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  مقدمة عامة

 

 أ 
 

شهدت العقود الأخیرة تحولات عمیقة في الاقتصاد العالمي ومن أبرزها التطورات الحاصلة في مجال 

التمویل، والتي عرفت تزایدا مستمرا في حجم وأهمیة المعاملات المالیة، تضائل دور الحكومة وازدیاد دور 

ع المالي مع تفوقه وتنامیه على الأسواق المالیة، حیث اكتسبت أهمیة كبرى في الاقتصاد وازدادت ربحیة القطا

النشاط الاقتصادي الحقیقي، أین أصبح التعامل بالأدوات المالیة مفتوح لجمیع المستثمرین ویحقق لهم عوائد 

مرتفعة، ولم یسبق أن سیطر القطاع المالي على الاقتصاد كما هو علیه في الوقت الحالي، فالعملیات المالیة 

شكل هائل مع تطور الرأسمالیة المعاصرة والمبالغ الهائلة التي تنتقل بین أسواق السریعة والضخمة التي تطورت ب

 العالم هي خیر دلیل على نفوذ وسیطرة هذا القطاع

هذه التحولات والتغیرات الاقتصادیة التي شهدها العالم شكلت في مجملها واقعا معاصرا وضع العالم على 

  .لةعتبة مرحلة جدیدة أصطلح علیها ظاهرة الأمو 

 كما شهد القطاع المالي كغیره من القطاعات تغیرات جذریة بسبب زیادة الاعتماد على التكنولوجیا المالیة

وما عقبها من تسهیل للمعاملات والتداولات المالیة، فقد أدى التقدم التكنولوجي والابتكارات الناتجة عنه إلى 

ا وتقدم بها خدماتها، ومن تقنیات التكنولوجیا المالیة إحداث تغییر في الطریقة التي تدیر بها المؤسسات أعماله

التي اعتمدتها هذه المؤسسات تقنیة الذكاء الاصطناعي والبیانات الكبیرة وتقنیة سلسلة الكتل التي لوحدها أحدثت 

تغیرا كبیرا في عالم المال والأعمال حیث كانت ومازالت سببا رئیسیا في التطور الحاصل في عالم العملات 

  .مشفرةال

ومع بدایة العقد الحالي أصبحت العملات المشفرة صنفا جدیدا من الأصول المالیة التي جلبت اهتماما 

واسعا من قبل مختلف المتعاملین الاقتصادیین وكذلك الأفراد باعتبارها عملات لیس لها وجود مادي ملموس، یتم 

مل، ومن جهة أخرى تمتاز هذه العملات بأن إنتاجها من خلال مطورین تقنیین وتعمل طبقا لنظام تقني متكا

تبادلها والوفاء بواسطتها یتم مباشرة بین مستخدم وآخر، أي دون الحاجة إلى طرف ثالث وسیط، فهي عملات 

یتم إصدارها وتداولها وتخزینها بطریقة إلكترونیة، وأصبحت تمثل هذه العملات المشفرة فرصا استثماریة كبیرة في 

شهدت تقلبات كبیرة في أسعارها الأمر الذي شكل تهدیدا لاستقرار النظام النقدي العالمي، فقد  الوقت الراهن، لكن

أصبحت محل جدل واسع بین من یراها مستقبل النظام النقدي وبین من شكك في فعالیتها وقدرتها على الحلول 

ة والمدافعین عنها ینطلقون في محل العملات التقلیدیة ویحذر من مخاطرها، وكلا من المنتقدین للعملات المشفر 

حججهم من مصدر واحد وهو خصائصها التي تتمتع بها، وأیا كان الموقف من العملة المشفرة فقد باتت تشكل 

  .ظاهرة عالمیة استطاعت أن تحوز على اهتمام فئة كبیرة من المجتمع الدولي

  الدراسة إشكالیة: أولا

ر التعامل بالعملات المشفرة في السنوات الأخیرة، أصبحت هذه مع التزاید المتنامي لظاهرة الأمولة وانتشا

العملات من أكثر موضوعات الساعة إثارة للجدل، وموضع تساؤل العدید من رواد الاقتصاد والمال، فهذه 

العملات ورغم حداثتها نجحت في أن تفرض نفسها في السوق المالیة العالمیة على الرغم من مخاطرها الكبیرة 

  :المنطلق یتم طرح التساؤل الرئیسي التاليومن هذا 
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في ظل تزاید ظاهرة الاقتصاد العالمي المعاصر هل استطاعت العملات المشفرة أن تفرض نفسها ضمن 

  الأمولة؟

  :التالیة الفرعیة الأسئلة مجموعة الرئیسي التساؤل وینبثق من

  ر؟كیف فرضت الأمولة نفسها كاتجاه جدید في الاقتصاد العالمي المعاص -

  ؟وما هي نتائج التعامل بهاما هي طبیعة العملات المشفرة  -

  ؟هل حظیت العملات المشفرة بالاهتمام والتأیید التام من قبل دول العالم -

  ؟هل استطاعت العملات المشفرة أن تقوم بنفس وظائف النقود -

  ؟هو واقع التعامل بالعملات المشفرة على مستوى الاقتصاد العالميما  -

  وامل الداعمة والكابحة لنمو العملات المشفرة مستقبلا؟ما هي أهم الع -

  فرضیات الدراسة: ثانیا

 :كإجابة مبدئیة على التساؤل الرئیسي والأسئلة الفرعیة نورد الفرضیات التالیة

تعتبر الأمولة نتاج التحولات التنظیمیة التي مست النظام المالي إلى جانب تزاید مستویات  :الفرضیة الأولى

 .في الأسواق المالیة الدولیة المضاربة

ر نظرا وتأیید عالمي كبی حظیت العملات المشفرة باعتبارها عملات رقمیة إلكترونیة باهتمام :الفرضیة الثانیة

 .ها وارتفاع الأرباح الناتجة عن التعامل بهالخصوصیت

التي تشمل  فس وظائف النقودیعبر الإقبال المتزاید للمستثمرین عن قیام العملات المشفرة بن :الفرضیة الثالثة

  .وسیط للتبادل، مقیاس للقیمة، مخزن للقیمة وأداة للمدفوعات الآجلة

مختلف هناك اتجاه متزاید للتعامل بالعملات المشفرة على مستوى الاقتصاد العالمي من قبل  :الفرضیة الرابعة

  . ختلف دول العالمالمستثمرین والمضاربین في م

  موضوعأسباب اختیار ال: ثالثا

وقع الاختیار على موضوع مكانة العملات المشفرة في الاقتصاد العالمي في ظل ظاهرة الأمولة لعدة 

  :أسباب نذكر منها

  الجدل الكبیر الذي أثاره هذا الموضوع ولا یزال یثیره على المستوى الدولي؛ -

  محاولة المساهمة في النقاش القائم حالیا حول مكانة العملات المشفرة؛ -

والشراء ومختلف العملیات الهام الذي تلعبه العملات المشفرة في الوقت الرهن من تسهیل لعملیات الدفع الدور  -

  ؛المالیة

  حداثة الموضوع ونقص الدراسات والأبحاث حول العملات المشفرة في الجزائر؛ -

ین ن الذاعتبار هذه الدراسة تمهید یجعل من موضوع العملات المشفرة محط اهتمام للكثیر من المهتمی -

 .یتناولونه كموضوع بحث مستقبلا
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  أهداف الدراسة: رابعا

من الهدف الرئیسي لهذه الدراسة في تحدید مكانة العملات المشفرة في الاقتصاد العالمي في ظل الدور یك

المتزاید للأسواق المالیة وتنامي وسیطرة النشاط المالي، وبشكل أكثر تحدیدا تهدف هذه الدراسة إلى تحقیق 

  :هداف التالیةالأ

  محاولة التعرف على العملات المشفرة ومعرفة أهم أنواعها وتطوراتها المختلفة منذ ظهورها؛ -

  فهم التكنولوجیا التي ترتكز علیها عملة البتكوین والعملات المشفرة بشكل عام؛ -

  على الاقتصاد؛آثارها قلیدیة للنقود، ومستقبلها و على القیام بالوظائف التتحلیل قدرة العملات المشفرة  -

  السوقیة وحجم التعامل بها؛ ار مختلف العملات المشفرة وقیمتهادراسة وتحلیل تطورات أسع -

محاولة التوصل إلى مختلف العوامل والتحدیات التي تكبح نمو العملات المشفرة، وكذلك الفرص التي تساهم  -

  .مستقبلافي انتشارها وزیادة الاهتمام بها 

  أهمیة الدراسة: خامسا

إطار متابعة المستجدات النقدیة الدولیة وما توصلت إلیه التكنولوجیا المالیة من ابتكار العدید من  في

الأدوات النقدیة الالكترونیة، وتأثیرها على النظام النقدي تبرز أهمیة الدراسة من خلال عرض ابتكار جدید في 

ت المشفرة التي باتت تفرض نفسها على عالم الاقتصاد الرقمي یتنامى في ظل الأمولة، والذي یسمى بالعملا

الساحة العالمیة الاقتصادیة، والتي لها تأثیر على مستقبل المعاملات المالیة، وإمكانیة حلولها بدیلا نقدیا 

  .للعملات القانونیة مستقبلا، كما تبرز أهمیة هذه الدراسة من أهمیة النظام المالي في الاقتصاد

  الدراسةوأدوات منهج : سادسا

بعا لطبیعة الموضوع وحداثته على الساحة العالمیة، فقد تم الاعتماد على المنهج الوصفي التحلیلي ت

لإبراز مختلف المفاهیم التي یتضمنها موضوع العملات المشفرة في ظل ظاهرة الأمولة وتحلیل البیانات الخاصة 

التطور التاریخي لهذه العملات، وقد  به، كما تم الاعتماد على المنهج التاریخي الذي یعتبر الأنسب في تتبع

تمت الاستعانة بمجموعة متنوعة من المراجع والبیانات والكتب والمجلات المتوفرة ومختلف الدراسات والأبحاث 

  .العلمیة السابقة

  حدود الدراسة: سابعا

  : یمكن تحدید هذه الدراسة من جانبین

ما بعد ظهور العملات المشفرة، أي بعد الأزمة المالیة تتحدد هذه الدراسة زمنیا بمرحلة  :الحدود الزمنیة -

  .العالمیة

    .تركز الدراسة موضوعیا على أهم العملات المشفرة، وخاصة البتكوین :الحدود الموضوعیة -

  الدراسات السابقة: ثامنا

لك یهدف هذا الجزء من الدراسة إلى الإحاطة ببعض الدراسات السابقة ذات الصلة بموضوع الدراسة وذ

  :عبر عرض موجز لأهدافها ونتائجها وتوصیاتها وذلك كما یلي
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  دراسة اقتصادیة، شرعیة، محاسبیة: العملات الافتراضیة المشفرةبعنوان ): 2018قاسم النجار، (دراسة  .1

الدراسة إلى تقدیم معلومات استكشافیة حول حقیقة العملات الافتراضیة بشكل عام، وعملة  هذه هدفت حیث

البعد التقني وتهدیداته، البعد الاقتصادي وآثاره، البعد الشرعي : شكل خاص بالتركیز على أربعة أبعادالبتكوین ب

استخدمت الدراسة المنهج الوصفي والمنهج التحلیلي والمنهج وقد وحكمه، البعد المحاسبي ومعالجته، 

لعملات المشفرة إلا أن الدراسات الأمان الذي تتمتع به ا الرغم من الاستنباطي، وتوصلت الدراسة إلى أنه على

 االاستقصائیة أثبتت إمكانیة حدوث سرقات واحتیال للعملات من خلال شركات ومنصات التداول الخاصة به

إضافة إلى عدم كفاءة العملات الافتراضیة من الناحیة الاقتصادیة لما تعانیه من عدم استقرار نتیجة التقلبات 

یرى الباحث أنه من الضروري وجود ها على قوى العرض والطلب السوقیة، و دالحادة على أسعارها نظرا لاعتما

تنسیق وتعاون تشریعي دولي منظم وإیجاد بدیل إلكتروني كفؤ وفعال بما یتماشى مع الأهداف الاقتصادیة 

  .وأحكام وضوابط الشریعة الإسلامیة

هدفت  حیث ،وقیمتها وآثارها الاقتصادیة: العملات الافتراضیة بعنوان): 2020كردودي وآخرون، (دراسة  .2

هذه الدراسة إلى تسلیط الضوء على العملات الافتراضیة انطلاقا من الكشف عن مدى كفاءة هذه العملة من 

الناحیة التقنیة والاقتصادیة، وبیان طبیعة هذه العملات وخصائصها وأنواعها وهذا باستخدام المنهج التحلیلي 

برز ما تم التوصل إلیه أن العملات أعرفة الآثار الاقتصادیة المترتبة على انتشار هذا النوع من النقود، ومن لم

فرضت واقعا جدیدا على ساحة الاستثمار الدولیة، واعتبرت من أكبر الظواهر المالیة في  المشفرة الافتراضیة

خاصة  تنترنت من خلال برامج وتقنیاشبكة الإ والمؤسسات عبر یتم تداولها بین الأشخاص ، حیثوقتنا الراهن

  .لأجهزة الحاسب الآلي، بدون أن تخضع لمؤسسة تنظمها وتشرف على إصدارها

دراسة تقلبات أسعار العملات المشفرة وأسبابها في الفترة الممتدة  بعنوان): 2021جامع وعلاش، (دراسة  .3

لبحثیة للتعرف على تطورات أسعار العملات هدفت هذه الورقة ا حیث، البتكوین نموذجا: 2021-2010من 

استخدمت هذه وقد ر قیمتها، رف على العوامل التي تتسبب في تغیالمشفرة منذ ظهورها في الأسواق المالیة والتع

المشفرة في ظل جائحة  الورقة المنهج الوصفي التحلیلي من خلال تحلیل وبیان التطورات التي طالت العملات

في قیمتها منذ ظهورها فقد أثارت  االورقة إلى أن العملات المشفرة لم تعرف استقرار  ذهه توصلتو  ، 19- كوفید

یرى الباحثان أنه ترافهم، و جدلا واسعا بین صناع القرار وواضعي السیاسات بین مؤید ومعارض فلم تحز على اع

قة بقیم الأسعار، مع العمل من الضروري الاحتراز عند الاستثمار في العملات المشفرة ومتابعة التنبؤات المتعل

  .على إیجاد طرق مستحدثة لمواجهة عملیات القرصنة وغسیل الأموال وتمویل الإرهاب

: تأثیر العملات الرقمیة المشفرة على مستقبل المعاملات المالیة بعنوان): 2021توبي وشرفي، (دراسة  .4

ثر العملات الرقمیة على أ إبراز إلىهدفت هذه الدراسة ضمن إطار وصفي تحلیلي  وقد، البتكوین نموذجا

كما ناقشت الدراسة عملة  ،مستقبل المعاملات المالیة نتیجة تزاید التعامل بها بین الأشخاص بدون وسیط

من أنظمة العملات الرقمیة المبنیة على التشفیر الرقمي محدثة بذلك ثورة في عالم  جدید نوعالتي تعد  البتكوین

توصلت  وقد ،تجید تحولا تكنولوجیا غیر مسبوق في مجال التداول الرقمي هاأن علىفضلا  والأعمال،المال 
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العملات الرقمیة ساهمت في تسریع المعاملات بین الأطراف وخفضت من أعباء تكلفة الوسطاء  أن إلىالدراسة 

 ضرورة وضع إلىالدراسة  أوصتولهذا ، الأفرادالمالیین وعدم وجود جهة خاصة للمعاملات تضمن حقوق 

لیات تضمن حقوق أطراف المعاملة من جهة ومن جهة ثانیة الرقابة على المعاملات غیر آیكانیزمات و م

  .القانونیة

 Cryptocurrencies: The Future of Money or Just Aspeculative بعنوان: )Piedade, 2018(دراسة  .5

Investment? ،نواع المختلفة ت المشفرة بدءا من الأبالعملا ةتعلقالمانب و جالتحلیل كل  إلىهدفت الدراسة  وقد

خصائص من استكشاف كل  ها، كما هدفت إلىالعوامل التي لها تأثیر في أسعار  إلىسلوكها لعملات و هذه ال

 یعرفه أي شخص یرید معرفة المزید قبل دخول هذا السوق الجدید أنكل ما یجب السوق و  فمخاو ووظائف و 

لرئیسیة بین العملات التقلیدیة والعملات المشفرة وتحلیل السلبیات الاختلافات ا إلىمن خلال الإشارة  وهذا

وتوصلت الدراسة  ،مركزیة وغیر منتظمة ومتقلبة للغایة أنهاالمتعلقة بها مع التركیز بشكل رئیسي على حقیقة 

بسبب  أو نیةالمتعلقة بالعملات المشفرة والفثر بعدة أسباب منها الاقتصادیة و أسعار العملات المشفرة تتأ أن إلى

ة في الوقت الراهن دتعدین عملة واح أن إلىإضافة  ،حتى التأثیر الذي یحدثه سوق محرر أوأسعار الفائدة 

 .یتطلب الكثیر من الطاقة الحسابیة والكهرباء

 Subtainability Analysis of Cryptocurrencies Based onبعنوان :)Martynov, 2020( دراسة .6

Projected Return on Investment and Environment Impact  تقدیر فوائد  إلىیهدف هذا البحث

والاجتماعیة والبیئیة  والعوامل الخارجیة الكهربائیة العملات المشفرة من خلال مقارنة قیمتها السوقیة بتكالیفها

التكلفة حیث تضمنت هذه الدراسة فحص للربحیة الحقیقیة للعملات المشفرة من خلال تحلیل  ،المرتبطة بها

وقد أظهرت نتائج هذه الدراسة ، البیئي باستخدام مجموعة من السیناریوهات والنماذج المختلفة والفوائد وتقییم أثرها

تتوسع القیمة السوقیة للعملات المشفرة اللازمة لدعم الأنشطة الاقتصادیة واستهلاك  2028انه بحلول عام 

تكون العوامل الخارجیة ذات قیمة لتطویر  أننه یمكن أى الباحث ویر ، متزاید للكهرباء لإنتاج العملات المشفرة

 .والبلوكشین المعاییر ووضع القواعد الصحیحة حول الممارسات المتعلقة بالعملات المشفرة

  هیكل الدراسة : ثامنا

قصد تسلیط الضوء على مختلف جوانب الموضوع وإعطاء رؤیة واضحة عنه، تم تقسیم هذه الدراسة إلى 

  : فصول، فصلین نظریین وفصل تحلیلي وذلك على النحو التاليثلاثة 

  مدخل إلى النظام المالي والتكنولوجیا المالیة : الفصل الأول

تم تقسیم الفصل إلى ثلاثة مباحث رئیسیة، یتناول المبحث الأول من هذا الفصل الإطار المفاهیمي لكل 

من مفاهیم، بالإضافة إلى إبراز مكانة النظام المالي في  من الاقتصاد المالي والنظام المالي وكل ما یتعلق بهم

الاقتصاد، في حین یتناول المبحث الثاني التغیر الذي شهده الاقتصاد بالانتقال من القطاع الحقیقي إلى القطاع 

المالي وسیطرة و هیمنة هذا الأخیر على النشاط الاقتصادي، وظهور توجه جدید یعرف بظاهرة الأمولة، وفي 

قابل یتناول المبحث الثالث ابتكار جدید یتوافق مع التطورات التي شهدتها الساحة الاقتصادیة والمالیة بما الم



  مقدمة عامة

 

 و 
 

تنشط في إطارها وإبراز العملات المشفرة باعتبارها من  التيیعرف بالتكنولوجیا المالیة، مع التطرق إلى الشركات 

  .أهم نتائج التكنولوجیا المالیة

  النظري للنقود والعملات المشفرة   الإطار: الفصل الثاني

یتضمن  یتناول هذا الفصل النظري أهم المفاهیم المتعلقة بالنقود والعملات المشفرة من خلال أربعة مباحث

المبحث الأول أساسیات حول النقود والنظام النقدي والذي من خلاله تم التطرق إلى مفهوم النقود، أهمیتها 

الضوء على مفهوم النظام النقدي وأنواعه، أما المبحث الثاني فقد تضمن  ووظائفها وأشكالها، مع تسلیط

عمومیات حول العملات المشفرة باعتبارها وافد جدید على مستوى النظام النقدي العالمي بالتطرق إلى مفهوم 

ا وأسباب العملات المشفرة ومعرفة أهم أنواعها وآلیة عملها والتطورات المختلفة منذ ظهورها، وتوضیح أهدافه

الاستثمار فیه، مع محاولة التفریق بینها وبین المفاهیم الاقتصادیة التي یمكن أن تتداخل معها، ویدرس المبحث 

الثالث منظومة العملات المشفرة وآلیات التعامل بها مع التركیز على آلیة عمل البتكوین باعتبارها العملة المشفرة 

م التطرق فیها إلى طرق الحصول علیها وضوابط إصدارها، واهم الأكثر انتشارا وشهرة في العالم، حیث ت

محافظها التي تعمل على تخزین رصید هذه العملة مع عرض تقنیة عملها وتبیان العلاقة الموجودة بینها وبین 

 عملة البتكوین، إلى جانب هذا یتضمن المبحث الرابع نتائج وإشكالیات التعامل بالعملات المشفرة، یتم من خلاله

توضیح المزایا والآثار الاقتصادیة المترتبة على استخدام هذه العملات، بالإضافة إلى الإشكالیات والمخاطر 

  .المترتبة عنها

  مكانة وآفاق التعامل بالعملات المشفرة في الاقتصاد العالمي المعاصر : الفصل الثالث

العالمي، وآفاقها المستقبلیة، ویتضمن  یتناول هذا الفصل التحلیلي مكانة العملات المشفرة ضمن الاقتصاد

هذا الفصل ثلاثة مباحث، حیث یتناول المبحث الأول الرؤیة الاقتصادیة والدولیة حول التعامل بالعملات المشفرة 

والذي تم من خلاله تحلیل مدى توافق وتطابق وظائف النقود في العملات الافتراضیة المشفرة، بالإضافة إلى 

والمنظمات الدولیة فیما یتعلق بالتعامل بالعملات المشفرة، أما المبحث الثاني فقد تضمن  إبراز مواقف الدول 

تحلیل أداء واتجاهات التعامل بالعملات المشفرة عالمیا بالتركیز على البتكوین من خلال تحلیل أداء واتجاهات 

إلى تحلیل تطور القیمة السوقیة التعامل بالعملات المشفرة على مستوى العالم خارج البتكوین كما تم التطرق 

وأسعار البتكوین باعتبارها العملة المشفرة الأعلى من ناحیة الأسعار والقیمة السوقیة وسط باقي العملات المشفرة 

الأخرى بالإضافة إلى تحلیل اتجاهات التعامل بالبتكوین عالمیا من ناحیة عدد المعاملات، عدد مستخدمي 

ة الصراف الآلي للبتكوین، وفي الأخیر تناول المبحث الثالث آفاق استخدام محافظ البتكوین وتطور أجهز 

العملات المشفرة في ظل الفرص والتحدیات المستقبلیة من خلال التطرق إلى العوامل الداعمة والكابحة لانتشار 

  .العملات المشفرة في المستقبل

 

  
 



 

 

مدخل إلى النظام المالي والتكنولوجيا المالية: الفصل الأول  
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  : تمهید

تحولات عمیقة في الاقتصاد العالمي أین تحولت الرأسمالیة الصناعیة إلى  الماضیة شهدت العقود

میكانیزمات النظام الاقتصادي العالمي وتوسع الفجوة  شهدتهاالرأسمالیة المالیة نتیجة العدید من التطورات التي 

ى الأمولة، وبالتالي أصبح النظام المالي نظاما بین القطاع المالي والحقیقي، وبروز سلوك مالي جدید یقوم عل

  .للهیمنة الجامحة لرأس المال المالي

كما وشهد القطاع المالي كغیره من القطاعات تغیرات جذریة بسبب زیادة الاعتماد على التكنولوجیا 

لیها مصطلح الحدیثة وظهور عدة تقنیات أخرى ساعدت لتكون المعاملات أكثر مرونة ودینامیكیة والتي أطلق ع

  .التكنولوجیا المالیة

  :من خلال هذا الفصل التطرق إلى العناصر التالیة یتمس

  المالي والنظام المالي الإطار العام للاقتصاد: المبحث الأول

  وانفجار القطاع المالي )Financialization(ظاهرة الأمولة : المبحث الثاني

  ةالتكنولوجیا المالی حول أساسیات :المبحث الثالث
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  المالي والنظام المالي الإطار العام للاقتصاد: المبحث الأول

السلع، الخدمات (وتطوره یعتبر كنتیجة لنمو التبادلات الاقتصادیة بمختلف أشكالها  العالم إن ازدهار

معاییر في إطار ، هذه الأخیرة تطلبت وجود تشكیلة من المؤسسات المالیة والقواعد وال)وتدفقات رؤوس الأموال

   .ما یسمى بالنظام المالي الذي بدوره ینطوي تحت مظلة ما یسمى بالاقتصاد المالي

  مفهوم الاقتصاد المالي: المطلب الأول

الاقتصاد المالي هو أحد فروع علم الاقتصاد الذي یعنى بدراسة العلاقة المتبادلة بین المتغیرات المالیة 

  1.*، بدلا من تلك المتعلقة بالاقتصاد الحقیقيمثل السعر ومعدل الفائدة والأسهم

ة أو یفي شكل رموز من حقوق ملكیة أو دائن كونمجموعة من الأدوات المالیة التي ت :بأنه علىویعرف 

بشریة، والمؤسسات التي تتعامل غیر ذلك من الالتزامات على أصول الاقتصاد الحقیقي من موارد طبیعیة أو 

  2.بالإصدار والتداول والتقییم والترویج) الأصول المالیةالأدوات أو (ه الرموز ذبه

هي و  ،)الاقتصاد الحقیقي( ة التبادل للسلع والخدماتیالوسائل المسیرة لعمل: كما یمكن تعریفه على أنه

، والأسهم )وهي التي تعطي لحاملها حق الحصول على سلعة أو خدمة معینة(الأدوات المالیة وأهمها النقود، 

 3)وتمثل الحق في الحصول على دین تجاري معین( والسندات) الملكیة في مؤسسة أو شركة معینةوتمثل حق (

لیست قیمة في حد ذاتها، وإنما تعبر عن ) نقود، أسهم، سندات( وهنا نشیر إلى أن مجموعة الأصول المالیة

اتها وإنما تسهل على الأصول بذ دخولا ، كما أنها لا تولديمن الاقتصاد الحقیق هقیمة ما تشیر إلیه أو ما تعكس

 4.الحقیقة تولید الدخول

الاقتصاد المالي هو فرع من فروع الاقتصاد یركز على الأنشطة : من التعاریف السابقة یمكن القول أن

النقدیة والمتغیرات المالیة، یعمل على توفیر التمویل اللازم لممارسة الاقتصاد الحقیقي من خلال الإصدار 

  .المالیة مثل الأسهم، السندات، الصكوك، عملیات الإقراض والاقتراض النقدي والأدوات

                                                             
ورقة بحثیة مقدمة للملتقى العلمي دور الاقتصاد المالي الافتراضي في خلق الأزمات الاقتصادیة تقدیر اقتصادي عالمي، هایل عبد المولى طشطوش،  1

مارس  14و 13صادیات الدولیة، كلیة الشریعة، جامعة الیرموك، عمان، الأردن، یومي الدولي الخامس حول الاقتصاد الافتراضي وانعكاساته على الاقت

 .06 ، ص2012
، ورقة بین الاقتصاد العیني والاقتصاد المالي ودور الاقتصاد الإسلامي ومؤسساته المصرفیة في تجنب الأزمات المالیةمحمد علي شعبان، الارتباط  2

حول الاقتصادات الغربیة وتطورات ما بعد الأزمة الاقتصادیة العالمیة، الجمعیة العربیة للبحوث الاقتصادیة، بیروت،  بحثیة مقدمة للملتقى العلمي العاشر

  .05 ، ص2009دیسمبر  20و 19لبنان، بومي 
3

شریعة الإسلامیة والنظم دراسة مقارنة بین ال(أسباب وأثار مشكلة نمو الاقتصاد المالي بمعزل عن الاقتصاد العیني عاصم أحمد بسیوني حجازي،  

  .03 ، ص2020، جامعة الأزهر، القاهرة، مصر، 35، العدد04، مجلة كلیة الشریعة والقانون بطانطا، المجلد) الاقتصادیة المعاصرة
العلمي الدولي الخامس حول  ، ورقة بحثیة مقدمة للملتقىإشكالیات العلاقة بین الاقتصاد الافتراضي والاقتصاد الحقیقيحمد سحنون، عبد الحلیم الحمزة، م 4

 14و 13ائر، یومي الاقتصاد الافتراضي وانعكاساته على الاقتصادیات الدولیة، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، المركز الجامعي خمیس ملیانة، الجز 

  .03 ، ص2012مارس 
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ویركز الاقتصاد المالي على دراسة أثر متغیرات الاقتصاد الحقیقي على المتغیرات المالیة، ویقوم بدراسة 

  1:یلي ما

 أي تقدیر السعر العادل للأصول؛: التثمین -

 ول المشابهة؛أي تقدیر سعر السوق مقارنة بالأص: التثمین النسبي -

 ؛)خصم التدفقات النقدیة المناسبة(حجم التدفقات النقدیة الناتجة  -

 ؛)تحدید سعر الخصم المناسب(الخطر المتعلق بالأصول  -

 السلع، الأسهم، السندات؛: الأسواق والأدوات المالیة -

  .المؤسسات والأنظمة المالیة -

تزداد كلما اتسع أیضا أن الكفاءة الاقتصادیة  الأصول المالیة بدأ بظهور النقود، فقد تبین وإذا كان تطور

 القطاعات، فالقابلیة للتداول أو حجم ونطاق المبادلات ولم یعد قاصرا على عدد محدود من الأفراد

(Negotiability) ومن هنا ظهرت أهمیة أن تكون الأصول المالیة التي تمثل . ترفع القیمة الاقتصادیة للموارد

  2.قابلة للتداول) السندات(صول المالیة التي تمثل الدائنة ، والأ)الأسهم(الملكیة 

مع ظهور شركات المساهمة، كما تطورت ) الأسهم(وقد تطورت أشكال الأصول المالیة الممثلة للملكیة 

ومع اكتساب هذه الأصول خاصیة القابلیة للتداول أصبحت ) السندات( معها الأصول المالیة الممثلة للمدیونیة

الاقتصاد الوطني، كما ساعد وجود هذه الأصول المتنوعة على انتشار أشبه بحقوق عامة على تلك الأصول 

