج -

 .الأصول المشفرة على نظم المدفوعات عبر الحدود وتداعيات ذلك على الاستقرار المالي
تعمل لجنة بازل الرقابة المصرفية على تقييم الآثار المباشرة وغير المباشرة للأصول المشفرة على القطاع المصرفي وطبيعة  -

الواجب اتخاذها من قبل السلطات الإشرافية للحد من المخاطر المرتبطة بتداولات هذه الأصول على  الاحترازيةالتدخلات 
 .القطاع المصرفي

شاء هيئة استشارية جديدة يتمثل عليها في مناقشة التجارب والقضايا إنولية لهيئات الأوراق المالية بلدقامت المنظمة ا -
لاختصاصها في دراسة كل ما يتعلق بالآثار بالإضافة  (ICO) التي لها علاقة بعمليات الإصدار الأولى للأصول المشفرة
 .الحدودذات الصلة بحماية المستثمرين على الصعيد المحلي وعبر 

تولي مجموعة العمل المالي اختيار كبير بدراسة وتقييم مخاطر تداولات الأصول المشفرة، وكيف يمكن للمتعاملين  -
 20استخدام ذلك القيام بعمليات غسيل أموال وتمويل الإرهاب، حيث تقوم هذه اĐموعة بتقديم تقرير مفصل Đموعة 

 .عن النتائج المتوصل إليها
معايير ونظم دولية متعلقة بالأصول المشفرة، هذه المعايير من شأĔا احترام  إيجادالمؤسسات الدولية الوطنية تحاول   -

  : الالمثالعمل بالأصول المشفرة من خلال مراقبة وتنظيمه بواسطة تقنيات جديدة تذكر منها على سبيل 
  مؤسسة اهتمامWorld Wide Web Consortium   على  المعايير الدولية بتوحيدأحد أقدم الهيئات المعنية

 .تطوير معايير دولية لتقنية سلسلة الكتل
 إطلاق المنظمة الدولية للتوحيد القياسي (ISO) لإصدار المعيار مؤخرا جهودا (ISO 307)  لتوجيه المعايير الدولية

 .لسلسلة الكتل
                                                             

 .198، ص ذكرهمرجع سبق ، مزاور أمال، ذهبية  بلعيد1
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  البلوكشينلاثة معايير تتعلق بتقنية الصين بالعمل على إصدار ثاهتمام معهد معايير الإلكترونيات الوطنية في 
 .تناول العقود الذكية، وحماية الخصوصية وعمليات الإبداع

 تطوير الهيئة الوطنية للمعايير في روسيا معايير لسلسلة الكتل. 
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  خلاصة الفصل الثاني 

الكفاءة والابتكار  الأمانحيث يجمع بين  اقتصاد ناجح أييعتبر حجر الزاوية في  القطاع المالي والمصرفي أنبما 
فان ظهور العملات المشفرة احدث  التي يحظى đما كلا القطاعين الأهمية التنمية  المستدامة فنظرا لهذه  لدفع عجلة

بالغة الخطورة  آثار إلىتداولها  أدى الأخيرةهذه  أن إلامن مميزاēا وايجابياēا  مالبرغف ،عديدة على كلا القطاعين تأثيرات
على كليهما  فنجدها تستهدف القطاع المصري فتؤثر على العرض الكلي للنقود فكلما زاد الطلب على العملات 

بنوك التجارية في تحد من دور التساهم في زيادة معدلات التضخم و  أĔاالافتراضية يقل الطلب على النقود القانونية كما 
في صوره عملات افتراضية  أموالهمحفظ  إلىيتجهون  الأفرادن لأ الأموالدورها كوسيط في نقل خلق الائتمان و 

مصاحبة بذلك  الأخيرللاستثمار فتقل معدلات هذا  الإقراضك مؤثرة بذلك على خلق الائتمان و يسحبوĔا من البنو و 
 الأموالجرائم غسيل م في زيادة حجم التهرب الضريبي و ساهبالنسبة للسياسة المالية فهي ت أماارتفاع معدلات البطالة 

بالرغم من هذه في عدم الكشف عن هوية المستخدم و الصرف كل هذا ناجم عن مميزاēا المتمثلة  أسعارēدد استقرار و 
 .السلبية فتظل متخوفة منها لتأثيراēاترفضها رفضا تاما نظرا  أخرىدول عترف đا و نجد دول ت التأثيرات
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  :تمهيد

، الحاليلم تعرف بشكلها  اإلا أĔالماضي البعيد  إلىبل ترجع  النشأةالمالية ليست حديثة  قأن الأسوامن المعلوم 
خلق التوازن بين  لةاو محمكانة مرموقة في  أعطتهاتمثل عصب الحياة الاقتصادية والمالية للدول المتقدمة التي  تأصبح حيث

وسيلة  داأيجإلى ولقياس التغيرات التي تحدث في المنتجات المالية المطروحة للبيع والشراء لجا المختصون . العرض والطلب
  . đاالتنبؤ  لةاو ومح الأسعارلقياس التغيرات في  أداةلدراسة ذلك من خلال المؤشرات التي تعد 

اهتماما مبكرا وملحوظا باستكشاف  أبدت، المتسارعهذا التطور  نبمنأى عالعربية المتحدة  الإماراتلم تكن دولة 
من رؤيتها الطموحة لتنويع اقتصادها وتعزيز مكانتها كمركز عالمي للتكنولوجيا  ، انطلاقاالثوريةهذه التقنيات  إمكانيات
  . الافتراضية الأصولĔجا استباقيا لتنظيم وتطوير قطاع  تالإمارا تبنت، والابتكار

على المستويين الاتحادي  إطلاقهامن خلال العديد من المبادرات والسياسات التي تم  الريادةتتجلى هذه الرغبة في 
وقد . الماليالمستثمرين والحفاظ على سلامة النظام  ةايوحمتوازن دقيق بين تشجيع الابتكار  داأيجإلى الدولة  سعت . والمحلي
شركات عالمية ناشطة في  ، واستقطابتنظيميةتشريعات  ، وإصدارمتخصصةمناطق حرة  إنشاءهذه الجهود عن  تأسفر 

  مجال العملات المشفرة
 لاو تدبورصة ناسداك دبي كلاعب محوري في تطور هذا القطاع داخل الدولة بصفتها منصة  ، تبرزالسياقفي هذا 

، الإماراتلهذا السوق في  دايالمتز الافتراضية يمثل علامة فارقة تعكس النضج  الأصولمجال  إلىدخولها  ، فانراسخةدولية 
  . المنتجات المرتبطة بالعملات المشفرة لاو وتد إدراج و خلال استكشاف تجربة ناسداك دبي في تبني  من

 ، معالمشفرةالعربية المتحدة في مجال العملات الافتراضية  الإماراتتحليل معمق لتجربة دولة  إلىيهدف هذا الفصل 
الافتراضية في  الأصول لاو تدتشكيل مستقبل  ودورها في. التركيز بشكل خاص على دراسة حالة بورصة ناسداك دبي

الإمارات للديناميكيات التي تحكم نمو سوق العملات المشفرة في  أعمقفهم  إلىمن خلال هذا التحليل نسعى . المنطقة
 إلىبالموضوع تم تقسيم هذا الفصل  الجوانب المتعلقة أهماجل التعرف على  ، ومنسعو الأعلى المشهد المالي  تأثيرها

  :مبحثين
 . العربية المتحدة الإماراتالتنظيمي للعملات الافتراضية المشفرة في  الإطار:لو الأالمبحث 

 . دراسة حالة بورصة ناسداك دبي:المبحث الثاني
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  . العربية المتحدة الإماراتالتنظيمي للعملات الافتراضية المشفرة في  الإطار:لو الأالمبحث 

، والعملات الافتراضية المشفرة شينالبلوك تقنيات العربية المتحدة تطورا ملحوظا في تبني الإماراتشهدت دولة 
 ةايوحمالمخاطر  دارةإ إلىنفسه الحاجة  تالوق وفي، التقنياتالهائلة التي تنطوي عليها هذه  للإمكانياتمنها  إدراكا

  . تحقيق التوازن بين الابتكار والرقابة إلىطر تنظيمية متطورة ēدف أالدولة بوضع  قامتحيث ، المستثمرين

  . العربية المتحدة الإماراتمبادرات تحول البنية التحتية المالية في :لو الأالمطلب 

من التركيز  ، بدلاالماليةللبنية التحتية  سعو الأيتمثل Ĕج صندوق النقد العربي للبنية التحتية المالية في دمج المنظور 
للنظام المالي للبلد بما في ذلك جميع ل الأساس نطاق واسع ك ، علىالماليةتشمل البنية التحتية . الدفع أنظمةالضيق على 

  . مالية شفافة ومستقرة أنظمةالتي تتيح الوصول المالي من خلال  يرايوالمعالمؤسسات والمعلومات والتقنيات والقواعد 
مشاركة  وأنظمةسجلات الضمانات المحدثة  لأخرى الأمورللبنية التحتية المالية من بين  الأساسيةتشمل العناصر 

المالية  راقو الأالعاملة للدفع وتسوية  ، والأنظمةالعالميةمشاركة المعلومات الائتمانية  والأنظمةالمعلومات الائتمانية العالمية 
لشمول المالي والاستقرار المالي وهي لوالفعالة  الآمنةالبنية التحتية المالية  تعزز .القويةالدين المحلية  قأسوا وإدارة، والتحويلات

وفيما يلي نستعرض أهم مبادرات تحول البنية التحتية المالية في  1.المالية المتكاملة الحديثة للأسواقضرورية للتشغيل الناجح 
  :دولة الإمارات العربية المتحدة

 2020المصرف المركزي عام  هالذي أطلق، "فنتك" الماليةيهدف مكتب التكنولوجيا  :مكتب التكنولوجيا المالية -لاأو 
للتكنولوجيا المالية  لو الأبالمركز  الإماراتتحظى دولة  والآن، الإماراتبناء نظام بيئي ناضج للتكنولوجيا المالية في دولة  إلى

مكتب التكنولوجيا المالية مع الشركاء الرئيسيين لتطوير نظام بيئي للتكنولوجيا المالية  ، يعملالإقليمي العالميعلى المستويين 
مكتب التكنولوجيا المالية مبادرات  طالق . البنية التحتيةو  المواهب، السياسات، رأس المال ، الطلب:خمس ركائز إلىيستند 

  . بشأĔاة من المبادرات يتم حاليا تنفيذ مجموع حيث، الخمستستهدف كل واحدة من الركائز 
التكنولوجيا المالية  إستراتيجيةبتنفيذ "فنتك"تم تكليف مكتب التكنولوجيا المالية :التكنولوجيا المالية إستراتيجية -ثانيا

المعنية في القطاع  الأطرافمع  ناو التعوهو ما سيحققه المكتب عبر  ناو والتعتركز على الابتكار  والتي، الإماراتلدولة 
 أساسيتانيدعم هذا الالتزام ركيزتان . المخاطر لإدارةوالسلطات الرقابية لتبني الابتكار والتحول الرقمي مع تعزيز ثقافة قوية 

                                                             
https://www.amf.org.ae/ar/financial-: الرابط التالي  على متاح، صندوق النقد العربي، البنية المالية التحتية ):2025(، صندوق النقد العربي1

infrastructure-sector/financial  )22/04/2025: تاريخ آخر زيارة.(   
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تشكل قطاع  إستراتيجيةيتبع مكتب التكنولوجيا المالية خمسة مجالات تركز ، و الرقمية القوية والبنية التحتية الأنظمةوهما 
  :مكتب التكنولوجيا المالية دورا جوهريا في مجالات التركيز هذه الإمارات، ويلعبتكنولوجيا مالية قوي ومستدام في دولة 

ساند "، ذلكواجهة بين المشاركين في السوق والجهات الرقابية داخل المصرف المركزي ويشمل  :الواجهة التنظيمية -
 ؛والاستطلاعات في القطاع الإقليميةالحوارات التنظيمي ومركز الابتكار و " بوكس

ويتم - لقطاع التكنولوجيا المالية دةايالمتز في تنمية المواهب đدف تلبية الاحتياجات  لمساعدة :المواهبتنمية  -
 ؛برامج تطوير المسارات المهنية/تحقيق ذلك من خلال برنامج تنمية المواهب

يحافظ مكتب التكنولوجيا المالية على علاقات شراكة مع الشركاء الرئيسيين داخل :الوطني عبر الحدود ناو التع -
 والأنشطةالابتكار المالي العالمية  وشبكة ،للحدودالعابرة  والمشاريع ناو التعالدولة وعبر الحدود مثل اتفاقيات 

 ؛المماثلة
المتعلقة بمبادرات  الأفكاريعمل مكتب التكنولوجيا المالية بمثابة منصة تنسيق لتبادل  :التنسيق والاتصال -

هذا اللجان التي تسمح للشركاء الرئيسيين بعقد  لالرئيسيين ويشممع الشركاء  التكنولوجيا المالية المبتكرة
التغلب على تحديات  إلىالمساعدة التي ēدف  والأنشطةالفعاليات  وإقامة الأفكارالاجتماعات ومناقشة 

 ؛المالية بشكل مشترك التكنولوجيا
البحوث في قطاع العمل المتعلق بالتطبيقات المحتملة ومخاطر حلول التكنولوجيا  لإعدادمبادرة  :البحوث والتطبيق -

، الالكترونيالتجارة والدفع  ، وتمويل)شينالبلوك(السجلات الموزعة ، وتكنولوجياالسيبراني الأمنالمالية مثل خدمات 
 1؛اعرف عميلك ومبدأالاصطناعي  والذكاء

 راقو الأالمصرف المركزي وهيئة  أصدر :التمكينية التكنولوجياعلى  المؤسسات المالية التي تعتمد إرشادات -
) الإشرافيةمعا باسم السلطات  إليهميشار (المالية المالية والسلع ومركز دبي المالي العالمي وسلطة تنظيم الخدمات 

توفير مجموعة من  الإرشاداتمن هذه  ، والغرضالتمكينيةللمؤسسات المالية التي تعتمد التكنولوجيا  إرشادات
 .في الخدمات المالية التكنولوجيا التمكينيةالمبادئ والتوجيهات المصاحبة لها عند استخدام 

بشكل "بوكس ساند "من اجل مبادرة  أنظمةقام المصرف المركزي بتطوير  :Sandboxمبادرات ساند بوكس  -ثالثا
حل للتكنولوجيا المالية في المناطق  إطلاقالتنظيمية المنسقة للجهات التي تود  والإجراءاتتوفر المتطلبات  ، والتيكمشتر 

تقنية بتوفير بيئة تجريبية لها  أمكانت ريادية   سواءالجديدة  الأفكاروهي مشروع يسمح باختبار . البرية والمناطق الحرة المالية
                                                             

   :الرابط التالي على متاح، التكنولوجيا المالية والتحول الرقمي): 2025(، المركزي العربية المتحدة الإماراتمصرف  1
transformation-digital-operations/fintech-https://www.centralbank.ae/ar/our/  ،)22/04/2025: تاريخ آخر زيارة( .  
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كمظلة تجمع جميع   Sandbox حيث يعتبر مشروع. يمكن السيطرة عليها وبمخاطر مدروسة الإلغاء أوقابلة للاستدامة 
. خاصقطاع  أمالنتائج سواء كانت جهات حكومية  بأفضلللنور  وإخراجها الأفكارهذه  بإنجاحذات العلاقة  الأطراف

  1؛، التدريب، التشيك، الاحتضانوالتوجيه الإرشاد :خدماēا أبرز من
لاستكشاف وتقييم القدرات والتحديات التي تحيط بتقنية السجلات  2018عام  إطلاقهتم : "عابر"مشروع  - رابعا

والدروس  والملاحظاتتم جمع كثير من المعلومات  وفي هذا الشأن ،)البلوكشينباسم  ضاأيالمعروفة - dlt(الموزعة 
  . الأعمالالمعلومات، النقد، تقنية  :كالآتي أقسامثلاثة  إلىتصنيفها ، والتي يمكن المستخلصة

  المستفادة في مجال تقنية المعلومات الدروس :)1-3(الجدول رقم 
  الشرح  الدروس المستخلصة من المشروع أهم

معقدة وتستغرق الكثير من  ةعملية الاتصال بالشبك
  الوقت

  . بنوك مشاركة وفي بلدان مختلفةلان الشبكة تحتوي على عدة -
  . التحتية المستخدمة والتقنيات والبنية المعاييرفي  تباين -
اتصال مباشر عبر بروتوكول  إنشاء الإماراتيجب على جميع البنوك العاملة في  -

  الانترنت مع كافة البنوك في السعودية عبر شبكة واحدة
امن تقنية المعلومات في كل  معاييريجب تطبيق 

  مرحلة
  . في مرحلة مبكرة من المشروع الأمنضرورة مناقشة متطلبات -

  الصادرة عن البنكين المركزيين والبنوك التجارية المشاركة الأمانالامتثال لمتطلبات 
مفاتيح البرمجيات عوضا  إدارةيجب استخدام حلول 

ضرورة الاستعانة  الأجهزة، مع أمانعن وحدات 
  . )pkcs#11(بمعيار المفتاح العام

تستخدم مفاتيح  بنوك قائمة على سلسلة الكتل التيلان الشبكة التي تربط بين ال
الحرص على سرية المفاتيح  يجب امن لذلكعامة وخاصة لمعالجة معاملاēا بشكل 

  . الخاصة

شهادات مفتوحة  إصداراستخدام برنامج 
  الإنتاجوالاستعانة في مرحلة  (ca)المصدر

المفاتيح العامة والخاصة التي تعتمد عليها تقنية سلسلة الكتل  إصداريتم  أنيجب 
وتطبيقه في بنك المركزي السعودي . شهادات خاصة إصدارباستخدام برنامج 

التنفيذ، سرعة  المفاتيح، زيادة إصدارمتطلبات  المركزي، لتلبية الإماراتومصرف 
  . من الاعتماد على فرق تقنيات المعلومات الداخلية التقليل

مجلة الإصلاحات الاقتصادية  ،-نموذجامشروع عابر -البنوك المركزيةالعملات الرقمية الصادرة عن :)2024(سالم،  عائشة، قاسي ياو موز  :المصدر
  . 33 ص، 36-20، ص ص 2، العدد 18والاندماج في الاقتصاد العالمي، اĐلد 

  :مجال السياسة النقدية، يمكن تلخيص أهم الدروس المستقاة من مشروع عابر وفق الجدول التاليأما في   

                                                             
: تاريخ آخر زيارة( https://medalah.org/ar/sandbox: ، متاح على الرابطSandboxحاضنة ساند بوكس  ):2025(مؤسسة المظلة،  1

25/04/2025.(  
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 المستفادة في مجال النقد الدروس: )2-3(رقم الجدول 
  الشرح  الدروس المستخلصة من المشروع أهم

  يبقى سعر العملة ثابتا طوال فترة المشروع أنيجب 
لا  ثابتا لكياعتماد سعر الصرف العملات بين العملتين الورقيتين والعملة الرقمية 

  . إضافيةيتسبب في تعقيدات 
تكون العملة قابلة للتتبع ومرتبطة بشكل  أنيجب 

  Ĕائي بالجهة المصدرة لها
تكون هذه العملة  المركزيين، وانالبنكين  أحدالعملة الرقمية من قبل  إصدارضرورة 
  . أصدرهايتم ربطها بالبنك المركزي الذي  للتتبع، وانقابلة 

  التوازن إعادةسلة العملات واعتبارات 
كل بنك مركزي يصدر عملة رقمية خاصة به وبشكل منفصل وذلك لصعوبة 

  . تحقيق التوازن بين العملات في حالة توسيع نطاق المشروع في المستقبل
على المعروض النقدي بين البنوك الاطلاع الكامل 

  المركزية
  . الشفافية فيما يتعلق بمقدار العملات الرقمية التي يصدرها كل بنك مركزي

  . الأخرىكل بنك مركزي بالاطلاع على ما تصدره البنوك المركزية   إلزام

  لأخرىالفائدة من منطقة اختصاص  أسعارتبيان 
 إذاالفائدة سيتسبب في تعقيدات كبيرة  أسعارالاختلاف في السياسات فيما يخص 

  . عملة رقمية في سياق المدفوعات عبر الحدود إصدارتم 
مجلة الإصلاحات الاقتصادية  ،-مشروع عابر نموذجا-العملات الرقمية الصادرة عن البنوك المركزية:)2024(سالم،  عائشة، قاسي ياو موز  :المصدر

  . 34 ص، 36-20، ص ص 2، العدد 18والاندماج في الاقتصاد العالمي، اĐلد 

  الأعمالمجال الدروس المستفادة في  :)3-3( الجدول رقم
  الشرح  الدروس المستخلصة من المشروع أهم

على مهلة سعر حساب سعر  الإنفاقيجب 
  الفائدة لليوم الواحد

  الذي يتم فيه حساب سعر الفائدة على العملة الرقميةمراعاة الوقت 

البنوك التجارية  طمأنةيجب على البنك المركزي 
  التسوية النهائية للعملات بشأن

Ĕائي، المعاملات بشكل  لإنجازهناك بعض القلق حيال استخدام النظام الجديد 
لهذا على البنكين المركزين . المقابلة بمحاسبة بعضها قانونيا الأطرافتقوم  أن وإمكانية

  . توجيه لشرح هذه النقطة للبنوك المشاركة إصدار

هناك فرق بين القيمة الحقيقية والعملاء 
  الحقيقيين والمعاملات الحقيقية

قامت  ، حيثحقيقيينومعاملات غير  حقيقية، وعملاءتم اتخاذ قرار باستخدام قيمة 
 إعدادفي المقابل . حقيقية لدى البنك المركزي أموالتعهد بتوفير  بإيداعالبنوك التجارية 

  . معينة من المعاملات أنواعبالعملة الرقمية لاستخدامها في محاكاة  مساويةمبالغ 

  وضع النقود أهمية
  على قيمة العملة الرقمية تحديد القيود بناء

  . يمكن استرداده ، والذيإصدارهالمبلغ الذي يمكن  إجماليتحديد 
  . معاملةتحديد حجم كل 
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  . الاتفاقيات مع مختلف البنوك المركزية والتجارية المشاركة في المشروع إبرام
مجلة الإصلاحات الاقتصادية  ،-مشروع عابر نموذجا-العملات الرقمية الصادرة عن البنوك المركزية:)2024(سالم،  عائشة، قاسي ياو موز  :المصدر

  . 34 ص، 36-20، ص ص 2، العدد 18والاندماج في الاقتصاد العالمي، اĐلد 

  ؛على تقنية سلسلة الكتل قائم، الدوليةالدفع  آلياتوحل جديد لمشكلة عدم الكفاءة في  ابتكار إلىالوصول 
  ؛الاختصاصمختلف مناطق  استخدامها بينعملة بنك مركزي رقمية مشتركة يمكن  ءإلى إنشاالتوصل 
  والخصوصية الأمانالتحكم في جوانب  إلى ، بالإضافةاختصاصوجود عدة مناطق  أثرالقدرة على التعامل مع . 
المصرف المركزي يطلق برنامج تحول البنية التحتية المالية لتسريع التحول الرقمي في قطاع الخدمات  - خامسا
 :المالية

 ، ورئيسالرئاسةالديوان  ، وزيرالوزراءرئيس مجلس  ، نائبĔيان آل دايز مع رؤية سمو الشيخ منصور بن  تماشيا
المصرف المركزي برنامج تحول البنية التحتية المالية لتسريع التحول  ، أطلقالمركزيالعربية المتحدة  الإماراتمصرف  إدارةمجلس 

، المصارف المركزية في العالم أفضلشمولية ليصبح المصرف المركزي من بين  أكثر  إستراتيجيةضمن ، الماليالرقمي في القطاع 
  :إلىويهدف هذا البرنامج 

  في تكريس رؤيتها لتكون مركزا  الإماراتدعم قطاع الخدمات المالية وتعزيز التعاملات الرقمية ورفع تنافسية دولة
 عاونوالتخلال دفع عجلة الابتكار  ، منالرقميماليا ومنصة للمدفوعات الرقمية ووجهة للتميز في الابتكار والتحول 

  ؛والمنافسة في القطاع المالي
  على عدد من  لىو الأتنطوي المرحلة  ، حيثرئيسيةويشمل برنامج تحول البنية التحتية المالية تنفيذ تسع مبادرات

للمدفوعات  ، ومنصةالدفعمنظومة محلية لبطاقات  إطلاقالتحتية للمدفوعات الرقمية وعلى خدمات مثل  البني
 ؛عملة رقمية للمصرف المركزي للاستخدامات المحلية ، وإصدارالفورية
  البيانات لتنفيذ  دارةلإمتقدمة وحلول  إشرافيةسيعزز المصرف المركزي قيادته الرقمية من خلال اعتماد تكنولوجيات

 1؛قوية ولضمان الاستقرار المالي إشرافيةعمليات 
  لإماراتا نحن"الدولة منصة هامة لدعم رؤية  إنشاء إلى، 2026سيؤدي الدمج الكامل للبرنامج بحلول عام 

سيدعم ذلك رسالة المصرف المركزي المتمثلة في تعزيز الاستقرار النقدي  كما  ،الرقميالوطنية للاقتصاد  والإستراتيجية
 ؛المستهلك من خلال بنية مالية قوية واعتماد التكنولوجيات الرقمية ةايوحموالمالي 

                                                             
  .مرجع سبق ذكره، المركزي العربية المتحدة الإماراتمصرف  1
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  توجهات  يجسدبرنامج تحول البنية التحتية المالية  طلاقإأن " :في هذا الشأن المصرف المركزي محافظ أضاف
في المصرف المركزي بدورنا الفعال في بناء  ، ونفخرالماليالاقتصاد وتطوير القطاع  رقمنهيادة الرشيدة نحو قوتطلعات ال

وسنواصل العمل مع الشركاء الرئيسيين . ونموها المستقبلي الإماراتبنية تحتية تدعم هذه المنظومة المالية المزدهرة لدولة 
 . "المواهب أفضلوتسريع وتيرة الخدمات الرقمية في القطاع المالي ولجذب  أهدافهلتنفيذ خطة البرنامج وتحقيق 

  :المبادرات التسعة لبرنامج تحول البنية التحتية المالية -سادسا
 المتحدة، العربية  الإماراتوفعالة لبطاقات الدفع في دولة  وآمنةمنصة موحدة  لأو  :المنظومة المحلية لبطاقات الدفع

 ؛نمو التجارة الالكترونية والتعاملات الرقمية في الدولة تدعم
 وصديقة للمستخدم لتسهيل دخول العملاء بشكل غير مباشر للبرنامج  أمنةمنصة  :منصة اعرف عميلك الالكترونية

 ؛الواجبة للعملاء باستمرار ةايالعنولتوفير 
 عملة رقمية للمصرف المركزي  إصدارالمصارف   المركزية في  أحد أفضلنصبح  أن :العملة الرقمية للمصرف المركزي

لكل من المدفوعات عبر الحدود والاستخدامات المحلية لتذليل الصعوبات والعوائق التي تقف في وجه المدفوعات عبر الحدود 
 ؛وللمساعدة على دفع عجلة الابتكار في المدفوعات المحلية

 في قطاع الخدمات المالية من خلال الارتباط  ناو التععن  ، فضلاالتنافسيةدرة تحفيز الابتكار والق :التمويل المفتوح
 ؛الرئيسية والمؤسسات الرقمية الأطرافالمتبادل والعمل المشترك بين جميع 

  الرقابية؛متقدمة تدعم العمليات  إشرافيةتكنولوجيا  :الإشرافيةالتكنولوجيا 
 ؛التكنولوجيا المالية أساليبللمشاركة والبحوث ولتطوير  نيةاو تعمنصة  :مركز الابتكار 
 مجتمع لا نقدي من خلال  إلىوفورية وقوية تدعم الشمول المالي للوصول  أمنةمنصة دفع  :منصة المدفوعات الفورية

 ؛المدفوعات الرقمية
 ؛د عليهاومرنة وقابلة للتطوير ويمكن الاعتما آمنةبنية تحتية مالية سيادية  :السحابة المالية 
 دعم التجارب الاستثنائية للعملاء وتعزيز ثقافة التميز في القطاع المالي :التميز وتجربة العملاء. 