  3.وزیادة قدرتها على الاستدانة وتوسع الشركات وتداول ملكیتها

ولكن الأمر لم یقتصر على ظهور هذه الأصول المالیة بل ساعد على انتشار تداولها ظهور مؤسسات 

اسمها، وأدى تمتعها بثقة المتعاملین إلى زیادة تداول هذه الأسهم والسندات بین مالیة قویة تصدر هذه الأصول ب

 .المتعاملین

  أهمیة الاقتصاد المالي: ثانیا

  4:ازدادت أهمیة الاقتصاد المالي والاهتمام بموضوعه في العقود الأخیرة حیث تتجلى فیما یلي

هم في التنمیة ولیس فقط مجرد الاستجابة للطلبات یعتبر الاقتصاد المالي سببا من الأسباب الحقیقیة التي تس -

 الخاصة بالاقتصاد الحقیقي؛

                                                             

السلع (فهو یتناول كل الموارد الحقیقة التي تشبع الحاجات بطریقة مباشرة ....) كالأراضي والمصانع(هو ما یتعلق بالأصول العینیة : الاقتصاد الحقیقي*

  ).السلع الاستثماریة(أو بطریقة غیر مباشرة ) الاستهلاكیة

  .06 ، صمرجع سبق ذكرههایل عبد المولى طشطوش، 1 
، ورقة بحثیة مقدمة امتصاص الثاني لازمة الأول الراهنة إشكالیات العلاقة بین الاقتصاد المالي والاقتصاد العیني ودورها فيرضا فتحي علي المنسي،  2

 02و 01یومي  للمؤتمر العلمي السنوي الثالث عشر حول الجوانب القانونیة والاقتصادیة للأزمة المالیة العالمیة، كلیة الحقوق، جامعة المنصورة، مصر،

  .02 ، ص2009أفریل 
  .03 محمد سحنون، عبد الحلیم حمزة، مرجع سبق ذكره، ص 3
  .06 هایل عبد المولى طشطوش، مرجع سبق ذكره، ص 4
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 حیث تبین أن ،تأثیرا هاما على النمو الاقتصاديالنظام المالي الجید یمكن أن یمارس على المدى الطویل  -

 اتمؤسسع، فالتمویل یعزز موجودات التتقدم على نحو أسر  لأنالدول ذات الأنظمة المالیة المتقدمة تمیل 

ار أشكال تنظیمیة أكثر یل الابتكار والتوسع، وإتاحة اختیالتمویل الخارجي، وتمو  إتاحةالإنتاجیة من خلال 

 كفاءة؛

من خلال النظام التمویلي الجید یمكن تخفیض الفجوة بین الأغنیاء والفقراء فثمة شواهد عن الأبحاث  -

ع من نطاق عقود التمویلیة والأسواق والوساطة المالیة توسات في الالتحسینأن  مفادها لتجریبیة تنتهي إلى نتیجةا

 ض من عدم المواساة وتحسن من توزیع الدخول؛الفرص الاقتصادیة وتخف

 .ت الدنیا من الدخلئالب على العمل ویفید الأسر في الفیعزز المنافسة ویزید الطتطویر التمویل  -

  النظام المالي اهیةم :المطلب الثاني

ي فعال یعتبر أمرا ضروریا لأي نظام اقتصادي متقدم، فهو الذي یوفر الموارد المالیة إن وجود نظام مال

والأدوات والأسواق القادرة على تجمیع المدخرات  المنشآتر یاللازمة لسیر النشاط الاقتصادي، عن طریق توف

دم الذي بلغه النظام المالي ستثمار، وبالتالي یمكن أن نحكم على مدى تقدم اقتصاد هذه الدولة من التقللا اللازمة

  .فیها

  وأنواعه النظام المالي تعریف: أولا

  :هناك عدة محاولات لوضع تعریف للنظام المالي لعل أبرزها ما یلي :تعریف النظام المالي .1

هو تجمع من الأسواق، الأفراد، المؤسسات، القوانین الأنظمة والتقنیات التي من خلالها یتم  :النظام المالي -

لأسهم والسندات والأوراق المالیة الأخرى وكذلك إنتاج وتوزیع الخدمات المالیة، إضافة إلى تحدید تداول ا

 1.معدلات الفائدة

هو مجموعة المؤسسات والأسواق المالیة التي یتم من خلالها انتقال الأموال من المدخرین إلى  :النظام المالي -

التي تضمن تبادل وحیازة الأصول  الآلیاتكافة  ترضین من خلالالمقرضین إلى المقالمستثمرین أو من 

 2.والأدوات المالیة المختلفة

النظم ( في ذات الوقت، وهي البنیة التحتیة والمترابطةعدد من العناصر المختلفة  هو :النظام المالي -

لمالیة البنوك، شركات الأوراق ا(والمؤسسات ) القانونیة، نظم المدفوعات، نظم التسویة، والنظم المحاسبیة

 3).، النقد والمشتقاتالأسهم، السندات(والأسواق ) والمؤسسات الاستثماریة

 

                                                             
  .28 ، ص2014ن،  ب ط، النشر العلمي والترجمة، د ، د)مدخل مالي معاصر(نظریة التمویل الإسلامي وأدواته،  في مقدمةأحمد طه العجلوني،  1

 
  .02 ، ص2001ورة، مصر، ، د ط، مكتبة أم القرى، المنصالأسواق المالیة المعاصرةسعید عبد الحمید مطاوع،  2
، ورقة بحثیة مقدمة للملتقى الوطني حول النظام المالي معالم النظام المالي الإسلامي والأطر المؤسسة لهمعمر فطوم، یسین سي لاخصر غربي،  3

 05و 04المسیلة، الجزائر، یومي جامعة محمد بوضیاف،  وإشكالیة تمویل الاقتصادیات النامیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر،

  . 04 ، ص2019فیفري
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من خلال التعاریف السابقة یتبین أن النظام المالي یعتبر شبكة من الأسواق والمؤسسات المالیة، الذي 

وذلك في  راضائض المالیة من خلال عملیة الإقراض والاقتو ویل والاستفادة من المدخرات والفیساهم في التم

  .إطار الأطر والقوانین التشریعیة

  :همااثنین یمكن تقسیم الأنظمة المالیة إلى نمطین رئیسیین : الأنظمة المالیة أنواع .2

یتمیز بسیطرة التمویل غیر  حیت وتعرف كذلك باقتصادیات الاستدانة،: أنظمة مالیة متجهة نحو البنوك-أ

ویتم في هذه الأنظمة تحویل  ،1سؤولیة الأولى في تمویل الاقتصادنظام البنكي فیه المللمباشر الذي یسند ال

ذوي الفائض بواسطة البنوك والمؤسسات المالیة، إلى الأعوان الذین هم في  فائض السیولة من مدخرات الأعوان

سیاسة قروض طویلة الأجل أو قصیرة الأجل مع العلم أن هذا یحدث في نظام  إتباعحاجة إلى تمویل ویتم 

  2.فیه قدرة التمویل الذاتیة للمؤسسات ضعیفة تكون

الأسواق المالیة وهي الاقتصادیات التي  وتعرف كذلك باقتصادیات :أنظمة مالیة متجهة إلى الأسواق - ب

 تعتمد على نظام التمویل المباشر، حیث یعتمد هذا النظام على تحویل فائض الموارد بین الأعوان بشكل مباشر

ذوي العجز المالي لأوراق مالیة یتم شراؤها من قبل الأعوان ذوي الفائض في السوق  من خلال إصدار الأعوان

  3.المالي

  مكونات النظام المالي: ثانیا

المؤسسات : إذ یتكون من ثلاثة عناصر هيالنظام الاقتصادي للدولة  من یعتبر النظام المالي جزءا هاما

في تسهیل عملیة انتقال الموارد بین الوحدات  دوره لكل عنصر المالیة، الأسواق المالیة والأدوات المالیة، إذ أن

  .الاقتصادیة

بمعنى أنها تبیع أصول (على أنها منظمات تصدر التزامات مالیة على نفسها تعرف  :المؤسسات المالیة .1

ذه تستخدم الحصیلة النقدیة من هثم ، )تترتب التزامات مالیة علیها مقابل النقدیة التي تحصل علیهافمالیة 

  4.الإصدارات بصورة أساسیة في شراء أصول مالیة للغیر

فالمؤسسات المالیة تعمل على تعبئة المدخرات وإعادة استثمارها أو توجیهها إلى وحدات اقتصادیة عن 

، وتختلف هذه المؤسسات من حیث طبیعة أدواتها المستخدمة في تكوین أصولها وخصومها إقراضهاطریق 

  :كالأتيالتي تمنحها للدائنین وتحصل علیها من المدنیین  وطبیعة الحقوق والخدمات

                                                             
نقود : ، رسالة ماجستیر في علوم التسییر، تخصصواقع وأفاق :لة البنوك الجزائریةدور النظام المالي في تمویل التنمیة الاقتصادیة حاخدیجة لحمر،  1

  .28 ، ص2004ومالیة، جامعة الجزائر، 
، رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة دراسة حالة الجزائر: استقرار النظام المالي في الإطار العولمي الجدیداتجاهات تقییم عبد الرحمان بن شیخ،  2

  .27 ، ص2008اقتصادي، جامعة الجزائر، تحلیل : تخصص
  .المرجع نفسه، الصفحة نفسها 3
 .06 ، ص2004، عمان، الأردن، 1ط ،النقود والمصارف وأسواق المالار سعد الدین العیسى، نز عبد المنعم السید علي،  4
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وهي تلك الفئة التي تتعامل في الأوراق المالیة التي تصدرها الشركات المصدرة لهذه : الوسطاء المالیین - أ

الأوراق وتسمى الأوراق المالیة الأولیة وفي نفس الوقت تبیع هذه الأوراق في السوق الثانوي إلى المدخرین 

 1.الأوراق المالیة الثانویةوتسمى ب

هذه الموارد إلى  إتاحةالوحدات الاقتصادیة وذلك بغرض  إحدىعلى موارد مالیة من حیث یستحوذون 

من ناحیة وبین ) المودعین المدخرین أو(وحدات اقتصادیة أخرى، أي أنها تقف بین الوحدات التي لدیها فائض 

  2.من ناحیة أخرى وذلك لتسهیل عملیة تحویل الأموال) رضینالمقت(من عجز في التمویل الوحدات التي تعاني 

ع ل أو تفتح حسابات الادخار أو ودائالمقدمة من العمیكات یتجاریة على سبیل المثال تقبل الشفالبنوك ال

 ینا على البنك، حیث یمكن استخدامه في منحأصل مالي، ویشكل هذا دوجهة نظر العمیل والتي تعتبر من 

التأمین وشركات وشركات  في الأوراق المالیة، لذلك تعتبر البنوك التجاریة وبنوك الادخار تثمارالاسالقروض أو 

   3.من أهم الوسطاء المالیین الاستثمار وصنادیق التأمین والمعاشات وشركات التأجیر

 عد لاحقالتي تقبل ودائع الأفراد وتلتزم بدفعها عند الطلب أو في مو  المؤسسات هي تلك :البنوك التجاریة -

 4.جال قصیرةأو على الأقل جل عملیاتها تكون آ وهي التي تتعامل في الأصل في الأجل القصیر

ها من الودائع الادخاریة في المقابل تقدم شهادات ادخار تحصل على موارد: والإقراضمؤسسات الادخار  -

 5.رة الأجلللمودعین وتركز قروضها في رهونات السكن، كما تستثمر في الأدوات المالیة قصی

تعتمد على الودائع الادخاریة من أجل استخدامها في تقدیم قروض عقاریة، فهي تتشابه إلى  :بنوك الادخار -

اض، ولكن هیكل هذه المؤسسات یختلف عن هیكل مصارف الادخار حد كبیر مصارف الادخار والإقر 

 6.ثلها المودعونفي أنها تأخذ شكل التعاونیات یم والإقراض

تعمل كوسیط یقبل الأموال التي تتمثل في الأقساط التي یقدمها المؤمن لهم ثم تعید  :ینشركات التأم -

 7.استثمارها نیابة عنهم مقابل عائد معین

 

                                                             
، د ط، دار الجامعة الجدیدة البنوك الإسلامیة والتجاریة- تحلیل القوائم المالیة الجوانب التنظیمیة-السیاسة المصرفیة: إدارة المصارفعبد الغفار حنفي،  1

  .14 ، ص2002توزیع، الإسكندریة، مصر، للنشر وال
  .08 ع سبق ذكره، صسي لاخصر غربي، مرجمعمر فطوم، یسین  2
3
  .14عبد الغفار حنفي، مرجع سبق ذكره، ص  
  .191، ص 1990، د ط، الدار الجامعیة، مصر، الاقتصاد النقدي والمصرفيمحمود شهاب مجدي،  4
ل الاقتصادیات النامیة، كلیة ، ورقة بحثیة مقدمة للملتقى الوطني حول النظام المالي وإشكالیة تمویمفهوم ومكونات النظامحیاة رصاع، بوعلام بوحركات،  5

  .07، ص 2019فیفري  05و 04العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد بوضیاف، المسیلة، الجزائر، یومي 
6
  .150، 149ص ص  ،2003 ، د ط، الدار الجامعیة، مصر،مقدمة في أعمال البنوك والأسواق المالیةمحمد یونس، عبد الناعم مبارك،  
  .355، ص 2002، د ط، الدار الجامعیة، ، الإسكندریة، مصر، البورصات والمؤسسات المالیةعبد الغفار حنفي، رسمیة قریاقص،  7
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هي مؤسسات تقوم بتجمیع الأموال من مختلف المستثمرین وبالأخص من صغار  :شركات الاستثمار -

شكیلات مختلفة من المحافظ المالیة، وكذلك مساعدة كبار المستثمرین الذین لا تتوفر لدیهم موارد كافیة لتكوین ت

 1.المستثمرین الذین لا یتوفر لدیهم الوقت الكافي لإدارة محافظهم الاستثماریة

تعتبر شركات ترویج مالي، تتكون مواردها من حصیلة ما تصدره من أسهم وسندات  :شركات التمویل -

التجاریة، أما استخدامات تلك الموارد فتتمثل في تقدیم بالإضافة إلى ما تحصل علیه من قروض من البنوك 

 2.الأعمال ومنشآتمتوسطة الأجل للأفراد القروض القصیرة و 

تحصل هذه الصنادیق على مواردها من أقساط معاشات التقاعد المدفوعة من  :صنادیق التأمین والمعاشات -

 3.أجور العمال مقابل توفیر الدخل للعامل عند تقاعده

لا تعتبر كل المؤسسات المالیة وسطاء مالیین، لذلك أدرجنا تحت الفئة الخاصة : الیة أخرىمؤسسات م  - ب

 4.الاستثمار وغیرها ك، بنو تجار الأوراق المالیة الأوراق المالیة،سماسرة : بالمؤسسات المالیة الأخرى

معا یؤدي إلى خلق  فجمع تلك الفئتین ،ین مشتري وبائعي الأوراق المالیةیعتبر سماسرة الأوراق وسطاء ب

التعامل في الأوراق المالیة، ومقابل ذلك یحصل السمسار على عمولة مقابل البحث عن المشترى المناسب 

  5.والبائع لهذه الأوراق

والمشتري وإنما یقومون بشراء الأوراق  البائع أما تجار الأوراق المالیة فلا یقومون بدور الوساطة بین

یتحملون المخاطر المترتبة على شراء هذه الأوراق والاحتفاظ بها على أمل إعادة المالیة لحسابهم، لذلك فهم 

  6.بیعها وتحقیق ربح مناسب في المستقبل

تتولى عرض الأوراق المالیة الجدیدة في مار وبنوك الرهن العقاري فهي أما فیما یتعلق ببنوك الاستث

لسندات التي تصدرها الشركة ارات الجدیدة للأسهم وامار تغطیة الإصدتولى بنوك الاستثتاق المالیة، حیث الأسو 

في محفظة  هذه الأوراق المالیة إدخالشترى هذه الأوراق المالیة ثم تقوم بعد ذلك بترغیب المستثمرین في فهي ت

  7.الجدیدة اكنبناء المسكرهن لالاستثمار، وكذلك بنوك الرهن العقاري فهي تقبل الأوراق المالیة 

                                                             
. 2004، د ط، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة، مصر، دراسة تطبیقیة تحلیلیة: دور البنوك التجاریة في استثمار أموال العملاءسعید سیف النصر،  1

 . 244 ص
  .323، ص 2002، د ط، منشآت المعارف، مصر، إدارة الأسواق والمنشآت المالیةمنیر إبراهیم هندي،  2
  .46، ص 2002، دار وائل، عمان، الأردن، 1، طاقتصادیات النقود والبنوكغالب عوض الرفاعي، عبد الحفیظ بلعربي،  3
  .15المرجع نفسه، ص  4
  .08بق ذكره، ص معمر فطوم، یسین سي لاخصر غربي، مرجع س 5
  .المرجع نفسه، الصفحة نفسها 6
7
  .16عبد الغفار حنفي، مرجع سبق ذكره، ص  
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لیست وسیط مالي كالبنوك ة خاصة، فهي عییات من المؤسسات المالیة ذات طبالنوعوبذلك تعتبر هذه 

التجاریة وإنما یقتصر دورها وشركات التأمین فهي لا تخلق لنفسها أوراق مالیة ثانویة كما تفعل البنوك  یةالتجار 

  1.قل الأوراق المالیة المصدرة من المنظمات إلى المستثمرینعلى ن

  .مجموعات المؤسسات المالیة اليویوضح الشكل الت

  مجموعات المؤسسات المالیة): 01(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 

  

، د ط، دار البنوك الإسلامیة والتجاریة -تحلیل القوائم المالیة الجوانب التنظیمیة -السیاسة المصرفیة: المصارف إدارةعبد الغفار حنفي، : المصدر

  .15 ، ص2002سكندریة، مصر، الجامعة الجدیدة للنشر والتوزیع، الإ

 الأخیرة بالأسواق المالیة بغض النظر عن درجة تقدمها وتطورها الآونةلقد تزاید الاهتمام في  :الأسواق المالیة .2

ا ممالمختلفة، أنشطتها حیث تعتبر السوق المالیة مصدرا من مصادر الأموال التي تحتاجها الشركات لتمویل 

  2.على تحقیق النمو الاقتصادي والتي تسمح بتعزیز النظام الماليد الركائز المساعدة یجعلها أح

  

                                                             
  .16عبد الغفار حنفي، مرجع سبق ذكره، ص  1
  .09حیاة رصاع، بوعلام بوحركات، مرجع سبق ذكره، ص  2

ماسرة وتجار الأوراق س -

  المالیة

  بنوك الاستثمار -

 بنوك الرهن العقاري -

- Mortgage Bankers 

 تجاریةالبنوك ال -

 بنوك الادخار -

 مؤسسة الادخار والإقراض -

 شركات التامین -

 شركات الاستثمار -

 شركات التمویل -

 صنادیق التامین والمعاشات -

 

خرىلأاالمؤسسات المالیة  نالمالییالوسطاء    

 المؤسسات المالیة
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كل مكان أو حیز تنتقل فیه رؤوس الأموال من وحدات العجز إلى وحدات  :وتعرف الأسواق المالیة بأنها

 وتداول مالیة معینة، بشرط توافر قنوات اتصال فعالة فیما بین المتعاملین في السوق إصدارالفائض عن طریق 

  1.الائتمان سائد في أي لحظة زمنیة معینة بالنسبة لأي ورقة مالیة متداولة فیه تجعل

 المالونظرا للتطور الذي عرفته الأسواق والأدوات المالیة في ظل التحولات الاقتصادیة وعولمة أسواق 

الأكثر  معیار أجل الاستحقاق لأنه لذلك سنعتمد، د فاصلة للتفریق بین هذه الأسواقصعوبة وضع حدو  برزت

  2.شیوعا في دراسة أنواع السوق المالي، حیث یقسم هذا الأخیر إلى سوق النقد وسوق رأس المال

وهي عبارة عن أسواق الاستثمار قصیرة الأجل التي لا یتجاوز أجل استحقاق الأوراق المالیة  :سوق النقد  -  أ

الاقتراض فیما بین البنوك المحلیة أو فیها عن سنة واحدة، أي أنها عبارة عن أسواق یتم فیها عملیات الإقراض و 

هو سعر الفائدة الذي یتحدد بناءا إلى و السوق على عامل أساسي  الأجنبیة لأجل أقل من سنة، ویتركز هذا

 3.العرض والطلب

  4:ورها إلىوتنقسم سوق النقد بد

  یرة الأجل؛من الأوراق المالیة قص فیها الإصدارات الجدیدة وهي السوق التي تباع :يالسوق الأول -

 بدوره وهي السوق التي یتم فیها تداول الإصدارات قصیرة الأجل وفق سعر السوق، والذي :السوق الثانوي -

  .ینقسم إلى سوق الخصم وأسواق القروض قصیرة الأجل

متوسطة وطویلة الأجل، والتي  استحقاقجال هو فضاء لتداول أدوات تمویل ذات آو  :سوق رأس المال -ب

الأسهم والسندات : الأكثر من سنة واحدة ومن أهم الأدوات التي یتم تداولها في هاته السوق، نجد مدتهاتتجاوز 

وتكمن أهمیة هذه الأسواق في تشجیع الاستثمار الرأسمالي، وتقدیم تمویل متوسط وطویل الأجل للمشاریع التي 

  5.تحتاج لفترة طویلة قبل أن تعطي مردودیتها

  6:هما ویتكون هذا السوق من شكلین

                                                             
ورقة بحثیة مقدمة للملتقى الوطني حول النظام المالي وإشكالیة ائر، فعالیة آلیات تدفق الأموال داخل النظام المالي مع الإشارة لحالة الجز أوصغر،  الویزة 1

فیفري  05و 04تمویل الاقتصادیات النامیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد بوضیاف، المسیلة، الجزائر، یومي 

  .05، ص 2019

نقود وتمویل، جامعة : ، رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، تخصصجزائري ودوره في تمویل الاقتصادتقییم كفاءة النظام المالي الابتسام ساعد، 2 

  .05، ص 2008محمد خیضر، بسكرة، الجزائر، 

  .24، ص 2005، دار المعتز للنشر والتوزیع، عمان، الأردن، 1، طالأسواق المالیة والنقدیةأحمد أبو موسى رسیمة، 3 
، مذكرة ماستر في 2012- 1990دراسة حالة الجزائر خلال الفترة : أثر إصلاح النظام المالي على النمو الاقتصاديفیان بوفنار، بلقاسم بوشافة، س 4

  .16، ص 2013، جامعة محمد الصدیق بن یحي، جیجل، الجزائر، نقود ومالیة دولیة: العلوم الاقتصادیة، تخصص
نقود : ، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصصالعالمي أمام تواتر الأزمات المالیة العالمیةمستقبل واتجاه النظام المالي حمد بن ناصر، م 5

  .20، ص 2014، 3ومالیة، جامعة الجزائر

  .المرجع نفسه، الصفحة نفسها6 
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إتمام یطلق علیها أیضا بأسواق الأوراق المالیة، وفیه تنتقل ملكیة الورقة للمشترى فورا عند  :أسواق حاضرة -

 ا منها؛ة، وذلك بعد أن یدفع قیمة الورقة أو جزءالصفق

 ویطلق علیها أسواق العقود المستقبلیة، یتم التعامل فیه من خلال عقود واتفاقیات ):یةمستقبل( آجلة أسواق -

 .سلمها في تاریخ لاحقیتنیا على أن فع المشتري قیمة الورقة المالیة آیتم تنفیذها في تاریخ لاحق، بمعنى أن ید

 :النظام المالي باختلاف نوعیة السوق ونجدتختلف الأدوات المتداولة في  :الأدوات .3

  1:یلي ة الأجل منها ماوتكون أدوات التعامل في معظمها قصیر : أدوات مالیة یتم تداولها في السوق النقدي  - أ 

فیها بأنه قد تم  وتشهد ،تصدرها البنوك والمؤسسة المالیة تعرف بأنها شهادات: شهادات الإیداع المصرفیة -

هادة وتنتهي بتاریخ الاستحقاق، وتحمل شهادة إیداع مبلغ محدد لدیها لمدة محددة، تبدأ من تاریخ إصدار الش

للشهادة والفائدة  الاسمیةى البنك التزاما مالیا مباشرا یتمثل بالقیمة الإیداع سعر فائدة ثابتا، لذلك یترتب عل

  .المستحقة علیها

هي أدوات دین قصیرة الأجل تصدر عن البنوك التجاریة یستفید منها المستوردون في  :القبولات المصرفیة -

 .حالة عدم القدرة على دفع ثمن البضاعة نقدا

متداولة في السوق النقدي تصدرها الدولة أو من یمثلها لتمویل هي أدوات دین حكومیة : الخزینة أذونات -

 .شهرا 12و 3بین العجز في الموازنة، وهي أدوات قصیرة الأجل تتراوح أجالها 

هي أدوات دین قصیرة الأجل تصدر عن شركات ذات مراكز ائتمانیة عالیة، الهدف منها  :الأوراق التجاریة -

أعلى من العائد على أذونات الخزینة لأن المخاطرة علیها ى هذه الأدوات تمویل الأصول المتداولة والعائد عل

أكبر، وحیث أن أجل استحقاق هذه الإصدارات یكون قصیرا ففي العادة یفضل معظم حائزیها من المستثمرین أن 

 .ببیعها حتى أجل السداد على أن یقوموا یحتفظوا بها

في استرداد قیمتها قبل  ر شخصیة لا تعطي لحاملها الحقهي شهادة غی: شهادات الإیداع القابلة للتداول -

تاریخ استحقاقها، یمكن تداولها في الأسواق الثانویة بسهولة لأنها مدون علیها معدل الفائدة وتاریخ الاستحقاق 

 .أشهر أو أقل من سنة 6والذي غالبا ما یكون 

 دیهوبحوزته أوراق مالیة وشخص أخر ل الأموال وتتم غالبا بین شخص یحتاج إلى: اتفاقیات إعادة الشراء -

المالیة لفترة محددة كما یتم شراء هذه الأوراق بمبلغ یزید عن سعر  الأموال یرغب في استثمارها، فیتم بیع الأوراق

ل حیازة لا تنق عائدا حققه المستثمر، ویلاحظ أن هذه الاتفاقیات البیع، فیكون الفرق بین سعر البیع وسعر الشراء

 .لمالیة من البائع إلى المشترى، لذلك نعتبر هذه الاتفاقیات قروض قصیرة الأجل بضمان الأوراق المالیةالأوراق ا

 : وهي الأدوات قصیرة الأجل تتمثل في: مالیة یتم تداولها في سوق رأس المالأدوات   -ب 

 2:شكل من الأسهم العادیة، السندات والأسهم الممتازةتت: الأوراق المالیة التقلیدیة -

                                                             
  .22، 21محمد بن ناصر، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
  .24-22المرجع نفسه، ص ص  2
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 من أكثر الأوراق المالیة انتشارا واستخداما بین المستثمرین، فهي تمثل مستند ملكیة یمثل : هم العادیةالأس

رأسمالها، وتكون لها قیمة اسمیة واحدة، تمنح جزء أو حصة من رأسمال شركة ما، تصدرها الشركات لتكوین 

یبقى متداولا في  وإنمادة استحقاق الشركة الحقیقیة وهولا یحمل ملصاحبها حق الحصول على جزء من موجودات 

 .إلا إذا أعادت الشركة شراؤه أو حلها أو تصفیتهاالسوق 

 هي صك یمثل حق أو إقرار بدین لمدة طویلة قابل للتداول في السوق المالي، تصدر عن : السندات

منحه طى صاحبها حق ممارسة أي سلطة في المؤسسة، بل تمومیة، هیئات محلیة وخاصة، ولا تعمؤسسات ع

وحق استرجاع قیمته عند أجال الاستحقاق وذلك حسب مخطط " كوبونات"حق الحصول على فوائد تسمى 

 .اهتلاكه

 ندات فهي تجمع خصائص كلا النوعینإن الأسهم الممتازة مكانه بین الأسهم العادیة والس: الأسهم الممتازة 

 .حصل على جزء من الأرباححیث تشبه السندات من ناحیة ثبات العائد، وتشبه الأسهم كونها ت

ق تتش یمتها على قیم متغیرات أخرى أصلیةأدوات مالیة تعتمد ق: )المشتقات المالیة(الأوراق المالیة المبتكرة  -

تتنوع فیما بین الأسهم، السندات، السلع والعملات الأجنبیة موضوع العقد التي قد الأصل قیمتها من قیمة 

 1.مرین بتحقیق مكاسب أو خسائر اعتمادا على أداء الأصل موضوع العقدوغیرها، وتسمح هذه المشتقات للمستث

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
  . 05، ص 2001، د ط، الدار الجامعیة، القاهرة، مصر، المفاهیم، إدارة المخاطر، المحاسبة: ات المالیة، المشتقطارق عبد العال حماد 1
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مكونات النظام المالي): 02( الشكل رقم  

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

   

 

  .من إعداد الطالبتین بالاعتماد على المعلومات أعلاه: المصدر

 

 مكونات النظام المالي

 الأدوات الأسواق المالیة المؤسسات المالیة

أدوات تم تداولها في السوق  أدوات تم تداولها في السوق النقدي الوسطاء المالیین مؤسسات مالیة أخري

 المالي

 سوق النقد سوق رأس المال

 سوق حاضرة

 سوق أولي سوق ثانوي

 سوق أجلة

  بنوك تجاریة -

  بنوك الادخار -

  مؤسسات الادخار والإقراض -

  شركات التأمین على الحیاة -

  شركات الاستثمار -

شركات التمویل -  

ین والمعاشاتصنادیق التأم -  

 

سماسرة وتجار  -

  الأوراق المالیة

  بنوك الاستثمار -

 بنوك الرهن العقاري -

  ینةأذونات الخز  -

  المصرفیة القبولات -

  الأوراق التجاریة -

شهادات الإیداع  -

  القابلة للتداول 

شهادات الإیداع  -

  المصرفیة

  اتفاقیة إعادة الشراء -

روض قصیرة الأجلأسواق الق سوق الخصم  

 الأوراق المالیة المبتكرة أوراق مالیة تقلیدیة

الأسهم العادیة -  

السندات-  

الأسهم الممتازة-  

 المشتقات المالیة
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  ائف وأهداف النظام الماليوظ: ثاثال

إن دور النظام المالي لا یقتصر على التمویل فقط بل یؤدي خدمات  :الوظائف الأساسیة للنظام المالي -1

  :ما یليوتبرز الوظائف الأساسیة للنظام المالي فیم، خصوصا في ظل النظام المالي المعولأخرى بالغة الأهمیة 

لتعبئة الادخار سواء من جانب الأفراد أو المؤسسات، مما یؤدي  فذمنایوفر النظام المالي : تجمیع المدخرات - أ

فائض أموالهم إلى  إقراضهذا النظام إلى الاتجاه نحو الاستثمار، حیث یمكن للمدخرین في ظل وجود 

، ویعتمد النظام المالي في رأسمالیةذلك سواء في شكل فوائد أو أرباح  المقترضین والحصول على عائد مقابل

هذه الوظیفة على توفیر عائدات مغریة من خلال طرح معدلات فائدة مشجعة أو تقدیم ضمانات حول أدائه ل

وتتم هذه العملیة من خلال مبادلة الادخارات بموجودات مالیة أخرى كالأسهم  1.الأوراق المالیة المصدرة

ساهم في تحسین المستوى ض یعائدا یتمیز بمعدل مخاطرة منخفوالسندات وغیرها من الأوراق المالیة التي توفر 

 2.المعیشي للمجتمع

ویوضح الشكل التالي الوظیفة الأساسیة للنظام المالي والتي تتمحور في تحویل المدخرات والأموال من 

 .وحدات الفائض إلى وحدات العجز

 الوسطاء المالیین والمؤسسات المالیة داخل النظام المالي): 03(كل رقم الش

وحدات 

مقرضي (الادخار

  )الأموال

  

 

 

 

 

 

 

 

تقیم الخدمات 

 لحساب هذه الفئات

 

 الوسطاء المالیین

بنوك تجاریة، (

شركات التأمین، 

) صنادیق المعاشات

والمؤسسات المالیة 

لسماسرة، ا(الأخرى 

تجار الأوراق 

المالیة، بنوك 

الاستثمار، البنوك 

  )العقاریة

  القروض

  والسلف

الاستخدام  وحدات

  ذات العجز المالي

  لات والأسر العائ

منظمات ورجال 

  الأعمال 

  الحكومة 

ووحدات الحكم 

  المالي

  اتجاه

  

الأموال للاستعمار 

 والتوظیف

الأسواق، منظمات 

الأعمال، الحكومة، 

ووحدات الحكم 

  حليالم

، د ط، دار الجامعة نوك الإسلامیة والتجاریةالب -تحلیل القوائم المالیة الجوانب التنظیمیة - السیاسة المصرفیة: إدارة المصارفعبد الغفار حنفي،  :لمصدرا

  .16، ص 2002للنشر والتوزیع، الإسكندریة، 

  

                                                             
  .07الویزة أوصغر، مرجع سبق ذكره، ص 1
 02، العدد02المجلد یة والمالیة، ، مجلة ایكوفاین للدراسات الاقتصاددور النظام المالي والنظام النقدي الدولي في تعزیز التمویل الدوليرانیا تكواشت،  2

  .36، ص 2020جزائر، الجامعة طاهري محمد، بشار، 
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یعمل النظام المالي على تزوید الاقتصاد بوسائل الدفع اللازمة لأداء  :توفیر وسائل التسویة والدفع - ب

لنقود من النقود تتالي لالالتزامات في شكل عملیة نقدیة وشیكات ووسائل الدفع الأخرى، وقد ساهم التطور الم

  1.كات ثم إلى بطاقات القرض والتحویلات الالكترونیة للأموال في زیادة فعالیة النظام الماليالورقیة إلى الشی

تمثل خدمة تجمیع ونقل المعلومات خدمة رئیسیة یقدمها النظام لكل من المدخرین  :تجمیع ونقل المعلومات -ج

  2:والمستثمرین وتتمثل في

المحتملین وما الذي سیفعلونه بتلك الأموال التي  تجمیع المعلومات التي تدور حول المقترضین: ولالدور الأ -

كثیرا من الوقت بالنسبة للمدخرین  ذه المعلومات سیكون مكلفا وسیستغرقسیحصلون علیها، فالحصول على ه

جزاء النظام المالي تتخصص ألأموالهم للغیر، فهناك بعض من  إقراضهمالذین یهمهم معرفة كل الحقائق قبل 

  في جمع المعلومات والرقابة علیها؛

 طلع الأسواق المالیة بهذا الدورالمعلومات وتض) توصیل(فیقوم بها النظام المالي وهو نقل : أما الدور الثاني -

 فهي تقوم بإدخال هذه المعلومات في أسعار أسهم وسندات وباقي الأصول المالیة للشركة، ویستفید المدخرون

 ر إلى عوائد الأصل محل الاهتمامالمقترضون من المعلومات التي یحصلون علیها من النظام من خلال النظ

الممیزة للأسواق إدخال المعلومات المتاحة في عوائد الأصول أو الاستثمارات المالیة هي الظاهرة  أن حیث

  .المالیة التي تؤدي عملها بكفاءة

وتقاسم المخاطر ساطة المالیة على التقلیل من المخاطرة من خلال توزیع تعمل الو  :تسهیل إدارة المخاطر -د

ر الاستثمارات التي تمولها من خلال توزیع الودائع المتاحة للإقراض على مختلف المشروعات والتنویع في اختیا

الأمر الذي یؤدي الاقتصادیة وذلك وفقا لمحددات الاستثمار واعتبارات العائد والمخاطرة والسیولة المرتبطة بها، 

مشروع واحد على مستثمر واحد  إخفاقإلیه مخاطر  مخاطر المجمعة مقارنة بما قد تفضيإلى تخفیض تكلفة ال

ل من المخاطر لبالإضافة إلى قدرتها على اختبار الاستثمارات ذات المردود الأعلى والمخاطر الأقل، أي أنها تق

  3.ماریةمرین لتنویع محافظهم الاستثالمستثأمام  من خلال ما توفره من فرصالمالیة 

بمجرد حصول المؤسسات الاقتصادیة على القروض التي تحتاجها  :ممارسة الرقابة على الشركات الممولة -ه

تصبح خاضعة لرقابة أجهزة الوساطة المالیة، وذلك بهدف تقییم أدائها والتأكد من أن التسییر الممارس في هاته 

ر هذه الوظیفة جد مهمة خاصة بالنسبة للدول تعتب ،)أصحاب الودائع(رضین المق مصلحة المؤسسات یصب في

 م كفاءة الأسواق المالیة أي وجود مشكلة في عدم تناظر المعلومات التي تقوم في ظلهاالنامیة التي تتمیز بعد

                                                             
، أطروحة دراسة حالة الجزائر: أهمیة النظام المالي والاستثمار الأجنبي المباشر في التوجه الاقتصادي الجدید في سیاسات التنمیةعبد الرحیم عامر،  1

  .77، ص 2016ة جیلالي لیاس، سیدي بلعباس، الجزائر، اقتصاد مالي، جامع: دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص
 ، دار الرایة للنشر والتوزیع1، ط2005- 1965دراسة قیاسیة لعینة من الدول خلال الفترة : تطور النظام المالي والنمو الاقتصاديأشواق بن قدور،  2

  .40، ص 2013عمان، الأردن، 
  .96عبد الرحیم عامر، مرجع سبق ذكره، ص  3



 مدخل إلى النظام المالي والتكنولوجیا المالیة                           الفصل الأول

 

22 
 

عرض أموال المؤسسات الاقتصادیة الطالبة للتمویل بإخفاء المعلومات الحقیقیة المتعلقة بنشاطها، مما قد ی

  1.المقرضین للضیاع أو استثمارها في أنشطة غیر مرغوب فیها من طرفهم

  2:وبالإضافة إلى ما سبق یمكن تقدیم الوظائف التالیة

ا لصاحبها تفهي لا تتعرض للتقادم وتوفر دخلا ثابثروة الأسواق المالیة توفر أدوات مثلى للاحتفاظ بال :روةالث -

  قیمة الثروة؛ وبهده الطریقة فهي تحافظ على

إن وجود الأسواق المالیة یضمن لحملة الأدوات المالیة تحویل هذه الأخیرة إلى سیولة بسهولة وبأقل  :السیولة -

  ، وهذا لتلبیة التزاماتهم المتوقعة أو الطارئة؛تكالیف

من خلالها  أصبحت الأسواق المالیة بمثابة القناة الرئیسیة التي تستطیع الحكومات :السیاسة الاقتصادیة -

تستطیع و  ،تحقیق الاستقرار الاقتصادي وتفادي التضخم من خلال التحكم في أسعار الفائدة وحجم الائتمان

لدى الجمهور والذي بدوره ینعكس على نمو الوظائف والإنتاج  فاقوالإنة التأثیر على خطط الاقتراض الحكوم

  .والأسعار

ي ینظر إلیها من حیث مقدرة النظام على خلق تعبئة كبرى فعالیة النظام المال :أهداف النظام المالي -2

للادخار، مع ضمان أفضل تخصیص للموارد، وذلك لتحقیق جملة من الأهداف التي یسعى النظام المالي 

  :لتحقیقها أهمها

یة من یعمل النظام المالي على توفیر الأموال بأسلوب یحقق درجة عال :التشغیل الكامل للموارد المالیة -

بین القطاعات الاقتصادیة المختلفة في الدولة، والتي تمثل كل من قطاع الأفراد، قطاع اءة في انتقالها فیما الكف

  .تدفق الأموال عبر النظام المالي ، والشكل البیاني یبین كیفیة3الأعمال أو الشركات والقطاع الحكومي

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
، أطروحة  Panel Data Analysisدراسة حالة الدول النامیة والمتقدمة باستعمال: تأثیر تطور القطاع المالي على النمو الاقتصاديمجاهد،  كنزة 1

  .28، ص 2015اقتصاد نقدي ومالي، جامعة أبي بكر بلقاید، تلمسان، الجزائر، : دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص
  .75ذكره، ص  رانیا تكواشت، مرجع سبق 2
نقود : ، أطروحة دكتوراه في علوم اقتصادیة، تخصص، مستقبل واتجاهات النظام المالي العالمي أمام تواتر الأزمات المالیة العالمیةمحمد بن ناصر 3

  . 17 ، ص2014ومالیة، جامعة الجزائر، 
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  تدفق الأموال عبر النظام المالي آلیة ):04( الشكل رقم

  

  

  

  

 

  

 

 

نقود : أطروحة دكتوراه علوم اقتصادیة، تخصص، مستقبل واتجاهات النظام المالي العالمي أمام تواتر الأزمات المالیة العالمیةمحمد بن ناصر، : المصدر

  .17، ص2014، ومالیة، جامعة الجزائر

وال المتاحة للإقراض والطلب الأم عرضمالي أن یضمن التوازن بین لیجب على النظام ا :الاستقرار النقدي -

كما أن على النظام المالي حمایة دخل الأفراد والمؤسسات ، اسب مع حاجات الاقتصاد والمجتمععلیها بما یتن

فضلا  ،من التضخم الناتج عن زیادة عرض الأموال القابلة للإقراض من مؤسسات النظام المالي خاصة البنوك

للعملة الوطنیة وحمایتها من عناصر التذبذب ارتفاعا أو انخفاضا  على أن الحفاظ على استقرار سعر الصرف

 1.یعد من أولویات النظام المالي

  مكانة النظام المالي في الاقتصاد: المطلب الثالث

لأهمیة التي یشغلها النظام المالي، أجریت عدة دراسات لتثبت مدى كفاءة النظام المالي وأن هذا لنظرا 

  2:ور الاقتصادي ویساهم في تحقیق النمو الاقتصادي من خلالالأخیر ینشط ویوجه التط

 توفیر نظام مدفوعات فعال؛ -

 ستثمارات؛مدخرات وحسن توجیهها للاجذب ال -

 .وجود وسیلة تبادل فعالة شرط أساسي لتحقیق النمو الاقتصادي -

  3:الاقتصادیة نذكر امي للنظام المالي في تحقیق التنمیةمن أبرز الدراسات التي تشید بالدور الهام والمتن

یدرس هذا النموذج دور الوسطاء المالیین في الحصول على : Greenwood et Jovanovic )1990(نموذج  -

  ر ربحیة بغیة تخصیص أمثل للموارد؛المعلومات التي تمكنهم من توجیه المدخرات نحو المشاریع الأكث

                                                             
  .06عمر فطوم، یسین سي لاخضر غربي، مرجع سبق ذكره، ص م 1
  .25سبق ذكره، ص  جعكریمة منصر، مر  2
  .112 -108أشواق بن قدور، مرجع سبق ذكره، ص ص  3

 أموال

 عوائد عوائد

 أموال

شركات،  أفراد،(المقترضون 

 )قطاع حكومي

 عوائد

 أموال

 النظام المالي

 الأسواق المالیة 

 الوسطاء المالیون

 عوائد

 أموال

قطاع  ،شركات راد،المد

 )حكومي
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أن التطور المالي مرتبط إیجابا Bencivenga  وSmith یبین كل من : BencivengaوSmith  )1991(نموذج  -

ساطة المالیة في ، ویتم دمج وظیفة توفیر السیولة في إطار النمو بهدف تحلیل دور الو مع النمو الاقتصادي

  النمو الاقتصادي؛

یعالج هذا النموذج أثر التطور المالي على النمو الاقتصادي من خلال : King et Levine )1993(نموذج  -

اقتصاد به مقاولون لدیهم القدرة على الإشراف على مشروع من شأنه أن King et Levine ة حیث اعتبر الإنتاجی

  وع من شأنه أن یرفع من الإنتاجیة؛یرفع من به مقاولون لدیهم القدرة على الإشراف على مشر 

التأثیرات الهامة هدف إلى تلخیص جملة بسیطا للنمو الداخلي ی نموذجاPagano قدم : pagano )1993(نموذج  -

  .الممكن مشاهدتها بین النمو الاقتصادي والتطور المالي

یوضح الشكل الموالي العلاقة النظریة بین النظام المالي والنمو الاقتصادي، أي مدى مساهمة النظام 

  :المالي في تحقیق النمو الاقتصادي

  صاديالعلاقة النظریة بین النظام المالي والنمو الاقت ):05(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

 
  Source: Ross Levine, financial Development and Economic Growth: views and Agenda, journal of economic 
literature, Vol35, N002, American Economic Association, U S A, 1997, p: 691. 

أو  الاقتصادیینت الأفراد والمتعاملین أهمیة الوساطة المالیة في تعبئة مدخرا نمن خلال الشكل أعلاه تتبی

سات السوقیة غیر الأخلاقیة والتي قد مساهمتها في إدارة المخاطر المالیة وحمایة صغار المستثمرین والممار 

وتوجیهه الرأس مالي تؤدي إلى تبذیر الموارد المالیة، وعلیه تعمل الوساطة من خلال مؤسساتها على زیادة تراكم 

  .تصادیة التي من شأنها الدفع بعجلة التنمیة وتحقیق النمو الاقتصادينحو المشاریع الاق

 يهذا یترجم في أن الاقتصاد المالي هو الذي یقوم على توفیر التمویل اللازم لممارسة الاقتصاد الحقیق

  1.والاقتراضمثل الأسهم والسندات، وعملیات الإقراض  من خلال الإصدار النقدي والأدوات المالیة

 

 

                                                             
على الرابط  ، متوفر2020، جوان 19008، العدد الاقتصاد الحقیق یتعامل مع الموارد بالإنتاج ویوظف العاملین ویوفر السلع والخدماتریدة الدستور، ج 1

  .03/03/2022 :تم الاطلاع علیه یوم ،/https://www.addustour.com/articles:التالي

  احتكاك السوق

  تكلفة المعلومات -

  تكلفة المعاملات -

  

اطة الأسواق والوس

 النمو الاقتصادي

  وظائف النظام المالي

  تعبئة الادخار -

  تخفیض الموارد-

  ممارسة مراقبة الشركات -

  تسهیل إدارة المخاطر-

 .تسهیل تداول السلع والخدمات العقود -

  قنوات النمو

  تراكم رأس المال-

 التقدم التكنولوجي-
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فمن  ،2لرأینا تمرد المالیة وانحرافها عن أدوراها التقلیدیة ،1الحدیث الآن في بنیة الاقتصادلكن لو تأملنا       

لا قلیلا كون هناك توازن بین حجم الاقتصاد المالي والاقتصاد الحقیقي وإن زاد هذا الأخیر یالمفترض أن 

نتیجة الإصدار  يحجم الاقتصاد الحقیقكبیر  بشكلحجم الاقتصاد المالي یفوق  أن یبرزولكن الواقع  ،مشكلة

  3.النقدي المفرط والمضاربات على الأدوات المالیة

 ذمنف، 2008ات المتحدة الأمریكیة سنة یتها الولادالتي شه العالمیة المالیةكمثال على ذلك الأزمة 

ذه النسبة أصبحت في من إجمالي الناتج المحلي غیر أن ه %23.8السبعینیات والقطاع الصناعي یمثل حوالي 

تدني لصالح القطاع المالي والذي أصبح شیئا فشیئا یتحول إلى العنصر الأكثر مساهمة في مخرجات الاقتصاد 

بینما بلغ  %11.7ــأصبح یقدر بانخفضت قیمة القطاع الصناعي والذي  2007للولایات المتحدة الأمریكیة، ففي 

أحسن المحللین  إحدى" میرت زكي"وترى  ،4محلي الإجماليمن الناتج ال %8حجم الاقتصاد المالي حوالي 

بل أزمة مالیة  يمن الاقتصاد الحقیقمتأتیة  أزمة اقتصادیة قطاع المالي أنها لیستالاقتصادیین المختصین في ال

 .5يناتجة عن جشع القطاع المالي ورغبته في تدمیر الاقتصاد الحقیق

اح التي یحققها أكثر بكثیر عات في الاقتصاد وأصبحت الأربالقطا أهموبالتالي أصبح القطاع المالي من 

وأصبح هو المحرك الأول والمتحكم في السیاسات الاقتصادیة والنقدیة  ،6ك التي تحققها القطاعات الأخرىمن تل

  .7للدول

استخدم وقد فالساحة المالیة المعاصرة تجود بین الفترة والأخرى بمصطلحات جدیدة ومعاملات مستحدثة، 

قتصاد والقطاع المالي وانحراف للاالتغیرات الحاصلة في العلاقة بین القطاع الإنتاجي  لتلخیص صطلح الأمولةم

 8.إلیه بالتفصیل في المبحث الموالي یتم التطرقوهذا ما س. هذا الأخیر عن أداء دورة التقلیدي

  

  

                                                             
1

، ورقة بحثیة مقدمة للملتقى العلمي الدولي الخامس حول الاقتصاد الاقتصاد الحقیقي وعلاقته بالاقتصاد الافتراضيوسى سعداوي، علي حمیدوش، م 

مارس  14و 13العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، المركز الجامعي خمیس ملیانةـ، الجزائر،  الافتراضي وانعكاساته على الاقتصادیات الدولیة، كلیة

  .02، ص 2012
، جامعة العربي بن مهیدي، أم 01، العدد 05مجلة البحوث الاقتصادیة والمالیة، المجلد التغیرات الهیكلیة، : والاقتصاد الحقیقي المالیةیاء عماني، لم 2

  .630، ص 2018الجزائر، البواقي، 
  .جریدة الدستور، مرجع سبق ذكره 3
4
  .630لمیاء عماني، مرجع سبق ذكره، ص  
 :، متوفر على الرابط التالي2012 فیفري ،الاقتصاد الحقیقي هدد مند عقد من الزمن بسبب المضاربات المالیة محمد شریف، 5

www.swissinfo.ch/ara/https://،  03/03/2022 :تم الاطلاع علیة یوم.  
 9577، جریدة العرب الاقتصادیة الدولیة، العددأمولة الاقتصاد العالمي بسبب الأزمة المالیة العالمیة على حساب القطاع الحقیقيعبد الهادي حبتورة،  6

  .03/03/2022 :، تم الاطلاع علیه یومhttps://www.aleql.com:، متوفر على الرابط التالي2009 أفریل
7
  .لمرجع نفسها 

8
  .جریدة الدستور، مرجع سبق ذكره 
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  وانفجار القطاع المالي  ) (Financialization الأمولة: المبحث الثاني

عرف النظام الاقتصادي العالمي تطورا ملحوظا خاصة بعد الحرب العالمیة الثانیة، أین تحولت الرأسمالیة 

 في إدارة الشركات، مما أدى الصناعیة إلى الرأسمالیة المالیة نتیجة التحریر المالي والهیمنة المتزایدة للممولین

ف بظاهرة الأمولة، والتي تطورت في الدول المتقدمة إلى تنامي النشاط المالي على النشاط الاقتصادي فیما یعر 

 قطاع الإنتاجي إلى القطاع الماليوعلى رأسها الولایات المتحدة الأمریكیة في شكل تغیر تكوین الدخول من ال

  .تفاقم الأزمات الاقتصادیة وزیادة التفاوت إلى والتي أدت

  ومستویاتها الأمولة مفهوم: المطلب الأول

علـى أنهـا واسـعة وغامضـة تبـین فقـد  للاقتصـادیینة الأمولـة فـي الواقـع مصـدر قلـق رئیسـي كان تحدید ماهی

  .عرض بعض مفاهیم هذه الظاهرة وخصائصهاسیتم على ذلك  جدا وبناء

 الأمولة مفهوم: أولا

مصطلح حدیث لالتقاط التحولات  ،1)2003(أو التمییل كما یشیر إلیه سمیر أمین  الأمولة: تعریف الأمولة .1

 .2بین القطاع المالي والقطاعات الاقتصادیة الأخرى قةل القطاع المالي وكذلك في العلاداخ

في الواقع لا یوجد اتفاق مشترك حول تعریف المصطلح، وحتى أقل من ذلك حول أهمیته، فبعض الكتاب 

لإشارة لیستخدمه البعض و  ،لحوكمة الشركاتاستخدم مصطلح الأمولة لیعني هیمنة قیمة المساهمین كأسلوب 

والبعض  ،نظمة المالیة القائمة على البنوكإلى الهیمنة المتزایدة للأنظمة المالیة لأسواق رأس المال على الأ

أما  ،الطبقة الریعیة: الأخر استخدموه للإشارة إلى القوة السیاسیة والاقتصادیة المتزایدة لمجموعة فئة معینة

 3.المالیة مع عدد لا یحصى من الأدوات المالیةالنسبة للبعض الأمولة، تمثل انفجار التجارة ب

سنعرض التعاریف الواردة في المساهمات الأكثر تكرارا في دراسات الأمولة، والتي تمثل وجهات نظر 

  :بعض الاقتصادیین والباحثین حول هذه الظاهرة ونذكر

في التوجه نحو النتائج  شكل جدید من المنافسة یتضمن تغییرات: "الأمولة هي :Froud et al )2000( تعریف -

  4؛"المالیة

 ةالمقاسزیادة نشاط الأعمال غیر المالیة في الأسواق المالیة : "الأمولة هي: Stockhammer )2004( تعریف -

  5؛"من خلال تدفقات الدخل

                                                             
 ة والاندماج في الاقتصاد العالميمجلة الإصلاحات الاقتصادی تمعن حول الممولة، أزمات المالیة والرأس مالیة والاقتصاد الجزائري،نسرین شریط،  1

  .02، ص 2012، المدرسة العلیا للتجارة، الجزائر، 26، العدد13مجلدال
2 Engelbert Stockhammer, Financialization and the slowdown Of accumulation, Cambridge Journal of Economy, 
vol 28, N005, Oxford University, Angleterre, September 2004, p:720. 
3 Gerald A. Epstein, Financialization and the world Economy, Edward Elgard, USA, 2005, p: 03. 
4 Froud Julie et al, Shareholder Value and Financialization: Consultancy promises, management moves, Economy 
and society, Vol 29, No01, Routledge, London, February 2000, p: 104. 
5 Engelberts tockhammer, op.cit, p: 04. 
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الدور المتزاید للدوافع المالیة والأسواق المالیة والجهات المالیة  : "هي الأمولة : Epstein)2005( تعریف -

  1؛" لفاعلة والمؤسسات في تشغیل الاقتصادیات المحلیة والدولیةا

أحد الأنماط والنماذج الخاصة بتراكم الأرباح من خلال المصادر  : "الأمولة هي:  Krippner)2005( تعریف -

  2؛" والقنوات المالیة أكثر من تلك الأرباح التي تتولد عن طریق التجارة وإنتاج السلع

تحویل الدخل  " ،" یة القطاع المالي بالنسبة للقطاع الحقیقرفع أهم : "الأمولة هي : Palley)2008( تعریف -

عدم المساواة في الدخل والمساهمة في ركود لزیادة التفاوت  " ،"من القطاع حقیقي إلى القطاع المالي

  3؛"الأجور

الائتمانات المصرفیة  المالیة على غیرتقلیص اعتماد الشركات  ": الأمولة هي: Lapavitsas )2011(تعریف  -

لكونها امتلكت قدرات عالیة خاصة بها، وزیادة المصارف من أنشطة الوساطة في الأسواق المالیة والإقراض 

  4؛" للقطاع العائلي، فضلا عن أن القطاع العائلي ذاته صار مترابطا على نحو كبیر مع أنشطة التمویل

صورة مستمرة من خلال القنوات المالیة أكثر من عملیة نمو الأرباح ب : "الأمولة هي : Tome)2011( تعریف -

  5." الإنتاج والتجارة، عبر زیادة دور الأسواق المالیة والمؤسسات المالیة في العملیات المحلیة والدولیة للاقتصاد

ف یلكن التعریف الأكثر الاستشهاد به هو تعر  ،أن هناك اختلاف في تفسیر الأمولةنلاحظ من التعریفات 

Gerald Epsteinویسلط الضوء على التأثیر غیر  ،، یعكس هذا التعریف الواسع أوجه متعددة لعملیة الأمولة

  6.المسبوق الذي یمارسه الوسطاء المالیون

 زرأسمالیة من الإشارة إلى تقلید كینوهناك وجهة نظر إلى أمولة الاقتصاد على أنها مرحلة جدیدة من ال

تراكم رأس المال منتج ثانوي من لعبة القمار وروح  یصبحعنى الوضع عندما الكازینو، وهو ی یةهذا هو رأسمال

  7.المبادرة تستند أساسا على المضاربة

                                                             
1 Gerald A. Epstein, op.cit, p: 03. 
2 Greta A. Krippner, The Financialization of the American economy, Socio-Economic Review, Vol.3, No02 
University of California, Los Angeles, May 2005, p: 174  . 
3 Thomas I. Palley, Financialization: what it is and why it Matters, Working paper in the conference on Finance-led 
capitalism? Macroeconomics effects of changes in the financial sector, N0525, The Hans Boeckler Foundation, Berlin, 
Germany, October 2007, p: 02. 
4 Costas Lapavitasas, theorizing Financialization, work Employment and society, Vol 25, N004, december2011, p: 
612. 
5 Chada saad Aldin, M. salih Aldabbagh, Nameer Amir Alsaegh, The chronological Development of the Modern 
Financial terminology (Financialization) from Arabic to English, the scientific journal surra man Raa, Vol 16, No64, 
University of samarra, September2020, p: 1456. 
6 Frances thomson, Sahil Dutta, Primer-Financialization, transnational Institue,  Amsterdam, Holland, octobre 2015  
p: 04. 

: تخصص ة، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیدراسة باستخدام مقاربات الاقتصاد السیاسي الدولي: لاح النظام المالي العالميإص خیر الدین بوزرب، 7

  .225، ص 2017اقتصاد، تنمیة ومالیة، جامعة باجي مختار، عنابة، الجزائر، 
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وهیمنة النشاط المالي على النشاط الاقتصادي  ةأن الأمولة هي سیطر یبرز من خلال التعاریف السابقة 

دة السعي نحو الأسواق المالیة والابتكارات ، وتجلى ذلك بزیايالحقیقي، أي القطاع المالي على القطاع الحقیق

  .المالیة الجدیدة بعیدا عن الاهتمام بالإنتاج

أن ظاهرة الأمولة تتمیز بثمانیة خصائص أساسیة یمكن حصرها  )Ben Fine,2012(یشیر : خصائص الأمولة .2

   1:فیما یلي

ة والأنشطة المالیة في بقیة الأولى والأكثر وضوحا، هي ارتباط الأمولة بالتوسع الهائل للأصول المالی -

 )McKinsey,  Octobre 2008( قطاعات الاقتصاد، حیث نشیر في هذا السیاق إلى النتائج التي توصل إلیها

من الناتج % 120تریلیون دولار یشكل  12بـ المقدر حجم الأصول المالیةكان  1980التي تبین أنه خلال سنة 

من حجم  %263لیشكل  تریلیون دولار 56بـ حجم الأصول المالیة قدر 1990أما خلال سنة المحلي الإجمالي، 

من الناتج المحلي  310تریلیون دولار لیشمل  119بلغ حجمه  2000وفي سنة الناتج المحلي الإجمالي، 

 .لي یوضح ذلكلمواوالجدول ا .الإجمالي

خلال  حلي الإجماليونسبتها إلى الناتج الم الأصول المالیة العالمیةتطور حجم ): 01(رقم  الجدول

   )2000 – 1980( الفترة

  يالناتج المحلي الإجمال )%(  )تریلیون دولار(ول المالیة صحجم الأ  السنة

1980  12   120  

1990  56   263  

2000  119   310  

  : من إعداد الطالبتین بالاعتماد على :المصدر

-Frances Thomson, Sahil Dutta, Primer- Financialization, transnational Institue, Amsterdam, Holland, Octobre, 2015 

p: 07. 