  العربية المتحدة  الإماراتفي العملات المشفرة في  متطلبات الاستثمار :الثانيالمطلب 

العربية المتحدة كمركز جاذب للاستثمار في  الإماراتالسنوات القليلة الماضية دولة  أو لأخيرة  الآونةبرزت في 
اهتمام المستثمرين من  ملحوظة فيهذا التطور ساهم في زيادة  التكنولوجي فيهاوتيرة الابتكار  دايلتز نظرا  العملات المشفرة

سيتم توضيح شروط الاستثمار في العملات المشفرة  يوفيما يل ،بتكوين مثلالافتراضية  والشركات الكبرى بالعملاتالأفراد 
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يتطلب الاستثمار في العملات المشفرة حيث . المبذولة كدولة لتوفير هذه الشروط وداēاهĐالإشارة المتحدة مع  الإماراتفي 
  :ما يلي لمتحدةاالإمارات في 
  المرخصة مناستخدام البورصات VARA: الافتراضية وكافة  تنظيم الأصولفي مختصة العالم  هيئة في لأو تعد  والتي

، للمتعاملينواضحة  وإرشادات قواعد لوائح إتباعفيها  متينة يتمتوفير بيئة  دورها في أهميةكمن تكما   ،đا الأنشطة لمتعلقة
  :ما يلي اختصاصا يشمل مجالو ، دبي التجاري العالمي قبل مركزمن  تداروهي 

   وضبطها؛شروطها  ووضع خدمات الأصول الافتراضية لمقدمي منح التراخيص 
   ؛لافتراضيةاالأصول وطرح  إصدارتنظيم 
 الإمارة؛بالتشريعات السارية في  الالتزامو الإفصاح على عمليات  الإشراف 
   االافتراضية  الأصول لاو تدمراقبة منصاتē؛وإدارا 
  المشبوهة؛الافتراضية والحد من الممارسات  الأصول لاو تد بأسعارمنع التلاعب 
  1.الإرهابوتمويل  الأموالمكافحة غسل  بشأن 2018لسنة  20رقم  بقانون اتحاديالمرسوم  بأحكامالالتزام  
 دبي  في لمشفرةاالعملات خدمات في تقديم  التي ترغبالشركات  أوعلى المستثمرين  يتعين: والتسجيللتراخيص ا

على قرار  بناء 2000 سنةالهيئة  هتأسست هذبحيث ، SAC(2(والسلع المالية  راقو هيئة الأترخيص من  لحصول علىا
الرقابة  عمليات فهي تولت تيةاالإمار المالية  قوأسس الأسوانظام  فارقا فيصنعت  Ĕيان والتي ألبن سلطان  دايز الشيخ بن 
  3المالية؛ ثقتهم الأسواقاجل تعزيز للمستثمرين وتوعيتهم من  أمنةبيئة  توفر أĔا كما  يرايمععلى  والتنظيم بناءوالتشريع 
 يجب على الشركات العاملة في مجال العملات المشفرة الالتزام بالقوانين : الامتثال لقوانين مكافحة غسل الأموال

 وتطبيق  )KYC( الهويةعمليات التحقق من  إجراءيتضمن كذلك ضرورة  الإرهابوتمويل  الأموالالمتعلقة بمكافحة غسل 
  ؛)AML(إجراءات مكافحة غسل الأموال 

                                                             
، دولة الإمارات العربية المتحدة نموذجا -تقنين العملة الافتراضية  في ظل التنمية المستدامة والتحول الاقتصادي ):2023(الحاج محمد الحاج الدوش،  1

: ، متاح على الرابط1062-1061 ، ص ص1074- 1058ص  ص ،)I-iECONS 2023(المؤتمر الدولي العاشر للنظام الاقتصادي الإسلامي 
https://epiiecons.usim.edu.my/index.php/eproceeding/article/view/136 )25/04/2025: تاريخ آخر زيارة.(  

: متاح على الرابط,  العربية المتحدة  الإماراتالتنظيمي للعملات المشفرة في  الإطار ):2024(مجموعة فوكال،  2
uae-emirates-arab-united-regulation-https://www.getfocal.ai/ar/blogs/cryptocurrency )25/04/2025: تاريخ آخر زيارة.(  

 :متاح على الرابط، الإماراتدليل المستثمر في ): SCA(المالية والسلع  الأوراقهيئة  ):2025( النمر،لمى  3
-https://yaaqen.com/articles/%D9%87%D9%8A%D8%A6%D8%A9
-%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82%D8%A7%D9%84%D8
-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9

%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%84%D8%B9  )25/04/2025: تاريخ آخر زيارة.(   
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 كاملة بالقوانين المحلية المتعلقة بالعملات   ةايدر من الضروري أن يكون المستثمرون على : الالتزام بالقوانين المحلية
تحديثات تطرأ على هذه القوانين لضمان التزامهم  أيكما ينبغي متابعة   . المشفرة في الإمارات العربية المتحدة والامتثال لها

  ؛đا
  م   ةايدر يجب على المستثمرين أن يكون لديهم : ةايوالحمالأمانēمن عمليات ايتهاوحمكافية بكيفية تأمين استثمارا 

  ؛فضل استخدام محافظ رقمية آمنة ومنصات تبادل ذات سمعة موثوقةي . الاحتيال والاختراقات الأمنية
  ال وتطور القوانين المتعلقة بتنظيم العملات المشفرة في  إلى بالنظر :القانونيةالاستشارةĐمن، دبيالتعقيد هذا ا 

  1.الامتثال الكامل لمتطلبات التشريعات لضمان المشفرةالحكمة استشارة محام متخصص في القوانين المالية والعملات 

  العربية المتحدة الإماراتالتنظيم القانوني للعملات الرقمية المستحدثة في :المطلب الثالث

 الإماراتينص قانون الاتحادي  ، وقددولةالعملات النقدية حق سيادي لكل  إصداركقاعدة عامة تعتبر عملية     
ن من اختصاصات أ 5المهنة المصرفية في المادة رقم  النقدي وتنظيمن المصرف المركزي والنظام أفي ش 1980لسنة  10رقم 

على تنفيذها وفقا للخطة العامة للدولة وبما يساعد  والإشرافالمصرف المركزي تنظيم السياسة النقدية والائتمانية والمصرفية 
وص عليها في هذا المنص للأحكامالنقد وفقا  إصدارعلى دعم الاقتصاد القومي واستقرار النقد وكذلك حق ممارسة امتياز 

  . القانون
المركزي  الإماراتالنقد محصورا لمصرف  إصدارحق امتياز  إن"من نفس القانون  65ويتضح كذلك من نص المادة     

هذه  أحكامالمشرع بمعاقبة كل من يخالف  ، وأحسن"النقد أنواعنوع من  أيأخرى إصدار جهة  أيويحظر على  سواهدون 
  .2هاتين العقوبتين بإحدى أودرهم  ألفمائة  زاو تتجالمادة بالسجن مدة لا تزيد عن عشر سنوات وبغرامة لا 

  القانوني والتنظيمي الإطار: 
السبع وسلطاēا القضائية  إماراēانظرا لوجود لوائح مختلفة عبر  الإماراتالقانوني للعملات المشفرة في  الإطاريتنوع     

النقدية  الأسواق) SCA( المالية والسلع راقو الأوهيئة ) CBUAE( العربية المتحدة المركزي الإماراتيحكم مصرف . الأربع
 ظبي العالمي أبووسوق ) DIFC( تتمتع مناطق محددة مثل مركز دبي المالي العالمي ، بينماعامالمال بشكل  رأس وأسواق

                                                             
  .سبق ذكره مرجع  مجموعة فوكال، 1
، )دراسة تحليلية مقارنة( والمقارن الإماراتيالتنظيم القانوني للعملات الرقمية المستحدثة في التشريع ): 2018( االله ناصر ، عبيد نصيري الزعابي،عبد  2

قسم القانون الخاص، ص  -العربية المتحدة،  كلية القانون الإماراتجامعة  درجة ماجستير في القانون الخاص، مقدمة لاستكمال متطلبات الحصول على أطروحة
42 .  
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)ABDGM ( ابجهات تنظيمية خاصةđسلطة دبي للخدمات المالية ، وهي )DFSA (وسلطة تنظيم الخدمات المالية 
)FSRA (؛على التوالي  
 تطور النظام: 

المعاملات عبر البورصات  إجراءاشترط  ، حيث2017المصرف المركزي في تنظيم العملات المشفرة منذ عام  أبد    
العملات المشفرة لا  إن إلىلجنة حكومية  ، خلصت2018في عام . الأموالالمعتمدة والامتثال للوائح مكافحة غسل 

على ذلك  ، وبناءملائمتم تنظيمها بشكل  إذاتسهم في التنويع الاقتصادي  أنتشكل ēديدا للاستقرار المالي ويمكن 
الرقمية التي ينظمها المصرف  الأصول أنشطةتغطي ) CAAR(لائحة  2020المالية والسلع في عام  راقو الأهيئة  أصدرت
  1؛المركزي
 يوجد  الإمارات، ولالا يعتبر الاستثمار في العملات المشفرة غير قانوني في : قانونية الاستثمار في العملات المشفرة

 إستراتيجيةفي تجلت الرقمية  الأصولبيئة مواتية لصناعة  الإماراتوفرت  العملات، وقدهذه  لاو تد أوحظر على امتلاك 
 DM(ومركز دبي للسلع المتعددة ) DIFC(المناطق الحرة مثل مركز دبي المالي العالميكما توفر ،2021تشين للبلوك الإمارات

CC ( ؛الرقمية الأصولضريبية ودعما لشركات  اايمز  
 سياسات تنظيمية مرنة ومبتكرة لجذب  رائدا، تتبنىعالميا  اماليا وتكنولوجيتعد دبي مركزا : التنظيم في دبي

بموجب قانون دبي رقم ) VARA(الافتراضية  الأصولدبي هيئة تنظيم  أنشئت المشفرة، كماالاستثمارات في مجال العملات 
الافتراضية  الأصولالهيئة التنظيمية الرئيسية التي تشرف على مقدمي خدمات ) VARA( ، وتعد2020لسنة  4
)VASPs (في دبي خارج مركز دبي المالي العالمي)DIFC(. دف إلى إضافةē ،ذلك VARA تعزيز الابتكار وضمان  إلى

تطوير القواعد واللوائح في  ذلك، يأتي إلى إضافة .الإرهابوتمويل  الأموالالممارسات في مكافحة غسل  لأفضلالامتثال 
  ؛للأعماليجعلها وجهة جذابة  الدولية، مما يرايللمعلتعزيز الشفافية وضمان الامتثال  الإمارةدبي ضمن جهود 

 على مكانتها الرائدة كمركز مالي عالمي  الإمارة دبي، تحافظمع تطور القواعد واللوائح في : مركز دبي المالي العالمي
 تنظيمية، حيثمنطقة حرة ذات استقلالية ) DIFc(مركز دبي المالي العالمي الفعال، ويمثليعتمد على الابتكار والتنظيم 

تنظيميا خاصا يتضمن  إطاراوقد وضعت ، DIFCالافتراضية في  الأصولتنظيم ) DFSA(تتولى سلطة دبي للخدمات المالية
تحقيق توازن بين الابتكار  إلى الإطاريهدف هذا  ،2022المشفرة  ونظام العملات  2021الاستثمارية نظام الرموز 

العملات الافتراضية  2022الافتراضية في دبي لعام  الأصولكما ينظم قانون ،المستهلك والامتثال التنظيمي الصارم ةايوحم

                                                             
  .سبق ذكره مرجع  فوكال،مجموعة  1
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الترويج لدبي   إلى الأخيرةēدف هذه . )VARA(الافتراضية في دبي  الأصولهيئة تنظيم  إنشاءعن  ، وأسفروالرموز الرقمية
 . عليها ومراقبتها والإشراف الأصولهذه  أنشطةالافتراضية وتنظيم  للأصولكمركز 
  ظبي بسياسات تنظيمية صارمة تركز على الاستقرار المالي ومنع أبو تتميز : يودب أبو ظبيالفروق التنظيمية بين

، ADIA ستثمارللاظبي أبو جهاز  السيادية، مثلظبي على عائدات النفط وصناديق الثروة أبو تعتمد  ، كماالأموالغسل 
اقتصادية تشجع على النمو السريع في قطاع  إستراتيجيةتتبنى دبي  في المقابل، و لدعم اقتصادها وتعزيز القطاع المالي

  1.جعلها مركزا رائدا في هذا اĐال المشفرة، مماالتكنولوجيا المالية والعملات 
  ودبي  أبو ظبين إومع ذلك ف. لاقتصاد البلاد أساسية الإماراتتعتبر جميع  :ظبي الاقتصاديةوأبو استراتيجيات دبي

مركز مالي مستقر مع سياسات تنظيمية صارمة  بأĔابشكل عام  لىو الأتعرف  ،أهمية الأكثرلديهما الاعتراف الدولي 
من خلال عائدات صناعة النفط وصناديق  أبو ظبييتم تعزيز القطاع المالي في . الأمواللضمان نظام مالي امن ومنع غسيل 

 . )ADIA( للاستثمار أبو ظبيبما في ذلك جهاز ، الثروة السيادية
 العملات المشفرة وأبو ظبي لتنظيملدبي  الاقتصادية الإستراتيجيات:)1-3(الشكل رقم 

 
Source: Comply Cube (2024): UAE and Dubai Crypto Regulations in 2024, Available at: 
https://www.complycube.com/en/uae-and-dubai-crypto-regulations-in-2024/ (Last Visited: 26/04/2025). 

تم تصميم لوائح حيث  ،اليةع وعوائد أعلىذات مخاطر أفضل اقتصادية  بإستراتيجيةتتميز دبي والملاحظ أن 
لتشجيع نمو ، )VARA( الافتراضية الأصولبما في ذلك التشريعات الصادرة عن هيئة تنظيم ، العملات المشفرة في دبي

بما في ، شكالالأفي مجموعة متنوعة من ) Fintech( مثل هذه المبادرات العديد من التقنيات المالية جذبتوقد  ،الصناعة
  . غير المرتبطة بالعملات المشفرةوغيرها الكثير في القطاعات ، VAوخدمات ، ذلك بورصات العملات المشفرة

                                                             
  . سبق ذكره مرجع  مجموعة فوكال،1
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  مناطق حرة  بإنشاءالعربية المتحدة  الإماراتمن دستور دولة  121تسمح المادة  :؟الرقمية في دبي الأصولمن ينظم
المعفاة من القوانين ، "المناطق الحرة المالية"يسمح ب  2004لسنة  8القانون الاتحادي رقم خاصة. البلاد أنحاءفي جميع 

  . يتعين عليهم الالتزام بنفس القوانين الجنائية الفيدرالية، والتجارية التي تلتزم đا بقية البلاد ومع ذلكالمدنية 
 العالمي أبو ظبي سوق: مالياالعربية المتحدة منطقتين حرتين  الإماراتدولة  أنشئت :لوائح التشفير في دبي)ADGM (

وهي سلطة دبي للخدمات ، المالي العالمي هيئة تنظيمية خاصة بهلدى مركز دبي . )DIFC(ومركز دبي المالي العالمي
الاستثمار  أنظمةبما في ذلك ، الخاص đا VAالافتراضية  الأصول إطارهذه الهيئة التنظيمية  أنشئت. )DFSA(المالية

على  VARAتسمى تشرف هيئة تنظيمية ، المعروف باسم دبي الداخلية، خارج مركز دبي المالي العالميو . والرموز المشفرة
يوفر ، 2020لسنة  04هذا اĐلس بموجب قانون دبي رقم  إنشاءتم . )VASPs( الافتراضية الأصولمقدمي خدمات 

  1.التي تتناسب جذب مشاريع العملات المشفرة VASPلوائح وتوجيهات شاملة لمقدمي خدمات 
تماما كما لا تتمتع سلطة دبي ، ليس لها اختصاص قانوني في مركز دبي المالي العالمي VARA أن إلى الإشارة هنا، من المهم

. تعمل كلا المنطقتين في دبي بشكل مستقل بموجب لوائح مختلفة. سلطة خارج المركز المالي الدولي أيبللخدمات المالية 
  . مجالات التداخل، هناك بطبيعة الحال ؛حد كبير إلىالمشهد التنظيمي في كلا اĐالين مختلف  أن إلىوهذا لا يشير 

 نظام الرموز، لدى سلطة دبي للخدمات المالية سياستان تنظيميتان رئيسيتان :سلطة دبي للخدمات المالية 
المطاف عبارة عن مجموعة  ةايĔفي  لو الأكان . )2022نوفمبر (المشفرة ونظام العملات ) 2021 أكتوبر(الاستثمارية 

  . DFSIمن التدابير التشريعية التي ميزت ولادة تنظيم العملة المشفرة في  ليةأو 
تم تصميم تنظيم رموز الاستثمار لتحديد التعاريف ونطاقات التطبيق  :2021 ستثماريةالانظام الرموز  -

يتم  رموز مشتقة أو آمانرموز  Ĕاأ ىالاقتراح الرموز الاستثمارية عل حدد. التنظيمية الحالية والمستقبلية والأهداف
للحقوق والملكية المخزنة بشكل مشفر ويتم نقلها عبر تقنية دفتر  رقمي تمثيل Ĕاأتعريف هذه الرموز المميزة على 

تعرض الصفات التي  أوتمثل الحقوق مباشرة  أنيمكن لرموز الاستثمار و  ،blockchain أو) DLT( الموزع الأستاذ
على  الإطارينطبق هذا ، و المشتقات أوالمالية  راقو الأحد كبير في طبيعتها لتلك التي تمنحها  إلىهي مشاđة 

 .الاحتفاظ بالرموز الاستثمارية داخل مركز دبي المالي العالمي أول و اتد أو إصدار أوالمؤسسات المشاركة في تسويق 
، مثل تسهيل المعاملات، الشركات المرخصة التي تتعامل مع رموز الاستثمار إلى ضاأيفان اللوائح تمتد  ،مع ذلك

 ليو الأسلطة دبي للخدمات المالية هذا النظام  أصدرتوقد  ؛واستخدام الرموز المميزة للمدفوعات وتقديم المشورة

                                                             
1 Comply Cube (2024): UAE and Dubai Crypto Regulations in 2024, Available at: 
https://www.complycube.com/en/uae-and-dubai-crypto-regulations-in-2024/ (Last Visited: 26/04/2025) 
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العملات (للأصول بما في ذلك الرموز المميزة ، من العملات المشفرة لأنواعشمولا  أكثرđدف توفير تنظيم 
تم تصميم استشارة الرموز الاستثمارية لمساعدة السلطات على فهم . والرموز المميزة للمرافق والمزيد، )المستقرة
 . بطريقة تعود بالنفع على الشركات العاملة في مركز دبي المالي العالمي سعو الأالسبل لتنظيم الصناعة  أفضل

دبي للخدمات المالية  أصدرت سلطة 2022نوفمبر شهر من  الفاتحفي  :2022نظام العملات المشفرة  -
هذه المبادرة الثانية لتعزيز  إنشاءتم حيث العملات المشفرة بشكل عام،  وأسواقتشريعاēا الشاملة لتنظيم صناعة 

الممارسات، وتوفير البنية  الأموالمكافحة غسل  بالأفضلالابتكار بشكل مسؤول، وضمان التزام الشركات 
مما يسمح للشركات بتقديم مجموعة ، لتحقيق التوازن بين التقنيات الإطارتم تصميم وقد . المستهلك ةايلحمالتحتية 

ويضمن النظام ذلك من خلال تغطية مجالات الجرائم . بما في ذلك المنتجات المساعدة، واسعة من المنتجات المالية
 )AML/CFT( الإرهابوتمويل  الأموالمكافحة غسل  اايقض، المالية والتكنولوجيا والاحتيال والحوكمة والمخاطر

يمكن للشركات العاملة في مركز دبي المالي العالمي التقدم للحصول على تراخيص لتقديم ، وبموجب هذه السياسة
، خدمات العملات المشفرة أمامفقد فتح هذا الفرصة ، ة على ذلكو علا. الخدمات المالية باستخدام رموز التشفير

. صات العملات الرمزيةبور  وأسواقالمشفرة  الأصول وإدارة خدمات الحفظ إلىتتفرع  إنالصناعة يمكن  إنمما يعني 
شركة تستفسر حول مبادرات العملات المشفرة في  100من  أكثر ةايللغ ابياايجكان الرد على هذا التطور قد  و 

، بما في ذلك بيتكوين، للخدمات المالية بثلاثة رموزاعترفت سلطة دبي ، 2022في عام . مركز دبي المالي العالمي
في حين . Rippleالخاص ب  XRPورمز  Toncoin :رمزان 2023في مطلع عام  وأضافت. تكوينيولا، ثيريومأي
 وأحجامالعملات في الصناعة فيما يتعلق بالقيمة السوقية  أبرزمن  أĔا إلا، هذه العملات تبدو قليلة جدا أن

القريب للتبني والاستخدام  الأمدفي  الأقلملائمة على  أكثرتجعلها خيارا  الأمدمصداقيتها الطويلة  إن. التداول
  . المؤسسي

 قائمة من الوحدات للشركات  بإنشاءقامت الهيئة التنظيمية  :الحصول على ترخيص من سلطة دبي للخدمات المالية
تتضمن القائمة . تلبية المواصفات المحددة في نظامها الشامل ضاأييجب على الشركات  به؛التي تبحث عن ترخيص للالتزام 

  :ما يلي
 ؛والإستراتيجيةنموذج العمل  -
 ؛وإدارēاحوكمة الشركات  -
 ؛العليا الإدارة -
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 ؛الملكية وهيكل الشركة -
 ؛الموارد المالية والتشغيلية ذات الصلة -
 . الأموالالسلوك التجاري وĔج مكافحة غسل  -

بين ، تختلف بشكل كبير أنفان رسوم الحصول على الترخيص يمكن ، النظام يتعلق بقطاعات مالية متعددة أنوبما 
 بشأنوتجسد هذه اللوائح موقف دبي التقدمي . مريكي الأدولار المدفوعة بشكل خاص بالدولار ، 70000و 20000

مركز دبي  أصبحوđذا . الأخرىبه للمراكز المالية  يحتذيحيث تضع نفسها كمثال ، مستقبل التمويل والتكنولوجيا المالية
في مجال  2023 في سنةشركة ناشئة عالمية  500تطورا يزيد عن شهد  ، حيثالإمارةفي اقتصاد  الزاويةالمالي العالمي حجر 
ابعد من اختصاص سلطة دبي للخدمات  ما هو إلىفي دبي  VAيمتد قطاع ، وبطبيعة الحال .web3الذكاء الاصطناعي 

  1.المالية فقط
  نطاق سلطةVARA:  المسؤوليةتتحمل  المشفرة، فهيباعتبارها الجهة التنظيمية الوحيدة التي تركز على العملات 

  :وهذا يعطي المؤسسة القدرة على . الرقمية لدعم صناعة التشفير النشطة والمنظمة للأصولالكاملة لتوفير تنظيم مفصل 
 ؛وتفكيك القواعد المتعلقة بتشغيل صناعة التشفير إنشاء -
سياسة  أو إجراءللامتناع عن اتخاذ  أومجموعات منهم لاتخاذ  أومعنيين  VASPتقوم بتوجيه مقدمي خدمة  -

 ؛معنية
 ؛معينة يعضامو  بشأنغير ملزمة وتصور مشاعر الجهة التنظيمية  إرشادات إصدار -
  ؛وقت أيلوائح محددة في  أوتعديل سياسات  -
 .Ĕج كل حالة على حدة مع صلاحيات تكميلية عامة إتباعتطبيق اللوائح مع  -

 
 
 
 
 
 
   

                                                             
1 Comply Cube (2024): Op.cit. 
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  VARA نطاق سلطة: )2-3( الشكل رقم

 
Source: Comply Cube (2024): UAE and Dubai Crypto Regulations in 2024, Available at: 
https://www.complycube.com/en/uae-and-dubai-crypto-regulations-in-2024/ (Last Visited: 26/04/2025). 