بانتشار أنواع عدیدة ومختلفة من الأصول المالیة بما في ذلك التوریق والمشتقات  مرتبط ظهور الأمولة  -

 ؛المالیة

نمو اك ومستوى وفعالیة الاستثمارات، حیث من جهة كان هن يقیام الأمولة كان على حساب الاقتصاد الحقیق -

ومن جهة ثانیة، كان هناك عزوف للمؤسسات عن  يمقارنة بالاستثمار الحقیق متزاید للاستثمار المضاربي

السعي لتحسین الإنتاجیة والربحیة على المدى الطویل والاتجاه إلى تحقیق الربحیة على المدى القصیر وتعظیم 

 قیمة حقوق المساهمین؛

ت المتواجدة بین الصناعة والمالیة أین تم دمج القطاعین تحت مولة أن تعكس العدید من العلاقاللأیمكن  -

  الهیمنة المتزایدة للمالیة؛

                                                             
  .03نسرین شریط، مرجع سبق ذكره، ص  1
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الأمولة، والتـي تعبـر عـن الـدور المتزایـد للمالیـة فـي میـادین  من جوانب قروض الرهن العقاري ما هي إلا جانب -

لهیكلیــة الاقتصــادیة والاجتماعیــة الصــحة، المعاشــات والبنــى الاقتصــادیة والاجتماعیــة كــالتعلیم، عدیـدة مــن الحیــاة ا

وســاهم هــذا الــدور المتزایــد فــي انــدماج القطــاع الخــاص فــي مثــل هــذه المیــادین علــى حســاب القطــاع العــام وتعزیــز 

 حاجة المستهلكین للاستدانة؛ 

كفاءة  "التسلیع ورفع القیود، ظهرت فكرة و  لى جانب الخصخصةوإ  والأمولة لیبرالیةفي سیاق أیدیولوجیة النیو  -

 ؛ولةالتي أدت إلى تراجع دور الد"  الأسواق المالیة

دور أساسي في الترویج إلى الأمولة وكان من خلال المالیة العامة والسیاسات التي كانت تعزز لعبت الدولة  -

 .الأمولة بطریقة مباشرة أو غیر مباشرة

 مستویات الأمولة: ثانیا

  1:الصناعة، الشركة، الأسرة: یمكن ملاحظة الأمولة الاقتصادیة على ثلاث مستویات

اكتسبت الصناعة المالیة شهرة متزایدة باعتبارها الصناعة الأكثر ربحیة بین جمیع : على مستوى الصناعة  - أ 

زادت حصة القطاع المالي من الناتج وقد الصناعات في الولایات المتحدة، ویمكن القول أنها الأكثر أهمیة، 

، متجاوزة التصنیع في أوائل 2001في عام  %23حوالي ى إل 1960في عام  %15المحلي الإجمالي من 

في أوائل  %30إلى  1980في عام % 20من  المالیة زادت نسبة أرباح الشركات في الصناعةكما السبعینات، 

في السنوات الماضیة التي سبقت الأزمة المالیة ، و 2000بحلول عام  %40التسعینات وإلى ما یقارب من 

انعكست هذه الربحیة المتزایدة في أرباح وقد البنوك وصلت إلى مستوى تاریخي مرتفع،  الأخیرة وجد أن أرباح

 . الموظفین

تتجلى الأمولة في شكل تركیز أقوى على تعظیم قیمة المساهمین وزیادة المشاركة في  :على مستوى الشركة  -ب 

لویة با بالمبادئ تطالب بأو كان ظهور القطاع المالي مصحو و  ،الیة من قبل الشركات غیر المالیةالأنشطة الم

انعكس التركیز على قیمة المساهمین في تحویل السلطة من الوظائف التقلیدیة و  ،المساهمین في حوكمة الشركات

مثل التصنیع والتسویق إلى المدیرین التنفیذیین المالیین كما لوحظ هذا التغییر في مصدر الأرباح في الشركات 

ى نسبة متزایدة من دخلها الإجمالي من المصادر المالیة عن طریق تمویل غیر المالیة، حیث أنها تحصل عل

  .أو شراء منتجاتها عقد إیجار

أي دخل الشركات من مدفوعات الفوائد وأرباح الأسهم والمكاسب الرأسمالیة (كانت نسبة دخل المحفظة 

تقرة نسبیا حتى أوائل السبعینات بالنسبة إلى التدفقات النقدیة للشركة بأكملها مس) المحققة على الاستثمارات

  .وبدأت في النمو بشكل حاد من ذلك الحین خلال سنوات الأمولة

                                                             
1 Gerald F. Davis, Sunta kim, Financialization of the Economy, Annual Review of sociology: Knowable Magazine 
and jstor daily, vol 41, august 2015, pp 04 -06. 
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ولم  ،أصول الأسرة بشكل ملحوظ لى إجماليإنمت نسبة الأصول المالیة بالنسبة : على مستوى الأسرة  - ج 

الأسرة في سوق الأوراق كان هذا راجع في المقام الأول إلى زیادة مشاركة ، و یقتصر هذا الاتجاه على الأثریاء

 أیضالعبت زیادة دیون الأسرة دورا رئیسیا ، حیث المباشرة أو الصنادیق المشتركة المالیة من خلال ملكیة الأسهم

استمر استهلاك الأسر و بسبب زیادة فرص الحصول على الائتمان من قبل عامة السكان مصحوبا بركود الدخل، 

نمت نسبة متوسط دیون  ، كمارباح ولكن عن طریق تراكم الدیونالمعیشیة بشكل متزاید لیس عن طریق الأ

أي (، وارتفع متوسط خدمة الدین 2008في عام  0.61إلى  1983في عام  0.14الأسرة على الدخل من 

  .2007في  %13إلى  1983في  %5من ) حصة الدخل المتخصصة لسداد الدیون المطلوبة

  وتنامي ظاهرة الأمولة العوامل المؤدیة إلى ظهور: المطلب الثاني

أزمة خصوصا مع بدایة ظهور بت الأمولة اهتمام الاقتصادیین السیاسیین في السنوات الأخیرة، ذلقد ج

النسبة فب Sweezy and Magdoff، فأول من لفت الانتباه إلى نمو التمویل عند السبعینات نجد 2009- 2007

سمالي الذي بدأ في نهایة القرن التاسع عشر، وتعتبر هذه ، فإن الأمولة ناتجة عن تحول التراكم الرأ Sweezyـل

واحدة من ثلاثة اتجاهات أساسیة للتطور الرأسمالي في القرن العشرین، إلى جانب تباطؤ ) الأمولة(الظاهرة 

مقالهم  فيBaran and Sweezy متعددة الجنسیات الاحتكاریة، لقد أوضح المعدل النمو وصعود الشركات 

)1966( Monopoly Capital در مجال الإنتاج غیر قا ،ففي الرأسمالیة الناضجة ،للأمولة أن هناك سبب واضح

بالتالي و  ،لذلك یزید الإنتاج ،جدیدباستمرار والناتج عن الاحتكارات كاستثمار على استیعاب الفائض المتزاید 

  Crottyـ لوبالنسبة ، یةسیما في أنشطة المضاربة الماللا لمال إلى اللجوء إلى مجالات أخرىیسعى رأس ا

تفاقم الشعور بالضیق  ، یربطون الأمولة بظهور الریع، مما یؤدي إلىEpstein (2005)وPollin (2007) و (1990)

لقد نمت الأرباح المالیة على حساب الأرباح الصناعیة وأصبح أصحاب الدخل یمثلون عبئا ثقیلا  ،من الإنتاج

تسببت الأمولة في ضعف الأداء في الاستثمار والناتج والنمو في  لذلكونتیجة  ،الصناعیین الرأسمالیینعلى 

 أن الأنشطة المالیة قد نمت كاستجابة مباشرة Brenner (2002)ویقترح  ،دان المتقدمة في السنوات الأخیرةالبل

ندما یتباطأ ول یزدهران عبشكل أساسي بأن الأمولة والتدا Arighiادل یجو  كما ،لمشاكل الربحیة في مجال الإنتاج

 1.الإنتاج

المبتكرة، هذه  الآلیاتریا، مع النظام المالي من خلال سلسلة من ذشهدت الرأسمالیة الحدیثة تحولا ج

وقد ظهرت الأمولة نتیجة عدد من العوامل  ،2الرأسمالیة تعمل بطریقة مختلفة تماما مقارنة بالرأسمالیة التقلیدیة

 4:، وتبرز هذه العوامل في3ة المرتبطة بهذه الرأسمالیة الجدیدةة والقانونیة العمیقیوالتحولات المؤسس

                                                             
1 Costas Lapavitsas, Financialisation, or the search for profits in the sphere of circulation, Discussion paper, N010 
research on Money and Finance, School Oriental and African Studies, London, May 2009, p p: 04, 05. 
2 Stavros Mavroudeas, Demophanes papadatos, Is The Financialization Hypothesis A theoretical Blind Alley, world 
Review of political Economy, vol 09, N0 04, 2018, p: 452. 

  .223خیر الدین بوزرب، مرجع سبق ذكره، ص  3
4 Stavros Mavroudeas, Demophanes papadatos, op.cit, p: 452. 
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الوزن المتزاید للقطاع المالي في الاقتصادیات الرأسمالیة المتقدمة والمعاصرة، والذي یظهر في زیادة حصة  -

عقدة هذا القطاع في الناتج المحلي الإجمالي والأرباح إلى جانب انتشار استخدام الأدوات المالیة الجدیدة الم

 ؛)مثل المشتقات(

ولیس من (لتمویل نفسها من خلال الأرباح المحتجزة وأسواق رأس المال تجاه الأخیر بین الشركات الكبرى الا -

 وظهور الظل المصرفي؛) خلال البنوك

أثر السیاسات تركز على هذه اعتماد الشركات على نطاق واسع لسیاسات لتعظیم قیمة المساهمین،  -

 هذا یعكس مكانة المستثمرین المؤسسیین؛و  ،فاق الإنتاجیة للمشروعمعالجة الآالمساهمین بدلا من 

 .ت الرأسمالیة المتقدمةلة والمتوسطة والعدید من الاقتصادازیادة مدیونیة أسر الطبقة العام -

بالإضافة إلى ما سبق حدثت عدة تغیرات في الأسواق المالیة بالشكل الذي ساهم في ظهور الأمولة ومن 

 1:یلي التغیرات نذكر ما بین هذه

العلاقات والروابط بین  كما زادت ،والتي أدت إلى تكامل الأسواق المالیة، مما جعلها أكثر انفتاحا :العولمة -

الأول یتعلق بتطور حجم : دل علیها من خلال مؤشرینالمالیة والمؤسسات المصرفیة ویست ات والأسواقالاقتصاد

، والثاني یتعلق بالتداول المتزاید للنقد ندات في الدول الصناعیة المتقدمةلسالمعاملات عبر الحدود في الأسهم وا

 200الأجنبي على الصعید العالمي حیث ارتفع متوسط حجم التعامل الیومي في أسواق الصرف الأجنبي من 

  2؛2000دولار سنة  تریلیون 3إلى  1985ملیار دولار أمریكي سنة 

دة التحریر المالي وإلغاء الضوابط والقیود المفروضة على نشاط البنوك نمو السیولة العالمیة، وزیاتسارع  -

 وإلغاء الحواجز على تحویل رأس المال وانتقاله بین الدول؛

 وتعني عملیة التخفیض التدریجي لدور البنوك في زیادة رأس المال للشركات؛ ،إلغاء الوساطة -

 تؤدي الابتكارات التقنیة والتكنولوجیة إلى تطویر: التقدم التقني والتكنولوجي وتطور منتجات مصرفیة جدیدة -

، كان أساس هذه التغیرات هو التطور ةوقنوات توزیعها وطرق إدارة المخاطر  أدوات الهندسة المالیة المتطورة،

نترنت، مما أتاح الوصول إلى المعلومات المكثف للا السریع لتكنولوجیا المعلومات والاتصالات، والاستخدام

 مما أثر على تعمیق السوق المالیة وزیادة السیولة؛. لى جمهور واسع من الخدمات المالیةوالوصول إ

الاندماج والاستحواذ والتوسع الاقتصادي عبر الحدود وتغیر ظروف عمل البنوك نتیجة فتح أسواق المال أمام  -

المناسبة للتعامل مع المنافسین الأجانب، حیث أدى الضغط التنافسي القوي والحاجة إلى اتخاذ الإجراءات 

على المستوى المحلي  الإستراتیجیةالمنافسة المتزایدة إلى عدد من عملیات الدمج والاستحواذ والاتفاقیات 

 .والدولي، والتي كان من المفترض أن تحقق وفورات الحجم

                                                             
1
 Aleksandra Szunke, The role of Financialization in Banking sector Instability, journal of Economics and 

Management, vol 16, University of Economics, Katowice,  Pologne,  2014, p: 99. 
  .48، ص 2012، 3، جامعة الجزائر02، العدد02، المجلدL’entreprise، مجلة تنامي ظاهرة الأمولة في الاقتصادلیندة آیت بشیر، تغرید الأغا،  2
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المالیة وتعتبر الشركات غیر المالیة طرف رئیسیا في دفع الأمولة إلى الأمام، فمع البحث عن الأسواق 

الأكثر دخلا وأسعار الأسهم الأكثر نمو بسرعة، ومع الركود الذي عرفه الاقتصاد العالمي والزیادة الكبیرة في 

المنافسة في سوق الإنتاج أصبح من الصعب على نحو متزاید كسب الأرباح، وقد ردت الشركات غیر المالیة 

 1:بالضغط من خلال ثلاث طرق

  ین؛قطع الأجور والمزایا للعامل - 

 تشارك في الغش والخداع لزیادة الأرباح؛ -

 .الانتقال إلى العملیات المالیة لزیادة الأرباح -

إلى  يعلى العموم یمكن تلخیص أسباب ظهور الأمولة وانفصال الاقتصاد المالي عن الاقتصاد الحقیق

 وهذا ما یبرزه  د المالي نفسه،سببین رئیسیین، الأول مرتبط ببنیة الاقتصاد العالمي، والثاني مرتبط بهیكلة الاقتصا

  .الجدول الموالي

  يانفصال الاقتصاد المالي عن الاقتصاد الحقیقأسباب ): 02(الجدول رقم 

  أسباب مرتبطة بهیكلة الاقتصاد المالي  أسباب مرتبطة ببنیة الاقتصاد العالمي

 إن :والأسواقفقدان التوازن بین الحكومات  -

افقد الدولة  سواقوالأ الحكوماتفقدان التوازن بین 

عند  والإنتاجلعملیة الاستثمار  الأخیردورها 

اضطراب البیئة الاقتصادیة الكلیة، وكذلك الدور 

، الأسواق موجه لحركة رأس المال والمراقب لأداءال

قتصاد الحقیقي هذا زاد من حدة الانفصام بین الا

  والاقتصاد المالي

بین فقدان التوازن : تركیز الثروة في دول الشمال -

 الإنتاجتركز الثروة في دول الشمال في مقابل تركز 

 إلىالانتقال  إمافي دول الجنوب، نتج عنه 

البحث عن  أوالاستثمار في دول الجنوب، 

استثمارات جدیدة في دول الشمال من خلال 

  المالیة والأسواقالمضاربة في البورصات 

احتكار فئة  إن :عدم العدالة في توزیع الدخول -

) الأغنىالفئة (من الدخل  الأكبرى الجزء معینة عل

للموارد، واتجاه  الأمثلعدم التخصیص  إلى أدى

ر الصرف وانهیار نظام بریتن تعویم نظام سع -

  وودز

 الأمولةرة تمیزت فت: الفقاعة المالیة الضخمة -

المالیة المسعرة في  للأصول السوقیةبارتفاع القیمة 

البورصة ارتفاعا كبیرا مقارنة بالناتج الوطني 

  الإجمالي

تجاهل اعتبارات الحدود المعقولة للرافعة  -

سسات المالیة في الاستثمار لمؤ توسع ا إن :المالیة

من اجل تحقیق ) السندات(المدیونیة  الأصولفي 

تعریض النظام المالي  إلى أدى، احالإربمزیدا من 

هذا ما عمق من شدة الطویل، و  الأجلفي  للمخاطر

  قتصاد المالي والاقتصاد الحقیقيالانفصال بین الا

عدم توزیع  :في القطاع المالي المخاطرتركز  -

مخاطر القطاع المالي بصورة صحیحة، وتركز 

على قطاعات معینة قلیلة اضعف من  الإقراض

قطاعات الاقتصاد العیني ضخ السیولة في 

                                                             
  .224خیر الدین بوزرب، مرجع سبق ذكره، ص  1



 مدخل إلى النظام المالي والتكنولوجیا المالیة                           الفصل الأول

 

33 
 

الاقتصاد العالمي بعیدا عن الاستثمار في الاقتصاد 

  الحقیقي والمبالغة في المضاربة في الاقتصاد المالي

توسع فجوة انفصال  إلىدى ، هذا ما أالمتنوعة

  لاقتصاد المالي والاقتصاد العینيالارتباط بین ا

سسات المالیة أو انعدام الرقابة على المؤ ضعف  -

ضعف رقابة البنك المركزي على بعض  :الوسیطیة

سسات بنوك الاستثمار، مؤ (مؤسسات المالیة ال

المشتقات (ات المالیة الجدیدة والمنتج...) السمسرة

فقدان الثقة في الاقتصاد المالي  إلى أدى، )المالیة

 أدىوبالتالي انهیار النظام المالي، هذا الانهیار 

توقف الاقتصاد المالي على ضخ السیولة في 

  الاقتصاد الحقیقي

  :من إعداد الطالبتین بالاعتماد على :المصدر

، ورقة بحثیة مقدمة لعلاقة بین الاقتصاد المالي والاقتصاد العیني ودورها في امتصاص الثاني لازمة الأول الراهنةإشكالیات ارضا فتحي علي المنسي،  -

 02و 01یومي  للمؤتمر العلمي السنوي الثالث عشر حول الجوانب القانونیة والاقتصادیة للأزمة المالیة العالمیة، كلیة الحقوق، جامعة المنصورة، مصر،

  .05 ص، 2009أفریل 

، ورقة بین الاقتصاد العیني والاقتصاد المالي ودور الاقتصاد الإسلامي ومؤسساته المصرفیة في تجنب الأزمات المالیةمحمد علي شعبان، الارتباط  -

 لبحوث الاقتصادیة، بیروتعربیة لبحثیة مقدمة للملتقى العلمي العاشر حول الاقتصادات الغربیة وتطورات ما بعد الأزمة الاقتصادیة العالمیة، الجمعیة ال

  .08-06ص  ، ص2009دیسمبر  20و 19لبنان، بومي 

ص  ، ص2012، 3، جامعة الجزائر02، العدد02، المجلدL’entrepriseظاهرة الأمولة في الاقتصاد، مجلة  تناميیت بشیر، تغرید الأغا، آلیندة  -

43-45.  

، ورقة بحثیة مقدمة للملتقى العلمي الدولي الخامس تصاد الافتراضي والاقتصاد الحقیقيإشكالیات العلاقة بین الاقمحمد سحنون، عبد الحلیم الحمزة،  -

 13الجزائر، یومي حول الاقتصاد الافتراضي وانعكاساته على الاقتصادیات الدولیة، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، المركز الجامعي خمیس ملیانة، 

  .07 ، ص2012مارس  14و

  أثار الأمولة على النظام المالي: المطلب الثالث

  :على النظام المالي نوردها فیما یلي والآثارعن عملیة الأمولة العدید من المظاهر  تجن

أدت الأمولة إلى تغیرات في شكل دورة الأعمال، عن طریق تقصیر دورة الأعمال وزیادة تقلباتها، وینظر إلى  -

  .لشكل الموالي یوضح تطور دورة الأعمال في ظل الأمولةاو  1،غیرات في فترات الازدهار والركودهذه الت

  

  

  

  

                                                             
1 Aleksandra szunke, op.cit, p: 101. 
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 تطور دورة الأعمال في ظل الأمولة): 06( الشكل رقم

 
Source: Aleksandra Szunke, the role of Financialization in Banking sector Instability, journal of Economics and 
Management, University of Economics, Katowice, Pologne, vol16, 2014, p: 101. 

من خلال الشكل یتبین التغیر الواضح في شكل دورة الأعمال، فقبل الأمولة أي خلال السنوات التي 

تسارع الدورات ت سبقت السبعینات كانت الفترة بین فترات الانتعاش والركود طویلة جدا ولكن في ظل الأمولة

  .ة التي تؤدي إلى ظهور فقاعات الأصولبشكل كبیر نتیجة لعملیات المضارب

التخلي عن السعي  وثانیها ،تحریر التمویل لیصبح محرك الاقتصادأولها نتج عن الأمولة نتیجتین رئیسیتین  -

لتحقیق أكبر قدر من المساواة، وبدلا من ذلك تم تبني فكرة أن السعي غیر المقید للثروة من شأنه أن ینعكس 

 1.وبالتالي أصبحت الأمولة واللامساواة مرتبطین ارتباطا وثیقا ،یاء وفقراءابا على الجمیع من أغنإیج

الأمولة وعدم المساواة ب المتعلقةت الأمولة تغیر النشاط الاقتصادي ونتائجه بعدة طرق من بینها نتضم

 2:هيو 

والمملكة المتحدة أ .م. ت المساهمین كمبدأ لإدارة الشركات في الوعلى تعظیم الربح والأولویة لعائداالتركیز  -

وفیما بعد في بقیة دول العالم حیث تحول هذا التوجه من شركات بعیدا عن الاحتفاظ بأرباح الشركات وإعادة 

زیع أرباح استثمارها في أعمال تجاریة وعوائد للعمال، نحو نموذج تقلیص حجم القوى العاملة حیثما أمكن وتو 

 الشركات على المساهمین؛

 ة مقابل الأنشطة غیر المالیة؛نائیالاستث المكافآت -

والأرباح للممولین وأصحاب التشجیع المنهجي للأفراد والأسر والشركات لزیادة المدیونیة التي تعود بالدخل  -

 .الأصول

 

                                                             
1 Engelbert Stokhammer, Inequality and Financialization a Dangerous mix, new economics Foundation and 
Friedrich-Elbert-Stiftung, London, 2009, p: 07. 
2 Ibid, p: 08. 
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   1:بالإضافة إلى ذلك نتج عن عملیة الأمولة ما یلي

وخیمة على  عواقب تغیراتوكان لهذه ال ،كالتخلي عن قرار الأجور العادلة :إضعاف تدابیر حمایة العمال -

 ال العادیین من أوائل الثمانینات؛كیفیة تحدید أجور العم

أحد الاتجاهات الرئیسیة المرتبطة بعملیات الأمولة انخفاض حصة الأجور : تخفیض الأجور وزیادة الأرباح -

تلقاها أصحاب كان هذا في صالح زیادة الأرباح التي ی، و خل مقاس بالناتج المحلي الإجماليالد إجماليإلى 

 والمساهمین والمستثمرین المالیین؛الأعمال 

شهدت العدید من دول العالم وجود انقسام حاد لاسیما في الطریقة : تزاید عدم المساواة في توزیع الأجور -

معظم الانخفاض في حصة الأجور یتحملها الذین ف ،أجور العمال الأكثر والأقل أجرا التي أثرت على حصة

متوسطة أو أقل، في حین أن أرباح أصحاب الأجر الأعلى تتجه نحو زیادة أكبر، وزاد الأجر في یكسبون أجورا 

أ .م.للو التنفیذیین، المدیرین 2005القطاع المالي بشكل أسرع بكثیر من القطاعات الأخرى حیث أنه في عام 

أخرى، وهو ما یدل على أن  في مجالات التنفیذیینأكثر من المدراء  %250 كسبواالعاملین في القطاع المالي 

بعد وصول شریحة من المجتمع تقلص حصة ذوي الأجور الأصغر تدریجیا، وقد  ،العمال العادیین یعانون مرتین

وجدت دراسات سابقة بأن هذا التفاوت المتزاید في توزیع الأجور هو التفسیر الأساسي لتقلص حصة ذوي 

  .الأرباح المنخفضة والمتوسطة

  مظاهر الأمولة: المطلب الرابع

  .ما یلي لى المستوى العالميعمظاهرها ومن بین انتشرت الأمولة في الاقتصاد بشكل كبیر، 

یظهر الشكل الموالي تطور القطاع المالي كنسبة  :تزاید حصة القطاع المالي من الناتج المحلي الإجمالي -1

  .من الناتج المحلي الإجمالي

 )2007 – 1955(جمالي العالمي خلال الفترة الناتج المحلي الإالقطاع المالي كحصة من ): 07(الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 
Source: Aleksandra Szunke, The role of Financialization in Banking sector Instability, journal of Economics and 
Management, vol16, University of Economics, Katowice, Pologne, 2014, p: 102.   

                                                             
1 Engelbert Stokhammer, op.cit,  p: 08-14. 
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یظهر من خلال الشكل أنه قبل السبعینات كانت قیمة القطاع المالي كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي 

رع حیث شكل تزایدت هذه النسبة بشكل متسااله ، إلا أنه وبدایة من السبعینات وكما یوضح%15لا تتعدى

لقطاع المالي مقارنة م في تزاید نشاط اوهو یترج 2007سنة  %120إلى حدود  1985سنة  %40ارتفعت من 

  .بالاقتصاد الحقیقي والانفصال المتزاید بین الاقتصاد الحقیق والاقتصاد النقدي

یقاس معدل نمو القطاع المالي بمجموعة من المؤشرات منها حجم  :المعاملات المالیة والمعاملات التجاریة -2

هذا النمو على صعید دولي للفترة  سوق الدین الداخلي والرسملة السوقیة والمعاملات البنكیة، وإذا رصدنا

نلاحظ أن نسبة الرسملة السوقیة إلى الناتج الداخلي الخام وخلال أربع عشریات وصلت الدورة  2015- 1975

، ونسبة 2010ألف سنة  47، كذلك عدد الشركات المدرجة الذي وصل إلى %120مسجلة نسبة  1999سنة 

 2015.1سنة  %166التي بلغت  المعاملات المالیة إلى الناتج الداخلي الخام

  خلال الفترة مستوى التباعد بین حجم الأصول المالیة والتجارة الدولیة ): 08(الشكل رقم 

)1935 – 2015( 

  

  

  

  

  

  

  

  
Source: Bank For International Settlements, 87th Annual Report, Basel, June 2017, p: 100. 

إلى  1960من الناتج المحلي الإجمالي في عام  %36ن حوالي نجد أن حجم الأصول المالیة ارتفع م

، إن %160في حدود  في حین ثبات حجم التجارة الدولیة ،2015في عام ) تریلیون دولار 2( %400حوالي 

هذه الفجوة المتزایدة بین حجم الأصول المالیة والتجارة الدولیة هي واحدة من المؤشرات على عدم الاتساق بین 

 .1995بدایة من عام التباعد بشكل كبیر جدا هذا  ، ویبدويوالقطاع الحقیق القطاع الماليالنمو في 

نظرا لأزمة الربحیة التي عرفتها الشركات غیر المالیة خلال  :تطور الأصول المالیة للشركات غیر المالیة -3

 جعلتالثمانینات، التي سنوات السبعینات، وزیادة الضغوط التنافسیة وبطء نمو الطلب الكلي في حقبة ما بعد 

من الصعب العودة إلى انتعاش الربحیة، فقد اتجهت الشركات أكثر باتجاه القطاع المالي وأصبحت العلاقة بین 

                                                             
1

، جامعة العربي بن مهیدي، أم 01، العدد05، المجلدبحوث الاقتصادیة والمالیةالتغیرات الهیكلیة، مجلة ال: المالیة والاقتصاد الحقیقي لمیاء عماني، 

  .633، ص 2018البواقي، الجزائر، جوان 
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الشركات العاملة في القطاع الحقیقي من الاقتصاد والجانب المالي أكثر تشابكا خلال هذه الفترة، حیث أصبح 

شركة استخدمت المعاملات  21فنجد أن هناك  ا،عاتها وأرباحهة لدعم مبیالتمویل أداة مهمة للشركات غیر المالی

قدمت حیث ة، من خلال التعاملات المالیة البحثالمالیة للمساهمة في أعمالها غیر المالیة، وزیادة أرباحها 

  1.شاركت في صفقات مالیة معقدة بشكل متزایدة لدعم الربحیة لعملائها، و يالشركات الائتمان الاستهلاك

  )2008 - 1958( خلال الفترة الأصول المالیة والدخل المالي للشركات غیر المالیة): 09( الشكل رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 
   Source: Ozgur Orhangazi, Financial Vs Real: An Over View of the contradictory Role of Finance, Working paper   

Series, N0274, Political Economy Research Institute, University of Massachusetts, Amherst, November, 2011, p: 137.  

هناك تزاید متسارع في حجم الأصول المالیة للشركات غیر المالیة بعد  أنه یظهر من خلال الشكل أعلاه

أصول  ليإجماالسبعینات وهي الفترة التي تمثل البدایة الحقیقیة للأمولة، حیث یبرز أن ما یقرب نصف 

في . د والأرباحیة من أرباحها جاءت من دخل الفوائالشركات غیر المالیة كانت أصولا مالیة، وأن نسبة عال

ومن الأمثلة على  ،مریكیة، هذا الاتجاه أكثر وضوحاالواقع، جعلت الأزمة المالیة الأخیرة في الولایات المتحدة الأ

أكبر الضربات لأرباحها من خسائر الرهون العقاریة عالیة  تلقت واحدة منالتي  General Electricذلك شركة 

  .المخاطر في المملكة المتحدة

سمیت  ،میزت العقود الثلاثة الماضیة بظهور ونمو العدید من الأدوات المالیة المبتكرةت: المشتقات المالیة -4

ارع لأسواق رأس المال التي نتجت عن التحریر المتس وهذا نظرا لظاهرة عولمة الأسواق بالمشتقات المالیة

العالمیة وإزالة القیود التي تحد من نشاط المؤسسات المالیة وانتقال رؤوس الأموال مستفیدة من ثورة المعلومات 

والاتصالات المتطورة فضلا عن التنافس بین المؤسسات المالیة على اختلاف أنواعها وما ترتب علیها من 

                                                             
1 Ozgur Orhangazi, Financial Vs real: An Over View of the contradictory Role of Finance, Working paper Series, 
N0274, Political Economy Research Institute, University of Massachusetts, Amherst, november2011, p: 137. 
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دوات المالیة وطرحها في الأسواق وما صاحبها من عوامل إغراء تسابق بینها لابتكار أحدث للمنتجات والأ

  1.قبال علیهالإللمستثمرین والمتعاملین ل

وكان الهدف الأول لمختلف المتعاملین بهذه الأدوات المبتكرة هو السماح بتداول وتوزیع مخاطر الاقتصاد 

حوط من المخاطر المختلفة التي قد الحقیقي، واعتبرت أدوات هامة للأطراف الاقتصادیین الراغبین في الت

للاستثمار في  -كما تساهم في توسیع فرص الاستثمار مما یتیح الوصول إلى الأسواق المالیة- یتعرضون لها

كمیات صغیرة، مع تكالیف معاملات أقل منه في حالة الاستثمار المباشر في الأصول الأساسیة، ومع ذلك فإن 

كن أن تساهم في نشوء مصدرا للمخاطر النظامیة كما یم تكونویمكن أن هذه المنتجات لا تخلو من المخاطر 

ة بین الأسواق حالمحتملة على الاستقرار المالي وتعزیز فرص المراج والآثارالقطاع المالي، خطر العدوى في 

  2.المالیة وتزید من شدة الترابط بینها

یث سجلت بورصات التجارة الأمریكیة عام تجارة المشتقات المالیة شهدت تطورات كبیرة في الثمانینات، ح

ملیون عقد واستمر  4سوى  1959ملیون عقد، في حین لم تصل عام  100صفقات على أكثر من  1981

حیث ارتفع حجم ، كبیرة منذ تسعینات القرن الماضيتطور أسواق المشتقات المالیة وتوسع استعمالها بصورة 

تریلیون دولار  45، وإلى 1988إلى  1986ل الفترة الممتدة من تریلیون دولار خلا 2.6إلى  1.1التداول من 

والشكل الموالي یوضح تطور حجم عقود ، 3ضعفا خلال تسع سنوات فقط 40، أي بنحو 1994في نهایة 

 .2007إلى 1998المشتقات خلال الفترة الممتدة من 

 )2007 – 1998( تطور حجم عقود المشتقات خلال الفترة): 03(رقم الجدول 

  )تریلیون دولار( حجم عقود المشتقات  السنة

1998  0  

2000  100000  

2002  150000  

2004  300000  

2007  600000  

   :من إعداد الطالبتین بالاعتماد على :المصدر

 قسنطینة ،ة منتوريمالیة، جامع: تخصص رسالة ماجستیر، ،دراسة تحلیلیة: 2008في أزمة  ریقالتو دور المشتقات المالیة وتقنیة مریم،  رمةسرا -

  .18، 17 ص، ص 2011الجزائر، 

                                                             
، ورقة بحثیة مقدمة للملتقى العلمي الدولي التعامل بالمشتقات المالیة كأحد عوامل ظهور الأزمة المالیة العالمیة الحالیةسمیر بوعافیة، فرید مصطفى،  1

  .08، ص 2009أكتوبر 21و 20العالمیة، جامعة محمد فرحات عباس، سطیف، الجزائر،  یومي  حول الأزمة المالیة والاقتصادیة الدولیة والحوكمة
  .233، 232خیر الدین بوزرب، مرجع سبق ذكره، ص  2
  .18 ،17، ص مرجع سبق ذكره سرارمة مریم، 3
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أن الزیادة في حجم المشتقات المالیة استمرت لیصل حجمها في الأسواق المنظمة  أعلاه الجدولیتبین من 

تریلیون دولار، وهي زیادة غیر مشهودة في أي قطاع من قطاعات الاقتصاد الأخرى  630إلى  2007خلال 

  .لمتزایدة للأسواق المالیةمن قبل وهذا یدل عن القوة ا

  التكنولوجیا المالیةأساسیات حول  :المبحث الثالث

العدید من التطورات خصوصا في ظل التطور التكنولوجي وانتشار شهدت الساحة الاقتصادیة والمالیة 

ار ما التطور المتسارع في إطهذا تتوافق مع إلى إجباریة ابتكار أدوات مالیة تكنولوجیا المعلومات، ما أدى 

  .یسمى بالتكنولوجیا المالیة

  مفهوم التكنولوجیا المالیة ومراحل تطورها: المطلب الأول

  مفهوم التكنولوجیا المالیة: أولا

كب مر دیث في القطاع المالي، فهو لح التكنولوجیا المالیة مصطلح حیعتبر مصط :تعریف التكنولوجیا المالیة .1

المتعلقة بهذا المصطلح بتعدد  فیالتعار ، وتعددت )Finance(ومالیة  )Technology(تكنولوجیا  يمن كلمت

 :ما یليأبرز هذه التعاریف من و  ،مجالاتها وتطورها المستمر

ابتكار قائم على  ":التكنولوجیا المالیة هي )Financial Stability Board(مجلس الاستقرار المالي  حسب -

إلى نماذج أعمال أو تطبیقات أو عملیات جدیدة التي لها  التكنولوجیا في المجال المالي والخدمات التي قد تؤدي

  1؛"تأثیر مادي مرتبط بتقدیم الخدمات المالیة 

 :التكنولوجیا المالیة هي )Payfort(شركة و  )Wamda(تقریر التكنولوجیا المالیة الصادر عن مختبر  حسب -

لخدمات المالیة التقلیدیة، تتمیز هذه حسین نوعیة اات التي تعتمد على التكنولوجیا لتتلك المنتجات والخدم "

الحالات یتم في معظم هذه أكبر من الأفراد الوصول إلیها، و التكنولوجیا بأنها أسرع وأرخص وأسهل ویمكن لعدد 

 2؛" المنتجات بواسطة شركات ناشئةتطویر هذه الخدمات و 

رامج التي تعتمد على الآلة مجموعة من التطبیقات أو الب :"التكنولوجیا المالیة هيOxford  قاموسحسب  -

وغیرها من التقنیات الرقمیة المتطورة التي تستخدم لتطویر وتوفیر الخدمات المالیة، كما ) الكمبیوتر مثلا(

 3؛" توصف بأنها واحدة من أفضل البیئات الاستثماریة وأسرعها نموا

  

                                                             
، ورقة بحثیة مقدمة للمؤتمر العلمي الدولي المال والأعمالثورة عالم ... التكنولوجیا المالیة والتحول الرقميلیكة بن علقمة، منیرة بباس، نبیلة فالي، م 1

  .03، ص 2021أوت 16م یو  ، الجزائر،1لمعلومات، جامعة سطیفالثاني حول التحول الرقمي وأثره على التنمیة المستدامة،كلیة الإدارة والاقتصاد ونظم ا
 07لقانونیة والاقتصادیة، المجلد، مجلة الاجتهاد للدراسات اضوء شركات ناجحة توجهات التكنولوجیا المالیة علىوهیبة عبد الرحیم، أشواق بن قدور،  2

  .13، ص 2018، المركز الجامعي تمنراست، الجزائر، 03العدد
ارة إلى التكنولوجیا المالیة الناشئة كبدیل لدعم الشمول المالي المستدام للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة مع الإش شركاتأیمن بوزانة، وفاء حمدوش،  3

 100 ص، ص 2020محمد، بشار، الجزائر،  ، جامعة طاهري03، العدد07، مجلة حولیات جامعة بشار في العلوم الاقتصادیة، المجلدحالة الجزائر

،101.  
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تكار مالي ینتج عنه نموذج أعمال أي تكنولوجیا أو اب :"على أنها لجنة بازل للرقابة المصرفیة كما تعرفها

 1؛" أو عملیة أو منتج جدید له تأثیر على الأسواق والمؤسسات المالیة

تطبیق التكنولوجیا في الصناعة المالیة التي تغطي  :"التكنولوجیا المالیة هي صندوق النقد العربيحسب  -

ة الخطر وتحلیل البیانات والتأمین وإدارة تشكیلة واسعة من الخدمات المالیة كالاقتراض والاستثمار والدفع وإدار 

تعني الاستخدام المبتكر للتكنولوجیا في تصمیم ) التكنولوجیا المالیة(وبمعنى أدق فإن التقنیات المالیة . الثروة

وتوفیر الخدمات والمنتجات المالیة، وهو ما یعني أن ما یمكن اعتباره من ضمن التقنیات المالیة هو فقط ما كان 

 2؛" ا ولیس له سابقةابتكاری

موضوع متعدد التخصصات ": التكنولوجیا المالیة هي: Kelvin Leong and Anna Sung (2018) حسب -

  3؛"یجمع بین المالیة وإدارة التكنولوجیا وإدارة الابتكار

أي  Financial Technologieصار لعبارة ختهي ا Fintech: "فإنDorfleitner et al  )2017( حسب -

) representative of Companies(أو ممثلو الشركات  )Companies(المالیة وهي تعني بالشركات  التكنولوجیا

التكنولوجیا المالیة إلى جذب أكبر عدد  تهدفالتي تجمع بین الخدمات المالیة والتقنیات الحدیثة المبتكرة، و 

بطریقة آلیة، ولا ة وشفافیة و في الاستخدام وبكفاء ممكن من العملاء باستخدام منتجات وخدمات أكثر سهولة

  4؛" تقتصر على الخدمات المصرفیة بل تتعدى إلى خدمات التأمین وغیرها من الأدوات المالیة

تلك الأدوات والتطبیقات الذكیة، التي : من خلال التعاریف السابقة یمكن القول بأن التكنولوجیا المالیة هي

المحاسبیة، والمساعدة على تحقیق و المصرفیة والأمور الإداریة تستخدم لمعالجة وتنظیم سیر العملیات المالیة و 

  .مناسبةالجودة مات المصرفیة بسرعة وأقل تكلفة وبالدول واستخدام الأفراد والشركات للخوص

أهم الأسباب التي حفزت اللجوء إلى استخدم  تلخیصیمكن  :أساب اللجوء إلى استخدام التكنولوجیا المالیة .2

 5:ة في النقاط التالیةالتكنولوجیا المالی

 حدوث تطور هائل في الأدوات المالیة وتوسع التعامل بالتكنولوجیا المصرفیة وتطور كبیر في عملیات الدفع؛ -

 سهولة الوصول إلى شرائح مكانیة أوسع من خلال العالم الافتراضي ومواقع التواصل الاجتماعي؛ -

                                                             
 نراست، الجزائرلمركز الجامعي تم، ا03، العدد11، مجلة آفاق علمیة، المجلدالتكنولوجیا المالیة صناعة واعدة في الوطن العربيسعیدة حرفوش،  1

  .727، ص 2019
 2019الإمارات العربیة المتحدة، ، صندوق النقد العربي، أبو ظبي، التقنیات المالیة وتطبیقاتها في الصناعة المالیة الإسلامیةعبد الكریم أحمد قندوز،  2

  .15، 14ص ص 
3 Kelvin leong, Anna sung, Fintech (Financial technology): what is it and how to use technologies to create 
Business value in Fintech way?, International Journal of Innovation, Management and Technology, vol09, N002, 
April2018, p:74.  
4 Gregor Dorfleitner, et al, the Fintech Market in Germany, Final Report17, 2016, p: 04. 

، ورقة بحثیة مقدمة للملتقى الوطني الأول حول الشركات الناشئة في التكنولوجیا المالیة بین ضخامة المفهوم وجسامة المخاطراللطیف حدادي،  عبد 5

 ،  ص2018أفریل 16و 15مجال التكنولوجیا المالیة، معهد العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر، المركز الجامعي تمنراست، الجزائر، یومي 

07.  
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یدي الذي یستوجب التعامل فیه فتح حسابات بنكیة في مقارنة بالعالم التقل Fintechسهولة التعامل في عالم  -

 الداخل والخارج؛

 ازدیاد حجم التجارة الالكترونیة واهتمام العملاء بالخدمات الرقمیة الجدیدة؛ -

 وسهولة الحصول على الخدمة وبجودة دون دفع تكالیف مرتفعة؛Fintech ضآلة التكلفة في التعامل في عالم  -

 .ارف التقلیدیةصانخفاض ولاء العملاء للم -

  :خصائص وأسس التكنولوجیا المالیة .3

 1:مجموعة من الخصائص نذكر منهابالتكنولوجیا المالیة  تمیزت :خصائص التكنولوجیا المالیة  - أ 

 تمثل مجموعة من المعارف والمهارات والطرق والأسالیب المالیة والمصرفیة؛ -

مها المؤسسات المالیة                 حد ذاتها بل وسیلة تستخدلیست هدفا في  یةالتكنولوجیا المال -

 والشركات؛ بتكارات التكنولوجیا لتلبیة حاجة الأفرادوالمصرفیة لتحقیق أهدافها المتمثلة في توظیف ا

 لا یقتصر تطبیق التكنولوجیا المالیة على أداء الخدمة المالیة والمصرفیة فقط بل یمتد إلى الأسالیب الإداریة -

 التي من شأنها أن تؤدي إلى تحقیق أهداف المؤسسات المالیة والمصرفیة بكفاءة وفعالیة؛

تهیئة قاعدة بیانات ضخمة خاصة بالزبائن تمكنهم من الحصول على خدمات مصرفیة أخرى دون الحاجة  -

رف من تطویر المصاإلى استخدام الوسائل الروتینیة التقلیدیة في التقدیم للحصول على الخدمات، كما وتمكن 

 .تطور الحاصل في التكنولوجیاخدماتها طبقا لل

  .تقوم التكنولوجیا المالیة على عدة أسس نوضحها من خلال الجدول التالي :أسس التكنولوجیا المالیة  -ب 

  أسس التكنولوجیا المالیة: )04(الجدول رقم 

یر المشمولین بالخدمات دف لخدمة الأفراد غفالتقنیات المالیة ته - فهي للناس ومن الناس  )Democratization( الدمقرطة

 والمصرفیة ةالمالی

 أرخص، أسرع، أفضل   )Disaggregation( التفكیك

 )Desintermidiation( الوساطةإلغاء 

  

 بالتقنیات المالیة لم یعد هناك حاجة بوجود وسیط وهو ما یقلل من التكلفة

 قدم خدمات ذات تنظیم ذاتي، ودون الحاجة لوجود هیئات رقابیة   التقنیات المالیة ت  )Decentralization( اللامركزیة

 )Debiasing( عدم التحیز

  

تستهدف التقنیات المالیة التخلص من الكثیر من المشاكل المرتبطة بالمعاملات المالیة 

 عدم تماثل المعلومات، تضارب المصالح: مثل

 الإمارات العربیة المتحدة ، صندوق النقد العربي، أبو ظبي،طبیقاتها في الصناعة المالیة الإسلامیةالتقنیات المالیة وتعبد الكریم أحمد قندوز،  :المصدر

 .46 ، ص2019

                                                             
دراسة استطلاعیة لعینة من موظفي مصرفي بغداد : التكنولوجیا المالیة ودورها في تحقیق التنمیة المستدامة، وآخرون مصطفى سالم عبد الرضا 1

  .129، ص 2020، العراق، ، جامعة جیهان02، العدد04أربیل للعلوم الإنسانیة والاجتماعیة، المجلد-، مجلة جامعة جیهانالتجاري والتجارة العراقي
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 1:التكنولوجیا المالیة فیما یلي استخدام تتجلى أهمیة :أهمیة التكنولوجیا المالیة.4

 ؛الاقتصادیةوالابتكار في القطاع المالي وتنمیة المعاملات  الإبداعتعزیز  -

 ؛قمنة القطاع المالي وتحقیق المصداقیة والشفافیةر  -

 تعزیز الرغبة للتعاملات وكسب الزبائن وتوسیع شریحة القطاع المالي؛ -

 تسهیل إتاحة مصادر التمویل لمختلف المؤسسات الصغیرة والمتوسطة؛ -

 تسهیل المعاملات التجاریة الكبرى والمساهمة في توسیع النشاطات المالیة؛ -

 .وجیا المالیة یضمن الامتثال للوائح التنظیمیة والحد من المخاطر وتحقیق الاستقرار المالياستخدام التكنول -

 2:تسعى التكنولوجیا المالیة إلى تحقیق جملة من الأهداف أهمها :أهداف التكنولوجیا المالیة.5

بر من المستخدمین تسعى التكنولوجیا المالیة إلى خفض التكلفة الحالیة، وبالتالي یسمح لعدد أك: تكلفة اقل -

  للوصول إلى الخدمات المالیة؛

 إذ أن خدمات ومنتجات التكنولوجیا المالیة مصممة وفقا لرغبات الزبائن الشخصیة؛: خصوصیة أكثر -

منتجات وخدمات التكنولوجیا المالیة تعتمد غالبا على التكنولوجیا التقنیة لإنجاز الإجراءات  :السرعة -

  یرة أسرع للخدمات؛والعملیات وهذا یعني توفیر وت

منتجات وخدمات التكنولوجیا المالیة ممكن أن تكون عابرة للحدود حیث یمكنها خدمة زبائن لا  :الانتشار -

  ینتمون لبقعة جغرافیة واحدة؛

إذ أن خدمات ومنتجات التكنولوجیا المالیة تمكن الزبائن من المقارنة بین العدید من الشركات : المقارنة -

  .خدمة المالیة والأسعاروالمصارف من حیث ال

  مراحل تطور التكنولوجیا المالیة :ثانیا

لیست التكنولوجیا المالیة ولیدة العقد الأخیر كما قد یتبادر إلى الذهن بل إنها جزء من دورة الابتكار   

  :المالي ویمكن اختصار هذه المراحل فیما یلي

ة المالیة حیث بدأت التكنولوجیا المالیة تزامنت هذه الفترة مع العولم ):1967-1866(المرحلة الأولى  -

بظهور التلغراف والسكك الحدیدیة التي سمحت لأول مرة بنقل سریع للمعلومات المالیة عبر الحدود، إضافة إلى 

والذي یعتبر أول نظام  )Fedwire( في الولایات المتحدة الأمریكیة من قبل 1918 إنشاء أول كابل أطلسي عام

  3.بطاقات الائتمان لتخفیف عبء حمل النقود 1950موال، لتأتي بعدها في عام الكتروني لتحویل الأ

                                                             
، مجلة الابتكار في التكنولوجیا المالیة كآلیة للرقمنة ومساهمتها في الحد من استخدام الورق والمحافظة على البیئةعبد الغاني مولودي، فتیحة علالي،  1

  .15ص  ،2020 ، جامعة عبد الحمید بن بادیس، مستغانم، الجزائر،02، العدد03الاقتصاد والبیئة، المجلد
  .129، مرجع سبق ذكره، ص وآخرون مصطفى سالم عبد الرضا 2
 02، العدد05مجلة الأصیل للبحوث الاقتصادیة، المجلدواقع التكنولوجیا المالیة الإسلامیة في ظل التحدیات الراهنة، لویزة بوطریف، شعیب یونس،  3

  .470، ص 2021جامعة عباس الغرور، خنشلة، الجزائر، 
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هذه المرحلة بقیت التكنولوجیا المالیة مهیمن علیها داخل قطاع في  ):2008-1967(المرحلة الثانیة  -

جهاز قد تم فیها إطلاق أول صناعة الخدمات المالیة التقلیدیة حیث تمثل هذه الفترة التحول إلى الرقمیة، ول

كما تمیزت هذه المرحلة بإنشاء بورصة  ،1967عام )Barclays( لي تم تثبیته من قبل بنكصراف آ

أول بورصة رقمیة في العالم والتي تعتبر بدایة لكیفیة عمل الأسواق المالیة، وفي عام   NASDAQناسداك

لعالم ولا زالت تعتبر من جمعیة الاتصالات المالیة بین البنوك في جمیع أنحاء ا" Swift"تم تأسیس  1973

الاتصالات الأكثر استخداما ما بین المؤسسات المالیة مما یسهل حجم المدفوعات عبر الحدود، في حین شهدت 

ثمانیات القرن العشرین ظهور أجهزة الكمبیوتر في العالم، حیث تم تقدیم الخدمات المصرفیة عبر الانترنت إلى 

من خلال نماذج أعمال الانترنت والتجارة الالكترونیة ولقد أحدثت الخدمات العالم  والتي ازدهرت في التسعینات 

المصرفیة عبر الإنترنت  تحولات كبیرة في كیفیة فهم الناس للمال وعلاقتهم بالمؤسسات المالیة وانتهى هذا 

  1.)2008( العصر بالأزمة المالیة العالمیة

الي بدء الانهیار التدریجي للثقة في النظام المتمتاز هذه المرحلة ب ):2014- 2008(المرحلة الثالثة  -

ضرورة التحدیث والتجدید، وضغطت و الحدیث عن بدائل للنظام المالي القائم  العالمي ومند ذلك التاریخ بدأ

المنظمات من حول العالم لمزید من التشریعات المنظمة للقطاع المالي مما أدى إلى رفع كلفة الامتثال على هذا 

كما ظهرت في هذه الفترة العملة  ،هتمام بقضایا الحوكمة والرقابةشهدت هذه المرحلة تنامي الاالقطاع، وقد 

الافتراضیة المشفرة الأولى في العالم، والتي بینت سعیها للتحرر من النظام النقدي العالمي وهیمنة البنوك 

رات ومما یمیز هذه المرحلة أیضا والتي وصل الحجم السوقي لها مئات الملیا 2008المركزیة وهي البتكوین عام 

  2.ازدیاد الاعتماد على الهواتف الذكیة في إجراء المعاملات المالیة

وهي مرحلة ممیزة بدأت  4.0 الرابعة الثورة الصناعیةا والبعض یسمیه): إلى الآن 2014(المرحلة الرابعة  -

مئات وآلاف الشركات الریادیة في بتمایز صناعة التكنولوجیا المالیة كصناعة مستقلة وبدأت بظهور واضح ل

بغیة الاستثمار في الخدمات المالیة وابتكاراتها وذلك . التكنولوجیا المالیة وغالبها من القطاع التقني لا المالي

مین الذكي، التكنولوجیا التنظیمیة، التمویل الجماعي والنقود المالیة الآلیة، التأ ت، الاستثماراكقطاع المدفوعات(

 3.)وغیرها الافتراضیة

  

  

  

 

                                                             
  .471، 470، ص ص مرجع سبق ذكره  عیب یونس،لویزة بوطریف، ش 1
2
  .101أیمن بوزانة، وفاء حمدوش مرجع سبق ذكره، ص  
  .102 ،101المرجع نفسه، ص ص  3
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  القطاعات الرئیسیة للتكنولوجیا المالیة والفئات التي تستهدفها: المطلب الثاني

  القطاعات الرئیسة للتكنولوجیا المالیة: أولا

مازالت قطاعات التكنولوجیا المالیة محل جدل ونقاش بین الخبراء فلا یوجد تقسیم واحد متفق علیه، فوفقا 

ة، فإن التكنولوجیا المالیة مرتبطة بثلاثة قطاعات رئیسیة تتعلق مباشرة بالخدمات للجنة بازل للرقابة المصرفی

  1:المصرفیة الأساسیة وهي

 الائتمان والإیداع وجمع رأس المال؛ -

 المدفوعات والمقاصة والتسویة؛ -

 .الثروات/ إدارة الاستثمارات -

لأعمال في منطقة الشرق برنامج أبحاث لإجراء الدراسات عن ریادة ا( Wamda وبحسب تقریر مختبر

، تقسم القطاعات حسب )ترونیة رقم واحد في الشرق الأوسطبوابة الدفع الالك( Payfortو) الأوسط وشمال إفریقیا

مراحل تطورها إلى موجتین، تتضمن الموجة الأولى المدفوعات وحلول الإقراض، واعتمدت منصات التمویل 

، أما الموجة الثانیة فتشمل إدخال "PayPal: "الدفع مثلوحلول  P2Pالجماعي، وشبكات الإقراض المباشر

  2.التكنولوجیا إلى التحویلات المالیة الدولیة وإدارة الثروات والاستثمارات والتأمین

  .قطاعات كما یوضحه الشكل الموالي وعلى العموم یمكن تقسیم قطاعات التكنولوجیا المالیة إلى أربع

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
: ، متوفر على الرابط التالي454، العددالتكنولوجیا المالیة والذكاء الاصطناعي في القطاع المالي والمصرفياتحاد المصارف العربیة،  1

https://uabonline.org/ar/14/03/2022: ، تم الاطلاع علیه یوم.  
  .المرجع نفسه 2
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  ةلمالیاات التكنولوجیا قطاع ):10( شكل رقمال

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
Source: Ahmed Taha Ajlouni, Mounir suliaman Al-hakim, Financial Technology in Banking Industry: Challenges 
and Opportunities, SSRN Electronic journal, Applied Sciences University, Jordan, January2018, p: 03. 

یعني التمویل بتحدید احتیاجات الأفراد والمنظمات والشركات من الموارد  :)Financing( قطاع التمویل .1

  .النقدیة وتحدید سبل جمعها واستخدامها، مع الأخذ في الحسبان المخاطر المرتبطة بمشاریعهم

  :جدنتتماشى والتطورات الحاصلة في المجال و  عملت التكنولوجیا المالیة على تطویر أنظمة تمویل حدیثة 

یقصد بمنصات التمویل الجماعي تلك المواقع الالكترونیة التي تتیح  :)Crowdfunding(التمویل الجماعي   - أ 

ویشمل هذا المفهوم تمویل  ،دد كبیر من الأفراد بمبالغ صغیرةساهمات عمالحصول على الأموال من خلال 

لإعلان عن مواصفاتها من قبل مدراء المشاریع أنفسهم مع الإعلان عن مبلغ المشاریع من خلال تسویقها وا

التمویل المطلوب والمراد جمعه عبر المنصة، وبذلك تتمیز هذه المنصات عن البنوك بإلغائها للوساطة المالیة 

حصلون من حیث المبدأ، وتتقاضى تلك المنصات أجورا من أصحاب المشاریع تتناسب مع حجم التمویل الذین ی

 1.علیه من خلال المنصة

                                                             
، المؤتمر السنوي الثامن عشر للهیئات النقد الالكتروني والتمویل الجماعي أنموذجا: ، التقنیة المالیة ومستقبل الصناعة المالیة الإسلامیةعتز أبوجیبم 1

  .15، ص 2020أكتوبر  26و 25یومي ، مالیزیا، )ISRA(لأكادیمیة العلمیة للبحوث الشرعیة في المالیة الإسلامیة الشرعیة، ا

 التأمین

 محركات البحث

 قطاعات أخرى

 التمویل الجماعي الائتمان والفوترة

 محافظ متنقلة

مدفوعات في 

الوقت الفعلي وعبر 

 الهاتف المحمول

العملات الأجنبیة 

 والتحویلات

 العملات الرقمیة

 التكنولوجیا المالیة

 التمویل إدارة الأصول المدفوعات قطاعات أخرى

 تحلیلات النص

استشارات 

 الروبوت

 تحلیل المخاطر

 التداول الخوارزمي

إعاناتجمع الأموال وتقدیمها في شكل   

یمها في شكل قروضجمع الأموال وتقد  

جمع الأموال وتقدیمها في شكل 

 استثمارات في حقوق الملكیة
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وبذلك یمكن القول إن هذه الأفكار والممارسات المتعلقة بالتطبیقات المعاصرة للتمویل الجماعي قد تجعل 

من هذا النوع من التمویل بدیلا مهما للكثیر من أصحاب المشروعات مهما كان نوعها وشكلها مقارنة بالتمویل 

فراد في صلب القرارات الاستثماریة والتمویلیة للمشروعات، وخصوصا تلك عل عدد كبیر من الألأنه جالتقلیدي، 

  1.المشروعات ذات الأثر الاجتماعي الكبیر على مستوى المجتمعات المحلیة

  )2015 – 2011( خلال الفترة  التمویل الجماعي على المستوى الدوليحجم تطور  ):11( الشكل رقم
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منصات التمویل الجماعي كآلیة مبتكرة لتمویل المشروعات عرض تجربة سلطة لندن الكبرى في مجال عبد الحكیم عمران، مصطفى قرید، : المصدر

 2018الجزائر، ، المركز الجامعي تمنراست، 01، العدد07مجلة الاجتهاد للدراسات القانونیة والاقتصادیة، المجلد ،التمویل الجماعي للمشروعات العمومیة

  .306 ص

، بحیث انتقـــل من مبلغ را ملحوظا خلال الفترة الأخیرةعرف التمویل الجماعي على المستوى الدولي تطو 

 2015أمریكي مع نهایة سنة  ملیار دولار 34.4إلى مبلغ حــــوالي  2011أمــــریكي في سنة  ملیار دولار 1.5

 دد منصات التمویل الجماعي على المستوى الدوليید عاز بت مرفوقاوهذا ما یوضحه الشكل أعلاه هذا التطور 

منصة للتمویل الجمــاعي في نهــایة سنة  800إلى أكثر من  2012منصة في نهایة سنة  536والذي انتقل من 

2014.  

یشیر ائتمان التكنولوجیا المالیة إلى النشاط الائتماني الذي تسیره المنصات الالكترونیة : الائتمان والفوترة  -ب 

ذا عادة لقاء المقرضین مباشرة مع المستثمرین، كما أن بعض المنصات تستخدم میزانیتها الخاصة یتضمن ه

للإقراض، حیث تعمل منصات التكنولوجیا المالیة على تسییر أشكال مختلفة من الائتمان، بما في ذلك الإقراض 

هناك تباین في قاعدة و  ،لفواتیرمویل الدیون مثل تمویل االاستهلاكي والتجاري والإقراض مقابل العقارات، وت

الدائنین في هذه المنصات حیث أن بعض مصادر التمویل تأتي في الغالب من مستثمري التجزئة، بینما یستفید 

البعض الآخر من تمویل كبیر من المستثمرین المؤسسیین والبنوك وأسواق الأوراق المالیة في العدید من 

  2.البلدان

                                                             
  .294ص  ،مرجع سبق ذكرهعبد الحكیم عمران، مصطفى قرید،  1
: ، مذكرة ماستر في علوم التسییر، تخصصذجاأنمو الإمارات العربیة المتحدة : ، أثر التكنولوجیا المالیة على أداء البنوكشعیب مقلاتي، الزواوي بوبغل 2

  .15، 14، ص ص 2020إدارة مالیة، المركز الجامعي عبد الحفیظ بالصوف، میلة، الجزائر، 
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تشتتا كبیرا في حجم سوق  2015الأكادیمیة حول حجم الإقراض في عام  تظهر الدراسات الاستقصائیة

الائتمان للتكنولوجیا المالیة عبر الدول من حیث القیمة، فإن أكبر سوق ائتمان للتكنولوجیا المالیة هو الصین 

جزءا صغیرا من  تلیها الولایات المتحدة الأمریكیة والمملكة المتحدة، بشكل عام یعد ائتمان التكنولوجیا المالیة

إن التحول الرقمي الكبیر . إجمالي الائتمان ولكن یبدو أنه ینمو بسرعة وقد یكون له نصیب أكبر مستقبلا

للعملیات والتركیز المتخصص لمنصات التكنولوجیا المالیة الائتمانیة قد یقلل من تكالیف المعاملات ویحقق 

إلى الائتمان والاستثمارات للشرائح غیر المستفیدة من الراحة للمستخدمین النهائیین، ویوفر أیضا الوصول 

 1.السكان أو قطاع الأعمال

كانت بنوك الاستثمار العادیة هي من تؤدي هذه  :)Assest Management( الاستثمارات/ إدارة الأصول .2

ت الأفراد الخدمة لفئة من الأشخاص الذین كانت ترضیهم خدمات تقلیدیة بسیطة، إلا أن ما فرضه الواقع وتوجها

  2.الرقمیة في عصرنا فرضت حتمیة تطور هذه الخدمات

یتم استخدام التكنولوجیا المالیة في العدید من مجالات إدارة الاستثمار، حیث تشمل تطبیقات إدارة 

 3.الخوارزميالاستثمار تحلیلات النصوص ومعالجة اللغة والخدمات الاستشاریة الآلیة وتحلیل المخاطر والتداول 

یعد قطاع المدفوعات أكثر قطاعات التكنولوجیا المالیة انتشارا واستخداما، فهو ابسط  :المدفوعاتقطاع  .3

  4.القطاعات من حیث الاستعمال، وأشملها من حیث التبني والتطویر

شهد هذا القطاع تحولا كبیرا في ظل التطور التكنولوجي المتسارع الذي یعرفه العالم، أسفر عنه ظواهر 

  :ع المدفوعات، أهمهاجدیدة في قطا

محافظ  "لى الابتكار فيإالاختراق الضخم للهواتف الذكیة للسوق یقود  :)Mobille Wallets(محافظ متنقلة   - أ 

على سبیل المثال، إذا تم تخزین  .والتي تمكن المستهلكین من تسدید المدفوعات عبر هواتفهم النقالة ،" المحمول

ظة متنقلة واستخدامها لإجراء عملیة الدفع، یمكن للبنوك ربط البطاقة نسخة رقمیة من بطاقة الائتمان داخل محف

مصدر قلق رئیسي بحساب المستخدم وبالتالي التصریح بالمعاملة، مع الأخذ بعین الاعتبار أن أمان الدفع یمثل 

 5.مخاطر وعامل رئیسي في تقبل المستهلك لمحافظ الهاتف المحمولفي بیئة غیر متقلبة ال

حیث یعد تطویر البیانات الحیویة  ،كار الماليمن المخاطر محل تركیز خاص في مجال الابت كان التقلیل

ترجمة تفاصیل بطاقة ائتمان المستهلك إلى رموز مؤقتة، مما یسمح بدفع قیمة المشتریات دون الحاجة ( والترمیز

                                                             
  .15، 14ص ص مرجع سبق ذكره،  ،مقلاتي، الزواوي بوبغلشعیب  1
مذكرة  ،)2019 ،2014(ة تحلیلیة لعینة من الحول العربیة للفترة دراس: واقع التكنولوجیا المالیة في الدول العربیةإلهام حجریوة، خلیصة بن حمادي،  2

  .08، ص 2019اقتصاد تقدي وبنكي، جامعة محمد البشیر الإبراهیمي، برج بوعریریج، الجزائر، : ماستر في العلوم الاقتصادیة، تخصص
3 Barbara J. Mack, Robert Kissell, Fintech Investment Management, CFA Institute, Virginia, USA, 2018, pp: 465-
470. 