 عمل  إطاريتكون  :الافتراضية الأصول إطارVA  الافتراضية  الأصولولائحة  الأربعة الإجبارية القواعد: عنصرينمن
  :كتب القواعد هي4. )2023(ذات الصلة  والأنشطة
ويتطلب . العليا والموظفين والإدارة الإدارةبما في ذلك مجلس ، VASP وإدارةهيكلة  يملي: الشركةكتاب قواعد  -

الممارسات فيما يتعلق  وأفضلبما في ذلك تدريب الموظفين والعمليات ، الداخلية الإدارةالصيانة الدائمة لهياكل 
  ؛بالمسؤوليات البيئية والاجتماعية

 إدارةجانب تنفيذ نظام  إلىللامتثال التنظيمي  الأساسيةالمبادئ  يحدد: المخاطر وإدارةكتاب قواعد الامتثال  -
مسؤوليات الافتراضية بجميع  الأصوليلتزم مقدمو خدمات  أنيجب ، بما في ذلك تعيين مسؤولي الامتثال، الامتثال

 وأفضلواللوائح والقواعد ، )أمريكاالداخلية في  الإيراداتمثل دائرة ( الفيدراليةالتقارير الخاصة đيئة الضرائب  إعداد
  ؛)FATCA(المتحدة بالولايات الأجنبيةمثل قانون الامتثال الضريبي للحسابات ، الممارسات الدولية

يجب تثبيت . السيبراني والأمنوالضوابط  لتكنولوجيا لإدارة إطارا VASPs يوفر: والمعلوماتقواعد التكنولوجيا  -
 1 ؛AMLمثل حلول ، البيانات الشخصية والامتثال العام ةايحمبرامج 

عنها  والإعلانبكيفية السماح لهم بتسويق خدماēم  VASPمقدمي خدمات  إبلاغ :قواعد سلوك السوق -
من النقاط  العديديعد سلوك السوق اتجاها تنظيميا متناميا في . القضائية ةيالولاللعملاء داخل وخارج نطاق 

 . الساخنة حول العالم
 :الخاصة بما يلي VAتتعلق قواعد  -

                                                             
1 Comply Cube (2024): Op.cit. 
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 ؛الخدمات الاستشارية -
 ؛خدمات الوسطاء -
 ؛خدمات الحضانة -
 ؛خدمات الصرف -
 ؛والاقتراض الإقراضخدمات  -
 ؛وشركات الاستثمار المشفرة VA إدارة -
 ؛VAخدمات نقل وتسوية  -
 . VAإصدار -

 إلىويمتد ذلك ، الافتراضية بالتفتيش والتدقيق على تنفيذ لوائحها حسبما تراه ضروريا الأصوليسمح لهيئة تنظيم 
  . الأربعةاعتماد قواعدها 

  الخاصة بشركة  الإرهابوتمويل  الأموالسياسات مكافحة غسيلVARA:  الافتراضية هي  الأصولهيئة تنظيم
فهي ، ولذلك. عبر العملات الرقمية الأموالفي منع غسل  أساسيةوهي  VAدبي في جميع جوانب  ةالإشرافية لإمار السلطة 

 ولايتهافي نطاق  الأصوللجميع مقدمي خدمات  الأموالوتنفيذ سياسات مكافحة غسيل  إنشاءمسؤولة بالكامل عن 
 الفيدراليةالالتزام باللوائح ، العملات المشفرة تداولمثل منصات ، VASPيجب على جميع مقدمي خدمات . القضائية

وفقا  الإعمال إجراءوالتي تتضمن ، المالية والسلع راقو الأالتي تفرضها هيئة  الإرهابوتمويل  الأموالغسل الوطنية لمكافحة 
ادي رقم بموجب القانون الاتح 2018المالية والسلع ذلك في عام  راقو الأوقد نفذت هيئة  .RBAللنهج القائم على مخاطر 

  . 10قم ر وقرار مجلس الوزراء  20
العربية المتحدة وضع برنامج امتثال مناسب للمخاطر المرتبطة التي  الإماراتيجب على المؤسسات المالية في دولة 

 VARAوبالتالي ارتباطها بالتمويل غير المشروع تؤيد ، المشفرة بعدم الكشف عن هويتها الأصولتعرف . يمثلها قطاعها
 تنفيذ  ويؤدي تعزيز. على المستوى الدولي أوالقضائية  تهايولاسواء داخل ، بشكل كبير قاعدة سفر العملات المشفرة ضاأي

 بالإجراءاتبه فرقة العمل المعنية  صتأو على النحو الذي ، تعزيز شمولية التشريعات التنظيمية الدولية إلىهذه السياسات 
 دايمتز تصبح اللوائح العالمية شمولية بشكل  أنمن المتوقع ، 2025التقييمات المتبادلة لعام  إجراءوقبل  FATF المالية
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 VARAللتخفيف من هذه المخاطر تفرض . الأموالمكافحة غسل  بشأنلتحقيق الامتثال لتوصيات مجموعة العمل المالي 
 1. الافتراضية الأصولعلى بورصات العملات المشفرة المرخصة ومقدمي خدمات  الأموالممارسات جوهرية لمكافحة غسيل 

  العملات الرقمية المشفرة بحمايةالضمانات القانونية المتعلقة: 
 العملات الرقمية المشفرة على  لحمايةتتمثل الضمانات القانونية  :الضمانات القانونية على المستوى الداخلي

 إلىبين المتعاملين  بتداولهامرورا  إنشائهاالمستوى الوطني بوضع ترسانة قانونية تضبط عمليات استخدام هذه العملات منذ 
 أويلاحظ وجود هذه الضمانات القانونية في مجال العملات الرقمية العادية غير المشفرة  نأي، مرحلة تمر đا آخر غاية
،  للأموالتعليمات بالدفع عبر الهواتف الذكية وكذلك نظام الدفع والتحويل الالكتروني  أعطتوحة حيث توجد دول المفت

وضوابط للرقابة على العمليات المصرفية الرقمية وهو ما يحتسب ، كما توجد قواعد توفير خدمة الدفع عبر الوسائط الرقمية
وضع ضوابط من قبل  أوتعليمات  أوالسبل في التشريع وذلك بسن قوانين  سرأيو  أسرعلمصلحة التشريعات التي اتبعت 

القانونية بتتبع التطورات التقنية للعملات الرقمية وتحقق عنصري  الآلياتالجهات المالية الرقابية المختصة حيث تسمح هذه 
قانونية تنظم العملة الرقمية العادية كما يمكن وضع نصوص ،  التي ينبني عليها النشاط التجاري الرقمي" السرعة والائتمان"
طريقة سن القوانين  إتباعوبدلا من ، وقت ممكن أسرعحتى المشفرة بما يواكب التطور التكنولوجي والتقني الحاصل في  أو

وقت طويل وجهد اكبر تكون معه العملة الرقمية قد خطت شوطا زمنيا طويلا قبل صدور القانون  إلىالتقليدية والتي تحتاج 
  . لمنظم لهاا
 العملة الرقمية بصفة عامة والمشفرة بصفة خاصة ببعدها الدولي  تتميز :الضمانات القانونية على المستوى الدولي

وذلك باعتمادها على التكنولوجيا والتقنيات الرقمية الحديثة حيث يسهل التعامل đذه العملات عبر الحدود عن طريق 
دولي عبر  وتعاونولذلك فان التنظيم القانوني الوطني لهذه العملات لا يعد كافيا ما لم يعزز بتنظيمات ، شبكة الانترنت

يحل المشكلات الخاصة بالعملة  أنكل دولة ويمكن للتنسيق الدولي   أفراد مسؤولياتاتفاقيات دولية وثنائية توضح فيها 
غسيل  الخصوصية وجرائممشكلة انتهاك  إلى بالإضافة، لشفافيةنجد مشكلة النزاهة وا الإشكاليات الرقمية ومن بين هذه 

التشريعي للعملة الرقمية غير  التأطيروهناك نماذج حية عن ، التي تحوم شبهتها دائما حول العملات الرقمية المشفرة الأموال
به مثل نموذج لجنة بازل للرقابة المصرفية لمحافظي البنوك المركزية Đموعة الدول  يقتديتكون مثلا  أنالمشفرة والتي يمكن 

  2.في تجربة عملة اليورو الرقمي روبيو الأونموذج البنك المركزي للاتحاد ) B. C. B. S(العشر 

                                                             
1 Comply Cube (2024): Op.cit.  

- 1006، ص ص 02، العدد 06مجلة طبنة للدراسات العلمية الأكاديمية، اĐلد  ،المستجدات القانونية للعملات الرقمية المشفرة): 2023(، وناس نبيل  2
  . 1020، ص  1025
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  دراسة حالة بورصة ناسداك دبي :المبحث الثاني

نحو  ة  بالابتكار التكنولوجي والتوجهمدفوع هائلة في المشهد المالية تطورات العربية المتحد الإماراتتشهد  دولة  
وحيوية تسعى  يةإقليمبورصة ناسداك دبي كمنصة   سطو الأوفي هذا السياق تبرز في منطقة الشرق  ،الرقمية الأصولتبني 

المالية  الأنظمةفي المشفرة  الافتراضيةسبل دمج العملات الرقمية  العالمية الأسواقوبينما تستكشف  لمواكبة التطورات
  الأصولمستقبل هذه  دبي تساؤلات هامة حول ناسداك أمثال البيتكوينبعملة  المدعومة ظهور الصناديقتثير التقليدية 
   .العربية المتحدة الإماراتعلى قطاعي المالي والمصرفي  في دولة  وتأثيراēا

  ومؤشراتها  ناسداك دبيالتعريف ببورصة : لو الأالمطلب 

 National Association of Securities Dealers Automated اختصار من Nasdaqناسداك  تعود تسمية

Quotation System  المالية راقو الأالمؤتمن التابع للمؤسسة القومية لوسطاء  الأسعاروبالعربية نظام تحديد.  
  :ناسداكبورصة  نشأة: لاأو 

  في مقرها الرئيسي 1971 سنة فيفريفي الخامس من  أنشأ أمريكي مالي سوق  عبارة عنبورصة ناسداك هي 
والتي تعرف حاليا باسم هيئة تنظيم  NASDالمالية  راقو الأ الوطنية لتجارمن قبل الرابطة  تأسيسهاتم  ،مدينة نيويورك

السماح  عبرنيويورك مرونة وحداثة من بورصة  ولتكون أكثرالتكنولوجي لمواكبة التطور  محاولةك ، وهذاالماليةالصناعة 
  1.الحاسوب والاتصالات تقنياتالمتحدة وكندا خاصة  الولاياتفي كل  بالنماء لقطاعات الجديدة

بعد  المتداولةللأسهم ناحية القيمة السوقية  العالم منفي  الأسهم لتداولبورصة  أكبرناسداك ثاني  بورصةوتعتبر 
لمؤشر ناسداك  إصدارهاعن  وغيرها فضلاوالمشتقات والسلع  للأسهم الأسواقنوعا من  25تديرحيث نيويورك،  بورصة
 2.وتسلا وأمازون ومايكروسوفتأبل شركة  البورصة منهاشركة في   100 أداء اكبرقيس ي يالذ 100

 

 

 
                                                             

 أبحاث، مجلة 2019-2009 خلال الفترة Nasdaqدراسة حالة مؤشرات بورصة  على التكنولوجياقطاع  أسهمدراسة اتجاه ): 2021(، عون االله سعاد1
 .  162ص  ،176-157 ص ص، 01العدد  ، 15اĐلد  ،وإداريةاقتصادية 

كلية العلوم   دكتوراه، أطروحة، المالية دراسة حالة بورصتي ناسداك ونيويورك الأسواقتناظر المعلومات وفعالية عدم ): 2023(، هني طيب قوادري2
  . 137 ، صالجزائر ،معسكر -جامعة  مصطفى اسطنبولي تجارية وعلوم التسيير ،العلوم الالاقتصادية و 
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  ) التعريف وأهم تطوراتها(دبي بورصة ناسداك  :ثانيا

يمكن للمستثمرين الدوليين الوصول إلى  ، حيثروبا الغربيةأو بين شرق آسيا و ناسداك دبي هي التبادل المالي الدولي 
وسندات المعاهدات والأسهم من ) السندات المتوافقة مع الشريعة الإسلامية(مجموعة متنوعة من المنتجات مثل الصكوك 

 . المنطقة
تحت  20051ومجموعة بورس دبي في سبتمبر  أكس أم أوتأسست البورصة في الأصل من قبل مجموعة ناسداك 

حدث دمج بين  2010جويلية شهر في و   2008 ناسداك دبي عام إلىتسميتها  أعيدتاسم  بورصة دبي المالية الدولية 
نقلت  2011موحد  وفي عام  إقليميتجمع سيولة  لإنشاءمنصة سوق دبي المالي  ناسداك دبي استخدام بدأتالبورصات 

  الأدنىالحد  2012والتي خفضت  في العام التالي  DFSAهيئة دبي للخدمات المالية   إلى  دراج الإالبورصة سلطة 
مما شجع الشركات  أمريكي دولار  ينيملا 10 إلى أمريكي مليون دولار  50للقيمة السوقية  للشركات المدرجة من 

  2.دراج الإالصغيرة والمتوسطة  على 
  على مستوى بورصة ناسداك دبي الحادثةالتطورات ):4-3(الجدول رقم 

سبتمبر   26
2005  

وتضم قائمة الأسهم ومنتجات  (DIFX) تم إطلاق بورصة ناسداك دبي تحت اسم بورصة دبي المالية العالمية
  . المؤشرات

2007 
  

 والتي ،DPW سط مع موانئ دبي العالمية المحدودةو لي في الشرق الأأو أدرجت بورصة دبي العالمية أكبر طرح عام 
  .أمريكي مليار دولار  96. 4جمعت 

2008 
لا  . على ثلث الأسهم وبورصة دبي العالمية أصبحت بورصة ناسداك دبي  OMXNasdaq مجموعة استحوذتا

ل من يقدم مشتقات الأسهم في الإمارات أو التبادل المباشر  أصبح العام،في نفس  .تزال بورصة دبي المساهم الأكبر
  .العربية المتحدة

2010  
فيه ناسداك دبي  سداك دبي في نفس الوقت الذي بدأتسوق دبي المالي على حصة تبلغ ثلثي أسهم نا استحوذ

 121لعملية الاستحواذ وبلغت قيمتها  تم التخطيط. جميع أسهمها لتداولسوق دبي المالي  تداولاستخدام منصة 
  .أمريكي مليون دولار 

2011  
تم تكليفها بمهمة الموافقة على  والتي المالية،راق المالية للبورصة إلى سلطة دبي للخدمات و تم نقل القائمة الرسمية للأ

  . من أجل الكفاءة دراج النشرات والإ

                                                             
1 Broker-Forex (2025): Nasdaq Dubai, Available at: http://www.broker-forex.eu/sa/nasdaq-dubai-NDAQ.php (Last 
Visited: 24/05/2025). 
2 Baker McKenzie, (2024): Cross-Border Listings Guide- Nasdaq Dubai,   Available at: 
https://resourcehub.bakermckenzie.com/en/resources/cross-border-listings-guide/europe-middle-east--africa/nasdaq-
dubai/topics/overview-of-exchange ( Last Visited: 24/05/2025). 
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2012  
خفضت  حيث دبي،بورصة ناسداك  في العائليةفي ذلك الشركات  بماة والمتوسطالشركات الصغيرة  إدراج يمكن 

  .ردولا ملايين 10مليون دولار إلى  50سلطة دبي للخدمات المالية القيمة السوقية للشركات من 

2013  
على المنصة بعد مبادرة رئيس الوزراء الإماراتي ) الدخل الثابت تداول(الصكوك والسندات التقليدية  تداوليمكن 

٪ من قيمة 60ناسداك دبي أكثر من  استوعبت 2013في مارس  .لتحويل دبي إلى مركز عالمي للصكوك
  أمريكي مليار دولار  17. 10الصكوك المدرجة في بورصات دبي والبالغة 

  أسهمه في بورصة ناسداك دبي إدراج ب (BLME) سطو قام بنك لندن والشرق الأ  2013أكتوبر 

 2014 أفريل

منصة ناسداك دبي للمرابحة التي تزود شراكة بين ناسداك دبي وبنك الإمارات الإسلامي وإنشاء مرفق جديد يسمى 
 .البنوك الإقليمية بحلول تمويل متوافقة مع الشريعة الإسلامية لعملائه

ل صندوق استثمار عقاري مدرج في بورصة دول مجلس أو  )REIT (أصبح صندوق الإمارات للاستثمار العقاري
  .أمريكيمليون دولار  175لي بقيمة أو الخليجي بعد طرح عام  التعاون

  .المزدوج دراج دخلت ناسداك دبي في شراكة مع البورصة المصرية مصر للمقاصة والابتكار لتفعيل الإ 2014نوفمبر 
  . لينو  في اليومين الأعقدا آجلا 4385 تداولتم  حيث الفردية،ا للعقود الآجلة للأسهم أطلقت البورصة سوق 2016سبتمبر 

 2017مارس 
في بورصة ناسداك دبي ) متوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية REITصندوق ( ENBD REIT أسهم إدراج 

  .مليون دولار 105لي بقيمة أو بعد طرح عام 
  . منتج لمؤشر ناسداك دبي لأو المالي،إطلاق العقود الآجلة للمؤشر العام لسوق دبي  2018فيفري 

2019  
سمح للبورصة بإطلاق المشتقات على مؤشرات الأسهم  مما ،Nasdaq Dubaïو FTSE Russell نو اعت

  FTSE Russell  السعودية

2020  
يمكن الشركات الصغيرة والمتوسطة سريعة النمو من الوصول إلى أسواق رأس  مما دبي،إطلاق سوق النمو في ناسداك 

  .المال والطرح للاكتتاب العام

2020  
 حيث الخاصة،موانئ دبي العالمية عن عزمها الشطب من بورصة ناسداك دبي من أجل العودة إلى الملكية  أعلنت

سعر سهم  كانو  الإعلان،في وقت  علنا المتداولة٪ من أسهمها 19.55من المقرر أن تستحوذ شركتها الأم على 
  . يورو 12.3  موانئ دبي العالمية

2021  
ل صندوق أصول رقمي مدرج أو  دبي،ليصبحفي بورصة ناسداك  3iQلخاص بشركة ا البيتكوينصندوق  إدراج تم 

  سط وشمال إفريقياو في منطقة الشرق الأ
Source: Broker-Forex (2025): Nasdaq Dubaï, Available at: http://www.broker-forex.eu/sa/nasdaq-dubai-
NDAQ.php (Last Visited: 24/05/2025). 

 

 



 المشفرة الافتراضيةتجربة الإمارات العربية المتحدة في العملات : الفصل الثالث 
 

 
69 

 

  لناسداك دبي  الهيكل التنظيمي -ثالثا

  فعال يوفر القيادة الجيدة والرقابة  إدارةشركة ذات حوكمة جيدة وجود مجلس  يلأالهامة  الأسسمن  :الإدارةمجلس
ناسداك  دبي  إدارةفيلتزم  مجلس   وإدارēاتقييم المخاطر  إمكانيةمن الضوابط الحصيفة  والفعالة التي تتيح  إطارضمن 
ضمان  التقيد بمبادئ  وممارسات  لىويواصل اĐلس العمل ع  الأعمال الحوكمة  المؤسسية والنزاهة  في معايير  بأعلى

والعمل  ، وهم سوق دبي المالي وبورصة دبي ، دبي تمثيل المساهمين في البورصة كإدارة ناسداويتولى مجلس الحوكمة الرشيدة  
كما يلتزم بسياسات وممارسات وإجراءات حوكمة مؤسسية صارمة مصممة لمنح اĐلس مزيداً من الفعالية في   ، نيابة عنهم

ويتبنى اĐلس نظرة مفادها أن الحوكمة  . للشركة وإدارة مواردها الإستراتيجيةممارسة دوره الإشرافي đدف تحقيق الأهداف 
المؤسسية ينبغي أن تدعم حسن الأداء والنزاهة والامتثال للقوانين والتشريعات وأن ممارسات الحوكمة الفعالة تعزز قدرة 

  ونجاحها المستدام  إستراتيجيتهاالشركة على إنجاز 
يبقى على اطلاع على أعمال الشركة  لكنه، الشركةفي حين أن اĐلس لا يتولى مسؤولية الإدارة اليومية لأنشطة 

وبناء على  .ويقدم التوجيهات الإرشادية لإدارة الشركة من خلال الاجتماعات الدورية وغيرها من اللقاءات التفاعلية
كل   تواضح لمسؤوليافصل وتمييز بين دوري رئيس مجلس الإدارة والرئيس التنفيذي وتوزيع  ثمة، الرشيدةممارسات الحوكمة 

 . من فصل دوريهما زيادة فعالية التواصل بين قنوات التواصل بالنسبة للمجلس للتعبير عن آرائه في الإدارة ةايوالغمنهما 
  . ويرأس رئيس مجلس الإدارة الاجتماعات ويتولى المسؤولية عن تسيير وقيادة اĐلس وضمان فعاليته

بين  وهذا الفصلأما الرئيس التنفيذي فلديه تفويض من اĐلس ويتحمل المسؤولية أمامه عن إدارة أعمال الشركة 
مثل  اايقضالعليا واĐلس ككل حول  ةبين الإدار لكل منهما تسهل عملية التواصل  زةايمتمالأدوار وتخصيص مسؤوليات 

  .المسؤولين التنفيذيين وأداء الشركةالحوكمة المؤسسية وتخطيط التعاقب الوظيفي ومكافآت 
ويوضح الشكل  .الواحد الفهيم عبد اĐلسأعضاء غير تنفيذيين منهم رئيس  6ضم مجلس إدارة ناسداك دبي ي

القيادية  المهاراتو ، التعرف على الخبرات يمكنمن خلالها والتي  ،بيانات أعضاء اĐلس واللجان التي ينتمون إليها الموالي
المستقل بشأن  أييمكن أعضاء اĐلس من القيام بمسؤولياēم وإبداء الر  مما، المؤسسيةوالمعارف بمتطلبات وممارسات الحوكمة 

  . السلوك المهمة لنجاح البورصة يرايومعوالأداء  الإستراتيجيةالأمور 
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  دبيأعضاء مجلس إدارة ناسداك ): 3-3(الشكل رقم 

  

  
Source: Nasdaq Dubai (2021): Annual review 2021, available at: https://www. 
nasdaqdubai.com/exchange/about-us/annual-reviews/2021-ar (Last Visited: 05/05/2025).  