4
  .16إلهام حجریوة، خلیصة بن حمادي، مرجع سبق ذكره، ص  
  .16شعیب مقلاتي، الزواوي بوبغل، مرجع سبق ذكره، ص  5
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عالجة هذه المشكلة خطوات مهمة نجو م) الحساب والرقم السري: تفاصیل بطاقة الائتمانلى الكشف عن ع

 1.وزیادة الثقة في مدفوعات الهاتف المحمول ككل

توفر المدفوعات عبر الهاتف المحمول من شخص إلى شخص  :)P2P(المدفوعات عبر الهاتف المحمول   -ب 

نموا في هذا القطاع، حیت  الأخیرة وسیلة لتحویل النقود بین الأفراد أو من مؤسسة إلى أخرى، وقد شهدت الفترة

  2.النمو على المدى القریب هذا المتنبئون أن یتسارعیتوقع 

یمكن قیاس نمو صناعة الدفع بواسطة الهاتف النقال وفقا لعدد معاملات الدفع عبر الهاتف المحمول التي 

 ملیار شخص المعاملات الرقمیة عبر الهواتف النقالة یومیا 1.9 یستخدم أكثر منحیث یتم إجراءها سنویا، 

، ومن 2019 عام ملیار دولار أمریكي بنهایة 290معاملات النقدیة عبر الهواتف النقالة حیث تبلغ قیمة ال

یمكن تخفیض تكلفة توفیر الخدمات . 2023لى مستوى تریلیون دولار أمریكي بنهایة عام إالمتوقع أن تصل 

  3.باستخدام مدفوعات الهواتف النقالة %90إلى  %80المالیة الأساسیة بنسبة 

العملات الأجنبیة هي مجال آخر من مجالات المدفوعات التي یتم تسویقها  :نبیة والتحویلاتالعملات الأج  - ج 

تعرض المؤسسات الاقراضیة بالعملات الأجنبیة أسعارا أعلى  تقلیدیا ،بل عدد متزاید من مقدمي الخدماتن قم

الأموال آنیا، مما قلل من  كوسیلة للحمایة من تقلبات أسعار الصرف، ولكن الابتكار التكنولوجي مكن من تبادل

لقد أدرك عدد من مزودي خدمات الفوركس . مخاطر العملة التي تواجهها البنوك ووكالات تحویل الأموال

في نماذج  )WeSwap: (على سبیل المثال–البدیلین هذه الفرصة ودخلوا السوق، وقدموا حد أدنى من التكالیف 

وعلیه . العملات مباشرة بسعر متفق علیه بین البائع والمشتري تمكن المستخدمین من شراء وبیع -)P2P(أعمال 

یجب أن یكون الوجود المتزاید لمقدمي الخدمات غیر المصرفیین بمثابة حافز للبنوك لإعادة النظر في 

  4.استراتیجیات العملات الأجنبیة الخاصة بهم

ي الخدمات المصرفیة أیضا من یستفید الأفراد ف ):Real-Time Payements(المدفوعات في الوقت الآني   -د 

وقد أدى هذا بدوره إلى  ،للمعالجة المجمعة) البطیئة نسبیاو (تطویر أنظمة الدفع الآني بدلا من الطریقة التقلیدیة 

زیادة الابتكار، وتمكین المستهلكین من إجراء المدفوعات دون الحاجة إلى بطاقات الائتمان أو البنوك على سبیل 

یشكل الانتقال إلى المدفوعات  ،ة المدفوعاتخدم فيلمملكة المتحدة، والذي یعتبر أسرع في ا )Zapp(المثال، 

في الوقت الفعلي تحدیات فنیة خطیرة للبنیة التحتیة المصرفیة العالمیة، فمع بدء الوافدین الجدد إلى قطاع 

ا، فإن أي فشل في تقدیم والمطالبة به )Paypalمثل ( في الوقت الفعلي باستخدام نماذج المدفوعات المدفوعات

  5.مدفوعات في الوقت الفعلي على المدى الطویل سیترك البنك عرضة للمنافسة

                                                             
  .16شعیب مقلاتي، الزواوي بوبغل، مرجع سبق ذكره، ص  1
  .مرجع نفسه، الصفحة نفسهاال 2
  .11، ص 2020صندوق النقد العربي، أبو ظبي، الإمارات العربیة المتحدة، دیثة، التقنیات المالیة الحالخیر،  سةنفی 3
  .17 شعیب مقلاتي، الزواوي بوبغل، مرجع سبق ذكره، ص 4
  .المرجع نفسه، الصفحة نفسها 5
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  حلول الدفع في الوقت الفعليمت البلدان التي قد: (12) الشكل رقم

  

  

  

  

 

 

  

  
Source: Dominic Broom, Innovation in payments: The future is Fintech, BNY Mellon, 2015, p: 07. 

یلا للعملة التقلیدیة تعتبر العملات الرقمیة أو الالكترونیة بد :)Digital Currency(العملات الرقمیة  -ه 

الذي یسهل المعاملات بین الأطراف دون الحاجة إلى وسیط أثناء إجراء  P2Pحیت یتم استخدام هیكل الورقیة، 

 1.المدفوعات

  المالیةنظام الدفع قبل وبعد التكنولوجیا : )05( الجدول رقم

  بعد استخدام التكنولوجیا المالیة  قبل استخدام التكنولوجیا المالیة  

 %20في التحویلات الدولیة قد تستهلك (عالیة جدا   التكلفة

  )من قیمة التحویل

  رسوم قلیلة

  )غالبا بضع ساعات(سریعة   )في التحویلات المحلیة تستغرق أیاما(مكلفة وبطیئة   الوقت

موثقة إلكترونیا ومشفرة ولا حاجة للأوراق   تتطلب أوراق إثبات وأحیانا حمل النقود  السهولة والإجراءات

  والوثائق المالیة

 الإمارات العربیة المتحدةبي، ، صندوق النقد العربي، أبو ظالتقنیات المالیة وتطبیقاتها في الصناعة المالیة الإسلامیةعبد الكریم احمد قندوز، : المصدر

 .61 ، ص2019

تشمل المجالات الأخرى للتكنولوجیا المالیة قطاع  :)Other Fintech(لوجیا المالیة في مجالات أخرى التكنو  .4

تم الاستعانة بالتكنولوجیا المالیة في قطاع التأمین من خلال منتجات ذات حلول ابتكاریة، عن التأمین، حیث 

التي من خلالها تولدت منتجات تأمینیة طریق استخدام تحلیل البیانات وانترنیت الأشیاء والذكاء الاصطناعي، 

2.للتأمین بالإضافة لمنصات التوزیع الرقمي P2Pوفق الطلب من خلال منصات 
  

  

                                                             
  .18 شعیب مقلاتي، الزواوي بوبغل، مرجع سبق ذكره، ص  1
  06دالمجل راف للبحوث والدراسات،التنمیة والاستش مجلة ل في تعزیز التكنولوجیا المالیة،مساهمة تقنیة سلسلة الكتآدم حدیدي،  فائزة براهیمي، 2

  .98 ، ص2021، جامعة البویرة، الجزائر، 02العدد
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  تي تستهدفها التكنولوجیا المالیةالفئات ال: ثانیا

تلبي حلول التكنولوجیا المالیة جمیع احتیاجات الخدمات المالیة للعملاء، ویوضح الجدول أهم الفئات التي 

  1.ها التكنولوجیا المالیةتخدم

  الفئات المستهدفة من التكنولوجیا المالیة): 06( الجدول رقم

 النوع الفئــــــــــــــــــــــة الوصـــــــــــــــــــــــــــــــــف

عملاء التجزئة الرئیسیین مع شرائح أساسیة من ذوي الدخل المنخفض والدخل 

 دا، فضلا عن فئات الشبابالمتوسط والدخل المرتفع والعالي ج

                                          المستهلكون

 العملاء

الأعمال بما في ذلك الشركات الكبیرة والشركات الصغیرة / العملاء من الشركات

 والمتوسطة والمنظمات الاجتماعیة

 قطاع الأعمال

  التحوطت، شركات التأمین، صنادیق مدیرو الأصول، صنادیق المعاشا

 

  المؤسسات المالیة

 

                               الإیداعات الودائع التي یحتفظ بها البنك وحسابات الاستثمار

احتیاجات 

الخدمات 

 المالیة

 الأفراد والأعمال تمویل الإقراض غیر المضمون والمضمون، التمویل القائم على الأسهم

 تمویل التجارة رید، الاعتماد المستندي، التحصیلسلسلة التو / تمویل رأس المال العامل

 الخزینة البنك خزینة

  إدارة الثروة  الثروة والصنادیق المؤسسیة

  التأمین  التأمین المباشر، إعادة التأمین

عملاء، خدمة التوصیل، اكتساب العمیل إجراءات لإرضاء المتطلبات، خدمة ال

  الاستشارات

       العملیات  المكاتب الأمامیة

  المكاتب الوسطى  خاطر، الخزینة، المدفوعاتإدارة الم

  المكاتب الخلفیة  ت، إدارة المحافظ، إدارة المخاطرالتحصیل، تخزین وأمن البیانا

لإمارات العربیة ا، صندوق النقد العربي، أبو ضبي، التقنیات المالیة وتطبیقاتها في الصناعة المالیة الإسلامیةعبد الكریم أحمد قندوز، : المصدر

 .19، ص2019المتحدة

 شركات التكنولوجیا المالیة : المطلب الثالث

إن ظهور شركات التكنولوجیا المالیة جعلها محل اهتمام المسطرین للسیاسات الاقتصادیة، كونها ستسرع 

 .عجلة تطور القطاع المالي والاقتصاد ككل

 

 

 

                                                             
  .19عبد الكریم أحمد قندوز، مرجع سبق ذكره، ص  1
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  شركات التكنولوجیا المالیة مفهوم: أولا

لیة في الفترة ركات التكنولوجیا المالیة من العوامل التي رفعت سقف المنافسة بین المؤسسات الماتعتبر ش

في تطویر الخدمات والمنتجات المالیة التقلیدیة، أو ابتكار خدمات ومنتجات مستحدثة متمیزة الأخیرة، باستمرارها 

 1:عما تقدمه المؤسسات المالیة التقلیدیة وتعرف بأنها

 تخدم التكنولوجیا في تحسین كفاءة الخدمات المالیة، بحیث تفضل نهجا أقل اضطرابا وأكثر نموا؛شركات تس -

 .السوق، أو شركات صغیرة نسبیا أثبتت نفسها بالفعل في السوقإلى شركات ناشئة حالیا تقدم خدماتها المالیة  -

 2:ة على رأسهاالعدید من العوامل التي مهدت لظهور شركات التكنولوجیا المالی افرتوتض

التي أظهرت للمستهلكین بشكل واضح أوجه القصور في النظام المصرفي  2008الأزمة المالیة العالمیة لعام   -

 التقلیدي الذي أدى إلى الأزمة؛

سرعة وخفض تكلفة الخدمات ظهور تكنولوجیات جیدة ساعدت على توفیر التنقل، وسهولة الاستخدام وال  -

 .المالیة

ن توضیحها من خلال والتي یمك ،3ثلاث مراحل أساسیة لدورة التكنولوجیا المالیة وعلى العموم هناك

  .يالشكل الموال

 مراحل دورة التكنولوجیا المالیة): 13( الشكل رقم

  

  

  

  

  

 

  

  

  

  

  

تهاد للدراسات الاقتصادیة ، مجلة الاجدور التكنولوجیا المالیة في دعم قطاع الخدمات المالیة والمصرفیةملیكة بن علقمة، یوسف سحائي،  :لمصدرا

  .92 ، ص2018، المركز الجامعي تمنراست، الجزائر، 03، العدد07والقانونیة، المجلد

                                                             
  .17لهام حجریوة، خلیصة بن جمادي، مرجع سبق ذكره، صإ 1
، المدرسة العلیا للتسییر والاقتصاد 02، العدد07، مجلة المدبر، المجلدر التكنولوجیا المالیة في دعم القطاع المصرفيدو غنیة مجاني، بختي عماریة،  2

  .99 ، ص2019الرقمي، الجزائر، 
 لاقتصادیة والقانونیةللدراسات ا، مجلة الاجتهاد دور التكنولوجیا المالیة في دعم قطاع الخدمات المالیة والمصرفیةملیكة بن علقمة، یوسف سحائي،  3

  . 92 ، ص2018تمنراست، الجزائر،  المركز الجامعي، 03، العدد07المجلد

الناشئةالبیئة الحاضنة  البیئة الحاضنة المستخدمة المتقدمةالبیئة الحاضنة    

معظــــم الشـــــركات الناشــــئة فـــــي 

ل التكنولوجیــــــا المالیــــــة لا مجــــــا

تزال فـي مرحلـة الأفكـار أو فـي 

 المراحل الأولى

ـــــــــى مـــــــــن  تكتســـــــــب المجموعـــــــــة الأول

الشــــــــــــركات الناشــــــــــــئة فــــــــــــي مجــــــــــــال 

التكنولوجیا المالیة قاعـدة عمـلاء كبیـرة 

ومعــــــــدلات اســــــــتثمار ســــــــنویة وتزیــــــــد 

لتعــاون الجهــات  ةالاســتراتیجیالحتمیــة 

 المعنیة مع الشركات الجدیدة

ـــــة الإشـــــباع، هـــــي التـــــي ت صـــــل إلـــــى مرحل

صـــفقات أقـــل ولكـــن أحجامهـــا أكبـــر تركـــز 

  على شركات ذات القیمة المرتفعة،

یكــون نمــو الاســـتثمار علــى أســاس معنـــوي 

بطــــئ، ولــــم یصـــــل إلــــى هــــذه المرحلـــــة إلا 

ـــــل للســـــوق والتـــــ ي تحشـــــم المحركـــــون الأوائ

 مالیة رائدة عالمیا مراكز تكنولوجیا
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  طریقة عمل شركات التكنولوجیا المالیة: ثانیا

 1:یمكن حصر طریقة عمل هاته الشركات في النقاط التالیة

أو بأي شبكة  بالأنترنت لوحة رقمیة مرتبطة استخدام تكنولوجیات مبتكرة، خاصة الهواتف النقالة، كمبیوتر أو  -

أو أقل تكلفة من تلك الفاعلین الآخرین /اتصال أخرى من أجل تقدیم للزبون النهائي منتجات وخدمات غنیة و

التحلیل التنبؤي تسمح خاصة بانخفاض معتبر في تكالیف الدخول و  Big Dataوتطور استخدام المعطیات الكبیرة 

 ؛للسوق

 لزبائن؛ر سلوك ایتطو   -

 البیئة التنظیمیة والقانونیة الملائمة؛ یجادإ  -

 إیجاد شراكة وعلاقة جیدة مع البنوك؛  -

  .ابتكارات جدیدة في مجال الخدمات المالیة والمصرفیة -

 خصائص شركات التكنولوجیا المالیة: لثاثا

 2:تتمیز شركات التكنولوجیا المالیة بمجموعة من الخصائص یمكن إجمالها فیما یلي

ل على أساس ملكیته لأصول كبیرة، أو یالعم میالخدمات المالیة التقلیدیة، یق في: صول لكل المستخدمینالو  -

حصوله على دخل ضخم بصفة دوریة، بما یجعل هذه الخدمات تقتصر على طبقات اجتماعیة معینة، أما 

مر عن طریق الشراكات أو الشركات الناشئة فتستهدف كل الطبقات والفئات وتقوم بتعزیز إمكانیاتها بشكل مست

 إعادة تصمیم المنتجات المصممة للعملاء ذوي الدخل المحدود؛

لدى الشركات الناشئة في مجال التكنولوجیا المالیة عروضا وخططا : المرونة والقدرة على تحمل التكالیف -

لعملاء على اختلافاتهم عدة للدفع مقابل السلع والخدمات وخاصة الطاقة النظیفة تتسم بالمرونة الكافیة لتناسب ا

 بشكل یومي أو أسبوعي أو حتى شهري؛

تقوم الشركات التكنولوجیا المالیة بالتركیز على طلبات المستخدم فتصمم منتجات : لیتصمیم محوره العم -

 بسیطة سهلة؛

ت في تسمح التحلیلات القویة لشركات التكنولوجیا المالیة بالحركة السریعة، إذ یتم إنجاز المعاملا: السرعة -

بضعة دقائق مستفیدة من البیانات الضخمة والخوارزمیات وتعلم الآلة، ومقارنة بشركات التأمین التقلیدیة الصغیرة 

التي قد تستغرق عدة أیام قبل الموافقة على سیاسة جدیدة أو التصدیق على قرض، یسري هذا في الإقراض وعند 

 التحقق من الهویة الرقمیة؛

                                                             
  .103، 102 غنیة مجاني، بختي عماریة، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
، ورقة بحثیة مقدمة ةمع تجارب دولیة ناجح: مساهمة الشركات الناشئة للتكنولوجیا المالیة في تعزیز رقمنة الخدمات المالیةسارة مولاي مصطفى،  2

لوم التجاریة وعلوم للملتقى العلمي الوطني حول صناعة التكنولوجیا المالیة ودورها في تعزیز الشمول المالي بالدول العربیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والع

  .07، 06 ص، ص  2019سبتمبر 26یوم  التسییر، جامعة یحي فارس، المدیة، الجزائر،
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هذه السیاسة تحسین المنتجات والخدمات المقدمة لتصمیم خدمات مناسبة لهم ولا  تستطیع: سیاسة البیانات -

 .شك أن التحلیلات القویة تسمح لأصحاب الأعمال التجاریة باتخاذ قرارات أفضل واستغلال الفرص

 أنواع شركات التكنولوجیا المالیة: رابعا

المنتجات المالیة إلى صناعة بأكملها مكونة انتقلت التكنولوجیا المالیة من مجرد وسیلة لتوفیر الخدمات و 

  1.من شركات تطویر البرامج والأنظمة وشركات استشارات، ویمكن تقسیم هذه الشركات كما یلي

 تقسیمات شركات التكنولوجیا المالیة): 14( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

  

 

  

 الإمارات العربیة المتحدة ، صندوق النقد العربي، أبو ضبي،في الصناعة المالیة الإسلامیةالتقنیات المالیة وتطبیقاتها عبد الكریم أحمد قندوز، : المصدر

 .24 ، ص2019

یمكن تقسیم شركات التكنولوجیا المالیة بحسب علاقاتها إلى : شركات التكنولوجیا المالیة بحسب علاقاتها .1

افسیة منافسا مباشرا لمؤسسات الخدمات شركات تنافسیة وشركات تعاونیة، تعد شركات التكنولوجیا المالیة التن

المالیة الحالیة كالبنوك وشركات التأمین وشركات الاستثمار، بینما تقدم شركات التكنولوجیا المالیة التعاونیة حلولا 

لتعزیز وتحسین وضع الفاعلین الحالیین في القطاع المالي، فهي لا تنافس المؤسسات المالیة، بل تساعدها في 

جیا المالیة یمكن أن خدمات المالیة، بعض شركات التكنولو ر وتعزیز طرق وأسالیب تقدیمها للیتحسین وتطو 

 .الفئتین بینما تركز شركات أخرى على المجالات المتخصصة تندرج في كلتا

یمكن تقسیم شركات التكنولوجیا المالیة بحسب نوع الشركة : شركات التكنولوجیا المالیة بحسب نوع الشركة .2

 :أقسام أربعةإلى 

هي المؤسسات المالیة التقلیدیة الراسخة في المجال المالي، والتي لها الفضل فیما :المؤسسات المالیة الكبیرة  - أ 

وصل إلیه القطاع المالي من تطور على مر التاریخ من خلال ما تنفقه على الابتكار والبحث والتطویر، وحیث 

                                                             
  .27-24 قندوز، مرجع سبق ذكره، ص صعبد الكریم أحمد  1

 تعاونیة

 تنافسیة

 الشركات التكنولوجیة

 مختلطة

الكبرىالمالیة المؤسسات   

 الشركات التنافسیة

الشركات    

متبادلةبحسب العلاقة ال  

 بحسب نوع الشركة

التكنولوجیا شركات 

 المالیة
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أعمالها وتحسین أنظمتها وتقدیم تجربة أفضل للعملاء أنها بحاجة دوما إلى البحث عن أفضل الطرق لمتابعة 

دخلت هذه المؤسسات بقوة للاستثمار قد فقد استثمرت في التقنیات المالیة بشكل رهیب، وقدمت خدمات متمیزة، و 

في مجال التكنولوجیا المالیة رغبة منها في المحافظة على عملائها الذین تغیرت احتیاجاتهم لصالح الخدمات 

 .التقنیة المتطورةالمالیة 

ر هي مشروعات ابتكاریة غالبا ما تكون في شكل شركة رأس مال مغام: الناشئة) المشاریع(الشركات   -ب 

حیث معروف عنها أن لدیها إمكانیات نمو ونجاح هائلة، وفي مقابل ذلك عرضة لدرجات مخاطر عالیة، وتعتبر 

هي الدافع والمطور الأقوى للتكنولوجیا المالیة بین  كثیر من الإلهام، بلمصدرا لل )start-up(الشركات الناشئة 

الأشكال الأخرى لشركات التكنولوجیا المالیة، خاصة مع التوجه العالمي الآن لتبني هذه الشركات من طرف 

الجهات الإشرافیة والرقابیة، والتي أنشأت ما یسمى المسرعات وهي عبارة عن برامج هدفها توفیر بیئة حاضنة 

 .لة وداعمة ومشغلة للتكنولوجیا المالیة، من خلال إنشاء المخابر التجریبیة وغیرها من التسهیلاتوأحیانا ممو 

  على الرغم من أن أصل عمل الشركات التكنولوجیة لیس القطاع المالي :الشركات التكنولوجیة العملاقة  - ج 

ات منصات دفع وتحویل خاصة إلا أنها دخلت بقوة للاستثمار في المجال المالي، فصارت لدى الكثیر من الشرك

بها، بل أصبحت تنافس حتى المؤسسات المالیة الكبرى، حیث تهدف لتعزیز استخدام الخدمات المالیة التي 

 .تقدمها الشركات المالیة الحالیة

یتمثل دور الشركات في دعم المشروعات الناشئة إما لحاجتها للمنتجات التي تطورها تلك  :الشركات  -د 

 .ء من مسؤولیتها الاجتماعیة في تمویل أصحاب الأفكار الریادیةالمشروعات أو كجز 

 شركات التكنولوجیا المالیة الرائدة عالمیا : خامسا

والذي سلط الضوء  Fintechبالتعاون مع شركة  2018سنة  KPMGالذي أعدته شركة  Fintech تقریرحسب 

الخدمات المالیة بمختلف مجالاته بدءا من على أكثر الشركات فعالیة حول العالم والتي تسهم في تحول قطاع 

خدمات المدفوعات والتمویل الرقمیة، وخدمات التأمین وصولا إلى الخدمات المصرفیة الحدیثة، والذي تضمن 

  23شركة في الملكة المتحدة،  12شركة في آسیا،  30شركة في أمریكا،  27شركة، كانت موزعة كالآتي  100

وهذا ما یوضحه الشكل  1،في أسترالیا، وشركة واحدة في نیوزیلندا 7ط وإفریقیا، شركة في أوربا والشرق الأوس

  .الموالي

  

  

  

  

  

                                                             
1 KMPG International Cooperatives, Fintech 100- Leading Global Fintech Innovators, 2018. 
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  الأكثر فعالیة وتأثیرا في العالمشركات التكنولوجیا المالیة الانتشار الجغرافي ل): 15(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

Source: KMPG International Cooperatives, Fintech 100- Leading Global Fintech Innovators, 2018. 

 1:نذكر ما یليالمالیة الرائدة عالمیا  ةشركات التكنولوجیومن 

شركة صینیة للتكنولوجیا المالیة تقدم خدمات مالیة شاملة للعالم من مدفوعات وتحویلات  : Ant Financial  - أ 

جمعت تمویل  2016في . Alipay من شركة 2014أسست رسمیا في أكتوبر توخدمات التأمین وإدارة الثروات، 

ملیار دولار على شكل أسهم كما أعلنت أن التمویل الدولي والریفي، والتمویل الأخضر الرقمي هو  4.5قدره 

 2018وفي  2017العالمي في دافوس سویسرا سنة  الاقتصاديمحور تركیزها الإستراتیجي في المنتدى 

محدود عن طریق تقنیة البلوك شین التي توفر أطلقت خدمة عبر ال G-CachوAlipay  مع شركة ساعدةبالم

 .والفیلیبینلأموال بین الأفراد في هونغ كونغ طریقة سریعة وآمنة وشفافة ومنخفضة التكلفة لتحویل ا

تستخدم البیانات الكبیرة والتكنولوجیا لتحسین المدفوعات  2012شركة من سنغافورة، تأسست سنة  :GRAB  -ب 

 .ملیون شخص 620عبر منطقة یزید عدد سكانها 

، تقدم مجموعة من خدمات الإقراض وإدارة 2011شركة من الولایات المتحدة الأمریكیة تأسست سنة  :Sofi   - ج 

بدأت الشركة تقدم عملیة فحص  2018الثروات التي تلبي احتیاجات الأفراد والمهنیین في مرحلة مبكرة، وفي 

 .الحساب، واستعمال بطاقة الخصم

، تسعى إلى تحویل التأمین الصحي بشكل جذري 2013لبرازیل تأسست سنة شركة من ا :Oscar Health  -د 

 .من خلال التكنولوجیا

، تسمح لعملائها ببیع 2013لأوراق المالیة في الولایات المتحدة تأسست سنة لشركة وساطة Robinhood:   -ه 

 2019ا بدأت من فیفري وشراء الأسهم المدرجة في سوقي الولایات المتحدة والمملكة المتحدة بعمولة صفریة، كم

 150ملایین حساب وساطة، و 5ـافسیها في التجارة الإلكترونیة بالتجارة بالعملات المشفرة حیث تجاوزت من

 .ملیار دولار حجم المعاملات

                                                             
1 H2 Ventures, Fintech100-Leading Global Fintech Innovators, KPMG International Cooperative, Raport 2018, p: 
04. 
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لخدمات الرقمیة، حیث یقدم مجموعة من ل 2014هو بنك في المملكة المتحدة تأسس سنة  Atom Bank:  -و 

والإقراض المضمون الشركات الصغیرة  ،بما في ذلك الرهن العقاري الرقمي الخدمات الشخصیة والتجاریة

والمتوسطة، یسمح البنك الذي لیس له فروع مادیة تسجیل الدخول بالتعرف على وجه العمیل وصورته وتلقي 

حصل البنك على   2019ساعة طیلة أیام الأسبوع، في مارس  24الدعم من فریق خدمة للعملاء على مدار 

ملیار دولار الشركات الصغیرة والمتوسطة وأصحاب المنزل في  1.5ملیار دولار من الودائع، أقرضت  1.7

  .المملكة المتحدة

  التوجه العالمي في مجال الاستثمار في التكنولوجیا المالیة وتقنیاتها: المطلب الرابع

  التوجه العالمي في مجال الاستثمار في التكنولوجیا المالیة: أولا

ع التكنولوجیا المالیة قفزة نوعیة في مجال الأنظمة المالیة، وقد عرف القطاع انتشارا هائلا في شكل قطا

  .مختلف دول العالم

عرفت التكنولوجیا المعاصرة مجالا جدیدا یمزج بین  :حجم الاستثمارات العالمیة في التكنولوجیا المالیة .1

 داء الداخلي للشركات والمؤسساتات المالیة وتحسین الأالمعرفة المالیة والمهارات التكنولوجیة في تقدیم الخدم

ویبدو أن الاهتمام بالتكنولوجیا المالیة والاستثمار فیها شهد إقبالا كثیفا خلال السنوات الأخیرة ففي ظل الانتشار 

 المتسارع للعملات الافتراضیة والتمویل الجماعي وتحلیل البیانات وعلوم الذكاء الاصطناعي، اتجهت أنظار

الشركات والمؤسسات نحو مجال التكنولوجیا المالیة والاستثمار فیه، والاستفادة من الخدمات المالیة التي یقدمها 

وفي هذا الصدد شهدت الاستثمارات العالمیة في مجال التكنولوجیا المالیة ارتفاعا كبیرا خلال  ،1في هذا المجال

  .حسب ما یبینه الشكل الموالي ،2 2018- 2013الفترة 

   )2018 - 2013(حجم الاستثمارات في التكنولوجیا المالیة في العالم خلال الفترة ): 16( الشكل رقم

 
Source: KPMG International, the Pulse of Fintech 2018 Biannual global analysis of investment in Fintech 
February, 2019, P: 10.                                                                                                                                                                       

                                                             
 06وم المالیة والمحاسبیة، المجلد، مجلة البحوث في العلواقع صناعة التكنولوجیا المالیة في الهند وكینیاصلاح، حسان بخیت، براهیم بلقلة، محمد  1

  .441 ، ص2021، جامعة محمد بوضیاف، المسیلة، الجزائر، 01العدد
 ، جامعة الوادي03، العدد04لمجلدلة العلوم الإداریة والمالیة، ا، مجواقع استخدام التكنولوجیا المالیة في الوطن العربيسام بن فضة، حكیم بن حسان، و  2

  .117 ، ص2020الجزائر، 
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نلاحظ أن حجم الاستثمار العالمي في مجال التكنولوجیا المالیة في تزاید مستمر، حیث بلغ  الشكل من

وإذا  ،2013ملیار دولار في  18.9ما كان بعد  2018ملیار دولار في  111.8إجمالي استثمارات هذا المجال 

تم استثمار مبلغ ضخم في  2018، فنجد أنه في 2017باستثمارات  2018ما قمنا بمقارنة استثمارات 

  1.ملیار دولار 61التكنولوجیا المالیة والذي قدر بـ

من قبل العملاء بأهمیة التكنولوجیا المالیة، وقد یزداد الوعي : الدول الأكثر استخداما للتكنولوجیا المالیة .2

  2.استخدام التكنولوجیا المالیة في حجمحققت دول العالم نسبة عالیة 

و  الصین ، حیث تعتبر%33إن متوسط استخدام خدمات التكنولوجیا المالیة في العالم هي في حدود 

  روسیا ، تلیها 2019لسنة  %87لها المالیة بنسبة من الدول الأكثر استخداما للتكنولوجیا المالیة في أعما الهند

، كما تحتل فرنسا والیابان المراتب الأخیرة 76بنسبة  كولومبیا، وتحل ثالثا %82بمعدل  وجنوب إفریقیا

  .وهذا ما یوضحه الجدول الموالي ،3على التوالي %34و 35%

  2019نة معدل استخدام التكنولوجیا المالیة في العالم لس): 07( الجدول رقم

  السنة  الدولة  السنة  الدولة

 %66  الشیلي %87  الصین

  %64  البرازیل  %87  الهند

  %64  ألمانیا  %82  روسیا

  %64  السوید  %82  جنوب إفریقیا

  %64  نیوزلندا  %76  كولومبیا

  %58  أسترالیا  %75  البورو

  %56  اسبانیا  %73  هولندا

  %51  ایطالیا  %72  المكسیك

  %50  كندا  %71  إیرلندا

  %46  الولایات المتحدة  %71  المملكة المتحدة

  %42  بلجیكا ولكسمبورغ  %67  الأرجنتین

  %35  فرنسا  %67  هونغ كونغ

  %34  الیابان  %67  سنغافورة

  %64  المتوسط العالمي  %67  كوریا الجنوبیة

Source: Gary Hwa, EY Global Fintech Adoption Index 2019, 2019, P: 07. 

                                                             
  .117مرجع سبق ذكره، ص  وسام بن فضة، حكیم بن حسان، 1
  .734عیدة حرفوش، مرجع سبق ذكره، صس 2
 01، العدد21، مجلة دراسات اقتصادیة، المجلدبالجزائر، تأثیر المؤسسات الناشئة في مجال التكنولوجیا المالیة على البنوك العمومیة اشدة عزیرور  3

  .229، ص2021جامعة زیان عاشور، الجلفة، الجزائر، 
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یمكن توضیح :العالمي في شركات التكنولوجیا المالیة المدعومة برأس المال المغامرإجمالي الاستثمار  .3

الاستثمار العالمي في شركات التكنولوجیا المالیة المدعومة برأس المال المغامر وعدد صفقاتها من  إجمالي

 .المواليالجدول خلال 

ا المالیة المدعومة برأس المال المغامر إجمالي الاستثمار العالمي في شركات التكنولوجی): 08( رقم لجدولا

 وعدد صفقاتها

  عدد الصفقات  )ملیار دولار( حجم الاستثمارات  نةسال

2013  3.7 588 

2014  7.9  790  

2015  14.7  963  

2016  13.8  1049  

2017  16.5  1165  

  323  5.4  2018 1ف

   :ن إعداد الطالبتین بالاعتماد علىم :المصدر

Cbinsights, Global Fintech Report Q1 2018, 2018, p: 09. - 

خلال الشكل أن حجم الاستثمارات العالمیة المدعومة برأس المال المغامر في تزاید مستمر  یلاحظ من

 صفقة 1165ملیار دولار، إلى  3.7صفقة بقیمة  588، حیث ارتفعت عدد الصفقات من 2013منذ سنة 

لك بسبب اندماج شركات التكنولوجیا المالیة في الولایات وقد یعود ذ ،2017ملیار دولار سنة  16.5بقیمة 

  .2016المتحدة الأمریكیة سنة 

  تقنیات التكنولوجیا المالیة: ثانیا

  :نذكر من بین تقنیات التكنولوجیا المالیة ما یلي

نظام یتیح لمجموعة من  البلوكشین أو سلاسل الكتل أو سلاسل الثقة هي :)Blockchain(سلسلة الكتل  .1

اسیب المتصلة إنشاء سجل دفتري إلكتروني للتحقق من البیانات والتعاملات والمصادقة علیها وحفظها في الحو 

حول العالم، تسمح  )Nods( سلسلة طویلة من البیانات المشفرة على المالیین من النقاط والتي تسمى العقد

هاز حاسوب أو جهة في هذه السلسلة لأطراف كثیرة بإدخال المعلومات والتأكد منها، بحیث تملك كل نقطة أو ج

نفس النسخة من هذه البیانات والمعلومات، وفي كل مرة یتم فیها إضافة عقود واتفاقیات إلكترونیة للسلسلة یتم 

التأكد والتحقق من صحتها قبل إضافتها وفقا لآلیة الإجماع المتبعة في البلوكشین، بحیث یكون في النهایة سجل 

 1.كن التلاعب به أو التعدیل علیهعلني مشفر وآمن لا یم

                                                             
 :، متوفر على الرابط التالي2019، مارساستكشاف تقنیة البلوكشین وتطبیقاتها في المالیة الإسلامیةزاهرة بن عامر، ألاء تحسین،  1

content/uploads/2019/03/-https://iefpedia.com/arab/wp،  ،16/03/2022تم الاطلاع علیه یوم.  
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أشبه بقاعدة بیانات ومعلومات ضخمة تسجل  - لتقریب الصورة–وعلیه یمكن اعتبار تقنیة البلوكشین 

لذلك  ،حركة المعاملات من قبل شبكة من أجهزة الكمبیوتر، یتم تحدیث نسخ هذه القاعدة باستمرار وتلقائیا

 انات الموزعة بینهم والغیر قابلة للتغییر والتعدیل أو حتى الاختراقجمیع المتعاملین في نقس قاعدة البی یشترك

  1.حتى بالغ بعض الباحثین بتعبیرهم عن أمان هذه التقنیة بقولهم تحولا من الثقة بالناس إلى الثقة بالریاضیات

والتي  ،2وزعةهو أي برنامج ذاتي التنفیذ یعمل في بیئة دفتر الأستاذ الم ):Smart Contracts( العقود الذكیة .2

تساهم في إیجاد حل لأهم المشاكل التي تواجه الاتفاقیات التي تتم بین المتعاملین بعیدا عن وجود أي وسیط أو 

طرف ثالث، والعقد الذكي برمجیة مؤلفة من مجموعة من الأكواد تمثل الشروط والتفاصیل التي یتم كتابتها في 

لة استیفاء الشروط المكتوبة في العقد وتنفیذها لبرمجیة فقط في حاین، یتم تشغیل االعقد بالاتفاق بین المتعاقد

  3.باستخدام إحدى المنصات

یعرف الذكاء الاصطناعي بشكل مبسط على أنه النموذج  :)Artificial Intelligence( عيالذكاء الاصطنا .3

نها أداء مهام معقدة، عادة ما التكنولوجي القادر على تكرار التفكیر البشري، والآلات أو الأنظمة الذكیة التي یمك

 حساس والفهم والتصرف والتعلمالإ) أو البرامج الحاسوبیة( تتطلب ذكاء، ومن خلاله یمكن لنظام الكمبیوتر

 4.ویتضح من ذلك أنه أقرب للسلوك، ما یجعل الآلة تحاكي قدرات البشر الذهنیة وأنماط عملها

لتنظیمیة هي التكنولوجیا التي تساعد على العمل في صناعة التكنولوجیا ا :)Reg-Tech( تكنولوجیا التنظیمیة .4

المالي، وهي بذلك تشمل المراقبة التنظیمیة وإعداد التقاریر ) الامتثال(الخدمات المالیة والتي توافق قواعد الالتزام 

 Anti-Moneyوالامتثال، من أهم أولویات تكنولوجیا التنظیم هي أتمتة ورقمنة قواعد مكافحة غسیل الأموال 

Laundering (AML)بهدف تقلیل العائدات المتحصلة بصورة غیر مشروعة، وقاعدة اعرف عمیلك ،Know) 

your Customer( 5.الذي یحدد ویتحقق من عمل المؤسسات المالیة لمنع الاحتیال 

تاب المالیة هي شركات تأمین ناشئة تخلق طریقة وتقنیات جدیدة للاكت :)Insurtech( تكنولوجیا التأمین .5

تسویة المطالبات، توزیع المنتجات، تعزیز وتنویع تجربة العمیل، والبرمجیات لمساعدة المكتتبین باستخدام الذكاء 

 6.الاصطناعي

                                                             
: التالي ، متوفر على الرابط2019، مارساستكشاف تقنیة البلوكشین وتطبیقاتها في المالیة الإسلامیةزاهرة بن عامر، ألاء تحسین،  1

content/uploads/2019/03/-https://iefpedia.com/arab/wp،  ،16/03/2022تم الاطلاع علیه یوم.  
الوطني حول التكنولوجیا المالیة  ، ورقة بحثیة مقدمة للملتقىمساهمة التكنولوجیا المالیة في تطویر الخدمات المالیة الإسلامیةرابح بریش، فاطمة أرناق،  2

 أبو بكر بلقایدة والشمول المالي بین الفرص الإمكانیات في ظل الوضع الاقتصادي الوطني الراهن، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامع

  .04 ، ص2021أفریل 29و 28تلمسان الجزائر، یومي 
  .50 ه، صعبد الكریم أحمد قندوز، مرجع سبق ذكر  3
  .57 عبد الكریم أحمد قندوز، مرجع سبق ذكره، ص 4
  .73 المرجع نفسه، ص 5
  .05 ابح بریش، فاطمة أرناق، مرجع سبق ذكره، صر  6
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هي عملة رقمیة لا مركزیة تستخدم التشفیر، بمعنى أنها عملیة  :)Cryptocurrencies(العملات المشفرة  .6

ملة، والتحقق من المعاملات المستقلة عن البنك المركزي أو تحول البیانات إلى شفرة لتولید وحدات من الع

ر، حیث هاتین الأكثر شیوعا في عالم العملات والإیث الحكومي، ومن أشكال العملات الرقمیة المشفرة البتكوین

 سیتم التطرقو  ،1یتكوینلاالریبیل، داش وال: فتراضیة ومنهاالرقمیة، كما أنه توجد أشكال أخرى من العملات الا

 .بالتفصیل في الفصل الموالي) العملات المشفرة(إلى هذا العنصر 
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  :خلاصة الفصل

الاقتصاد العالمي الیوم یتمیز بالتشابك وبتفاعل قوي بین سیاسات التحریر المالي، العولمة المالیة وإلغاء 

الأمولة في ظل المضاربات الشدیدة هرة ظا الضبط المالي التي تعتبر من العوامل التي ساعدت على انتشار

لي على النشاط الاقتصادي الحقیقي وتزاید أهمیة ظاهرة ناتجة عن تفوق أو تنامي النشاط الماال هذهتعتبر حیت 

التوسط في رأس المال أو توجیهه من المدخرین إلى التمویل والأسواق المالیة والمؤسسات المالیة في الاقتصاد، و 

الیة كنتاج إلى الأسواق الم) البنوك(عام یمكن اعتبار التحول من المؤسسات المالیة  بشكلو المقترضین، 

  .لتكنولوجیا المعلومات

كان لابد من مسایرة هذا الزخم الحدیث من خلال التكنولوجیا  في ظل التقدم السریع لتكنولوجیا المعلوماتف

ة للتمویل المالي من خلال الشركات الناشئة التي التي أضفت هیكلة جدید )Fintech(عرف بالفینتك یالمالیة أو ما

 .تنشط في سیاقها
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  :تمهید

تقــوم النقــود بــدور بــالغ الأهمیــة فــي الحیــاة الاقتصــادیة مــن خــلال الوظــائف التــي تؤدیهــا، وقــد شــهدت علــى 

مــــدى تاریخهــــا تطــــورات كبیــــرة فــــي الشــــكل والمضــــمون إلــــى أن وصــــلت إلــــى شــــكلها الرقمــــي فــــي وقتنــــا الحاضــــر 

د كثــر مــؤخرا الحــدیث عــن مــا خصوصــا فــي ظــل التقــدم التقنــي فــي مجــال تكنولوجیــا المعلومــات والاتصــالات، وقــ

یســمى بــالعملات الرقمیــة بكافـــة أشــكالها وأنواعهــا، وبشـــكل خــاص العمــلات المشــفرة التـــي أصــبحت واقعــا یفـــرض 

الاختراعـات التـي حـدثت فـي القـرن الحـادي والعشـرین  تصاد العالمي، فهـي واحـدة مـن أهـمنفسه وتحدیاته على الاق

العدیـــد مـــن  أثـــارت الكثیـــر مـــن الجـــدل لـــدىیضـــا ابتكـــارا مالیـــا، وقـــد لأنهـــا لیســـت ابتكـــارا تكنولوجیـــا فحســـب بـــل أ

  .نالاقتصادیین والأكادیمیی

  :من خلال هذا الفصل التطرق إلى العناصر التالیة یتمس

  أساسیات حول النقود والنظام النقدي: المبحث الأول

  عمومیات حول العملات المشفرة: المبحث الثاني

  التعامل بالعملات المشفرةوآلیات منظومة : المبحث الثالث

 نتائج وإشكالیات التعامل بالعملات المشفرة: الرابعالمبحث 
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  أساسیات حول النقود والنظام النقدي: المبحث الأول

الضوء أولا على مفهوم  إلقاءالحدیث عن العملات المشفرة فإن منهجیة الدراسة تقتضي  التطرق إلىقبل 

  .تناوله في المبحث الأول لهذا الفصلیتم  ، وهذا ما سوفهقدي وأبرز صور النقود والنظام الن

  مفهوم النقود والنظام النقدي: المطلب الأول

یوجد اهتمام متزاید بدراسة النقود بین الاقتصادیین مند سنوات طویلة، بحكم الدور الأساسي الذي تلعبه 

  .هیل تبادل السلع والخدماتالنقود في الحیاة الاقتصادیة والذي یتجسد في عملیة تس

  مفهوم النقود: أولا

  :یلي تم الاتفاق على تعریف واحد للنقود ومن بین التعاریف مالم ی: تعریف النقود -1

: موما كوسیلة مبادلة أو كأداة تقییم، وكذلك هيأي شيء شاع استعماله وتم قبوله ع: تعرف النقود بأنها

  1".لقیم أو كوسیلة لدفع الدیوني قبولا واسعا كقاعدة لقیاس اأي شيء یلاق"

  2.أداة تحظى بقبول عام في الوفاء بالالتزامات: وتعرف أیضا بأنها

أي شيء یقبله الجمیع قبولا عاما بحكم العرف أو القانون أو : " ویعرف الدكتور ناظم الشمري النقود بأنها

مختلفة للسلع والخدمات ویكون قیمة الشيء نفسه ویكون قادرا على أن یكون وسیطا في عملیات التبادل ال

  3".صالحا لتسویة الدیون وإبراء الذمم

  4: الأساسیة على النحو الآتي تعریفها بوظائفها إن التعریف الشامل للنقود هو

 یحظى بالقبول العام بحكم القانون في الوفاء بالتزامه ویستخدم كوسیط في التبادل شيء النقود هي أي

 .وأداة لتسویة المدفوعات الآجلةوكوحدة للحساب ومخزن للقیم 

  :من خلال التعاریف السابقة نستنتج أن

النقود هي المقابل المادي لجمیع الأنشطة الاقتصادیة وهي الوسیلة أو الأداة التي تمنح لصاحبها القدرة 

نه من سداد الشرائیة التي تمكنه من اشباع احتیاجاته كما أنها من الناحیة القانونیة تمثل له الأداة التي تمك

  .تهالتزاما

  

  

  

 

                                                             
  .12، ص 2006نقود ومالیة، جامعة الجزائر، : التسییر، تخصص مفي علو  ، رسالة ماجستیرسلاميالنظام النقدي في الاقتصاد الإعبد االله لبسط،  1
  . 09دار الكتب المصریة، القاهرة، مصر، ص د ط، ،، اقتصادیات النقودمنصور فهمي 2

  .32، ص 1999الأردن،  ، د ط، دار زهران للنشر والتوزیع، عمان،، النقود والمصارف والنظریة النقدیةناظم محمد نوري الشمري 3 
 .20، ص 2009، دار الكتاب الجامعي، صفاء، الیمن، 1، طالنقود والبنوكمحمد أحمد الأفندي،   4
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 .أهمها ما یليتتمیز النقود بعدة خصائص  :خصائص النقود -2

  خصائص النقود): 09( الجدول رقم

  المضمون  الخاصیة

  تتمیز سیولتها بالسهولة في التحویل وبدون خسارة أثناء تحویلها أي بدون تكلفة  السیولة الكاملة

النقود قوة شرائیة كامنة 

  فیها

حاملها أن یكتسب أو یحوز على سلع وخدمات في أي وقت، بحیث یمكن ل

  وتستمد هذه القوة من القبول العام الذي تلاقیه من جمیع أفراد المجتمع

أي أن كل وحدة نقدیة ینبغي أن تكون متماثلة مع الوحدات النقدیة الأخرى التي   التجانس

ي قوة الإبراء هي من نفس الفئة، هو ما یعني عدم وجود فروق في النوعیة أو ف

  الذي تمنحه وحدات نفس الفئة

ویعني ذلك إمكانیة تجزئة النقود إلى فئات أصغر، دون أن یؤدي ذلك إلى فقدان   القابلیة للتجزئة

  قوتها الشرائیة، وذلك بهدف تسهیل عملیة التبادل التجاري بین الأفراد

تار كنقد هو مقاومته للتلف، لأن النقود من الشروط الواجب توفرها في الشيء المخ  الصلابة وصعوبة التلف

تتداول بشكل كبیر، فهي تنتقل من ید إلى أخرى أثناء عملیات التبادل، ولهذا 

  یجب أن لا یحدث علیها تغیر كبیر نتیجة انتقالها واستعمالها

بحیث یكون حجم ووزن ما یتخذ نقدا صغیرا حتى یسهل حمله وهذا یعنى أن   سهولة الحمل والتبادل

  قود ذات قیمة مرتفعة قیاسا لحجمها الصغیرالن

بمعنى أن عرض النقود یتسم بالكفایة والملائمة مع حجم التبادلات واحتیاجات   الندرة النسبیة

  الاقتصاد الوطني

بحیث یقبل الجمیع التعامل بها بسهولة ویسر، وتكون ذات منفعة بالنسبة لجمیع   القبول العام

  أفراد المجتمع

  :عداد الطالبتین بالاعتماد علىمن إ: المصدر

  .31، ص 2005، دار الفجر للنشر والتوزیع، القاهرة، مصر، 1، ط)الأدوات- الأهداف- المفهوم(النقود والسیاسة النقدیة صالح مفتاح،  -

 .42 -39، ص ص 2020 ، ألفا للوثائق، عمان، الأردن،1ط ،)النظم والنظریات النقدیة(اقتصادیات النقود وأسواق رأس المال الدین شرون،  عز -

    النظام النقديمفهوم : ثانیا

م أنواع معینة من النقود المتداولة، في مجتمع معین خلال ضیعرف النظام النقدي على أنه الإطار الذي ی

، والقواعد الحاكمة لكیفیة وشروط إصدار كل نوع منها، ومدى قابلیة بعضها للتحول إلى الأنواع فترة معینة

  1.المتداولة، ومدى قبولها في الوفاء بالالتزامات الأخرى من النقود

                                                             
1

  .55، ص 2004ط، دار الجامعة الجدیدة، الإسكندریة، مصر،  ، دأساسیات الاقتصاد النقدي والمصرفيعادل أحمد حشیش،  
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كما یعرف على أنه مجموعة من القواعد التنظیمیة، والمؤسسات النقدیة الخاصة بالتداول النقدي في بیئة 

النقود المتداولة، وجهة إصدارها، وقواعد الحساب النقدي التي تحقق وظائف النقد اقتصادیة معینة، حسب أنواع 

  1.المختلفة

  2:علیه فإن النظام النقدي لدولة ما یتكون من مجموعة العناصر التالیةو 

المؤسسات النقدیة الوطنیة التي تختص قانونا بإصدار وخلق النقود وما یرتبط بها من متغیرات بالزیادة أو  -

 لوطنیة والأجزاء التي تتكون منها؛النقصان وتحدد قوانین الدولة وحدة النقد ا

 ؛في التداول داخل إطار الدولة بأنواعها المختلفةالنقود التي تستخدم  -

 والتغیرات المرتبطة بها؛ النقود مجموعة القوانین واللوائح والإجراءات التي تحكم كمیة -

الأساس الذي یتم الاستناد علیه في إصدار النقود والتعامل بها، أي النقد الأساسي والذي تمثله القاعدة  -

  .النقدیة

  ووظائف النقودأهمیة  :المطلب الثاني

  أهمیة النقود: أولا

أو وساطة یمكن استعمالها في  ةأداالحیاة البدائیة البسیطة الأهمیة الكبیرة لوجود  أدرك الإنسان ومنذ

وبالتالي فإن فكرة استخدام النقود في التبادل ، 3المجتمع تسهیل وإتمام عملیة تبادل السلع والخدمات بین أفراد

  4:ت التي كان یعاني منها نظام المقایضة، والمتمثلة فيجاءت للقضاء على الصعوبا

 المتبادلة؛ عدم التوافق المزدوج لرغبات البائع والمشترى من حیث الكمیة والصفات الجوهریة والشكلیة للسلع -

 ها قیم السلع الداخلة في التبادل؛حدة قیاسیة تقاس على أساسو غیاب مقیاس عام أو  -

 ة؛صعوبة تخزین السلع وحفظ القیم -

 .صعوبة تجزئة السلع والخدمات -

  5ولهذا تعتبر النقود الأداة التي وجدها الانسان لمقابلة المشاكل التي واجهته عند استخدامه للمقایضة

  :ومنه تكمن أهمیتها في

 الوقت والجهد في البحث عن المشترياجراء المعاملات بكل سهولة ویسر، كما أنها تعمل على توفیر  -

ا إضافیة یمثل فرص لص من نفقات التلف والتخزین، كذلك فإن الوقت الذي توفره النقود،بالإضافة إلى التخ

 6؛للإنتاج

                                                             
  .26، ص 2003ط، دار بهاء للنشر والتوزیع، قسنطینة، الجزائر،  د، الاقتصاد النقدي والمصرفيمحمود سحنون،  1
2
  .89، ص 2007، الدار الجامعیة، الإسكندریة، مصر، د ط، ستحدثاتالأساسیات والم: اقتصادیات النقود والبنوكعبد المطلب عبد الحمید،  
  .16، مرجع سبق ذكره، ص النقود والبنوكمحمد أحمد الأفندي،  3
  .10 -08، ص ص 1994، دار النهضة العربیة، القاهرة، مصر، 3، طالاقتصاد النقدي والمصرفيسعید لخضري،  4
  .16، ص 2002، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، عمان، الأردن، 1، طالنقود والبنوك وآخرون،س یجمال خر  5
  .17، 16المرجع نفسه، ص ص  6
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في حساب الدخل أو الناتج القومي الذي یتم الحصول علیه من توظیف الموارد  را هاماتلعب النقود دو  -

 ة معینة، كما أن النقود تمكنالاقتصاد خلال فترة زمنیالاقتصادیة، وبذلك فإن النقود وسیلة للتعبیر عما أنتجه 

  1.أفراد المجتمع من الحصول على السلع والخدمات عن طریق مبادلتها بتلك السلع والخدمات 

  وظائف النقود: ثانیا

  :على النحو الآتي النقود یمكن توضیح وظائف

  ةدیة والمالیهي الوظیفة المباشرة للنقود والتي تمیزها عن غیرها من الأصول النق :النقود وسیط للتبادل -1

تعتبر هذه الوظیفة هي الأولى للنقود، والتي على أساسها یمكن كان انفراد النقود بهده الوظیفة، فضلا عن ام

إذ تعني هذه الوظیفة أن النقود تلقى القبول العام لدى أفراد المجتمع في عملیات ، اشتقاق الوظائف الأخرى

من طرف البائع، یلیه ) سلعة أو بخدمةب(فترض تنازل أو تضحیة فهذه الأخیرة ت ،)أي البیع والشراء( المبادلة

  2.الحصول على مقابل أو عائد، فبین عملیة التنازل والحصول یتدخل وسیط ألا وهو النقود

إلى جانب كونها وسیطا للتبادل، فإن من وظائف النقود أیضا أنها تعتبر  :للقیمة) معیار(النقود مقیاس  -2

أو وحدة للتحاسب أي أنها تقیس لنا الوحدة الفعلیة للسلع والخدمات ولا شك أن قیاس  أساس تحدید قیم الأشیاء،

السلع والخدمات بوحدات نقدیة یسهل عملیة قیاس القیمة التبادلیة لهما في السوق، إلا أن النقود كوحدة للقیاس 

المستوى العام للأسعار  تختلف عن غیرها من الوحدات في أنها لیست ثابتة القیمة، فتنخفض وترتفع بارتفاع

ة نسبیا ومستقرة، لأن التغییر في قیمتها تولكي تقوم النقود بهذه الوظیفة لابد أن تكون قیمتها ثاب وانخفاضه،

 3.بشكل مستمر ومتواصل یجعلها مقیاس غیر عادل للقیمة

 الزمن الحاضرفي  إنفاقهاالحصول على النقود لا یعني  :النقود مستودع للقیمة وقوة شرائیة مستقبلیة -3

 في فترات لاحقة لمقابلة الاحتیاجات المستقبلیة والطارئة، وهي بذلك تقوم بالاحتفاظ بالقیمة إنفاقهایمكن  وإنما

 4.لأنها تتمیز بسهولة حفظها، كما أنها تجنب الفرد أعباء التخزین والتلف

  5:وحتى تقوم النقود بوظیفة مستودع للقیمة لا بد من توفر شرطین

 أداةوتعنى أن النقود في ذاتها لیست سلعا ولا خدمات بل هي : بدالها بالسلع والخدمات المطلوبةقبول است -

 الذي یحتاجها؛ للحصول على السلع والخدمات التي یرغب فیها الفرد في الوقت

بحیث لا تكون عرضة للتقلبات التي تؤدي إلى عدم : لا تتعرض قیمتها إلى الانخفاض بمرور الزمن أن -

  .قیمتها استقرار

                                                             
  .08 ، ص2005، مصر، القاهرةدار العلم للنشر والتوزیع،  د ط، ،أساسیات في النقود والبنوكعزت قناوي،  1
  .35عز الدین شرون، مرجع سبق ذكره، ص  2
  .15، 14، ص ص 2019ن، الإسكندریة، مصر،  د دط،  ، داقتصادیات النقود والبنوك والتجارة الخارجیة، وآخرونمحمد أحمد السریتي   3
  .22، 21، مرجع سبق ذكره، ص ص وآخرون جمال خریس  4
، ص 2008ط، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة، مصر،  ، دالبنوك المركزیة-البنوك التجاریة-لمؤسسة النقدیةا - الاقتصاد النقديضیاء مجید،  5

44.  
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ویؤدي عدم ثبات القیمة النسبیة للنقود إلى لجوء الأفراد إلى الاحتفاظ بالأسهم والسندات وبعض السلع 

  1.، وبهذا تنوب هذه الأصول عن النقود باعتبارها مستودعا للقیمة)والمنازل كالأراضي(المعمرة 

للتبادل، فإنه لا یمكن  مة ووسیطا للقیبمجرد أن تصبح النقود مقیاس: النقود كمعیار للمدفوعات الآجلة -4

تجنب أن تصبح وسیلة للمدفوعات المؤجلة أو الدفع في المستقبل، فالنظام الاقتصادي الحدیث یتطلب وجود قدر 

 كبیر من العقود التي یكون فیها الدفع مستقبلي ومعظمها عقود لدفع أقساط ودیون یحدد فیها الدفع في المستقبل

هذا وتعتبر النقود وسیلة جیدة للدفع المؤجل طالما بقیت تحتفظ بقوتها الشرائیة  بعدد من الوحدات النقدیة،

 2.والخاصة بها

  أنواع الأنظمة النقدیة: المطلب الثالث

  .لم نوضحها من خلال الشكل المواليهناك عدة أنواع من الأنظمة النقدیة التي عرفها العا

  أنواع الأنظمة النقدیة ):17(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

      من إعداد الطالبتین :المصدر

  دنيالنظام النقدي المع: أولا

نة هذا النظام إلى النظریة التي مفادها أن الأفراد یقبلون التعامل بالنقود لأنها عبارة عن معادن ثمی تندیس

یزها بین نوعین من وأن قیمة هذه النقود ناجمة عن قیمة المعادن التي صنعت منها، ونم ،)الذهب، الفضة(

   3.نظام المعدن الواحد ونظام المعدنین، وفیما یلي توضیح لذلك :الأنظمة

                                                             
  .22، مرجع سبق ذكره، ص وآخرون جمال خریس 1
  .25، ص 2010، الأردن، ، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان1، طالنقود والبنوكریاض الحلبي، رشاد العصار،  2
  .67، ص 2010ط، منشورات جامعة دمشق، سوریا،  ، دالنقود والمصارف، أكرم محمود الحوراني، عبد الرزاق حسن حساني 3

 النظم النقدیة

 نظام المعدن الواحد

 النظام الورقي الالزامي النظام المعدني

ینننظام المعد  

نظام المسكوكات 

 الذهبیة

لذهبنظام الصرف با نظام السبائك  
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عد نظام قاعدة الذهب من أقدم النظم النقدیة المعروفة، ویتمیز هذا ی: )قاعدة الذهب(نظام المعدن الواحد  -1

وحدة النقود  أي أن العلاقة بینب، ا ثابتا بالنسبة إلى الذهالنظام بأن قیمة وحدة النقد الأساسیة ترتبط ارتباط