مل  يشغل عبد الواحد الفهيم عضوية مجلس إدارة بنك دبيعبد الوهاب  الفهيم 
عاماً في مناصب عدة منها  26السيد عبد الواحد في بنك الإمارات دبي الوطني طيلة 

يحمل .  نائب رئيس المجموعة التنفيذي للخدمات المصرفية للمؤسسات والشركات
السيد عبد الواحد شهادة بكالوريوس في إدارة الأعمال من جامعة سان إدوارد في 

أوستن،  تكساس

شغل سعادة عيسى كاظم منصب محافظ مركز دبي المالي العالمي ورئيس مجلس إدارة بورصة 
دبي وسوق دبي المالي،  وهو عضو في اللجنة العليا وعضو مجلس المناطق الحرة بدبي،  

 .وناسداكللسياسة المالية في دبي ونائب رئيس مجلس إدارة اللجنة العليا للتشريعات

شغل جمال ناصر منصب مساعد وكيل الشؤون الصناعية في وزارة المالية والصناعة في ل
ا من عام .  2009و 2003الإمارات بين  ً وتولى قبل ذلك مناصب عليا في الوزارة بدء

قسم مجلس التعاون لدول  -،  من ضمنها رئيس وحدة التنسيق النقدي والمالية 1989
الخليج،  ورئيس قسم الاستثمار،  ومدير قسم الميزانية،  بالإضافة إلى مساعد وكيل 

وترأس مجلس محافظي صندوق  .شؤون الممتلكات والمشتريات والإيرادات والميزانية
أوبك للتنمية الدولية في فيينا بالنمسا،  

رئيس مجلس إدارة إرفين آي دي ياغر، غرونينغن،  هولندا: ورج مولر

لجنة التدقيق وإدارة المخاطر لجنة الإشراف على السوق: عضو

يتولى إدوارد نايت،  بصفته نائباً لرئيس مجلس الإدارة،  إدارة العلاقات مع 
الحكومات على مستوى العالم ويقوم بدور مستشار أول بشأن السياسات العامة 

والتشريعات

شغل راشد الشامسي منصب رئيس لجنة الترشيحات والمكافآت في ناسداك ا
ا نائب رئيس مجلس إدارة سوق دبي المالي دبي،  وكان سابقً
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  الإدارةلجان مجلس   
  المخاطر  وإدارةلجنة التدقيق  

وتضم اللجنة عضوين آخرين هما عبد الواحد الفهيم وجورج . المخاطر يترأس جمال ناصر لوتاه لجنة التدقيق وإدارة
قابة نوتتولى اللجنة مسؤولية الإشراف المستقل والموضوعي على ال. ويؤدي أمين عام الشركة دور أمين عام اللجنة . مولر

  الخارجيين والداخليين والرقابة المالية والمدققينالمالية،  لحوكمة، والتقاريرا اايوقض، يوالامتثال الداخلالمخاطر، الداخلية وإدارة 
  على السوق  الإشرافلجنة  

 . نايتوتضم اللجنة عضوين آخرين هما عبد الواحد الفهيم وإدوارد  .يترأس جورج مولر لجنة الإشراف على السوق
وتتولى اللجنة مسؤولية الإشراف المستقل على تنظيم السوق الذي يشمل  .ويؤدي أمين عام الشركة دور أمين عام اللجنة

كما يشرف على الوظائف التنظيمية التي تنفذها   .الجهات المصدرة ومراقبة السوق وقسم مكافحة غسيل الأموال والامتثال
في البورصة والسلوك المهني للأعضاء ومهام المقاصة  التداولفي ذلك تطبيق قواعد  دبي، بماأقسام أخرى في ناسداك 

  والتسوية
يترأسها راشد الشامسي وتضم اللجنة عضوين آخرين هما عبد الواحد الفهيم وجمال  والمكافآت لجنة التعيينات

الإدارة، وتتولى اللجنة مسؤولية التعيينات الجديدة في مجلس  .ويؤدي أمين عام الشركة دور أمين عام اللجنة .ناصر لوتاه
كما أĔا مسؤولة .استقلالية أعضاء مجلس الإدارة التنفيذية، ومراجعةالتعاقب الوظيفي في مجلس الإدارة والإدارة  وتخطيط

الأداء  يسايمقعلى  والموافقةعليها، على تقديم توصياēا بشأن مكافآت أعضاء اĐلس غير التنفيذيين إلى اĐلس للموافقة 
 1.الموظفين اايلمز وتحديد الأهداف للرئيس التنفيذي والسياسات والبرامج العامة 

  والقوانين التنظيميةالقواعد 
يفرض المنظم قواعد مختلفة عليهم فيما يتعلق بغرفة  .ناسداك دبي مرخصة من قبل سلطة دبي للخدمات المالية

 2 :تحدد هذه القواعد التي تحكم . القبول والإفصاح ومتطلبات حوكمة الشركات يرايومعالمقاصة 
  ؛راقها الماليةأو  لاو بتدالعملية التي يجب أن تتبعها الشركات للسماح 
  ؛راقها الماليةأو  لاو بتدسندات الشركات بعد السماح 
 م تجاه العملاءē؛ضا مشمول بقواعد العملأيهذا  ،سلوك الأعضاء والتزاما 
  في البورصة التداولإجراءات المقاصة والتسوية المشمولة بقواعد 

                                                             
1 Nasdaqdubai (2021), Op.cit. 
2 Broker-Forex, Op.cit. 
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 في ناسداك دبي   لةاو المتدالمنتجات  أنواع - رابعا

 المالية، وصناديقالمشتقات  الأسهم، مثلمجموعة متنوعة من فئات الأصول بخلاف  إدراج تتيح المنصة 
  . ، والسندات، والصكوك(REITs) الاستثمار العقاري ، وصناديق(ETFs) لةاو المتدالاستثمار 

 : أسواق رأس المال السهمي  .أ 
في ذلك الإمارات ودول  المنطقة، بمافي ) الأسهم(راق المالية السهمية و الأ لاو لتدتعد ناسداك دبي الوجهة الدولية 

توفر ناسداك دبي للمصدرين منصة و  ،سط وشمال أفريقيا وتركيا وشبه القارة الهنديةو الخليجي والشرق الأ ناو التعمجلس 
 . وصول فريد إلى المستثمرين الإقليميين والدوليين الدولية، معالبورصات  يرايمعفي منطقتهم تلبي  لاو تد

 :أسواق رأس المال الديوني  .ب 
 الدولية وسعت المنطقة التي تعمل فيها ناسداك دبي قاعدة تمويلها من خلال الوصول إلى أسواق رأس المال : السندات

 . (MTNs) والسندات متوسطة الأجل (FRNs) عبر السندات والسندات ذات معدل العائم
 دف ناسداك دبي لأن تكون البورصة المفضلة للمصدرين الإقليميين والدوليين للأ: الصكوكē راق المالية الإسلامية و

  . بالفعل منصة رائدة للصكوك ، وهي)المتوافقة مع الشريعة(
  :استثمارية بديلةخيارات  .ج 
 منتجات الدخل الثابت للمؤسسات والعملاء المحترفين تداولتخطط ناسداك دبي لإطلاق : الدخل الثابت . 
  لةاو المتدصناديق الاستثمار (ETFs) : المدرجة في ناسداك دبي للمستثمرين وسيلة  المتداولةتوفر صناديق الاستثمار

  . المتحدة واليابان والمملكة المتحدة وألمانيا وفرنسا الولاياتللمشاركة في الأسواق الرئيسية مثل 
 والأسهم، معصناديق السندات والتحوط  دراج تشمل أنواع الصناديق القابلة للإ: صناديق الاستثمار المشتركة 

 . ترحيب خاص بالصناديق الإسلامية في القطاع الإسلامي
 لى في الإمارات و مكن للمرة الأ ، مما2008المشتقات المالية في نوفمبر أطلقت ناسداك دبي منصة : المشتقات المالية

 . المشتقات المالية القائمة على الأسهم المحلية في البورصة تداولمن 
 صناديق الاستثمار العقاري  (REITs) : تمكن الكيانات المتخصصة في العقارات من جمع رأس المال عبر صناديق

  1.الإيجاراتالرهون العقارية وتستفيد من تدفقات الدخل مثل  أوتستثمر مباشرة في العقارات  ، التيالاستثمار العقاري

                                                             
1 Nasdaq Dubai (2014): the Nasdaq Dubai executive guide, P 20, Available at: 
https://a.storyblok.com/f/81548/x/5f14c4cc87/the-nasdaqdubai-executive-guide.pdf (Last Visited: 27/04/2025). 
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ل صندوق أو ك  2020راق المالية في عام و في بورصة تورونتو للأ  البيتكوينإلى أنه تم إطلاق صندوق  هنا يشار
حصولها على " كيو  أيثري "أبريل الماضي أعلنت شركة  20 البورصة، وفيبيتكوين رئيسي منظم في العالم ومدرج في 

  1.ها المقترح للصندوق في بورصة ناسداك دبيإدراج خطاب من سلطة دبي للخدمات المالية بخصوص 

   2خدمات ناسداك دبي: خامسا

وكذلك في أنشطتها ما يقدم فريق التسويق الخبير في ناسداك دبي الدعم للشركات أثناء تحضيرها للطرح العام : التسويق  .أ 
 السوق، وتقديمتشمل الخدمات استضافة فعاليات قرع الجرس المشهورة في مقر ناسداك دبي لافتتاح  . دراج بعد الإ

لقاءات  الإلكتروني، وترتيبمعلومات عن الشركة على موقع ناسداك دبي  الصحفية، وعرضالمشورة في تنظيم المؤتمرات 
ز سكوير بنيويورك في يوم الطرح ايميمكن عرض اسم الشركة المدرجة بشكل بارز على برج ناسداك في ت . مع الوسطاء

 . في مناسبات مهمة أخرى أوالعام 
 توفر ناسداك دبي للشركات المدرجة نظام برمجيات فعال يعتمد على البريد الإلكتروني يسمى: CANDIنظام   .ب 

CANDIتشمل هذه الإفصاحات النتائج المالية . ا للوائح التنظيميةللسوق وفقخلاله إجراء الإفصاحات من  ، يمكن
على موقع ناسداك دبي الإلكتروني ويمكن  CANDI المرسلة عبر الإفصاحات تظهر . ومعلومات أخرى ēم المستثمرين

 . إرسالها مباشرة إلى الوسطاء ووسائل الإعلام
وجود آليات فعالة لنقل الأسهم إلى المشتري والأموال إلى  يجبالبورصة، للمعاملات المنفذة في  المقاصة والتسوية .ج 

خلال أعضاء المقاصة الذين يستخدمون البنية التحتية  والتسوية، منبالمقاصة  التحويلات، المعروفةتتم هذه  . البائع
، تسوية لديهاناسداك دبي الخدمات المقدمة من أنظمة المقاصة وال ، عززت2012 رايينفي  .المقدمة من ناسداك دبي

 . يعني أنه يتم تسوية الصفقات عادة بعد يومين من الاتفاق عليها للأسهم، مما T+2 تعمل البورصة بدورة تسوية
 مالكيها، فيعن  دبي، نيابةيتم الاحتفاظ بأسهم الشركات المدرجة في ناسداك : (CSD) راق الماليةو الأ داعإيمركز   .د 

المركز خدمات أخرى تشمل مساعدة الشركات  التخزين، يقدمبالإضافة إلى  . للبورصةراق المالية التابع و الأ إيداعمركز 
ستريم،  ليارمالدولية مثل  الإيداعبمراكز  ارتباط وثيق راق المالية في ناسداك دبي و الأ إيداعيرتبط مركز  . في دفع الأرباح

 . يسهل على المستثمرين الدوليين نقل أسهمهم كما يرغبون مما
                                                             

: ، متاح على الرابط"ناسداك دبي"بورصة  إدراج صندوق بيتكوين يتبع شركة كندية في): 2021(أرقام  1
https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1476613 )24/04/2025: تاريخ آخر زيارة(  

2 Nasdaq Dubai (2024): A Practical guide to the IPO Journey, P 23, Available at: 
https://a.storyblok.com/f/81548/x/b57eeb7e39/nasdaq-dubai-ipo-guide.pdf  (Last Visited: 27/04/2025). 
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ناسداك دبي  أنشئت . ترى ناسداك دبي أن التعليم المالي محرك رئيسي لتطوير سوق رأسمالي عالمي المستوى: الأكاديمية  .ه 
الأكاديمية لتقديم دورات تدريبية باللغتين الإنجليزية والعربية تلبي المتطلبات التعليمية للمصدرين والأعضاء والمستثمرين 

إلى معلومات لمحترفي السوق عن  الشركات، بالإضافة تشمل الدورات علاقات المستثمرين وحوكمة . وعامة الجمهور
 . تداولهاالأسهم وكيفية 

هو حل شامل عبر الإنترنت مصمم لتحسين اتصالات مجلس الإدارة وفعاليته مع تقليل الوقت : Directors Desk  .و 
يوفر مجموعة كاملة من  . يوفر الوقت والمال كامل، فهوبالإضافة إلى إبقاء أعضاء اĐلس على اطلاع   .والورق

الآمن، الإلكتروني  الإنترنت، والبريدالاجتماعات عبر  المشترك، وموادالتقويم  واحدة، مثلالأدوات في منصة 
 الوصول إلى الإنترنت، يمكنمن خلال منصته عبر  . من الأدوات المتقدمة الفريدة والتصويتات، والاستبيانات، والعديد

Directors Desk في  دراج ويمكن توضيح مزايا الإ .مكان في العالم أيام الأسبوع من أيمدار الساعة طوال  على
  :بورصة ناسداك دبي وفق الشكل الموالي

  .في بورصة ناسداك دبي دراج الإ مزايايوضح ) 4-3(الشكل رقم

 

Source: Nasdaq Dubai (2014): the Nasdaq Dubai executive guide, P 33, Available at: 
https://a.storyblok.com/f/81548/x/5f14c4cc87/the-nasdaqdubai-executive-guide.pdf (Last Visited: 
25/04/2025). 

 

 

الشركات تختار سعر طرح العام  بنفسها 
ناسداك دبي تتيح للمصدرين  تسعير الطرح العام وفقا لطلب  

السوق بدلا من قبول  قيمة اقل تفرض من جهة خارجية كما 
يحدث في العديد من البورصات الاخرى 

التوسع الى اسواق رائدة اخرى  

رحلة الادراج الددولي تكون مبنية على ممارسات  دولية   
يمكن لنسداك دبي  ان تفتح  الباب امام ادراج سهل في 

البورصات الرائدة الاخرى حول العالم 

مزيج  فريد من الوصول الى المستثمرين في كل مكان   
مستثمر   500000الوسطاء الاقليميين  والدوليين اكثر من 

فردي  اقليمي والاف المستثمرين المؤسسين  حول العالم 
يمكنهم  التداول معا   في هذه البورصة 

الملاك يمكنهم الاحتفاظ بالسيطرة   
من اسهم الشركة ويمكن للملاك  %  20لايمكن  بيع سوى

الاحتفاظ باغلبية الاسهم بعد الطرح العام بينما في العديد من 
% 50البورصات الاخرى  يتعين عليهم التخلي عن اكثر من 
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  مؤشرات بورصة ناسداك دبي  -سادسا

  الخليجي التعاونلدول مجلس مؤشرات  لأو أطلقت مجموعة فوتسي وناسداك دبي  :الإماراتمؤشر فوتسي 
العربية  الإمارات ،الخليجي التعاونالسلسلة دول مجلس  هذه وتشمل والخليجية الدوليةالمحلية للمشاركين في الأسواق 

وشهادات  صناديق التتبع بالمؤشر تمثلمنتجات مرتبطة  مناسبة لإنشاء أدواتالمؤشرات هذه  وتعد ،قطرو الكويت المتحدة، 
المؤشرات مشتقات لإطلاق تمهد الطريق  أĔا لبورصة كمافي ا المتداولةالاستثمار  الاكتتاب صناديقذونات وأالمؤشرات 

  1.في ذلك العقود الآجلة والخيارات بما في البورصة المتداولة
الكبيرة  الأسهم أداء تمثيللمصمم السوقية العربية المتحدة هو مؤشر مرجح بالقيمة  الإماراتفوتسي  إذا مؤشر
 التي  GEIS العالمية للأسهمالعربية المتحدة يعتبر جزءا من سلسلة مؤشرات فوتسي  الإماراتفي دولة  والمتوسطة المدرجة

صناديق تتبع المؤشرات  إنشاءللاستخدام في  هذا المؤشر تصميم تم وقد .القيمة السوقية العالمية القابلة من % 99تغطي 
  ؛للأداءالمشتقة ومعيار  والأدوات

 للاستثمار؛وترجيحها ليكون المؤشر قابلا  الأسهمالاستثمار يتم اختيار  إمكانية -
 ؛ل الالكترونياو للتديكون المؤشر قابلا  أنلضمان  الأسهمفحص  السيولة يتم -
 ؛الإلكتروني FTSE Russell على موقع بحريةالمؤشر متاحة  الشفافية منهجيات -
 ؛اليوم ةايĔالتوفر يتم حساب المؤشر بناءا على منهجيات السعر والعائد الكلي وهو متاح في الوقت الفعلي وفي  -

 القطاعات لتحليلالمعيار العالمي  ، وهو(ICB) الصناعيالتصنيف  لمعيار المؤشر وفقايتم تصنيف مكونات و 
 2.الصناعية
 مزود لمؤشرات أسواق الأسهم  المتحدة، وهيتأسست شركة فوتسي الدولية المحدودة في المملكة :مؤشر فوتسي الشرعي

وتتبع سلسلة مؤشرات فوتسي العالمية للأسهم الشرعية التابعة  .وخدمات البيانات المرتبطة đا والمملوكة لبورصة لندن
 دخلت شركة يسار المحدودة في .لمؤسسة فوتسي مبادئ الشريعة الإسلامية التي تمت مراجعتها من قبل شركة يسار المحدودة

وتدير الشركة Ĕجاً مستقلاً  . لتطوير عدد من المؤشرات المتوافقة مع الشريعة الإسلامية 2006شراكة مع فوتسي في عام 
شركة استشارية مستقلة على مستوى العالم في مجال هي  Yasaar Ltd 3.للامتثال للشريعة الإسلامية وخدمات التنسيق

                                                             
1 FTSE Russell (2025): Available at: https://research.ftserussell.com/Analytics/FactSheets/Home/Search/   (Last Visited: 
25/04/2025). 
2 FTSE Russell (2025): FTSE Nasdaq Dubai Index Series, Available at https://www.lseg.com/en/ftse-
russell/indices/nasdaq-dubai (Last Visited: 25/04/2025). 
3 Zoya Blog (2022): What are Shariah Standards, and why do we need Them, Available at: 
https://blog.zoya.finance/what-are-shariah-standards-and-why-we-do-we-need-them/ (Last Visited: 25/04/2025). 



 المشفرة الافتراضيةتجربة الإمارات العربية المتحدة في العملات : الفصل الثالث 
 

 
76 

 

 ،من تقديم حلول شرعية نزيهة ومبنية على أفضل الممارساتيمكنها  مالية، ممامؤسسة  أيترتبط ب الإسلامية، ولاالشريعة 
مناصب في  ، ويشغلون)القانون الشرعي المتعلق بالمعاملات المالية(الشرعي من خبراء بارزين في فقه المعاملات فريقها يتكون 

في هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية  عضو منتسبوبصفتها  .الهيئات الشرعية لعدد من المؤسسات المالية الكبرى
تمتلك الشركة مكاتب في دبي ، المعترف đا للامتثال الشرعي المعاييرفي تطوير  Yasaar ، تساهم(AAOIFI) الإسلامية

م خدمات الامتثال الشرعي للعملاء في القطاع وتقد . وسنغافورة نيويورك، كوالالمبورإلى مكاتب تمثيلية في  ولندن، بالإضافة
  :هذه الخدمات المالي، وتشمل

 ؛مراجعة هياكل المنتجات المالية -
 ؛التعديلات اللازمة لتحقيق الامتثال للشريعةتقديم المشورة بشأن  -
   1.تطوير برمجيات الفحص لتحديد نطاق الاستثمارات المؤهلة المتوافقة مع الشريعة الإسلامية -
  شركة رائدة في توفير قواعد بيانات  فرانسيسكو، هيسان  يننتجز ومقرهار  ديالأي شركة :ديال ريتنجزأيمؤشر

دولة  25تخدم أفضل المؤسسات المالية في أكثر من  الدينية، حيثومعلومات الاستثمارات المسؤولة القائمة على المعتقدات 
لتوفير حلول مخصصة لمديري استثمارات  العقاري، والصكوكالاستثمار  صناديقالعالمية، بفحص الأسهم  تقوم. حول العالم

إطلاق مؤشرات مرجعية لتتبع أداء الصكوك " ريتينجز ديالأي"بورصة ناسداك دبي وشركة  أعلنتوقد  2.أسواق رأس المال
وتتضمن البيانات . العالمية وذلك بغرض تزويد المستثمرين ببيانات جديدة تساعدهم في اتخاذ قرارات استثمارية مدروسة

تحركات الأسعار اليومية وإجمالي العائد إلى جانب تحديثات شهرية بشأن العوائد وغيرها من المؤشرات الرئيسة الأخرى إذ 
مليون  )100(عن  إصدارهاإصدار من الصكوك العالمية التي لا يقل حجم  )1800(ترصد تلك البيانات ما يزيد على 

 . أمريكيدولار 
ريتينجز للصكوك من مؤشر الصكوك العالمي الذي يغطي جميع  ديالأيمؤشرات ناسداك دبي تتألف مجموعة 

وتعكس المؤشرات الفرعية قطاعات . فقط مريكي العملات إلى جانب خمسة مؤشرات فرعية تغطي الإصدارات بالدولار الأ
وإصدارات الجهات السيادية وإصدارات الشركات وإصدارات  الائتمانيمختلفة من السوق هي الإصدارات ذات التصنيف 

العام لمركز دبي  العالمي، الأمينمركز دبي المالي  محافظ وقد صرح.3الخليجي التعاونالمؤسسات المالية وإصدارات دول مجلس 

                                                             
1FTSE RUSSELL (2023): FTSE Shariah Indices, P1, Available at: https://www.lseg.com/content/dam/ftse-
russell/en_us/documents/other/ftse-shariah-indexes.pdf  (Last Visited: 25/04/2025). 
2 Ideal Ratings (2016): Nasdaq Dubai and IdealRatings launch benchmark indices to track performance of Sukuk, 
Available at: https://www.idealratings.com/nasdaq-dubai-and-idealratings-launch-benchmark-indices-to-track-
performance-of-sukuk/ (Last Visited: 25/04/2025). 

  .مرجع سبق ذكره ،)2021(أرقام  3
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توفر هذه المؤشرات شفافية سوقية فريدة من نوعها " : بأنالمالي، لتطوير الاقتصاد الإسلامي ورئيس مجلس إدارة سوق دبي 
يؤدي إلى زيادة  كبيرة، مامن شأĔا أن تُعزز ثقة المستثمرين على مستوى العالم في قطاع الصكوك الآخذ في التوسع بسرعة  

  ."السيولة والمزيد من الإصدارات من جانب مجموعة كبيرة من الشركات والمؤسسات الأخرى
المرجعية التي يمكن أن  المعاييرتقدم المؤشرات الجديدة مجموعة كبيرة من " :نفيذي لناسداك دبيالت الرئيس كما قال

فيما يخص مسح إصدارات  بعنايةجرى اختيارها  معاييرأĔا تستند إلى  المتنوعة، كماتدعم استراتيجيات الاستثمار 
يعزز أدوات  قيمامعلوماتي  مصدراوتوفر المؤشرات  . الصكوك بحيث تعكس بيئة صكوك حقيقية قابلة للاستثمار فيها

  1."الصائبة على المديين القصير والطويل التداولالقائمة الخاصة بالمستثمرين لمساعدēم في اتخاذ مزيد من قرارات  التداول
كل شهر   Ĕايةوتخضع الصكوك التي يجري تتبعها من أجل تحديد المؤشرات للفحص đدف التأكد من أهليتها في 

ومن المتوقع أن تساعد . مع السوق الرئيسية الإضافة، بالتوازي أوبما يتيح تعديل الإصدارات المدرجة بالمؤشر سواء بالحذف 
  .قياسات الأداء في استحداث منتجات استثمارية جديدة مرتبطة بالمؤشر

  في بورصة ناسداك دبي البيتكوينعملة  صندوق: الثانيالمطلب 

حدث في  أبرزو ، الأصعدةبالنسبة لبورصة ناسداك دبي على العديد من  الأهميةعاما بالغ  2021كان عام لقد  
  . المالية والبورصات في دبي والذي لقي اهتماما كبيرا الأسواقاللجنة العليا لتطوير  إطلاقهذا العام هو 

لصندوق بيتكوين رئيسي  إدراج  لأو ك دبي استقبلت بورصة ناسدا، على العملات الرقمية دايالمتز المستثمرين  لإقبالنظرا 
مزدوج  إدراج بالكندية  3iQقامت شركة  2021جوان  23وفي . إفريقياوشمال  سطو الأفي منطقة الشرق  لهاو تدمنظم يتم 
، في كندا هاإدراجمن خلال  داايمتز حيث تلقى الصندوق اهتماما ، التابع لها في بورصة ناسداك دبي البيتكوينلصندوق 

  . من خلال بورصة ناسداك دبي الإقليميينالعملاء  أمامفرصة الاستثمار  أتيحت لآنوا
 :3iQشركة  -أولا

صناديق الاستثمار الكندية التي  إدارةحيث اختصت الشركة في ، 2012الكندية في عام  3IQشركة  تأسست
، "شينالبلوك"وقاعدة البيانات الموزعة ، والتقنيات الحديثة، الرقمية الأصولتركز على تزويد المستثمرين بفرص التعامل مع 

                                                             
 :الرابطمتاح على ناسداك دبي وإيديال ريتينجز تطلقان مؤشرات مرجعية لتتبع أداء الصكوك،  ):2016(أرقام  1

https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1173595  )27/04/2025: تاريخ آخر زيارة.(  
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المالية الكندية في  راقو للأالهيئات التنظيمية  وأحكامصناديق الاستثمار تتوافق مع شروط  لإدارةشركة  لأو   3iQوتعد شركة 
  1.متعدد العملات لصالح المستثمرين الكنديين المعتمدين أصولصندوق استثمار بيتكوين وصندوق  إدارة

للصندوق  الإقليميكمديرين مشاركين للتوسع ،  "كناكورد جنيوتي"شركة " دلما كابيتال"شركة " كيو  أي ثري"وعينت 
  . كمزود سيولة للصندوق" اتش ام كابيتال بي"وشركة ، "خاضع للموافقات التنظيمية(

وهي شركة " كابيتال:"ويشمل ذلك كلا من دراج الإعددا من المستشارين بصفات مختلفة لدعم  ضاأيكما عينت 
وهي شركة استثمارية مقرها لندن  Razlin Capitalوشركة ، دراجالإوتنفيذ  لإنشاءاستشارات مالية للشركات مقرها لندن 

  2. دراج الإكمستشار قانوني لعملية  Pinsentmasons LLPوشركة ، دراجالإ بشأنللحصول على المشورة 
صندوق بيتكوين رئيسي  لأو ك 2020المالية في عام  راقو للأ تورنتوفي بورصة   البيتكوينصندوق  إطلاقانه تم  إلىيشار 

حصولها على خطاب من سلطة دبي " كيو  أيثري "شركة  أعلنتالماضي  فريل 20وفي ، منظم في العالم ومدرج في البورصة
  . المقترح للصندوق في بورصة ناسداك دبي هاإدراج للخدمات المالية بخصوص 

 ناسداك"في  التداولبعد قرع جرس ، "ياب فريدريك" 3iQوالرئيس التنفيذي لشركة  الإدارةوقال رئيس مجلس 
نحن "مضيفا ، سطو الأللشركة في منطقة الشرق  الرسميدبي يدشن التوسع  ناسداكفي  البيتكوينصندوق  إدراج  إن، "دبي

قادر على توفير قيمة هائلة للمستثمرين  البيتكوينوفي اعتقادنا فان صندوق . هذه الخطوة في دبي بإنجاز ةايللغفخورون 
  3.منظم إدراج وضمن  الأصولالراغبين في تنويع محافظهم الاستثمارية من خلال هذه الفئة من  الإقليميين

في  البيتكوينصندوق  إدراج" :فصرح بأن 3iQوالرئيس التنفيذي لشركة  الإدارةمجلس  رئيس" ياب فريدريك" أما
لقد كان دخول هذه المنطقة ضمن خطط الشركة  ،سطو الأالتوسع الرسمي للشركة في منطقة الشرق يضمن ناسداك دبي 

قادر  البيتكوينن الصندوق أهذه الخطوة في دبي وفي اعتقادنا  بإنجاز ةايللغونحن فخورين  ،تورنتوالصندوق في  إطلاقمنذ 
بمقدور المستثمرين من خلال  وأصبح، فظهم الاستثماريفي تنويع محا الراغبين الإقليميينعلى توفير قيمة هائلة للمستثمرين 

شراء الوحدات  إلى ضافةإ" حوالعكس صحي"دبي ناسداك  إلىالمزدوج للصندوق نقل وحداته من بورصة تورونتو  دراج الإ
كمديرين مشاركين " كناكورد جنيوتي"وشركة " دلما كابيتال"بتعيين شركة  3iQوقد قامت شركة  ،"مباشرة في ناسداك دبي

                                                             
1 Nasdaq Dubaï (2024): 3iQ digital Asset Management, Available at : 
https://a.storyblok.com/f/81548/x/01cbc70b20/3iq-investor-faq-arabic.pdf (Last Visited: 29/04/2025). 

   .مرجع سبق ذكره ،)2021(أرقام  2
 :متاح على الرابط بالمنطقة، الأولىللمرة "دبي ناسداك"صندوق بيتكوين في بورصة إدراج  :  )2021(العربية،  3

bitcoin-dubai-https://arabic.cnn.com/business/article/2021/06/23/nasdaq )30/04/2025: تاريخ آخر زيارة.(  
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كمزود سيولة "بي اتش ام كابيتال"شركة  ضاأيكما عينت ) خاضع للموافقات التنظيمية(للصندوق  الإقليميللتوسع 
  . للصندوق

المال في منطقة  رأس أسواقلقيادة جهود تطوير  بدأب سنعمل: " دبي ناسداك إدارةرئيس مجلس  بالموازاة، صرح
بيئة  أنالممارسات العالمية وبما يواكب تطلعات مختلف المتعاملين ونحن واثقون من  أفضلوفق  إفريقياوشمال  سطو الأالشرق 

 رأس أسواق إصداراتسواء من  اتدراجالإالعمل المتكاملة التي توفرها البورصة تضعها في مكانة مثالية لجذب المزيد من 
  1".هياكل الاستثمارات البديلة أوالمال التقليدية 

باختيار شركة  ءسعدا: "الماليالرئيس التنفيذي لناسداك دبي ونائب الرئيس التنفيذي لسوق دبي  صرحمن جانبه 
3iQ التابع لها في ناسداك دبي في دلالة قوية على ما تمتلكه البورصة وما تتيحه دبي من اطر   البيتكوينصندوق  دراج لإ

 زاو وتجمتطورة وجاذبة وتعد هذه الخطوة دفعة مهمة لجهود دبي المتواصلة من اجل تلبية  أساسيةعمل وقواعد تنظيمية وبنية 
وتنويع الفرص الاستثمارية  الأصولالجديدة من  الاستثمار بسلاسة ضمن هذه الفئة إلىمتطلبات المستثمرين الساعين 

  ."وخارجها الإماراتفي  أمامهمالمتاحة 

 :البيتكوينصندوق  -ثانيا

فرصة زيادة  ولإتاحة البيتكوينيسعى للتعامل ب، 3iQهو صندوق استثماري مغلق تديره شركة  البيتكوينصندوق 
لتزويد المستثمرين ببديل مناسب  البيتكوينمن  الأمدفهو يستثمر في ممتلكات طويلة  ،المال على المدى البعيد رأس

  2. البيتكوينللاستثمار المباشر في 
  . البيتكوينمن  0.00111591حوالي  البيتكوينتمثل الوحدة الواحدة في صندوق 

  . البيتكوينوحدة في صندوق  896.12961619الواحد حوالي  البيتكوينويمثل 
 BTC ETFs أسعارهي محافظ استثمارية مجمعة تتبع  )ETFs( البيتكوينفي  لةاو المتدالاستثمار  صناديق

، أساسي كأصلامتلاكها   إلىدون الحاجة  البيتكوينمما يتيح للمستثمرين العاديين الحصول على تعرض لقيمة ، البيتكوين

                                                             
 :متاح على الرابط ،الكندية 3iQ التابع لشركة البيتكوينالمزدوج لصندوق  بالإدراجناسداك دبي ترحب ): 2021(المكتب الإعلامي لحكومة دبي،  1
-the-ndFu-Bitcoin-The-3iQs-of-listing-dual-the-welcomes-Dubai-06/Nasdaq-https://mediaoffice.ae/ar/news/2021/June/23

digital-listed-first   )30/04/2025: تاريخ آخر زيارة( .  
2 Nasdaq Dubaï (2024), Op.cit. 
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، )ناسداك(، في البورصات الرئيسية هاإدراج و  البيتكوينفي  لةاو المتديتم تنظيم صناديق الاستثمار ، على ذلك ةو علا
)NYSE ( المالية  راقو للأبورصة نيويورك)CBOE (1.وبوصة شيكاغو للخيارات  

يمكن للمستثمر نقل . الكندية) TSX( وهو مدرج في بورصة تورنتو أساسي كأصل البيتكوينيستثمر الصندوق في 
بلغ حجم الصندوق  وقد. الوسيط الخاص به إلىللقيام بذلك يمكنه التحدث ، تورنتوالوحدات بين ناسداك دبي وبورصة 

مليار دولار  45. 1من  أكثر إلىووصل في ذروته ، أمريكيمليون دولار  570حوالي  2021جوان  21في كندا في 
 لأو  هذا ويعتبر، في ناسداك دبي. أمريكيدولار  01. 49وكان سعر كل وحدة في الصندوق . 2021 أفريلفي  أمريكي 

  . سطو الأرق شالرقمية في ال الأصولائم على صندوق ق
 في ناسداك دبي 3iQالتابع لشركة  البيتكوينالمزدوج لصندوق  دراجالإالانجازات الناتجة عن  أبرز :)5- 3( رقم الجدول

  الانجازات أبرز  الشهر

  جانفي

وعكس . أمريكي مليون دولار  750دبي الوطني بقيمة  الإماراتسندات بنك  إدراج باستهلت ناسداك دبي العام  -
مصدر لسندات الخدمات المالية في  أكبرالذي يعتبر ، دبي الوطني الإماراتالناجح ثقة السوق في بنك  الإصدارهذا 

 . ناسداك دبي
من قبل  أمريكي مليار دولار  25. 1قدرها  إجماليةمن السندات بقيمة  إصدارين إدراج كما شهد هذا الشهر ذاته  -

  . شركة دبي لصناعات الطيران
  . في بورصة ناسداك دبي أمريكي مليون دولار  300شركة دبي لصناعات الطيران سندات بقيمة  أدرجت -  فيفري

  مارس
 . الشارقة إمارةمن قبل  أمريكي مليار دولار  25. 1قدرها  إجماليةمن السندات بقيمة  إصدارين إدراج  -
  . سوق ناسداك دبي الخاص إلىانضمت مالابار للاستثمار  -

  أفريل

 الإدراج وقد سيطر على نشاط . صكوك وسندات اتإدراجرحبت ناسداك دبي بخمس ، 2021 أفريلخلال شهر  -
للتنمية وبنك  الإسلاميالخضراء من قبل البنك  والإصداراتالاستدامة  إصدارات أساسيبشكل  2021 أفريلفي 

 إصداراتوتضمنت . الإسلاميالصكوك من قبل حكومة المالديف وبنك دبي  إصدارات إلى بالإضافة، التعمير الصيني
 :لييام 2021 أفريل

 . للتنمية الإسلاميمن قبل البنك  أمريكي مليار دولار  5. 2استدامة بقيمة  إدراج صكوك -
 . من قبل حكومة جزر المالديف أمريكيمليون دولار  200صكوك بقيمة  إدراج  -
 . الإسلاميقبل بنك دبي  أمريكي منمليون دولار  500بقيمة  إدراج صكوك -
من قبل بنك التعمير  أمريكي مليار دولار  15. 1قدرها  إجماليةمن السندات الخضراء بقيمة  إصدارين إدراج  -

                                                             
1 Plus +500 (2025) : What are Bitcoin ETFs and how to trade them, Available at: https://www.plus500.com/en-
dz/trading/etfs/what-are-bitcoin-etfs-and-how-to-trade-them~2  (Last Visited: 30/04/2025). 
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  . الصيني

  ماي
 :جديدين ينإدراج برحبت ناسداك دبي 

 . من قبل حكومة جزر المالديف أمريكيمليون دولار  100صكوك بقيمة  إدراج  -
  . دبي الوطني الإماراتقبل بنك  أمريكي منمليون دولار  750بقيمة  إدراج سندات -

  جوان

 :وهي وسنداتصكوك  إدراجات 7الجديدة بما في ذلك  الإدراجاتالشهور نشاطا من حيث  أكثر
 . 3iQ ةلشركالتابع   البيتكوينالمزدوج لصندوق  دراج بالإرحبت ناسداك دبي  -
 . من قبل الحكومة الاندونيسية أمريكي مليار دولار  3قدرها  إجماليةمن الصكوك بقيمة  إصداراتثلاثة  إدراج  -
 . للتنمية الإماراتقبل مصرف  أمريكي منمليون دولار  750بقيمة  إدراج سندات -
 . الكويت-المتحد الأهليقبل البنك  أمريكي منمليون دولار  600بقيمة  إدراج صكوك -
 . الإسلاميمن قبل بنك دبي  أمريكيمليار دولار  1صكوك بقيمة  إدراج  -
  . من قبل شركة دبي لصناعات الطيران أمريكيمليار دولار  1سندات بقيمة  إدراج  -

  جويلية
 . العقارية إعمارمن قبل شركة  أمريكيمليون دولار  500صكوك بقيمة  إدراج  
  . الشارقة إمارةقبل  أمريكي منمليون دولار  750بقيمة  إدراج صكوك 

  . من قبل حكومة جزر المالديف أمريكي مليون دولار  200صكوك بقيمة  إدراج    سبتمبر

  أكتوبر

من قبل  أمريكيمليارات دولار  4قدرها  إجماليةبقيمة  سندات ثلاثة إدراج بدبي  ناسداك ، رحبت2021أكتوبرفي  -
 المالية، جرسوزير الدولة للشؤون ، قرع معالي محمد بن هادي الحسيني. العربية المتحدة الإماراتالحكومة الاتحادية لدولة 
من  لىو الأوتعد ه هذه السندات السيادية . في ناسداك دبي الإماراتيةالسندات السيادية  إدراج بافتتاح السوق احتفالا 

 . الإصدارفي هذا  الإماراتوتمثل وزارة المالية حكومة ، العربية المتحدة الإماراتنوعها التي تصدرها حكومة 
  . للتنمية الإسلاميمن قبل البنك  أمريكي مليار دولار  7. 1صكوك بقيمة  إدراج  2021 أكتوبركما شهد  -

  نوفمبر
 . الإمارات الإسلاميقبل  أمريكي منمليون دولار  500بقيمة  إدراج صكوك 
  . الكويتقبل بنك وربة  أمريكي منمليون دولار  250بقيمة  صكوكإدراج  

  . للتنمية الإسلاميقبل البنك  أمريكي منمليون دولار  100بقيمة  إدراج صكوك   ديسمبر
Source: Nasdaq Dubai (2021): Annual review 2021, available at: https://www. 
nasdaqdubai.com/exchange/about-us/annual-reviews/2021-ar (Last Visited: 30/04/2025). 

  :على التوالي 2021رأس المال المصرح به، وكذا عدد الإدراجات في Ĕاية سنة  يوضح الشكلين المواليين 
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Source: Nasdaq Dubai (2021): Annual review 2021, available at: https://www. 
nasdaqdubai.com/exchange/about-us/annual-reviews/2021-ar (Last Visited: 30/04/2025). 

من خلال مؤشر فوتسي، والموضح  العربية المتحدة الإماراتالسائلة المدرجة في بورصات  الأسهم كما يمكن تتبع
  :في الشكل الموالي

  .الإماراتيوضح مؤشر فوتسي ناسداك دبي  :)7-3(الشكل رقم 

  
Source: Nasdaq Dubai (2021): Annual review 2021, available at: https://www. 
nasdaqdubai.com/exchange/about-us/annual-reviews/2021-ar (Last Visited: 30/04/2025). 

 2021ية سنة اراس المال المصرح به في نه): 5-3(الشكل رقم

 

 2021ية سنة افي نه عدد الإدراجات): 6-3(الشكل رقم
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 ةايĔمع  4.284.7وصل  أن إلىعلى مدار العام  % 39.9ع المؤشر بنسبة ا ارتفيتضح من الشكل أعلاه، 
  . 2020عام  ةايĔفي  3.061.7 أصلمن  2021

  :بالاعتماد على نسبة القيمة المتداولة وفقا للجدول التاليأعضاء نشاطا وهذا  10كما يمكن توضيح أكثر 
  :2021، لةاو المتد الأسهمفي السوق حسب قيمة  الأعضاءحصة :)6- 3(رقمالجدول 

Traded Value % Member 
34.14 EFG Hermes UAE L.L.C 
32.55 BHM Capital Financial Services P.S.C 
8.79 BHM Capital Financial Services P.S.C (MM) 
5.22 Al Ramz Capital 
4.54 Emirates NBD Securities L.L.C 
3.64 Arqaam Securities 
3.23 Menacorp Financial Services L.L.C 
3.13 Securities & Investment Company UAE 
1.69 International Securities L.L.C 
1.13 Al Ramz Capital (MM) 

Source: Nasdaq Dubai (2021): Annual review 2021, available at: https://www. 
nasdaqdubai.com/exchange/about-us/annual-reviews/2021-ar (Last Visited: 30/04/2025). 

  الصكوك إدراج حيث يمثل ):7-3(لجدول رقم ا
  )بالدولار الأمريكي (القيمة   الشهر  جهة الإصدار

  مليار دولار 2.5  أفريل  الإسلامي للتنميةالبنك 
  مليون دولار 200  أفريل  حكومة جمهورية جزر المالديف

  مليون دولار 500  أفريل  بنك دبي الإسلامي
  مليون 100  ماي  حكومة جمهورية جزر المالديف

  مليار دولار 1.25  جوان  الحكومة الاندونيسية
  مليار دولار 1  جوان  الحكومة الاندونيسية
  مليون دولار 750  جوان  الحكومة الاندونيسية
  مليون دولار 600  جوان  البنك الأهلي المتحد
  مليار 1  جوان  بنك دبي الإسلامي

  مليون دولار 500  جوان  أعمال العقارية
  مليون دولار 750  جوان  إمارة الشارقة

  مليون دولار 200  سبتمبر  حكومة جمهورية جزر المالديف
  مليار دولار 1.7  أكتوبر  للتنميةالبنك الإسلامي 

  مليون دولار 500  نوفمبر  الإمارات الإسلامي
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  مليون دولار 250  نوفمبر  بنك وربة الكويت
  مليون دولار 100  ديسمبر  البنك الإسلامي للتنمية

  مليار دولار 11.9  الإجمالي
Source: Nasdaq Dubai (2021): Annual review 2021, available at: https://www. 
nasdaqdubai.com/exchange/about-us/annual-reviews/2021-ar (Last Visited: 30/04/2025). 

  :من خلال الجدول الموالي 2021ما تم إدراجه خلال سنة  أما فيما يخص السندات المدرجة، يمكن توضيح  
 ات السنداتإدراجيمثل  :)8-3(رقم  الجدول

  مريكي القيمة بالدولار الأ  الشهر  الإصدارجهة 
  مليون دولار 750  جانفي  دبي الوطني الإماراتبنك 

  مليون دولار 750  جانفي  شركة دبي لصناعات الطيران
  مليون دولار 500  جانفي  شركة دبي لصناعات الطيران
  مليون دولار 300  فيفري  شركة دبي لصناعات الطيران

  دولارمليون  750  مارس  الشارقة إمارة
  مليون دولار 500  مارس  الشارقة إمارة

  مليون دولار 600  أفريل  بنك التعمير الصيني
  مليون دولار 550  أفريل  بنك التعمير الصيني

  مليون دولار 750  ماي  دبي الوطني الإماراتبنك 
  مليون دولار 750  جوان  للتنمية الإماراتمصرف 

  دولارمليار  1  جوان  شركة دبي لصناعة الطيران
  مليار دولار 1  أكتوبر  العربية الإماراتالحكومة الاتحادية لدولة 

  مليار دولار 1  أكتوبر  الحكومة الاتحادية لدولة الإمارات العربية المتحدة
  مليار دولار 2  أكتوبر  الحكومة الاتحادية لدولة الإمارات العربية المتحدة

  مليار دولار 11.2  الإجمالي
Source: Nasdaq Dubai (2021): Annual review 2021, available at: https://www. 
nasdaqdubai.com/exchange/about-us/annual-reviews/2021-ar (Last Visited: 30/04/2025). 
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  المالية والمصرفيةعلى المعاملات   البيتكوينعملة  تأثير :الثالثالمطلب 

بين دول المنطقة   ناو التعتتجه الأنظار لتعزيز  التي تشهدها الساحة المالية العالميةفي خضم التطورات المتسارعة 
عالمية   يرايمعذو  إقليميمن خلال استحداث سوق مالي  المتاحة وتمثل هذا التوجه بوضوحوتوسيع الخيارات الاستثمارية 

للاستفادة  إدراج سنداēاوالدول على  الشركات والحكومات من شأنه أن يشجعالشكل  đذا العربية المتحدة الإماراتفي 
مؤديا للمعاملات  ةغير مسبوق فاقاآفتح  دمج العملات المشفرة كما أن ،سعأو وقاعدة استثمارات  دةايالمتز من السيولة  

دبي التي استطاعت  المالي لبورصة ناسداك الأداء على ابياايجما انعكس  وهذا التداولو  الدفع آلياتفي  لتحولات جذرية
  .يعاب هذه التغيرات والتكيف معهااست
  عالمية  يرايبمعمتطلبات سوق مالي إقليمي : لاأو 

حيث احتلت دبي  مكاĔا إلى  2019ل مرة في عام و مراكز مالية عالمية لأ 10دبي ضمن قائمة أفضل  إدراج تم 
ضا كمركز مالي فعلي أيمن مراكز الأعمال العالمية الرائدة  ولكن لكبرى الأخرى  ليس فقط  كواحدة جانب  القوى المالية ا
بفضل موقعها الاستراتيجي بين الشرق والغرب ودأبت دبي  على سط و شمال إفريقيا وجنوب آسيا و في منطقة الشرق الأ

الاقتصاديات الناشئة  في منطقة  كما تلبي احتياجات  يها مع المراكز المالية  الرائدة الأخرى  تطوير عروضها  لضمان  تنافس
حيث يستفيد سكاĔا من مجموعة واسعة من الخدمات المالية وخيارات التمويل سط  وإفريقيا وجنوب أسيا و الشرق الأ

  :منالعالمية كل  يرايالمعوتشمل  1.الإسلامي المتاحة كل ذلك  ضمن بيئة تنظيمية صارمة
 راق المالية الدولية و منظمة الأIOSCO: راق المالية و وهي منظمة دولية رائدة لواضعي السياسات التنظيمية للأ

 ةراق الماليو الأأسواق من  % 95من  رالمنظمة أكثعضوية تنظم  المالية بحيثالأسواق  العالمية لتنظيم يرايللمعوالمحدثة 
 أعضائهاتدعم هذه المنظمة  بحيث بالتدريبوالتعليم  ةعالية الجودفنية خلال تقديم مساعدة  دولة من 130في نحو  العالمية

  2 :التالية الأهداف لتحقيق
  لمستثمرين ةايحمتعزيز،  
 ا، الأسواق ضمان عدالةēوكفاء  
 تعزيز الاستقرار المالي عبر تقليل المخاطر النظامية .  

                                                             
1Invest in Dubai (2024): Discover Dubai as global financial hub, Available at: 
https://www.investindubai.gov.ae/en/why-dubai/archives/global-financial-hub (Last Visited: 28/04/2025). 
2 IOSCO (2024): IOSCO Publishes Consultation Report on Pre-Hedging, P2, Available at: 
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS750.pdf  (Last Visited: 28/04/2025). 
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  تقييم القطاع الماليبرنامج )FSAP( : برنامج تقييم القطاع المالي أنشأ) FSAP(  كتقييم شامل  1999في عام
صندوق النقد الدولي تقييمات البرنامج مع التركيز على  المتقدمة، يجريفي الاقتصاديات ، ومتعمق للقطاع المالي في الدولة

أما في الاقتصاديات  . على إدارة الأزمات المالية وحلها والرقابي، والقدرةالإطار التنظيمي  المالي، وجودةتقييم مرونة القطاع 
ا لتنمية القطاع أي الدولي، وتشملتقييمات البرنامج بالاشتراك مع البنك  جرىفتوالناشئة، النامية  ً ا تقييم  المالي، وهوضً

   . مسؤولية البنك الدولي
الاحتياجات التنموية في الاقتصاديات النامية  وتتناولوكلية، تنتج تقييمات البرنامج توصيات ذات طبيعة احترازية جزئية 

وثيقة شاملة وسرية تترك  ، وهيةتوجيهي مذكرةفي تدرج هذه التوصيات  . مراعاة الظروف الخاصة لكل دولة والناشئة، مع
يناقش  ، الذي(FSSA) يختم البرنامج بإعداد تقرير تقييم استقرار القطاع المالي . مهمة التقييم Ĕايةللسلطات الوطنية في 

   . في اĐلس التنفيذي لصندوق النقد الدولي كما يفترض نشر تقارير الاستقرار المالي
ذات  تعتبر تقييمات الاستقرار المالي ضمن البرنامج إلزامية للدول الأعضاء . يعد البرنامج أداة رئيسية لرصد الصندوق

سنوات حسب مدى أهميتها النظامية في نقل  10 أو 5إجراؤها كل  ويتوقع، (SIFS) القطاع المالي ذي الأهمية النظامية
 1. المشاركة في البرنامج طوعية يظل، الأخرىبالنسبة للدول  . الصدمات عبر الحدود

  توصيات مجموعة العمل المالي)FATF( : شاملا من التدابير لمساعدة  إطاراتوفر توصيات مجموعة العمل المالي
ويتضمن هذا الإطار مجموعة قوية من القوانين واللوائح والتدابير  . الدول على مكافحة التدفقات المالية غير المشروعة

التشغيلية التي تضمن قدرة السلطات الوطنية على اتخاذ إجراءات فعالة لرصد وتعطيل التدفقات المالية التي تغذي الجريمة 
  . المؤولين عن الأنشطة غير القانونية ب، ومعاقبةوالإرها

  :تنقسم التوصيات الأربعون إلى سبعة مجالات مميزة
  السياسات والتنسيق الخاصة بمكافحة غسل الأموال وتمويل الإرهاب)AML/CFT(؛  
 ؛غسل الأموال والمصادرة 
 ؛تمويل الإرهاب وتمويل انتشار أسلحة الدمار الشامل 
 ؛التدابير الوقائية 
 ؛الشفافية والملكية الحقيقية للأشخاص والكيانات القانونية 
 ؛صلاحيات ومسؤوليات السلطات المختصة وغيرها من التدابير المؤسسية 

                                                             
1 IMF (2025): Financial Sector Assessment Program (FSAP), Available at: https://www.imf.org/en/Publications/fssa 
(Last Visited: 30/04/2025) 
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 الدولي ناو التع.  
تشمل التوصيات نفسها  وهي، الماليمجموعة العمل  يرايمعضا باسم أيتعرف توصيات مجموعة العمل المالي 

 والذي، المخاطروالملاحظات التفسيرية المصاحبة لها فالركيزة الأساسية لتوصيات مجموعة العمل المالي هي النهج القائم على 
ويتيح ذلك لها إعطاء  . يؤكد على ضرورة قيام الدول بتحديد وفهم مخاطر غسل الأموال وتمويل الإرهاب التي تواجهها

  . دام مواردها في اĐالات ذات المخاطر الأعلىلوية لاستخو الأ
بتحديث وتعديل  وتقوم، الماليتواصل مجموعة العمل المالي رصد التهديدات الجديدة والمتطورة التي تواجه النظام 

 تقوم، يرهاايمعتوصياēا بانتظام حتى تمتلك الدول الأدوات الحديثة اللازمة لملاحقة اĐرمين لمساعدة الدول في تنفيذ 
راق و ع هذه الأتراج .اايالقضراق أفضل الممارسات في مجموعة من أو راق إرشادية و أو ا بإعداد ضأيمجموعة العمل المالي 

يسمح للدول بالاستفادة من  مما، السنينبانتظام لتعكس الخبرات التي اكتسبتها السلطات العامة والقطاع الخاص على مر 
العملية  هتضمن هذتوقد  . هذه الخبرات وتنفيذ توصيات مجموعة العمل المالي بشكل فعال في السياق الوطني الخاص đا

  1.التواصل مع الأطراف المعنية لضمان فعالية التقرير النهائي أوعامة  راتاو مشإجراء 
 العربية المتحدة  الإماراتفي  التنظيمية الأطرالعالمية مع  المعاييرمقارنة  -ثانيا

تنظيمها سلطة دبي  وتشرف على ،الإقليميةالمالية  الأسواق أشهر أحدتعتبر دبي  ناسداك أنسابقا  تم ذكرهكما 
   .؟ تتوافق مبادئ هذه السلطة مع المبادئ العالمية المالية فهلللخدمات 

  سلطة دبي للخدمات الماليةامتثال DFSA  مع IOSCO  : التنظيمية للخدمات المالية في دبيالسلطة) DFSA( 
إلى مذكرة التفاهم متعددة الأطراف المحسنة للمنظمة الدولية  تنظمالخليجي  التعاونل جهة تنظيمية في دول مجلس أو تصبح 

جانفي   23بتاريخ )DFSA ( دبيأعلنت السلطة التنظيمية للخدمات المالية في ، حيث  )IOSCO( راق الماليةو لهيئات الأ
وتعتبر ، راق الماليةو عن قبولها كجهة موقعة على مذكرة التفاهم متعددة الأطراف المحسنة للمنظمة الدولية لهيئات الأ 2006

 العالم، حيثوتبادل المعلومات بين الجهات التنظيمية للأسواق المالية في جميع أنحاء  والتعاون للتشاورإطارا هذه المذكرة 
وقد تم استخدام هذه المذكرة لتبادل المعلومات  . تحدد متطلبات واضحة لتبادل المعلومات وسريتها واستخدامها المسموح به

معلومات جوهرية  السوق، وتقديمفي  داخلية، والتلاعبمعلومات  أعلىبناء  التداول قضاياذات الصلة بالتحقيقات في 
  . راق المالية والمشتقاتو التلاعبية المتعلقة بالأ أوذلك من الممارسات الاحتيالية  مضللة، وغير

                                                             
 1 FATF (2012): The FATF Recommendations, Available at: https://www.fatf-
gafi.org/en/publications/Fatfrecommendations/Fatf-recommendations.html (Last Visited: 30/04/2025). 
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جاءت الحاجة إلى هذه  وقد، IOSCO بين أعضاء ناو والتعوتعزز المذكرة المحسنة من قدرات تبادل المعلومات 
ويجب على ، جانب التقدم التكنولوجي المتسارع إلى، عالمياالتحسينات نتيجة للزيادة الكبيرة في عولمة وترابط الأسواق المالية 

نة أن تكون قادرة على ّ   :الجهات الموقعة على المذكرة المحس
  مراجعة  أوالأخرى المتعلقة بتدقيق  والمعلومات، المراسلات، بالتدقيقراق العمل الخاصة أو الحصول على

  البيانات المالية؛
  مē؛)في ذلك إمكانية فرض عقوبات في حال عدم الامتثالبما (إلزام الأفراد بالحضور للإدلاء بشهادا 
  تقديم المشورة والمعلومات حول كيفية تجميد الأصول إذا لم يكن بالإمكان  أو، أمكنتجميد الأصول إن

 . تجميدها مباشرة
التشريعية والتنظيمية  DFSA لا بد من أن تخضع منظومة" ... : للسلطةالرئيس التنفيذي في هذا السياق، صرح 

 .من امتلاكها للسلطات اللازمة واستعدادها لاستخدامها للتأكد، للمنظمةلتقييم دقيق من قبل مجموعة الفحص التابعة 
، ".ا وعالميالهيئات التنظيمية النظيرة إقليميالدولي مع ا ناو بالتعمجددا التزامها  DFSA تؤكد، المذكرةومن خلال توقيع هذه 

ة سوق ناشئة عضوا يولا 111جهة فقط من بين  وثالث، سطو الأل جهة تنظيمية في إفريقيا والشرق أو  DFSAتزال ولا 
 1. المحسنةيتم قبولها كجهة موقعة على المذكرة  IOSCO في

والرقابة الدولية من وقت لآخر بإجراء تقييم للنظام التنظيمي لسلطة دبي للخدمات  يرايالمعتقوم جهات وضع 
  . الدولية للتنظيم تجسد أفضل الممارسات يرايللمعوالهدف هو الامتثال  . المالية
 يقوم صندوق النقد الدولي والبنك الدولي بشكل : برنامج تقييم القطاع المالي لصندوق النقد الدولي والبنك الدولي

 . ما يتم ذلك كل ثلاث إلى خمس سنوات الأعضاء، وعادةمشترك بإجراء تقييمات دورية لاستقرار النظام المالي للدول 
الغرض من التقييمات هو التأكد من أن الأنظمة والممارسات التنظيمية والرقابية لمنطقة الاختصاص المعنية تساهم في 

صندوق النقد الدولي بتقييم جودة وأداء الجهات التنظيمية للأعمال المالية  الصدد، يقومفي هذا  . الاستقرار المالي
 . قتها مع أفضل الممارسات الدولية المعترف đاومطاب

لجنة بازل للرقابة  وهم، الماليةراق و الدنيا لقطاعات البنوك والتأمين والأ يرايالمعهناك ثلاث جهات رقابية تحدد 
 . (IOSCO)المالية  راقو والمنظمة الدولية لهيئات الأ (IAIS) والرابطة الدولية لمشرفي التأمين (BCBS) المصرفية

                                                             
1  DFSA (2020): DFSQ to become q signatory to the IOSCO enhanced multilateral memorandum of understanding 
a first for the GCC, Available at:    https://www.dfsa.ae/news/dfsa-become-signatory-iosco-enhanced-multilateral-
memorandum-understanding-first-gcc  (Last Visited: 30/04/2025) 
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وتم إصدار تقرير عام  2007جويلية  27أĔى صندوق النقد الدولي تقييم للقطاع المالي في دولة الإمارات بتاريخ 
تضمن برنامج تقييم القطاع المالي لدولة الإمارات تقييما مفصلا لمركز دبي المالي ، 2007أكتوبر  31حول ذلك في 

  1 :والتي يمكن تثبيتها في النقاط التالية. إلى سلطة دبي للخدمات المالية العالمي، بالإضافة
 من تقرير برنامج تقييم القطاع المالي على أن الإطار القانوني الذي يحكم النشاط التجاري في  ذو الصلةالجزء  نص

دبي  ذلك، مركزعلى  علاوةوجود مشرفين ذوي مهارات عالية ونظام مراقبة متين  جيد، معالمركز متطور بشكل 
مع المراكز المالية الإقليمية الأخرى  المساواةالمالي العالمي لديه نظم تنظيمية ورقابية جيدة التحديد وهي على قدم 

 .مثل سنغافورة وهونج كونج
  راق المالية و المنظمة الدولية لهيئات الأ ومبادئكما تضمن برنامج تقييم القطاع المالي تقييم تفصيلي لمراعاة أهداف

صندوق النقد الدولي إلى أن سلطة دبي للخدمات المالية قد وضعت  المالية وخلصراق و بعملية تنظيم الأالخاصة 
 لمعاييرمجموعة مميزة من القوانين والأنظمة والقواعد والإجراءات التنظيمية وأن موظفيها مؤهلون جيدا ويعملون وفقا 

راق المالية و من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأ 30 من 29أخذ التقييم في الاعتبار ،  أفضل الممارسات الدولية
إلى أن سلطة دبي للخدمات المالية قد نفذت بالكامل  ، وخلص)وكان مبدأ واحد يتعلق بأنظمة الدفع لا ينطبق(

 . ن المتبقيينأينطاق واسع المبد ونفذت علىمبدأ  27
  لم يتضمن برنامج تقييم القطاع المالي مراجعة شاملة حول تطبيق سلطة دبي للخدمات المالية للمبادئ الأساسية

المبادئ الأساسية للرابطة الدولية لمشرفي التأمين  أوللرقابة المصرفية الفعالة الصادرة عن لجنة بازل للرقابة المصرفية 
ائل عام أو (في مركز دبي المالي العالمي وقت إجراء التقييم في الموقع  بسبب الطبيعة المتطورة لقطاعات الأعمال تلك

سلطة  أن أكدتذاتية تقييمات  إلى والشفافية، وبالإضافةمع أفضل الممارسات الدولية  وعليه، وتماشيا. )2007
  الدولية المعاييردبي للخدمات المالية تفي إلى حد كبير đذه 

  مع توافق سلطة دبي للخدمات الماليةFATF : الورقة  سلطة دبي للخدمات المالية ، أصدرت2018أبريل  18في
 ، وتمويل)AML(الأموال  تمثل المرحلة الثانية من التعديلات المقترحة على نظام مكافحة غسل ، التي120الاستشارية رقم 

)FATF (ēدف هذه التعديلات إلى ضمان توافق النظام مع توصيات مجموعة العمل المالي .، والعقوبات)CTF(الإرهاب 

                                                             
1DFSA (2025): About the DFSA, Available at: https://www.dfsa.ae/about-dfsa/who-we-are (Last Visited: 28/04/2025). 
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وأبرز النقاط التي تم  .2019للتقييم المتبادل القادم لدولة الإمارات في النصف الثاني من عام  ، استعدادا2012 لعام
 1: كانت كالتالي  120التطرق إليها في الورقة الاستشارية رقم 

  ا إلى التحليل موال وتمويل الإرهاب تفتقر غالبأظهرت المراجعات أن تقييمات مخاطر غسل الأ :المخاطرتقييمات
  . بمشاركة أكثر فاعلية من الإدارة العليا في صياغة هذه التقييمات DFSA توصي . الداعم المناسب

الواجبة بالعملاء  العنايةتتطلب التعديلات المقترحة تعزيز متطلبات : وحفظ السجلات (CDD) الواجبة بالعملاء العناية
   . والتشريعات الفيدرالية لدولة الإمارات 2004يتماشى مع قانون التنظيم لعام  السجلات، بماوحفظ 

 تشير :التوجيه الإرشادي DFSA  قد يؤدي إلى  ملزمة، مماإلى أن التوجيهات الحالية ذات طبيعة إرشادية وغير
  تقترح التعديلات جعل بعض الإرشادات أكثر تحديدا ووضوحا . تفسيرات غير متسقة

  . الدولية للمعاييرالمستمرة لتعزيز إطار مكافحة الجرائم المالية وضمان الامتثال  DFSA تأتي هذه التعديلات في سياق جهود
 2016ديسمبر  16في : روبيةو الأ التحتية للأسواقالبنية  مع لائحةالمركزية التابعة لسلطة دبي  توافق المقاصة  

مركز  في )DFSA (التابعة لسلطة دبي للخدمات المالية )CCPs (تم الإعلان عن أن الأطر التنظيمية لجهات المقاصة المركزية
روبي و الأ المعمول đا في الاتحادثلة لتلك روبية على أĔا مماو قد تم تصنيفها من قبل المفوضية الأ ،  )DIFC(دبي المالي العالمي

الجهود المستمرة لكل من مركز دبي المالي  يعكس وهذا التطور ، )EMIR( روبيةو بموجب لائحة البنية التحتية للأسواق الأ
المبادئ "هو موضح في  الدولية، كما المعاييرفي تعزيز التوافق مع  )DFSA (وسلطة دبي للخدمات المالية )DIFC (العالمي

هاما  دورا لعبتوالتي  ،)IOSCO( راق الماليةو الصادرة عن المنظمة الدولية لهيئات الأ" الخاصة بالبنية التحتية للأسواق المالية
المعاملات المالية  المقاصة، التسوية، وتسجيلفي تطوير وتعزيز الاستقرار المالي في الأسواق المالية من خلال تسهيل عمليات 

 . والنقدية الأخرى
 الإيداع النظامية، ومراكزالدولية القائمة لأنظمة الدفع ذات الأهمية  المعاييروēدف هذه المبادئ إلى توحيد وتعزيز 

هذه المبادئ في  سهمتذلك، بالإضافة إلى  .المقاصة المركزية المالية، وغرفراق و تسوية الأ المالية، وأنظمةراق و المركزية للأ
ناسداك دبي هي جهة أن دعم مبادرات مجلس الاستقرار المالي الرامية إلى تعزيز البنية التحتية والأسواق المالية الأساسية وبما 

   وتعمل ضمن مركز دبي المالي العالمي (DFSA) صة من قبل سلطة دبي للخدمات الماليةمرخ (CCP) مقاصة مركزية
(DIFC)   دف إلى زيادة مشاركة الكيانات الأجنبية عد بور ت والمشتقات، كماالأسهم  بتداولفيما يتعلقē صة مالية دولية

                                                             
1 DFSA )2025( : Consultation on AML, CTF and Sanctions, Available at: https://www. simmons-simmons. 
com/en/publications/ck0aed4h6d5r90b59n6ecj54m/150518-dfsa-phase-2-consultation-on-aml-ctf-and-sanctions (Last 
Visited: 28/04/2025). 
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فإن الاعتراف الدولي بالإطار التنظيمي الذي تضعه سلطة دبي للخدمات المالية في هذا اĐال  . في أنشطة المقاصة بالسوق
 . أن يسهم في تعزيز الاستثمارات العابرة للحدود في المنتجات الاستثمارية المدرجة في ناسداك دبي

على اعتراف من الهيئة  روبي للحصولو الاتحاد الأ في عضوةمن دولة غير  (CCP) عندما تسعى جهة مقاصة مركزية
روبية بتقييم ما إذا كانت القواعد المعمول đا لدى الجهة و المفوضية الأ تقوم، (ESMA) راق المالية والأسواقو روبية للأو الأ

التنظيمية في الدولة الثالثة تحقق مستوى مماثلا من الصلابة وتقليل المخاطر النظامية فيما يتعلق بالإطار التنظيمي الخاص 
 يصدر وفقا يتم تفعيله من خلال عمل قانوني ملزم  ، يرايالمعفي  اةاو بالمسوإذا تم التوصل إلى قرار  . بجهات المقاصة المركزية

 ، )648/2012رقم ) روبيو الاتحاد الأ(اللائحة ) (EMIR) روبيةو من لائحة البنية التحتية للأسواق الأ) 6(25للمادة 
روبية و قرار المعادلة الصادر عن المفوضية الأ عتبري) روبيو الاتحاد الأ(روبية و والتي تدعمها اللائحة المفوضة من المفوضية الأ

والتي  ، وليا في إدخال وتعزيز أفضل الممارسات المعترف đا د (DFSA) بجهود سلطة دبي للخدمات الماليةاعترافا واضحا 
يشجع هذا القرار  قد، ذلكعلى  ةو وعلا . لاستقرار المالي من خلال تقليل المخاطر النظاميةلتعزيز ا قويا  إطاراتتضمن 

في مركز  (CCPs) روبي وجهات المقاصة المركزيةو على زيادة النشاط عبر الحدود بين أعضاء المقاصة المقيمين في الاتحاد الأ
مركز دبي المالي  يعزز، وبالتالي. خلال تقليل العبء التنظيمي على المشاركين في السوق من، (DIFC) دبي المالي العالمي

  1. المنطقةأعمالها في مختلف أنحاء  لةاو مز العالمي مكانته كبوابة مركزية للمؤسسات المالية الدولية والإقليمية التي ترغب في 
سوق  لإنشاءالعالمية  يرايالمع إلىبحد كبير  دبي تمتثلالهيئة المنظمة لبورصة ناسداك  إننجد  المعطياتعلى هذه  وبناء

 أمثالالعملات المشفرة  إدراج وهي  ألاتقدم على خطوة جديدة  عالمية جعلها يرايبمعوعلية فوجود هيئة  إقليميمالي 
  .البيتكوين

  2021العملات المشفرة وزيادة استقطاب السندات والصكوك سنة  إدراج  -ثالثا
 بأصولكندا   في الأصول الرقميةفي مدير لصناديق الاستثمار  أكبر IQ3شركة  أدرجت 2021جوان  23في 

العالمية في  البورصة ناسداك دبيفي بورصة  QBTCبيتكوين تحت رمز  صندوق في يدولار كندمليار  2,5 زاو تتجمدارة 
رقمية يدرج في  أصوللصندوق  أوتكوين والخاضع للرقابة بي  والمعتمد علىالبورصة في  لاو المتدالمنتج هذا  المنطقة يعد

                                                             
1  Simmons (2017): DFSA’s and UAE’s regulatory framework receives equivalency to European Union regime, 
Available at: https://www.simmons-simmons.com/publications/ck0ar00vinjso0b332xas6xps/060217-dfsa-uae-regulatory-
framework-receives-equivalency-european-union-regime  (Last Visited: 27/04/2025). 
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 ةالصندوق فرصيقدم  .المال رأسدبي كقوة دافعة لتحول سوق  مكانة إدراجها ويعزز فريقياإوشمال    سطو الأمنطقة الشرق 
  1 الأجلطويل  نمو رأسماليلتحقيق  منظمة وفرصةبيئة  في البيتكوين لتداولمباشرة  غير

مزودا و  الإماراتيةالمالية  الأسواق في ةالشركات الرائد إحدىوهي  للخدمات لماليةكابيتال عينت شركة بي اتش ام  
والطلب العرض  أسعارذلك بما في  السيولة للصندوقهذه الشركة  دبي توفرناسداك  المدرج فيبيتكوين  للسيولة لصندوق

 إلىتورنتو تسهل نقل الوحدات من بورصة  أĔا مباشرة كمابشكل  التداولتتيح للمستثمرين  مما في البورصةالمستمرة 
 .2دبي والعكسناسداك 

  دبي  في ناسداكوالمدرج  3IQالصادر عن شركة  البيتكوينالمالي لصندوق  الأداءدراسة : المطلب الرابع

  2024- 2021للفترة قائمة المركز المالي تحليل  :لاأو 

  2024-2021 الفترةخلال  البيتكوينالمالي لصندوق  المركز: )9- 3(الجدول رقم

  2024  2023  2022  2021  الأمريكي الوحدة بالدولار
  الأصول المتداولة

  النقدية  الأصول
 رقمية بالقيمة العادلة  أصول

   إجمالي الأصول المتداولة 

  
145055  

587918392   
587063447  

  
47885   

139649672   
139697672   

  
12463  

282973217  
282985680  

  
39646  

501600406  
501640052  

  المتداولةالخصوم 
  حسابات الدفع والمستحقات

  المستحقة الدفع الإدارةرسوم 
  اولةدالمتالخصوم  يإجمال

  
293832   

11178387   
1472219   

  
76245  
267725   
343970  

  
65038  
523293  
588331  

  
138785  
964111  

1102896  
  وق مالكي الوحداتقح
   الحصص  
  المحتجزة    الإرباحعجز  

  حقوق مالكي الوحدات  إجمالي

  
248857511   
337733717   
586591228   

  
163853784  

)24.500.082(  
139697672   

  
-  
-  
-  

 
- 
- 
-  

 500537156  282397349  -  -المتاحة لحملة  صافي الأصول
                                                             

1 Dalma Capital (2021): Nasdaq Dubai welcomes the dual-listing of 3iQ’s the Bitcoin fund the first listed digital 
asset-based fund in Mena, Available at: https://dalmacapital.com/nasdaq-dubai-welcomes-the-dual-listing-of-the-
bitcoin-fund (Last Visited: 29/04/2025). 
2 BHM Capital (2021) : BHM Capital to be first liquidity provider for ‘The Bitcoin Fund’ on Nasdaq Dubai, 
Available at: https://www.bhmuae.ae/bhm-capital-to-be-first-liquidity-provider-for-the-bitcoin-fund-on-nasdaq-dubai/ 
(Last Visited: 29/04/2025). 
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  الوحدات القابلة للاسترداد
  عدد الوحدات القابلة للاسترداد

 إلىالمنسوبة  الأصولصافي قيمة 
حاملي   الوحدات القابلة 

  للاسترداد للوحدة

11630447   
50.44    

7883051   
17.68   

6440080  
43.85  

5243332  
95.46  

Source :  
- Nasdaq Dubaï (2023) : Le fonds Bitcoin - États financiers, P 5, Disponible sur le lien: 
https://candidocs.nasdaqdubai.com/2023/Apr/27/e3f5c455-732f-4751-8427-
3ecd4838e196/3iQ_Bitcoin_Fund_French_FINAL_2023-03-22_09.19.58.pdf  (Dernière visite:30/04/2025). 
- PWC (2025): The Bitcoin Fund – Financial Statements, P 5, Available at: https://cdn.prod.website-
files.com/67166f7faf886e483962354e/68360891db7b06f89091f887_The%20Bitcoin%20Fund%20-
%20December%2031%2C%202024%20-%20FS.pdf  (Last Visited: 30/04/2025). 

المالي الوضع   ويظهرالمدرج في بورصة ناسداك دبين البيتكوين البيانات المالية لصندوق ستعرض الجدول أعلاهي
  :، ويمكن أن نلاحظ2024-2021للصندوق خلال الفترة 

عام  دولار في مليون 139 إلى 2021 دولار عاممليون  588بشكل كبير من  لةاو المتد لأصولا إجمالي انخفاض -
الأصول  الكبير في قيمة للانخفاض ساسيأ الانخفاض بشكلهذا  ومرد،  % 76.3 انخفاض تقدر بــ بنسبة أي 2022

  توقعاتوهو ما توافق مع . 2022خلال عام   البيتكوينمما يعكس الانخفاض الحاد في سعر  ،العادلة بالقيمةقمية ر ال
توقعت أن تنخفض  ، حيثفي تحديد السعر المستقبلي للبيتكوين )ساسكسالتمويل بجامعة  أستاذة( ألكسندركارول 
 15480إلى حوالي   البيتكوينعملة  العام، انخفضتوفي ذلك .  2022ألف دولار في عام  10إلى   البيتكوينعملة 
لفكرت في الخروج من قريبا لأن سعرها من البيتكوين  بصندوق لو كانت مستثمرة أĔا هذه الأخيرة كما صرحت 1.دولارا

  2.ليست لها قيمة أساسية البيتكويندعوēا الهبوطية على فكرة أن  واعتمدت فيينهار المحتمل أن 
راجع ، وهذا 2021 ــمقارنة ب 2022 سنةحادة شهد تقلبات  البيتكوينصندوق  نبشكل عام، يمكن القول أ

الوحدات مالكي  وحقوق الأصول إجماليعلى  وهو ما أثر سلبا ،تلكهايم الرقمية التي الأصولقيمة  الحاد في الانخفاض إلى
                                                             

 :متاح على الرابط، دولار ألف 500هل تصل ل ...2024في  نللبيتكوي توقعات جريئة ):2024(العربية،  1
-https://www.alarabiya.net/aswaq/financial
-markets/2024/01/01/%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9%D8%A7%D8%AA
-%A9%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8-%D8%AC%D8%B1%D9%8A%D8%A6%D8%A9
-2024-%D9%81%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86
-%D8%A3%D9%84%D9%81-500-%D8%A7%D9%84%D9%89-%D8%AA%D8%B5%D9%84-%D9%87%D9%84

%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1%D8%9F  )28/04/2025: تاريخ آخر زيارة.(  
 :متاح على الرابط  ،انهيار البيتكوين؟ محللون يتوقعون مستقبل العملات المشفرة 2022هل سيشهد :  )2022(صفحة الجزيرة،  2
-22/1/13/%D9%8A%D8%B9%D8%B7%D9%8Ahttps://www.aljazeera.net/ebusiness/20
-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D9%84%D9%84%D9%88%D9%86
-%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9%D8%A7%D8%AA%D9%87%D9%85

%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B5%D9%88%D9%89  )28/04/2025: تاريخ آخر زيارة.( 
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الصندوق  السوق وعمليات ديناميكيات عكسوالمطلوبات مما يفي النقد  انخفاض واظهر ،للوحدة الأصول قيمة وصافي
   .خلال تلك الفترة

الأصول  الكبيرة في قيمةبالزيادة  أساسيمدفوعا بشكل  2024هائلا خلال  نموا الصندوق شهدمع ذلك، 
   .الوحدات القائمة انخفاض عددمن  الصندوق بالرغم يحتفظ  đا الرقمية التي

    2024- 2021للفترة  الدخل الشامل تحليل قائمة :ثانيا

  2024-2021للفترة الدخل الشامل قائمة  ):10- 3(رقمالجدول 
  2024  2023     2022     2021  بالدولار الأمريكيالوحدة 

  )الإيرادات(المنتجات 
  64752887  13119258  53216751  202683858  الرقمية  الأصولمحققة من بيع  أرباح صافية

) الخسارة(صافي التغير في الربح غير المحقق  
  للأصول الرقمية  في القيمة العادلة

69707321    )363670308( 176494522  245399798  

  (1829)  (2228)  )1896(  2317  الصرف عمليات ) خسائر(أرباح 
  -  1164  41365  _   أخرى إيرادات

 310150801 189612716 )310414088(  272393496  المجموع 
  المصاريف
      -  -   الفوائدمصاريف 

 8416801 4558176  6791363  17683496   التسييررسوم  
 529489 302168  903383  2178947  رسوم الحفظ  

 350539 250786  333841  680886  تكاليف التشغيل
 54961 51509  51760  63080   الإدارةمصاريف 

 71756 64781  30131  134951  التدقيق  أتعاب 
 7374 35669  21003  134951  رسوم قانونية 

 72267 7308 - -  المراجعة المستقلة ومصروفات لجنةرسوم 
  -  -  17  -  المحفظةعمولات وتكاليف معاملات 

  -  -  -  193918  مصاريف الفوائد  
  9451236  5287027  8158025 20977323  المجموع  

  300699620  184325689  ) 318572113(  251416173   )الخسارة/ الربح(النتيجة 
 5797189 7039082  9416790  5371675  القابلة للاسترداد الحصصعد متوسط  

  51.87  26.19  )33.83(  16.36   الأساسية والمخففة لكل حصةالنتيجة 
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Source :  
- Nasdaq Dubaï (2023) : Le fonds Bitcoin - États financiers, P 6, Disponible sur le lien: 
https://candidocs.nasdaqdubai.com/2023/Apr/27/e3f5c455-732f-4751-8427-
3ecd4838e196/3iQ_Bitcoin_Fund_French_FINAL_2023-03-22_09.19.58.pdf  (Dernière visite:30/04/2025). 
- PWC (2025): The Bitcoin Fund – Financial Statements, P 6, Available at: https://cdn.prod.website-
files.com/67166f7faf886e483962354e/68360891db7b06f89091f887_The%20Bitcoin%20Fund%20-
%20December%2031%2C%202024%20-%20FS.pdf  (Last Visited: 30/04/2025). 

كبيرا بين عامي   شهد تحولا البيتكوينالمالي لصندوق  الأداء ، يتضح أنلبيانات قائمة المركز المالي أعلاهاستنادا 
لتنخفض ، الرقمية لأصولا قيمةفي مصاحبا بزيادة  لو الأفي العام  كان جيدا الأداء، على اعتبار أن  2022و  2021

المصروفات  لخفض تم بذلهامن الجهود التي  بالرغمو  ،الرقمية الأصولقيمة  ترجع لانخفاضهذه القيم ويسجل خسائر 
قيمة العملات المشفرة كان  لتغير لبيسالتأثير ال ، إلا أنالرقمية الأصول قيمة انخفاضعن الناجمة التشغيلية لتعويض الخسائر 

 استعادمع ذلك نلاحظ أن الصندوق  .الحصة الواحدةكبير في ربحية   كبيرة وانخفاضفي تسجيل خسارة صافية   أكبر وساهم
بشكل   قيمة إيراداتهزادت  حيث ،بالسنوات التي تسبقها مقارنة 2024 مالية جيدة خلال سنةنتائج حقق عافيته فقد 
أكبر  كانت  الإيرادات ، وبالرغم من زيادة قيمة المصاريف إلا أنبيعها الأصول الرقمية والأرباح منقيمة  ارتفاع كبير بفضل

 .بكثير

  2022- 2021لسنتي  الحصص أو الأسهممن Aالملكية للفئة حقوق  حركة تحليل: ثالثا
  2022-2021 لسنتيحقوق الملكية  قائمة التغير في :)11-3(رقمجدول 

  
  نتائج غير موزعة  Aوحدات من الفئة 

  بالدولار
الملكية  إجمالي حقوق

  بالدولارالقيمة   العدد  بالدولار للمالكين المنسوبة
  2021سنة 

  528067814  267166509  260901305  16258196  2021الرصيد في أول جانفي  
  251416173  251416173  -  -  دخل الشاملالصافي والالربح  

  206726232  -  206726232  4782720   الحصص إصدار
  )5385884(  -  )5385884(  -   الإصدارتكاليف 
  )394233107(  )180848965(  )213384142(  )9410339(   الحصص استرداد

  586591228  337733717  248857511  11630577  2021ديسمبر  31 الرصيد في

  2022سنة 
  586591228  337733717  248857511  11630577  2022الرصيد في أول جانفي  
  )318572113(  )318572113(  -  -صافي الخسارة والخسارة  
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  الشاملة
  )128665413(  )43661686(  )85003727(  )3747526(   الحصص استرداد

  139353702  )24500082(  163853784  7883051  2022ديسمبر  31 الرصيد في
Source : Nasdaq Dubaï (2023) : Le fonds Bitcoin - États financiers, P 7, Disponible sur le lien: 
https://candidocs.nasdaqdubai.com/2023/Apr/27/e3f5c455-732f-4751-8427-
3ecd4838e196/3iQ_Bitcoin_Fund_French_FINAL_2023-03-22_09.19.58.pdf  (Dernière visite:30/04/2025). 

فئة من  هي Aالفئة ، وتجدر الإشارة هنا إلى أن 2021الملكية في عام حقوق  التغيرات في علاهأ الجدوليوضح 
والتي  الإدارةرسوم  :، على سبيل المثالعن باقي الفئات اخصائص تميزه لها  البيتكوينصندوق  الاستثمارية داخلالوحدات 

    .الأخرىاقل من الفئات  ما تكونعادة 
دولار  318.572.113خسارة صافية وخسارة شاملة كبيرة قدرها  كبدتمن خلال الجدول يتضح أن الصندوق 

من  حصة 3,747,526 تم استردادكما   ؛تائج غير الموزعة وحقوق الملكيةأدى إلى انخفاض كبير في الن، وهو ما أمريكي 
تخفيض النتائج غير الموزعة بمبلغ  ذلك، تمبالإضافة إلى  ،دولار أمريكي 85,003,727بقيمة إجمالية قدرها  A الفئة

  ؛وحقوق الملكية الحصصأدى إلى انخفاض في عدد  وهو ما الاسترداددولار أمريكي  نتيجة لهذا  43,661,686
فبعد تحقيق ربح كبير في عام ، بين العامينت تغير  نجد أن ربحية الصندوق 2022و  2021وبمقارنة سنة 

في عام  الصندوقوجود عوامل سلبية أثرت على أداء  ، وهو ما يبين2022خسارة فادحة في عام  تبعتها، 2021
2022 .  

  2024- 2023لسنتي قائمة التغيرات في قيمة الأصول الصافية لمالكي الوحدات :)12- 3(رقمالجدول 
  2023   2024  

  282397349  139353702  جانفي  الصافية بداية الأصولقيمة  
  300699620  184325689  خسارة  أوالصافية خلال السنة ربح  قيمة الأصولفي  الزيادة النقص

      وحدات جديدة للمستثمرين  إصدارمن  الإيرادات 
  82559812  41282042  استرداد الوحداتالناتجة عن  الإيرادات 
  500537156  282397349  ديسمبر  31السنة  الصافية نهاية الأصولقيمة  

Source: PWC (2025): The Bitcoin Fund – Financial Statements, P 7, Available at: https://cdn.prod.website-
files.com/67166f7faf886e483962354e/68360891db7b06f89091f887_The%20Bitcoin%20Fund%20-
%20December%2031%2C%202024%20-%20FS.pdf  (Last Visited: 30/04/2025). 

 أننلاحظ  حيث البيتكوين،صندوق  المستثمرين فيتخص  رادات التييللإ ةأعلاه التغيرات الحاصليمثل الجدول 
ــ قدرت 2024الصندوق عام  ةايبد  2023 الصندوق عامالمبلغ الذي استهل به  أكبر من دولار وهو مليون  282بـ
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 ةايبد القيم المستثمرة منالصندوق وتغيرات  الحاصلة في التغيرات ومن الواضح أيضا أن، دولار مليون 139حيث قدر ب 
  .بين زيادة ونقصان وعلى حسبها تتحرك هذه القيم  البيتكوين  أسعارحركة  كبير علىبشكل   تها يعتمدايĔ إلىالسنة 
  الرقمية والاستثمارات   الأصولعن التدفقات النقدية الناتجة  جدولتحليل  :رابعا

  التدفقات النقدية الناتجة عن الأصول الرقمية والاستثمارات :)13- 3(رقمالجدول 
  2024  2023  2022  2021  الوحدة بالدولار الأمريكي

  الأنشطة التشغيلية
 300699620  184325689  (318572113)  251416173  النتيجة والدخل الشامل 

  -  -  -  -  تعديلات على البنود غير النقدية  
  -  -  17  -  عمولات وتكاليف ومعاملات المحفظة 

محققة من بيع أو خسائر أرباح 
  الأصول الرقمية 

202683858  )53216751(  )13119258(   )64752887(  

تغير صافي في القيمة الكامنة   
  للأصول الرقمية 

)69707321(  363670308  )176494522(  )245399798(  

ربح أو خسارة   الصرف على  
  الخزينة 

)2317(  1896  2228  1829  

  -  -  -  -  تغير في الأرصدة غير النقدية  
زيادة أو نقص في الذمم الدائنة  

  والمصاريف المستحقة 
76345  )217587(  )11207(  73747 

زيادة نقص في المصاريف المدفوعة 
  مقدما

557697  (910662)  255568  440818 

 91525496  46290350  14172440  38876352   الأصول الرقميةبيع عائدات 
     -  (192867954)  اقتناء الاستمارات

من الأنشطة صافي النقد الناتج 
  التشغيلية

(174334883)  4927548  41248848  82588825 

  الأنشطة التمويلية

 - - -  203953113متحصلات من إصدار أجزاء قابلة 
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  للاسترداد

 )82559813(  )41282042(  (4996121)  (16431087)  قابلة للاسترداد ال إسترداد الوحدات
 -  -  (26701)  (5385884)  فوائد مدفوعة  

 -  -  - (10000000)  تسديد قروض قصيرة الأجل 
من الأنشطة صافي النقد الناتج 

  التمويلية
172 136 142  (5022822)  )41282042(  )82559813( 

 29012  )33194(  (95274)  (2198741)  خلال السنةنقص في النقد / زيادة  
 )1829(  )2228(  (1896)  2317  ربح أو خسارة الصرف على الخزينة  
 بدايةالنقد وما في حكمه في  

  الفترة 
2341479 145055  47885  12463 

  39646 12463 47885 145055  نهاية الفترةفي وما في حكمه النقد 
Source :  
- Nasdaq Dubaï (2023) : Le fonds Bitcoin - États financiers, P 8, Disponible sur le lien: 
https://candidocs.nasdaqdubai.com/2023/Apr/27/e3f5c455-732f-4751-8427-
3ecd4838e196/3iQ_Bitcoin_Fund_French_FINAL_2023-03-22_09.19.58.pdf  (Dernière visite:30/04/2025). 
- PWC (2025): The Bitcoin Fund – Financial Statements, P 8, Available at: https://cdn.prod.website-
files.com/67166f7faf886e483962354e/68360891db7b06f89091f887_The%20Bitcoin%20Fund%20-
%20December%2031%2C%202024%20-%20FS.pdf  (Last Visited: 30/04/2025). 

حيث  ، الرصيد النقدي على ةأثرت القرارات الاستثماريكيف   أعلاه بيان التدفقات النقدية عام، يوضحبشكل     
وفي عام  الرقمية، الأصولهو التغير الكبير في قيمة  2022سنة  التدفقات النقدية التشغيليةالرئيسي على  كان التأثير

فقد كان لعائدات بيع الأصول  2024و  2023أما سنتي  .التدفقات التمويلية ىعل تأثير الحصص صدارلإ كان  2021
  . الرقمية أثر كبير على النقد الناتج من الأنشطة التشغيلية

   2022لسنة ) البيتكوينصندوق (جدول محفظة الاستثمار ):14-3(الجدول رقم 
  الكمية  الرقمية المحتفظ بها الأصول  بالدولار التكلفة المتوسطة  القيمة العادلة بالدولار  )%( قيمة التصفية

  8445  بيتكوين   163627407  787 649 139  100,21
   الاستثمارات المحتفظ بها   إجمالي   163627407  787 649 139  100,21
     أخرى أصول     (085 296)  (0,21)

100,00  139 353 702    
لحاملي أسهم  الأصولصافي  

  الاسترداد 
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Source : Nasdaq Dubaï (2023) : Le fonds Bitcoin - États financiers, P 9, Disponible sur le lien: 
https://candidocs.nasdaqdubai.com/2023/Apr/27/e3f5c455-732f-4751-8427-
3ecd4838e196/3iQ_Bitcoin_Fund_French_FINAL_2023-03-22_09.19.58.pdf  (Dernière visite:30/04/2025). 

   2024لسنة ) صندوق البيتكوين(جدول محفظة الاستثمار ):15-3(الجدول رقم 

  الكمية  الأصول الرقمية المحتفظ بها  بالدولار التكلفة المتوسطة  القيمة العادلة بالدولار  )%( قيمة التصفية
  5352  بيتكوين   103683706  501600406  100,21
   الاستثمارات المحتفظ بها   إجمالي   103683706  501600406  100,21
     أخرى صافي التزامات     )1063250(  (0,21)

100,00  500537156    
المتاحة لمالكي  الأصولصافي  

  الحصص
  

Source: PWC (2025): The Bitcoin Fund – Financial Statements, P 9, Available at: https://cdn.prod.website-
files.com/67166f7faf886e483962354e/68360891db7b06f89091f887_The%20Bitcoin%20Fund%20-
%20December%2031%2C%202024%20-%20FS.pdf  (Last Visited: 30/04/2025). 

والتكلفة  البيتكوينعملة  وحدة من 8445 بــ يحتفظ الصندوق أن إلى )14-3(بيانات الجدول رقم تشير 
الكمية  المتوسطة لهذهالتكلفة  معدل غويبل ،đاالاحتفاظ مدار فترة  على ةهذه الكميشراء الذي تم به  المتوسطة تمثل السعر

القيمة  الفترة وتبلغخلال هذه  السوقية الحالية للبيتكوينتمثل القيمة  بالنسبة للقيمة العادلةأما  ،أمريكي  دولار 163
 من صافيللبيتكوين تمثلها القيمة العادلة  المئوية التيبنسبة  التصفية تشيرقيمة أما  ؛أمريكيدولار 139 الإجماليةالعادلة 

   .% 100.21 وقدرت دالقابلة للاستردا الأجزاءحاملي  بتوزيع علىالمتاحة  الأصول قيمة
دولار مليون  163التكلفة المتوسطة من  أقل أمريكي دولارمليون  139للبيتكوين القيمة العادلة من الواضح أن 

 ما داممحققة  غير بينهما، لكن هذه الخسائرالفارق  مليون وهو 24تقدر بــ خسائر وجود  إلى يشير، وهو ما أمريكي
  ؛البيتكوينصص يحتفظ بحيزال  لاالصندوق 

 خلال البيتكوين حصصفي  الصندوق يتمثل أصول من الأكبرالجزء  أنيتضح  إذن، بالاستناد للبيانات أعلاه
خسائر في حالة  تحقق إمكانيةيدل على  شرائه ممامتوسط  به اقل منالمحتفظ  السوقية للبيتكوينالقيمة  الفترة وكانتهذه 

المتاحة الصافية لأصول الشركة القيمة  دولار فانمليون  3. 0 حوالي الأخرى تصافي الالتزاما موبعد خصبيعها 
   .البيتكوينبشكل كبير بتقلبات سعر  مرتبطة تقيمة الاستثمارا أنمما يدل على ، مليون دولار 139 تبلغ نللمستثمري

اغلب استثمارات الصندوق  أن إلىفتشير ، 2024الخاص بسنة ) 15- 3(أما بالنسبة لبيانات الجدول رقم 
البيتكوين حيث نلاحظ انه تم شراء كمية من البيتكوين بمتوسط السعر حيث لو نقارن متوسط التكلفة بالقيمة  تكمن في 

 فبقسمة  الأصليةقيمتها  أضعاف أربعة من  محفظة لصندوق بأكثر ربحا وان قيمة البيتكوين  زادت في يحقق العادلة نجده 
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 البيتكوين ف الأصولصافي قيمة  ومن جهة أخرى نجد أن .4.84نجد 103683706 ÷  دولار 501600406
وكنتيجة  .البيتكوينتقريبا مستثمرة في  أصولهجميع  أنالصندوق حيث تؤكد  أصولمن صافي  % 100,21 تشكل نسبة
 كبير علىبشكل   تها يعتمدايĔ إلىالسنة  ةايبد القيم المستثمرة منالصندوق وتغيرات  الحاصلة في أن التغيراتيمكن القول 

  .بين زيادة ونقصان وعلى حسبها تتحرك هذه القيم البتكوين  أسعارحركة 

  . العربية المتحدة من العملات الافتراضية المشفرة الإمارات موقف: الخامسالمطلب 

تسعى الدولة ، فمن جهة ،العربية المتحدة موقفا متوازنا وحذرا تجاه العملات الافتراضية المشفرة الإماراتتتبنى دولة     
تولي ، أخرىومن جهة  ،الكامنة في هذه التقنية الإمكاناتوتدرك ، تكون مركزا عالميا للتكنولوجيا والابتكار المالي إن إلى

وقد حققت الإمارات نتائج مهمة في . المستهلكين وضمان سلامة النظام المالي ومكافحة الجرائم المالية ةايلحم اكبير   اهتماما
  :هذا اĐال، يمكن حصرها في النقاط التالية

 ؛ عدد السكان إجماليمن % 30عالميا بمعدل ملكية العملات المشفرة وبنسبة  لىو الأالمرتبة  الإماراتلت تحا  
  كما ،  لها ةايللغحيث تعد الحكومة صديقة ، معدلات ملكية للعملات الرقمية على مستوى العالم أعلى الإماراتتضم
 ؛"هينلي اند بارتنرز"الصادر عن شركة  2023تقرير ثورة العملات الرقمية لعام  ضحأو 
  ؛من وضع القواعد واللوائح المتعلقة بشراء وبيع العملات الرقمية لأو كانت   الإماراتهيئة تنظيم الخدمات المالية في  
  ستابل كوين"لشركة ) كموافقة مبدئية(الضوء  الإماراتمنحت ، الماضي أكتوبرفي" (AED)، عبر المصرف المركزي

  ؛الإماراتيبالدرهم  "AE Coin" عملتها الرقمية الخاصة لإصدار
 و " دو كلا  42جي "انه وقع اتفاقيتي شراكة مع شركتي ، المركزي في مارس من العام الماضي الإماراتمصرف  أعلن
بعد نجاح مبادرات العملات  تأتيهذه الشراكات ، الإماراتيالدرهم "للعملة الرقمية تحت اسم  إستراتيجيةلتنفيذ " 3ار"

 . 2020مع البنك المركزي السعودي في عام " عابر"الرقمية للبنوك المركزية منها مشروع 
 مع سلطة  ناو بالتع، للعملات الرقمية للبنوك المركزية العابرة للحدود" الجسر"التشغيل التجريبي لمشروع  الإماراتيالمركز  أبد

وبنك التسويات الدولية في عام ، ومعهد العملات الرقمية التابع لبنك الشعب الصيني، لاندايتوبنك ، النقد في هونغ كونغ
المصرف المركزي لتنفيذ  جاهزيةما ساهم في ، انجاز معاملات مالية ذات قيمة حقيقية" الجسر"جرى من خلال . 2022

للعملة الرقمية التي يتوقع  الإماراتيالمصرف المركزي  لإستراتيجية لىو الأتضم المرحلة . العملة الرقمية الخاصة به إستراتيجية
 :أساسيةثلاث ركائز ، المقبلة الأشهراكتمالها في غضون 
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  دفالتجريبي لمنصة  بالإطلاق لىو الأتتعلق الركيزةđ تسهيل المعاملات المالية للعملات الرقمية العابرة  الجسر
 1؛. وتسوية مدفوعات التجارة الدولية، للحدود

  التي تعد اكبر ، مفهوم العملات الرقمية المركزية مع الهند إثباتالثنائي على  ناو التعتشمل الركيزة الثانية
 ؛للإماراتالشركاء التجاريين 

  عملة رقمية لاستخدام  لإصدارمفهوم العملة الرقمية للبنوك المركزية  إثباتسيتم العمل وفق الركيزة الثالثة على
 . الإماراتوالشركات والمؤسسات في  الأفراد

، العربية المتحدة للاستفادة من تقنية البلوكشين لتنظيم العملات الافتراضية الإماراتجهود دولة  ضاأيوتواصلت     
. البلوكشيننظام قائم على  لإطلاقوقد اغتنمت وزارة المالية في دبي هذه الفرصة للتعاقد مع مكتب دبي للتكنولوجيا الذكية 

من  (ICOs) للعملات ليةو الأالمالية والسلع حاليا على وضع خطط للسماح بتقديم عروض الطرح  راقو الأوتعمل هيئة 
للشركات والمشاريع الناشئة وتعزيز طرق التمويل في  الأمواللجمع ، كعملات افتراضية للمستثمرين Token خلال تقديم

مالية خاضعة  راقاأو باعتبارها  "ICOs" ليو الأووفقا للخطط المعدة ستتعامل السلطات مع مشاريع الطرح . المال رأس أسواق
 أنمن  الإماراتالمالية في دولة  راقو الأوقد صرح đذا الخصوص رئيس هيئة الرقابة على سوق . وقوانين سوق المال لأنظمة
وان هيئة ، مالية راقأو ك ICOs للعملات ليو الأالمالية والسلع قد وافق على معاملة عروض الطرح  راقو الأهيئة  إدارةمجلس 

عملات رقمية تدعم  لاو تدودبي الماليين لتطوير منصات  أبو ظبيجنب مع سوقي  إلىالرقابة تعمل بشكل مستمر جنبا 
تدخل اللوائح المنظمة لهذه الطروحات  أنيفترض ، ووفقا للجدول الزمني المعد من قبل الهيئة. ICOs ليو عروض الطرح الأ
هي تلك المستخدمة  الإطارالمقصود بالعملات الرقمية في هذا  أن إلىوتشير هنا . م2019من عام  لو الأخلال النصف 

بحرية في بورصات العملات الافتراضية والتي تحذر السلطات  لةاو المتدتمتد لتلك  أندون ، ليةو الأالطروحات  إطارفي 
 ؛من التعامل đا الإماراتية

المالية والسلع في  راقو الأهيئة  إدارةالمالية ومجلس  راقو للأ ةمريكيالأعلى الرغم من الموقف المعلن من قبل الهيئة     
لم يحددا بدقة طبيعة هذه الورقة فيما  أĔما إلا، مالية راقاأو باعتبار هذه العملات  ليةو الأالطروحات  إطارفي  الإماراتدولة 

                                                             
: متاح على الرابط ،متقدمة محفوفة بالحذر خطوةل الخليج  والعملات الرقمية دو ): 2024(الخليج أونلاين،   1
-https://alkhaleejonline.net/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF/%D8%AF%D9%88%D9%84
-%AE%D9%84%D9%8A%D8%AC%D8%A7%D9%84%D8
-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
-%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D8%A9
-%D9%85%D8%AA%D9%82%D8%AF%D9%85%D8%A9-%D8%AE%D8%B7%D9%88%D8%A7%D8%AA

%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%B0%D8%B1-%D9%85%D8%AD%D9%81%D9%88%D9%81%D8%A9 
 ).22/05/2025: تاريخ آخر زيارة(
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 أن إلىđذا الخصوص بالقول  ةمريكي الأواكتفت الهيئة ، الخيارات أوالسندات  أو الأسهمكانت ستقاس على   إذا
ضرورة تحديد طبيعتها القانونية  أماموهو ما يبقي الباب مفتوحا ، الأموالالاستثمار في  أشكالالمضاربة عليها شكل من {

 أĔا أساسالمالية على  راقو الأهيئات  إطاريمكن التعامل معها في  بأنهالقول  إلىالذي دفع البعض  الأمر. }أكثربدقة 
للجهة المشغلة للعملة الافتراضية đدف تحقيق  لأموالهمعقود استثمار تنطوي على معاملات يتم بموجبها دفع المستثمرين "

، عقود استثمار أĔاتم توصيف تعاملات العملات الافتراضية على  إذا، ومع ذلك. "نتيجة لجهود هؤلاء المشغلين أرباح
يكون هذا المحل سلعة الكترونية   أنفهل من الممكن ، سيبقى التساؤل مفتوحا حول محل هذا الاستثمار وطبيعته القانونية

 1 ؛كما سبق للبعض المناداة به
المستثمرين من المخاطر المرتفعة المرتبطة  (VARA) الافتراضية في دبي الأصولهيئة تنظيم  أخرى، حذرتمن جهة     

هذا التحذير في  يأتي. والاحتيال المحتمل، وانخفاض السيولة بالأسعاراحتمالات التلاعب  إلىمشيرة ، بعملات الافتراضية
 ؛الرقمية على الرغم من طبيعتها شديدة التقلب الأصولظل استمرار شعبية هذه 

 إلىالمضاربة التي تفتقر  الأصولعملات المشفرة تعد من  إن VARA هيئة فيفري، أكدت 13في بيان رسمي صدر بتاريخ 
 أساسياتواتجاهات وسائل التواصل الاجتماعي بدلا من  الإعلاميمن الضجيج  أسعارهاما تستمد  جوهرية، وغالباقيمة 

خلال فترات زمنية  الأسعارتكون عرضة لهبوط حاد في  أنهذه العملات الرقمية يمكن  أنالهيئة  ضحتأو و  . مالية متينة
  ؛المخاطر الكامنة إدراكوعود العوائد الضخمة دون  إلىمما قد يلحق خسائر فادحة بالمستثمرين الذين ينجذبون . قصيرة
  المشفرةاحتيال وتلاعب في سوق عملات الافتراضية  

تسويقية مضللة قد توهم  أساليبالعديد من مشاريع عملات الميم تعتمد على  أنالهيئة التنظيمية  أكدت    
بعض هذه العملات تعاني من  أنكما . في الواقع تعرضهم لمخاطر مالية جسيمة ، لكنهاةأرباح سريعالمستثمرين بتحقيق 

 . الأسعارمستحيلا في حالات اĔيار  أوعند الحاجة قد يكون صعبا  الأسواقبيعها في  أنيعني  السيولة، ماضعف 
يتم  احتيال، حيثالضخمة غالبا ما تكون علامة تحذيرية لاحتمالية وجود عمليات  الأرباحوعود  أنالهيئة  وأضافت

خسائر  أماميترك المستثمرين  فجأة، مماتنهار  أنهذه العملات لخلق انطباع زائف بارتفاع قيمتها قبل  بأسعارالتلاعب 
  ؛مالية كبيرة

  المشفرةدبي تفرض لوائح صارمة على قطاع العملات 

                                                             
كلية   ،دراسة مقارنة -قانوني لمواجهة مخاطرها  إطار إلى المتحدة الحاجةالعربية  دولة الإمارات الافتراضية فيالعملات   :)2019( ، احمد قاسم فرح 1

  .717ص  ،02العدد  ،16،  اĐلد العربية المتحدة الإمارات -جامعة الشارقة  ،القانون
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 إصدارمرة عن  لأو أعلنت العربية المتحدة قد  تكانت الإمارا،  ةالأصول الرقميجهودها لتنظيم قطاع  إطارفي     
لتنظيم الشركات  2023تنظيميا شاملا عام  إطارادبي  طبقت أنقبل ، 2022تراخيص لشركات العملات المشفرة في عام 

الحوكمة  بإجراءاتوتشمل اللوائح الجديدة متطلبات الحصول على التراخيص اللازمة والالتزام . العاملة في هذا القطاع
وتشغيل منصات ، الاستشارات المالية ، تقديمزإصدار الرمو مثل  أنشطةجانب قواعد صارمة لتنظيم  ، إلىوالأمان المالي

 1. التداول
    

                                                             
 :، متاح على الرابطعملات الميمعلى تداول  قيودا جديدة دبي تفرضهل ...تحذيرات رسمية بعد): 2025( العربي،المتداول  1
-https://www.arabictrader.com/ar/news/cryptocurrencies/176703/%D8%A8%D8%B9%D8%AF
-A%D8%B1%D8%A7%D8%AA%D8%AA%D8%AD%D8%B0%D9%8
-%D8%AA%D9%81%D8%B1%D8%B6-%D9%87%D9%84-%D8%B1%D8%B3%D9%85%D9%8A%D8%A9
-%D9%82%D9%8A%D9%88%D8%AF%D9%8B%D8%A7-%D8%AF%D8%A8%D9%8A
-%D8%B9%D9%84%D9%89-%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9
-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA-%D8%AA%D8%AF%D8%A7%D9%88%D9%84

%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D9%85%D8%9F  )25/05/2025: تاريخ آخر زيارة(.  
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  الثالث خلاصة الفصل
 كفاءة  وتعزيز من خلال ما سبق تتضح الجهود المبذولة من دولة الإمارات العربية المتحدة لتبني تقنيات مالية حديثة  

لبورصة  تطرقناكما ،  لتواكب هذا اĐال ةالأطر التنظيميعلى تحديث  حيث عملت الدولة، القطاع المالي بشكل عام
 سطو الأالمالية في العالم ذات الموقع الاستراتيجي الهام الرابط بين دول الشرق  لأسواقر اأشهناسداك دبي التي تعتبر احد 

متمثلة في  جعها على التوجه نحو خطوة جديدةعالمية مما ش يرايمعمالي ذو  التي جعلتها سوق والأطروالقوانين  إفريقياوشمال 
 أدائهليتم دراسة  ،رقمية في النظام المالي التقليديال الأصولالذي يعتبر خطوة هامة نحو دمج  البيتكوينصندوق  إدراج

  المحتملة  على المعاملات المالية والمصرفية   الآثارلاكتشاف 
 إلى 2021مر بتقلبات كبيرة من عام  ببورصة ناسداك دبي البيتكوينصندوق  أنهذا السياق، توصلنا إلى  في

 البيتكوينبانخفاض سعر  أدائهفينخفض  ،نفسه البيتكوينبتقلبات سعر  أساسيوهذه التقلبات مرتبطة بشكل  2024
خسائر وانخفاض   إلىمؤديا بذلك  المالي الصندوق الأداءتؤثر على  ات استرداد الوحدات والتي بدورهاحيث يؤثر على عملي

وتحول الخسائر  البيتكوينليشهد بعدها تعافيا مدفوع بارتفاع سعر ، 2022حدث سنة  وهذا ما، كبير في حقوق الملكية
وصافي  الإيراداتالأصول مؤديا لارتفاع قيمة ، البيتكوينقوي مصاحب لارتفاع  أداءليستمر الصندوق في  أرباحإلى 

الصندوق الذي  لأداءهي المحرك الرئيسي  البيتكوينانخفاض عملة  أون ارتفاع إومنه ف ،العائدة لحملة الوحدات الأصول
  .ات  في اĐال المالي والمصرفيبدوره يحدث تغير 
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فبينما تقدم  هذه العملات  ،فرصة وتحديا للقطاع المالي والمصرفي العالمي ظهور العملات الافتراضية المشفرةيعتبر 
استقرار مخاطر كبيرة وعديدة على ن تداولها يحمل في طياته إالوصول ف وإمكانية يا  من حيث اللامركزية والشفافيةمزا

  .النظام المالي  التقليدي
ة  تقليل الطلب على العملات القانوني إلى على العملات المشفرة الإقباليؤدي  أنفعلى القطاع  المصرفي يمكن 

لقة بالرقابة طبيعتها اللامركزية تثير تحديات  متع أنكما مما يؤثر  على حجم  الودائع وقدرة البنوك على خلق الائتمان  
تقدما   أكثرا جĔ العربية تتخذ الإماراتبالرغم من هذا نجد دولة  ،الإرهابوتمويل  الأموالومكافحة الجرائم  كغسيل 

في بورصة  حيث تمثلت هذه الجهود المبذولةتبنى التقنيات المالية الحديثة لت تنظيميةعلى ēيئة بيئة  واستكشافا  فقد عملت
 إلىوهذه المبادرة ēدف   البتكوينصندوق   إدراجخطوة جريئة نحو  اتخذوالذي  التي تعتبر سوق مالي عالمي ناسداك دبي

  أنحيث كشفت هذه الدراسة على  ،المحتملة أثارهمع النظام المالي التقليدي  وتقييم  الرقمية الأصولفهم كيفية تفاعل 
 فكما تحقق المؤسسات المالية ربحا  من  خلال تقديم البتكوينهذا الصندوق  مرتبط بشكل وثيق  بتقلبات سعر  أداء

 الأصولعلى قيمة  وتأثيرها الأسعارعن تقلبات  معرضة لمخاطر كبيرة  ناتجة أيضا فإĔا خدمات متعلقة بالعملات المشفرة
  .وحقوق الملكية
 بنية تنظيمية واضحة ومتوازنة  يتطلب شفرة في القطاع المالي والمصرفيالعملات الم مستقبل أنيمكن القول  ومنه

  . لبا على القطاع المصرفي والماليتؤثر س الأخيرةالعملات المشفرة  مما يجعل  لأسعار قلب السلبيالت  أسبابلتقليل 
 :نتائج الدراسةعرض  -1

  :من خلال هذه الدراسة نستخلص النتائج التالية    
 تتمتع بخصائص   أخرىلظهور عملات مشفرة  آفاق وهي من فتحت وأشهرهاالعملات  أولمن  البتكوين

 ؛وبتالي فهي واقعا ملموسا في الاقتصاديات المعاصرة حتى الدول يتبنوĔا أو الأشخاصتجعل العديد من 
  ا وتبادل سلعها المشفرة منقذالعملاتē؛لبعض الدول التي قد فرضت عليها عقوبات على تجار 
 دد امن الدول من خلال  تمويل العمليات  في نفس الوقت البتكوينē ودعم  الإرهابيةخصائصها تجعلها

 ؛الأموالعمليات غسيل 
 تمنع  تنظيميةوفرت بيئة مالية تحتية  إذاالعملات المشفرة يمكن التغلب عليها  عيوب أنالدراسة   أوضحت

 ؛الإرهابوتمويل  الأموالوتكافح انتشار عمليات غسيل 
 دد وظيفة البنوك التجاريةالعملات المشفرة تساēئع ومنح المتمثلة في قبول الودا هم في ظهور التضخم و

 ؛لاستثمارها في العملات المشفرة أموالهملسحب  الأفرادحيث يتجه بعض  القروض
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  الدعائية فهذا اللاذع والحملاتنظرا لان العملات المشفرة لا عامل جذب متين لجمهور المتعاملين رغم النقد 
 ؛بجدية من قبل الدول والبورصات التعامل معها مسالةيجعل  ما
 وشفافية  أمانا أكثرقنوات في بورصة منظمة مثل ناسداك دبي  يمثل خطوة نحو توفير  البتكوينصندوق  إدراج

 ؛للمستثمرين
   لدمج  العملات  ة حول التحديات والفرص المصاحبةقيم في ناسداك دبي قدم دروسا البتكوينصندوق  أداء

  .شفرة  في القطاع المالي التقليديالم
 اختبار صحة الفرضيات -2

  :إنطلاقا من الدراسة النظرية التي اعتمدها الباحث فقد تم التوصل أثناء اختبار الفرضيات إلى مايلي    
  عبارة عن نظام دفع رقمي لا يعتمد على البنوك للتحقق  لعملة المشفرةاالأولى التي تنص على أن الفرضية بخصوص

تم فقد  .واستقبال المدفوعات إرسالمكان  أيشخص في  لأينظير يتيح  إلىوهو نظام نظير  .المعاملاتمن 
لها جهة    تليسو تعتمد على البنوك لكوĔا لامركزية  عملات لا العملات المشفرة هيتأكيدها على خلفية أن 

شخص الوصول   لآييمكن و عالمية  أĔاو  لنظام الند للند ضعتالي فهي تخالتعتمد على الوسطاء ب وهي لا، تنظمها
 .إلخ.. الاستثمارو القبض  أوالدفع  آوالشراء ك المعاملاتويمكن استخدامها في العديد من 

  وتتمثل  هناك عدة دوافع رئيسية لاستخدام العملات الافتراضية المشفرةعلى أنه  التي تنص الثانيةالفرضية بخصوص
التطبيقات  الخصوصية، الاستثمار، الوصول العالمي، تكاليف المعاملات المنخفضة، ،الأمان الشفافية، في اللامركزية،

الشراء المباشر من  ،)Mining(التعدين بورصات العملات المشفرة،:ويتم الحصول عليها من). DApps( اللامركزية
لان لفرضية صحيحة هذه ا، أين تم تأكيد صحة الفرضية الخدمات أوالحصول عليها كمقابل للسلع  ،)P2P(الأفراد

لشفافية المشفرة  وتميزها با الأصول كتجميد  أساليبهالتهرب من وا يطرة الحكومات والمؤسسات الماليةالتحرر من س
دولة  أي آوشخص  أييجعل  المنخفضةسرعة العمليات وتكاليفها و  الأمانوتوفير  العالية مع حفظ الخصوصية

عن طريق عمليات التعدين والتطبيقات  أوالخدمات  أوويتم الحصول عليها  كمدفوعات مقابل السلع  ها اتتبن
 .منصات التداول وأيضاالمختلفة 

  تؤثر بشكل كبير على القطاع المالي والمصرفي ) البيتكوين( العملة المشفرةالثالثة التي تنص على أن الفرضية بخصوص
، فقد تم العملات المشفرة أسعارتشهدها حركة  التقلبات المختلفة التي نتيجة ،في دبي من خلال بورصة ناسداك

تقلب  أناتضح  ، أينالمالي لصندوق البيتكوين المدرج في سوق ناسداك دبي الأداءمن خلال تتبع ودراسة تأكيدها 
سلبية  أولبات ايجابية كانت هذه التق  إنالصندوق ومنه البورصة سواء  أداءالعملات المشفرة هو المؤثر على  أسعار
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 أيمالي قوي مما يساهم في جذب المزيد من الاستثمارات  أداءحيث بارتفاع سعر البيتكوين يشهد الصندوق 
  .كبير من مالكي الوحدات  اوالعكس عندما تنخفض قيمتها فيشهد الصندوق انخفاضا هائلا ونفور  الأسهم،

 توصيات الدراسة -3
إليها الدراسة كان لا بد من تقديم مجموعة من التوصيات التي يكون لها تأثير ايجابي في ضوء النتائج التي توصلت     

  :من أجل مواكبة التطورات الحاصلة في البيئة الخارجية ومواجهة التحديات واستغلال الفرص، فإننا نقترح التوصيات التالية
  والمؤسسات وإخضاعهاقبل الدول  جدي منبشكل  للمستقبل يجب دراستها وأفاقالعملات المشفرة واقع  إن 

 ؛السلبية أثارهالتجنب  بمزاياها فقطدون المساس  تنظيميةبقوانين واطر 
  ؛لها  تنظيميةيجب على بعض الدول  العربية مواكبة هذه الاستثمارات والاندماج فيه وتوفير بيئة 
   على الخضوع  فعلية وإجبارها كنقود  المشفرةلتمكنها من الاعتراف بالعملات  إيجاد وسائلعلى البنوك المركزية

 ؛المركزية وضوابط البنوك لآليات
 غير قانونية لأنشطة جيم عمليات  استغلالها  للترويجلابد من تشديد الرقابة على العملات المشفرة  لتح.  
   :الدراسة آفاق -4

طرف باحثين  ، جعلنا نكتشف إمكانية مواصلة البحث منالعملات الافتراضية المشفرةإن تطرقنا لموضوع 
  :آخرين، وذلك من خلال دراسة المواضيع التالية

 ؛السياسة النقدية  العملات الافتراضية المشفرة على أثر 
   المالية  الأسواقاثر العملات الافتراضية على الاومات في‘ 
   اضية على استقرار القطاع الماليمخاطر وتداعيات العملات الافتر.  
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I- المراجع باللغة العربية: 

  :الكتب -أولا

 :، كتاب إلكتروني متاح على الرابطدراسة اقتصادية شرعية -العملات الرقمية ): 2023(أبو نصر بن محمد شخار، 
-book.com/%D9%83%D8%AA%D8%A7%D8%A8-https://www.noor
-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
-%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D9%87
-%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D8%B3%D9%87
-%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D9%87

pdf-%D8%B4%D8%B1%D8%B9%D9%8A%D9%87  
  .الأردن ،دار النفيس للنشر والتوزيع الأولى،الطبعة ، العمليات البنكية والنقدية إدارة ):2019( المنصور حسن إياد

سلسلة كتيبات تعريفية موجهة للفئة العمرية الشابة   ،المالية صندوق النقد العربي الأسواق ):2021(، عبد الكريم احمد قندوز
  .21 العدد  ، في الوطن العربي

  .مصر–الإسكندرية  ،دار الوفاء لطباعة والنشرالأولى، الطبعة  ، المصارف إدارة ):2007(، محمد الصيرفي

  :العلمية المجلات -ثانيا

قانوني لمواجهة  إطار إلى المتحدة الحاجةالعربية  دولة الإمارات الافتراضية فيالعملات   :)2019( ، احمد قاسم فرح
  02العدد  ،16العربية المتحدة،  اĐلد  الإمارات -جامعة الشارقة  ،كلية القانون  ،دراسة مقارنة -مخاطرها 

العدد التجارة، كلية ل اĐلة العلمية ،وتطورها ومخاطر التعامل فيها نشأتهاالعملات الرقمية  ):2021(علي احمد يحيى محمد 
  .، جامعة أسيوط156-125، ص ص 73

 ،مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية حقيقتها وتكييفها وحكمها الشرعي، - العملات الافتراضية): 2021( سالمين العرياني أسماء
  132-109ص ص  ،01العدد  ،14اĐلد 

عرض تجارب بعض الدول -القطاع المالي والمصرفي أداءدور العملات المشفرة في تحسين  ):2025(، زيد أيمن
  237-218، ص ص 1، عدد 10مجلد  والتجارة، الأعمالمجلة اقتصاديات  ،والعربية الأوروبية

،  تحديات العمل بالعملات المشفرة في مواجهة النظام المالي والمصرفي الحالي): 2022(، مزاور أمال، ذهبية  بلعيد
  01، العدد 21اĐلد  ،مجلة العلوم التجارية

  - على المعاملات البنكية وأثارهالعملات المشفرة كتوجه حديث للعملات الرقمية تطبيقاتها ا): 2024( ،فتيحة بنابي
  67-46، ص ص 01، العدد  09اĐلد  ،والتجارة الأعمالمجلة اقتصاديات   ،بنك سيلكون فالي نموذجا
 العدد ،14اĐلد  ،المشفرةالعملات الرقمية المركزية ودورها في الحد من مخاطر العملات  ):2022(بوثلجة عائشة ، 

  .189-183ص ص ، 05
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 06مجلة شعاع للدراسات الاقتصادية، اĐلد ،العملات الافتراضية تداولها ومخاطرها): 2022(بوثلجة عائشة، عابد نصيرة 
  .01 ،العدد

عملة البتكوين العملات الافتراضية ودورها في عمليات الدفع الالكتروني   ):2021( ،بوثلجة عائشة بوذريع  صاليحة،
  293-274، ص ص 02العدد   ،10اĐلد ،والتنمية للبحوث والدراسات الإدارةمجلة  ،نموذجا

، مجلة البحوث الاقتصادية والمالية ،اثر العملات المشفرة  على السياسة النقدية ):2024(، عثمانية  عثمان ،تريكي الهام
  01، العدد 11اĐلد 

السياسة الاقتصادية في الجزائر  أهدافلتحقيق  كآلية فعالةالسياسة النقدية   ):2021(، بناي مصطفى ،حمداني معمر
  64-52، ص ص 02، العدد 05الاقتصادية، اĐلد  والأبحاثمجلة المنتدى الدراسات ، 2017-2000 تحليليةدراسة 

، مجلة في المعاملات الدولية  Swift دوافع استعمال شبكة سويفت ): 2013(، حنك سعيدة  ،زروني مصطفى
  176-163، ص ص 02، العدد 10الاقتصاد والإحصاء التطبيقي، اĐلد 

اĐلة ،  دور البنك المركزي في تنفيذ السياسة النقدية  في التشريع  الجزائري): 2022(زعبي عمار، سلطاني أمنة، 
  02العدد ، 04اĐلد  ، والسياسة يةللبحوث القانون الأكاديمية

 ،والمجتمعات الأفرادانعكاسات التعامل المالي بالعملات المشفرة عالميا على ): 2023(، الأحمديلة عبد اللطيف سه
  جامعة الزقازيق –، كلية التجارة 2العدد ، 45اĐلد  ،مجلة البحوث التجارية

دراسة حالة بعض الدول  -جباية العملات المشفرة البتكوين نموذجا إشكالية ):2022( ،شيماء بونعاس ،مية توميو س
  01العدد  ، 9اĐلد  ،مجلة الابتكار والتسويق  الانجلوساكسونية،
- 405ص ،ص ، 01، العدد 23اĐلد مجلة الصراط،  ،العلل الشرعية لتداول العملات الافتراضية): 2021(يمية  شودار 

432،  
 مجلة، بحث في حقيقتها وتخريج أحكامها الفقهية )مشتقاتهاو  بتكوين( المشفرة النقود): 2019( عبد الجبار كعيبوش

  ،314-277، ص ص 02العدد  ،05اĐلد  الشهاب،
العملات الرقمية  المشفرة  باستخدام  نماذج الشبكات  العصبية   بأسعارمحاولة التنبؤ ): 2021(، عبد الحفيظ عيسى

، ص ص  02العدد   ،04اĐلد  ،اقتصادية ومعاصرة أبحاثمجلة   ،)كارادانو،  ايثريوم ، البتكوين  : (دراسة حالة -الاصطناعية 
01-16  

، اĐلة العلمية للاقتصاد  وأثارها وأنواعهاالنقود الافتراضية ومفهومها : )2018(، عبد االله بن سليمان بن العزيز الباحوث
  والتجارة، جامعة عين شمس

اثر العملات  الرقمية المشفرة  على مستقبل المعاملات المالية  البتكوين  ):2021(عبد المالك توبي  منصف شرقي 
  203-179، ص  ص 01العدد ،  11اĐلد  ،مجلة الاقتصاد الصناعي خزارتك ،نموذجا



 قائمة المراجع والمصادر 
 

 
110 

 

مجلة  ،الاقتصادية  وآثارهاحقيقتها  :العملات الافتراضية ):2020(، السبتي وسيلة، كردودي صبرينةعطية حليمة،  
  133-114، ص ص   02العدد ،9اĐلد  الأعمال، وإدارةت المالية والبنكية الاقتصاديا

وفعالية السياسة   أداءالاثار المحتملة للعملة الافتراضية  المشفرة على  ):2021(، مباركي  سامي ، العقون  نادية
  728-708، ص ص 03، العدد 08اĐلد   والإداريةمجلة الدراسات المالية والمحاسبية   ،النقدية

 ،تطوير العملات المشفرة باستخدام  الذكاء الاصطناعي الفرص والتحديات :)2024( ،مشري فريد ،علواني عبد الرزاق
  351-333، ص ص 02  العدد ، 15اĐلد   ،مجلة دفاتر اقتصادية

خلال  Nasdaqدراسة حالة مؤشرات بورصة  على التكنولوجياقطاع  أسهمدراسة اتجاه ): 2021(، عون االله سعاد
  176-157ص ص ، 01، العدد  15، اĐلد وإداريةاقتصادية  أبحاث، مجلة 2019-2009 الفترة

مخاطر وتداعيات تداول العملات المشفرة على استقرار القطاع المالي خلال ): 2023(، عامري رضوان عون االله سعاد،
  .31العدد، 19اĐلد  ،إفريقيامجلة اقتصاديات شمال  ، 2017/2021الفترة 

اĐلة ، تحدياتالفرص و ال تقييم -  إفريقيافي  البلوكشينالعملات المشفرة وتقنية  ):2020(، احمد البياع  أنيسغادة  
  الأولالجزء  ،2العدد  ،1اĐلد  ، العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية

 ،مجلة الدراسات الاقتصادية والمعاصرة ،والتطور والمخاطر النشأةالعملات المشفرة  ):2022( ،بدروني عيسى ،غربي حمزة
  02العدد ،09اĐلد  

مجلة  ،الاعتماد في الجزائر وإمكانيةالعملات المشفرة بين محاذير الاستخدام  ):2022(، شلابي عمار ،قرفي هاجر
  118-107، ص ص 02، العدد 05والإدارية، اĐلد للدراسات الاقتصادية  أرصاد

 ،06اĐلد  والمحاسبة،المالية  متقدمة فيمجلة دراسات  ،مواجهة التضخمأدوات البنوك المركزية في  ):2023(كمال، كرمة  
  02العدد 

، ص 18، العدد 18مجلة دراسات اقتصادية، اĐلد ، تسويق الخدمات المصرفية الالكترونية): 2018(، كموم عبد القادر
  42-27ص 

 ،البتكوين نموذجا -مخاطرها ومدي قانونيتها :العملات الافتراضية ):2020(غوال نادية، ، بلهادف رحمة، لصنوني حفيظة
  360-341، ص ص 03العدد  ،04اĐلد ، مجلة اقتصاد المال  والاعمال

، 02، العدد 06لد ، مجلة القانون والعلوم السياسية ، اĐ للعملات المشفرة الإجراميالاستخدام  ):2020(، ماينو جيلاني
  148-136ص  ص

  02العدد ،06اĐلد   ،مجلة البشائر الاقتصادية العملات المشفرة  فرص وتحديات استخدامها،: )2020(أمال، مرزوق 
ص  ،2العدد ،06اĐلد  مجلة البشائر الاقتصادية، ،فرص وتحديات استخدامها :العملات المشفرة): 2020(أمال، مرزوق 

  128-112ص 
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التعريف بالعملات المشفرة عموما والبتكوين  خصوصا وبمدى قدرتها  ):2021(، كيسرى مسعود   ،مغاري عبد الرحمان
  82-47، ص ص 03، العدد 02الأداء، اĐلد مجلة   وظائف النقود التقليدية أداءعلى 

مجلة حقوق دمياط  ،المستقبل وآفاقالعملات الافتراضية مقومات الخصائص التداعيات  ):2022(، منصور علي شطا
  العدد السادس ،جامعة دمياط -الحقوق كلية  ،للدراسات القانونية والاقتصادية

العملات الافتراضية المشفرة و الأثر على مستقبل المعاملات الواقع و آفاق  ):2022( ،منصور علي منصور شطا
  3/3، الجزء   37التشريع والقانون بطنطا، العدد ةمجله كلي ،المستقبل

 وآفاقالواقع (على مستقبل المعاملات  وأثرهاالعملات الافتراضية المشفرة  ):2022(ا، منصور علي منصور شط
  .3/3 الأولالجزء –والثلاثون العدد السابع ، مجلة كلية الشريعة والقانون بطنطا،)المستقبل

مجلة  ،-مشروع عابر نموذجا-المركزيةالعملات الرقمية الصادرة عن البنوك :)2024(سالم،  عائشة، قاسي موزاوي
  36-20، ص ص 2، العدد 18الإصلاحات الاقتصادية والاندماج في الاقتصاد العالمي، اĐلد 

اĐلد  ،الأكاديميةمجلة طبنة للدراسات العلمية  المستجدات القانونية للعملات الرقمية المشفرة، ):2023(، نبيل وناس
  .1025-1006ص ص  ،02العدد  ،06

اĐلة الجزائرية للعلوم القانونية  ،لعملات المشفرة وقانونيتها في فلسطينا): 2023(، هاشم ناصر الدين محمود سويدان
  403-389، ص ص 03 العدد ،Đ 60لدا ،والسياسية

مجلة حقوق دمياط   الأموال،وغسيل   الإرهابلتمويل  أداةالعملات المشفرة ): 2024(، هاني محمد البيلي صبح
  10العدد  ،جامعة دمياط، للدراسات  القانونية  والاقتصادية

 ألمانيامن العملات الافتراضية على مؤشر التضخم في دولة  العرض النقدياثر ): 2022(، محمد وسعي رابح، رملي
  50-39، ص ص 01دد ، الع06، اĐلد الاقتصادية والأبحاثمجلة المنتدى للدراسات    ،2019- 2014خلال الفترة 

، 10مجلة الدراسات القانونية والاقتصادية، اĐلد  ،العملات الافتراضية ووظائف النقود): 2024(، وفاء سالم علي السيد
  .جامعة الزقازيق –، كلية الحقوق 2772-2699، ص ص 01العدد 

 الإرهابي،والتمويل  الأموالدور العملات الافتراضية المشفرة في جريمتي غسيل  ):2024(، وفاء محمد مصطفى صقر
  .46العدد ، الأزهر جامعة ، والقانونيةمجلة البحوث الفقهية 
مجلة البحوث  ،دور العملات الافتراضية المشفرة  في تعزيز الشمول المالي: )2024( ،حميدي كلثوم ،وكال سمير

  .771-753ص  ص، 01العدد ، 18اĐلد   ،والدراسات العلمية
مجلة طبنة للدراسات العلمية الأكاديمية، اĐلد  ،المستجدات القانونية للعملات الرقمية المشفرة): 2023(، وناس نبيل 

  . 1025-1006، ص ص 02، العدد 06

  :الرسائل العلميةالأطاريح و  -ثالثا
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مذكرة  ،على تداول العملات الافتراضية  البتكوين نموذجا البلوكشيندور تقنية  ):2023( ،جلودي الزهرة خليفة نصيرة
  .تيارت -جامعة  ابن خلدون ،كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير    ماستر،

دراسة قياسية لعينة من البنوك  في البنوك التجارية رأسمالاثر المخاطر المالية على كفاية  ):2024(، جواتي صونيا
، تسيير علوم التجارية و الكلية العلوم الاقتصادية و ،  دكتوراه في الطور الثالث ، أطروحة 2021 إلى  2008دية خلال الفترة السعو 

  .قالمة -1945ماي  8جامعة 
، المالية دراسة حالة بورصتي ناسداك ونيويورك الأسواقتناظر المعلومات وفعالية عدم ): 2023(، هني طيب قوادري

  .الجزائر ،معسكر -تجارية وعلوم التسيير ، جامعة  مصطفى اسطنبوليالعلوم الدكتوراه، كلية العلوم الاقتصادية و  أطروحة
 الإماراتيالتنظيم القانوني للعملات الرقمية المستحدثة في التشريع ): 2018( عبد االله ناصر ، عبيد نصيري الزعابي،

مة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة ماجستير في القانون الخاص، جامعة مقد أطروحة، )دراسة تحليلية مقارنة( والمقارن
  .قسم القانون الخاص -العربية المتحدة،  كلية القانون الإمارات

  :المؤتمرات والملتقيات العلمية - رابعا

  .، موسوعة الاقتصاد والتمويل الإسلامي73العدد  ,مجلة المصرفي ، عملة البتكوين):  (2014احمد محمد عصام الدين، 
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-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA
-%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D8%A9
-%D8%AE%D8%B7%D9%88%D8%A7%D8%AA
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https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1797433?amp  
متاح على الرابط  ،يتوقعون مستقبل العملات المشفرةاĔيار البيتكوين؟ محللون  2022هل سيشهد :  )2022(صفحة الجزيرة، 
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-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D9%84%D9%84%D9%88%D9%86
-%D8%AA%D9%88%D9%82%D8%B9%D8%A7%D8%AA%D9%87%D9%85

%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B5%D9%88%D9%89  
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-https://www.alarabiya.net/aswaq/financial
-D8%B9%D8%A7%D8%AAmarkets/2024/01/01/%D8%AA%D9%88%D9%82%
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-%D8%AC%D8%B1%D9%8A%D8%A6%D8%A9
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 :الرابط
-https://www.arabictrader.com/ar/news/cryptocurrencies/176703/%D8%A8%D8%B9%D8%AF
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-%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA

%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%8A%D9%85%D8%9F  
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