الأساسیة ووزن معین من الذهب ثابتة وبذلك تتعادل القدرة الشرائیة لوحدة النقود مع القدرة الشرائیة بكمیات معینة 

  1.من الذهب

  2:یقوم نظام قاعدة الذهب على الخصائص التالیة

ثابت لوحدة النقد بالنسبة  ي وجود سعروجود علاقة ثابتة قانونیة بین وحدة النقد ووزن معین من الذهب أ -

 للذهب؛

 بسبب أن الذهب سلعة عالمیة؛ارتباط العملة الوطنیة بالذهب بجعل من العملة الوطنیة عملة دولیة أیضا  -

 الذهب دون قیود؛ استعداد السلطات النقدیة لبیع وشراء -

یة دخول وخروج الذهب من وإلى الحفاظ على العلاقة الثابتة بین وحدة النقد والذهب یتطلب الالتزام بحر  -

 ود؛الدولة وبدون قی

ضمان السلطات النقدیة لقابلیة العملة الوطنیة للتحویل إلى ذهب بصورة مباشرة وغیر مباشرة وبالقدر  -

 .والمستوى المناسبین

  :اتخذت قاعدة الذهب ثلاثة أشكال مختلفة

أن النقود تسك في الذهب الذي تحتوي فیه  یمثل هذا النظام الذهب المتداول حیث :نظام المسكوكات الذهبیة -

مع العملات الأخرى بسعر التعادل مع  تتبادلالوحدة النقدیة على وزن معینا من الذهب یساوي قیمتها الاسمیة، و 

الذهب، وبموجب هذا النظام فإن القیمة الإسمیة للوحدة النقدیة یساوي قیمة ما تحتویه من معدن الذهب، ویتمیز 

رجة عالیة من الأمان، وبسهولة التعامل به داخل الدولة وفي المعاملات الخارجیة واستمر العمل هذا النظام بد

  3.به حتى الحرب العالمیة الأولى

البنكنوت ) أوراق نقدیة(یقوم نظام السبائك الذهبیة على اشتراط الدول حریة تحویل : نظام السبائك الذهبیة -

 4.ختلفة إلى ما یعادلها بقیمة الذهبوالوحدات النقدیة من أنواع العملات الم

كوسیط للتبادل  في ظل نظام السبائك الذهبیة یبقى الذهب مقیاسا للقیمة إلا أنه لا یحتفظ بوظیفته

وأصبح بموجب هذا النظام یتم بیع الذهب إلى الجمهور على شكل سبائك ولكن بكمیات لا یستطیع كل فرد 

لیه اختفى الذهب من التداول وأصبح یستخدم للحفاظ على قیمة وع ولأغراض معینة حددها القانون،شراءها 

   5.العملة وغطاء لها

                                                             
  .91عبد الحمید عبد المطلب، مرجع سبق ذكره، ص  1
  .71، 70، ص ص 2018ردن، مركز الكتاب الأكادیمي، عمان، الأ، 1ط، والمصرفي الاقتصاد النقديمحمد أحمد الأفندي،  2
  .32، 31، ص ص 2010 ، دار المسیرة للنشر والتوزیع، عمان، الأردن،1، ط، النقود والمصارفوآخرون محمود حسین الوادي 3
  .93عبد الحمید عبد المطلب، مرجع سبق ذكره، ص  4
  .33، مرجع سبق ذكره، ص وآخرون محمود حسین الوادي 5
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 في ظل هذا النظام لا تتحدد قیمة الوحدة النقدیة لبلد ما على أساس الذهب مباشرة: نظام الصرف بالذهب -

من عملة قویة لدولة  وإنما ترتبط به بطریقة غیر مباشرة من خلال ارتباط الوحدة النقدیة لذلك البلد بنسبة ثابتة

أخرى تسیر على نظام الذهب، وساعد هذا النظام البلدان التي سارت على نهجه بأن أصبحت عملتها قابلة 

فإن غطاء العملة یكون على شكل  ،للتحویل إلى ذهب دون حاجتها للاحتفاظ باحتیاطي ذهبي وبناءا على ذلك

  1.بلد المتبوععملات أو أذونات أو سندات حكومیة بفائدة وبعملة ال

الوحدة النقدیة، فإذا كان  یقوم هذا النظام على وجود نوعین من أنواع المعادن یحددان قیمة :یننظام المعدن -2

أیضا بالفضة  طین هما الذهب والفضة، فإن ذلك یعني أن ترتبط الوحدة النقدیة الأساسیة بالذهب كما ترتبالمعدن

 2.ینتة قانونیة بین المعدنضع نسبة ثابعلى أن تقوم السلطة النقدیة بو 

ا ماستمرار تعادل النسبة بین قیمته ي استقرار تداول المعدیین معا هوأن العامل الأساسي ف الإشارةجدر تو 

بین هاتین النسبتین یؤدي إلى اختفاء المعدن الذي ترتفع  لافتالاخا السوقیة وأن مالقانونیة والنسبة بین قیمته

النقود " جریشام الذي ینص على أن ل المعدن الرخیص بدلا منه طبقا لقانون قیمته السوقیة من التداول ویح

  3".تطرد النقود الجیدة من التداول  الردیئة

ین أنه یمكن زیادة حجم القاعدة النقدیة أي زیادة كمیة النقود لتتمشى مع الزیادة في ومن مزایا قاعدة المعدن

الة إتباع قاعدة المعدنین تكون أكثر ثباتا منها في حالة إتباع حجم المعاملات التجاریة، كما أن الأسعار في ح

  4.قاعدة المعدن الواحد

  النظام الورقي الإلزامي: ثانیا

الذهب عن تلبیة حاجات التداول النقدي وتسویة  إنتاجأدى انهیار نظام الذهب النقدي بسبب قصور  

ق العسكري، إلى قیام نظام جدید یعتمد على الثقة ظروف الحرب والحاجة الكبیرة إلى تمویل الإنفاو ، المدفوعات

وضمن هذا النظام تكون  ،5د إلى قوة الاقتصاد الوطني والتشریعات التي تحمي النقود الورقیةنالعامة بالنقد والمس

معدن یر قابلة للتحویل إلى ذهب أو إلى أي الوحدة النقدیة الورقیة نقود إلزامیة بحكم القانون الوطني للدولة وغ

  .6عها بقوة إبراء غیر محدودةوتمت آخر

  7:ویتمیز النظام النقدي الورقي بمجموعة من الخصائص أهمها

 والنقود الورقیة؛) أو الفضة(لذهب انفصال العلاقة بین ا -

                                                             
  .33مرجع سبق ذكره، ص ، وآخرون محمود حسین الوادي 1
  .102عبد الحمید عبد المطلب، مرجع سبق ذكره، ص  2
  .35عزت قناوي، مرجع سبق ذكره، ص  3
  .36المرجع نفسه، ص  4
  .75عبد الرزاق حسن حساني، مرجع سبق ذكره، ص  ني،راأكرم محمود الحو  5
  .91دي، الاقتصاد النقدي والمصرفي، مرجع سبق ذكره، ص فنمحمد أحمد الأ 6
  .76أكرم محمود الحوراني، عبد الرزاق حسن حساني، مرجع سبق ذكره، ص  7
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 دل الناتج المحلي الإجمالي لدیها؛ا إلى حاجتها من النقود الازمة لتبادتصدر كل دولة عملتها المحلیة استنا -

طلب علیها إن كانت قابلة حسب علاقة العرض وال) الصرفسعر (ة الخارجیة للعملة المحلیة تتحدد القیم -

 للتحویل؛

 .تتحدد القیمة الداخلیة للعملة المحلیة حسب القانون الذي یحدد وحدات العملة والقوة الإجرائیة -

تستند إلى هذه القاعدة  وتجدر الإشارة إلى أنه مند نهایة الحرب العالمیة الثانیة أصبحت معظم دول العالم

  .في إصدار عملاتها، وتحدید قیمتها وعلاقاتها مع العملات الأخرى

  أشكال النقود: المطلب الرابع

إن تصنیف النقود حسب أنواعها یخضع إلى تطورها التاریخي، حیث یمكن التمییز بین عدة أنواع رئیسیة 

  :للنقود والمتمثلة في

 النقود السلعیة: أولا

تقوم بمهمة  نتشار كنقودإلى استخدام إحدى السلع الواسعة الانظام المقایضة لجأ الأفراد  عیوبأمام 

همیة خاصة والمستهلكة كنقد والتي تنال أ ،وقد اختار كل مجتمع سلعة من السلع الشائعة الوسیط في المبادلات،

یون الحریر، وفي الهند استعملت الصین فاتخذ .یر من كل أفراد المجتمعوتتمتع بقیمة عالیة وتحوز على أكبر تقد

  1.نقودكن القمح صرییالماشیة كنقود، بینما استعمل قدماء الم

جزئة وكلفة القابلیة للتلف وصعوبة الت :هاغیر أن هذا النوع من النقود لم یسلم من العیوب والسلبیات وأهم

یة، تبحث استخدام نقود أخرى ولا ریب أن هذه العیوب، قد جعلت المجتمعات الإنسان التخزین وصعوبة النقل،

  2.تسهل عملیة التبادل

  النقود المعدنیة: ثانیا

استخدم الانسان في هذه الحقبة المعادن كنوع من النقود، فقد بدأ باستخدام الحدید والنحاس لما یتمتع به 

تخدام المعادن النفسیة اس ذلك بعدتم من سهولة الحمل والنقل والقابلیة للتجزئة والبقاء دون تلف لفترة طویلة نسبیا 

كنقود لما تتمتع به من مزایا تفوق ما سبقها من معادن، من حیث قابلیتها للبقاء طویلا دون " الذهب والفضة "

  3.ما یجعلها مخزنا جیدا للثروةمتلف، 

وقد تطورت النقود المعدنیة حسب تطور الأنظمة النقدیة التي تدیرها من سلعة نقدیة طبیعیة إلى سلع 

  4.مسكوكة على أساس الوزن والعیار، وذلك خوفا من أخطار الغش والتزویر في هذه النقود نقدیة

  

                                                             
  .36، ص 2007 مصر، ط، دار الجامعیة الجدیدة للنشر، الإسكندریة، ، داقتصادیات النقود والمالزینب حسین عوض االله،  1
  .44عز الدین شرون، مرجع سبق ذكره، ص  2
  .41، ص 1992، نب  ، دار الكتب، د2، طبنوكاقتصادیات النقود والحسن عبد العزیز حسن،  3
  .47عز الدین شرون، مرجع سبق ذكره، ص  4
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 النقود القانونیة: ثالثا

ترافق ظهور هذا النوع من النقود بظهور الدول والحكومات، حیث یتطلب هذا النوع من النقود وجود سلطة 

القانوني، أي أنها مقبولة قانونا في تسویة مختلف راء بمركزیة تستطیع بحكم القانون أن تصدر عملة لها قوة الإ

  .وتنقسم النقود القانونیة إلى نقود ورقیة ونقود معدنیة مساعدة التبادلیة،العملیات 

وهي نقود مصنوعة من الورق، یصدرها البنك المركزي للدولة، وتتخذها الدولة صبغة  :النقود الورقیة - 1

 النوع من النقود لم یتم مرة واحدة وإنما مر بمراحل مختلفة نوجزها فیما ، والتحول إلى هذا1رسمیة لها في التعامل

 :یلي

ورقیة أو ایصالات إیداع قابلة للتداول، بحیث تعادل  وهي تمثل شهادات أو صكوك: ائبةنالنقود الورقیة ال - أ

تتمتع هذه الشهادات قیمتها مقدار الوحدات النقدیة المعدنیة أو السبائك المعدنیة المودعة لدى جهات الإصدار، و 

 2.بإمكانیة تحویلها إلى نقود سلعیة أو سبائك معدنیة فورا بمجرد تقدیمها إلى السلطة النقدیة المصدرة لها

تها ومكانتها وهي الأوراق المصرفیة التي تحمل تعهد بالدافع عند الطلب، وتعتمد قو : النقود الورقیة الوثیقة -  ب

 3.وثقة الأفراد بها، والرقابة الفعلیة التي تفرضها الحكومة على مقدار الرصید الذهبي الذي یغطیها،

وهي نقود لیس لها أي غطاء معدني، وتستمد قوتها من قوة الدولة وقانونها الذي : النقود الورقیة الإلزامیة - ج

 4.الزم الناس التعامل بها

نقود الیدویة وذلك لسرعة تسمى كذلك بالنقود الجزئیة، كما یطلق علیها اسم ال :النقود المعدنیة المساعدة - 2

 ةانتقالها من ید إلى أخرى لتحقیق الآلاف من المعاملات الیومیة، وعادة ما تكون هذه النقود ذات قیمة صغیر 

في الأخیر أن كل من النقود الورقیة والمعدنیة  خلصنو  ،تستعمل لتجزئة النقود الورقیة التي لها قیمة أكبر

للنقود المتداولة والمستخدمة في المعاملات الاقتصادیة وخاصة في الدول  المساعدة هي الشكل الشائع والأساسي

  5.النامیة

  النقود المصرفیة: رابعا

تمثل النقود المصرفیة أو نقود الودائع ما یثبت في سجلات البنوك التجاریة من ودائع جاریة أو تحت  

مدیونیة وبالتالي یستحق لهم استخدام هذه ال ،للأفراد ینةالطلب على هیئة قیود محاسبیة تعتبر البنوك بموجبها مد

بمختلف الوظائف الخاصة بالنقود، كما أن مصدرها یستحق علیهم من مدفوعات، كما یجعلها تقوم  في سداد ما

                                                             
1

 الاقتصاد والمصارف الإسلامیة: رسالة ماجستیر، تخصص، محاسبیة ،شرعیة ،دراسة اقتصادیة :العملات الافتراضیة المشفرةأحمد هشام قاسم النجار،  

  .17، ص 2019جامعة آل البیت، الأردن، 
 .19، مرجع سبق ذكره، ص وآخرون ریسجمال خ 2
  .المرجع نفسه، الصفحة نفسها 3
  .17أحمد هشام قاسم النجار، مرجع سبق ذكره، ص  4
 ، جامعة البویرةعلوم التجاریة، علوم التسییر، علوم اقتصادیة: بة السنة الثانیةلموجهة لط مطبوعة المال، رأسالاقتصاد النقدي وأسواق أحمد ضیف،  5

  .15، ص 2015الجزائر، 
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هو البنوك التجاریة فهي التي تستثنى هذا النوع من النقود، وتنتقل النقود المصرفیة من شخص إلى أخر أو 

  1.بواسطة شیكات) سابصاحب الح(لنفس الشخص 

  النقود الالكترونیة: خامسا

التي اعتدنا على تداولها، وهي قیمة  النقود الالكترونیة هي المكافئ الالكتروني للنقود الورقیة التقلیدیة

نقدیة مخزنة على وسیلة الكترونیة مدفوعة مقدما وغیر مرتبطة بحساب بنكي، وتستعمل كأداة للدفع لتحقیق 

  2.أغراض مختلفة

  العملات المشفرة: سادسا

للقیمة لا یتم إصدارها من قبل بنك مركزي أو  رقميلا وجود لها إلا عبر الفضاء الالكتروني فهي تمثیل 

بالضرورة بالعملات الورقیة والمعدنیة، تحظى بالقبول من طرف الأشخاص الطبعیین أو  ترتبط سلطة عامة ولا

 3.ها الكترونیالتداول بیلة للدفع أو المتاجرة واالاعتباریین كوس

  .لعملات المشفرة في الشكل المواليویمكن توضیح طریقة الدفع بواسطة النقود الالكترونیة وا

  العملات المشفرةبطریقة الدفع بواسطة النقود الالكترونیة مقارنة ): 18( الشكل رقم

  

 

 

  

  

  

  

  

 

  

  

 

  

 البحث في المفهوم: العملات الرقمیة، العملات الافتراضیة والعملات المشفرة ،ود الالكترونیةالعلاقة بین النقعبد االله لعور، عبد الرزاق كبوط،  :المصدر

 .09 ، ص2021الحاج لخضر، باتنة، الجزائر، - 01، جامعة باتنة02، العدد11قتصاد الصناعي، المجلدمجلة الا

                                                             
  .49، 48حسن عبد العزیز حسن، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
  2011نشر والتوزیع، دمشق، سوریا، والط، دار مؤسسة رسلان للطباعة  ، دالنقود والبنوك الالكترونیة في ظل التقنیات الحدیثةمصطفى یوسف كافي،  2

  .19ص 
  .09 ، صمرجع سبق ذكرهعبد االله لعور، عبد الرزاق كبوط،  3
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  عمومیات حول العملات المشفرة: المبحث الثاني

الأخیرة  الآونةید على مستوى النظام النقدي العالمي، حیث شهدت في ظهرت العملات المشفرة كوافد جد

اهتمام متزاید من جانب العدید من فئات المتعاملین بها وأصحاب الاختصاص في العدید من الدول كما 

كبیرة في الوقت الراهن بسبب سهولة عملیات الدفع والشراء ومختلف العملیات  ةاستثماری ل فرصأصبحت تمث

  .وانخفاض تكالیف التعامل المالیة

  نشأة وتطور العملات المشفرة :المطلب الأول

والتطورات الدینامیكیة  2008لقد أدت كل من الأزمة المالیة العالمیة التي اجتاحت معظم دول العالم عام 

ى البحث عن أنواع جدیدة من الأدوات المالیة القائمة علتكثیف الحاصلة في مجال اقتصاد المعلومات إلى 

  1.تكنولوجیا المعلومات، وقد كانت العملات المشفرة هي احدى أنواع الابتكارات المالیة الجدیدة

فها وتداولها عبر شبكة م اكتشان أول عملة تالعملات المشفرة لابد من الحدیث عوعند الحدیث عن نشأة 

المشفرة وأشهرها وأكثرها ة والتي تعد أساس العملات الافتراضی )bitcoin(" البیتكوین"وهي عملة  ترنتالان

" ساتوشي ناكاموتو"والتي كان ظهورها نتیجة للورقة البیضاء التي نشرها مبرمج مجهول الهویة یدعى  2،انتشارا

)Satoshi Nacamoto(  تحت عنوان 2008عام ،"Apeer-to-peer Electronic cash System"  وتحتوي الورقة

، والتي تستند في تداولها على تكنولوجیا السجلات فتوح المصدركبرنامج م" البیتكوین"شرحا لنظام عملة 

 3دون وجود وسیط )P2P(ند الأعضاء لتبادل المعاملات من الند إلى ال الموزعة، والتي تعتمد على شبكة من

 شخصیة" وتي ناكاموتوسات"ل شخصیة مصدر تلك العملة إلا أنه لا تزا لمعرفة الرغم من الجهود المبذولةوعلى 

  .4شخص محدد وأة للجمهور ولا یعرف ما إذا كانت ساتوشي هي مؤسسة فولة وغیر معرو مجه

، وتمت أول عملیة تحویل "التعدینبطریقة " كوینتببإنتاج أول عملة " ساتوشي"قام  2009وفي عام 

م نشر أول كما ت، "البیتكوین" ام المبرمج الفعلي لنظ" هال فیني"و" ساتوشي"من الند للند بین " تكوینب"عملات 

  5.دولار 0.001یساوي  ینتكو ب 1ین هذه العملة والدولار وكان سعر تداول ب

  

  

                                                             
1 Perchuk O.V., Makarchuk I.M. ,Yaremenko L.M., the prospects of Using Cryptocurrency Bitcoin, A S A Financial 
Innovation  In.the Information Economy of Ukraine,  state pedagogical University, Ukraine,  2019,  p: 421. 

، جامعة 33، العدد02كلیة الدعوة الإسلامیة، المجلد، مجلة حولیة ملات المشفرة وخطره على الأمن المجتمعيتداول العخالد محمد حمدي صمیدة محمد،  2

  .228، ص 2021الأزهر، القاهرة، مصر،
  .21، ص2020البنك المركزي الأردني، الأردن، مارس  ،)Cryptocurrencies(العملات المشفرة  بتول شعبان وآخرون، 3
 23العدد 08ة كلیة الشریعة والقانون، مجلد، مجل"بتكوین" تحدیات النظام النقدي العالمي حول التنظیم الرسمي للعملة المشفرة اسط، عمار السید عبد الب 4

  .2186، ص 2021جامعة الأزهر، دقهلیة، مصر، 
 كادیمیة للأبحاث والنشر العلمي، المجلة الأسعوديوالنظام النقدي ال تداول النقود الافتراضیة المشفرة بین الفقه الإسلامي، وآخرونجمعة  دمصطفى سع 5

  .13، ص 2021، جامعة حائل، المملكة العربیة السعودیة،24الإصدار 
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" البیتكوین"سوق الكتروني لصرف عملة  إنشاء، حیث تم 2010في عام " البیتكوین"بدأ انتشار عملة 

من  "Bitcoin talk"من خلال مستخدمي منتدى " البیتكوین"وكانت أول معاملات  ،1مقابل العملات العالمیة

، ومن ثم توالت التعاملات لشراء السلع والخدمات، أو 2البیتكوینخلال شراء البتزا مقابل عشرة آلاف وحدة من 

  .3لتحویل وتخزین الأموال وتبادل العملات عبر العدید من المواقع الالكترونیة

التي تعد " Altcoins"بدأت عملات افتراضیة مشفرة جدیدة في الظهور منها عملة  2011بدایة سنة  ومنذ

، والتي جاءت بهدف تحسین بعض الخدمات مثل السرعة واخفاء الهویة، بالإضافة إلى "البیتكوین"تفرع لعملة 

تم إطلاق أول بورصة لها، حیث  البیتكوینتعزیز التنافسیة ومن أجل تمكین المستخدمین من تداول وتخزین 

  2011.4 في سنةدولار تقریبا  30بلغت قیمة الوحدة الواحدة منها 

كشكل من أشكال الدفع لدى التجار الرسمیین على  البیتكوینكانت أولى بدایات اعتماد  2012وفي سنة 

 لتلحق بعد ذلك العدید من الشركات الأخرىMicrosoft وشركة  word pressبدایة من موقع  نترنتالامواقع 

المشفرة دولیا وعلى نطاق واسع كطریقة دفع والعملة  البیتكوینواعتبرت هذه الخطوة هي الأولى نحو قبول 

  5.خلال نفس السنة" ربیلال" لةمشروعة، كما تم تطویر المزید من العملات الافتراضیة ومنها عم

لتستمر البنیة التحتیة للبتكوین  ملة كوسیلة للتمویل الجماعي،للع أول عملیة عرض أولي 2013شهدت سنة كما 

 2017، وبحلول سنة 2014سنة  Bitcoin ATMح أول جهاز صراف آلي في تحسن مستمر، لاسیما مع افتتا

  6.في جمیع أنحاء العالم يجهاز صراف آل 1000ن هناك ما یقارب كا

Coinbaseأ عبر منصة .م.في الو البیتكوینافتتاح أول بورصة لتبادل  2015كما تم في سنة 
، وتم 7

یرا، حیث تجاوزت قیمتها وقد نجحت نجاحا كبلمبرمج الروسي، یوم من طرف اإطلاق عملة ومنصة الإیثر 

ازدهار قیمة العملات المشفرة ببلوغها مستویات  2017ملیار دولار، وشهدت سنة  28السوقیة بعد عامین فقط 

  .8قیاسیة

                                                             
1

  .13وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص جمعة  دمصطفى سع 
 1955أوت  20، جامعة 01العدد ،04المجلد ، مجلة أرصاد للدراسات الاقتصادیة والإداریة،النشأة والخصائص: ةالعملات المشفر إیهاب الأخضر،  2

  .78ص  ،2021سكیكدة، الجزائر،
  .المرجع نفسه، الصفحة نفسها 3
، ورقة عادل إنسانيطرح معیاري استشرافي لنظام نقدي : ر في مضمار سباق العملات المشفرةالدینار الإسلامي المشفأمین عویسي، إسماعیل مومني،  4

 جامعة زعیم اسطنبول ،عادلإنساني نحو نظام نقدي  :)إیفي(دیمیة الأوربیة حول التمویل والاقتصاد الإسلامي بحثیة مقدمة للمؤتمر الدولي الثالث للأكا

  .632، ص 2021تركیا، فیفري
  .22بتول شعبان وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص  5
  .79، 78ص هاب الأخضر، مرجع سبق ذكره، ص إی 6
  .633أمین عویسي، إسماعیل مومني، مرجع سبق ذكره، ص  7
، جامعة محمد 02، العدد05ت الاقتصادیة المعاصرة، المجلدر، مجلة الدراساالمشفرة، النشأة التطور والمخاط العملاتحمزة غربي، عیسى بدروني،  8

  .71، ص 2020المسیلة، الجزائر،  ،بوضیاف
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وذلك  2040یتوقف بحلول عام س البیتكوینعملة الافتراضیة أن عملیات إصدار یقول مؤسسو العملات 

ها منها، وذلك حد الأقصى للكمیة التي یمكن تعدینملیون وحدة، وهو ال 21رة منها عندما تصل الكمیة المصد

   1.من أجل إیجاد نوع من الندرة للكمیات المتداولة منها بهدف الحفاظ على قیمتها من التدهور

مفهوم  ویبدو أن الذین قاموا بابتكار فكرة هذه العملات أرادو إعادة تشكیل النظام النقدي في العالم وتكوین

جاء مباشرة بعد الأزمة المالیة العالمیة التي " البیتكوین"جدید للمال وطرق تداوله، خصوصا أن طرح فكرة 

  2008.2عصفت باقتصادیات العالم عام 

  آلیة عملهاو  مفهوم العملات المشفرة: المطلب الثاني

بهــا، وســیتم  الاهتمــامزیــادة  فــي الســنوات الأخیــرة، وهــو مــا أدى إلــىا ععرفــت العمــلات المشــفرة تطــورا ســری 

  .التطرق إلى أهم جوانب هذه العملة من مفهوم والیة عملها

  مفهوم العملات المشفرة: أولا

ثابت، بل هو في حالة تغیر على تعریف واحد  تعریف العملات المشفرةلم یستقر  تعریف العملات المشفرة .1

  : فقد عرفت على أنهاهذه العملات، توسع نطاق استخدامات تبعا للتغیرات التكنولوجیة و مستمر، 

مشفرة لیس لها كیان مادي ملموس أو وجود فزیائي، منتجة بواسطة برامج حاسوبیة، ولا افتراضیة عملة رقمیة  -

استخدامها عن طریق  تخضع للسیطرة أو التحكم فیها من قبل بنك مركزي أو أي إدارة رسمیة دولیة، یتم

 3.أو تحویلها إلى عملات أخرى وتلقى قبولا اختیاریا لدى المتعاملین بهافي عملیات الشراء والبیع  نترنتالا

لتأمین المعاملات والتحقق منها، والتحكم في إنتاج  *أصل رقمي تعمل كوسیط للتبادل، تستخدم التشفیر -

 Blockchain."4"وحدات جدیدة من العملة المشفرة، ویتم تخزین هذه المعاملات بدورها في دفتر الأستاذ 

تمثیل رقمي للقیمة التي یمكن تداولها إلكترونیا أو : " على أنها) FATF( ها مجموعة العمل الماليتعرفو 

انوني في الدولة، ولا تصدر رقمیا وتعمل كوسیلة للتبادل ووحدة للحساب ومخزن للقیمة ولا یوجد لها أساس ق

مجتمع مستخدمي العملة الافتراضیة اخل بالاتفاق د سابقاوتنفذ مهامها المذكورة  ،أي دولة من الدول بضمانة

  5.وتختلف عن العملة القانونیة لبلد معین بعدم وجود الغطاء القانوني

                                                             
، جامعة 02، العدد09صادیات المالیة البنكیة وإدارة الأعمال، المجلد، مجلة الاقتالاقتصادیة ارهاوآثالافتراضیة حقیقتها  العملات، وآخرون صبرینة كردودي 1

  .118، ص 2020محمد خیضر، بسكرة، الجزائر، 
، مجلة جامعة الشارقة للعلوم الشرعیة والدراسات ومدى توافقها مع ضوابط النقود في الإسلام" أنموذجا البیتكوین"العملات الرقمیة باسم أحمد عامر،  2

  .273، 272، ص ص 2018، جامعة الشارقة، الامارات العربیة المتحدة، 01، العدد16مجلدالإسلامیة، ال
  05وم المالیة والمحاسبیة، المجلد، مجلة البحوث في العلة عن العملات الافتراضیة نماذج مقترحةبسحاالمالجیلالي بن عوالي، بشرى بل مشري،  3

  .164، ص 2020، جامعة محمد بوضیاف، المسیلة، الجزائر، 01العدد
4 Jacobus j.Schutte et al, Cryptocurrency,   Paul Weiss white paper, sixth Avenue,  New York, 2019, p:  01. 

  .هو عبارة عن استخدام برامج الكترونیة لها القدرة على تحویل وبرمجة البیانات إلى رموز وأرقام: التشفیر*
5 Financial Action Task Force (FATF) ,Virtual Currencies: key Definition and Potential AML/CFT Risks, FATF 
REPORT, june 2014, p: 04.. 
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  1:عملات رقمیة تحمل الصفات التالیة: "على أنها )BIS(كما عرفها بنك التسویات الدولیة 

لع مع الذهب، ولكن أصول یتم تحدید قیمتها من خلال مبدأ العرض والطلب وهي مماثلة في مفهومها للس -

 مع قیمة جوهریة حقیقیة صفریة؛

 یتم تناقل قیمتها من شخص إلى آخر إلكترونیا مع غیاب الثقة بین جمیع الأطراف وبدون وجود وسطاء؛ -

 ."لا یتم إدارتها من قبل جهة أو شخص معین -

ت الافتراضیة مجموعة فرعیة من العملا" :العملات المشفرة بأنها )IMF(كما وصف صندوق النقد الدولي 

والتي یعرفها على أنها تمثیلات رقمیة للقیمة صادرة عن مطورین من القطاع الخاص ومقومة بوحدة حسابهم 

 2."الخاصة

تمثیل رقمي للقیمة یتم تداولها : من خلال التعاریف السابقة یمكن تعریف العملات المشفرة على أنها

وتداولها على تقنیات علم التشفیر، ولا تصدر عن أي سلطة إلكترونیا في مجتمع افتراضي، تعتمد في إصدارها 

  .جهة كل التزام على أیةمركزیة وإنما یصدرها ویراقبها مطوروها، ولا تش

  .العملات المشفرة ضمن الأدوات النقدیة المستعملة ةیوضح الشكل التالي مكان

  لةمكانة العملات المشفرة ضمن الأدوات النقدیة المستعم): 19(الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

  

  

 

  

، صندوق النقد العربي، أبو ظبي، الامارات مخاطر وتداعیات العملات المشفرة على القطاع الماليفریق عمل الاستقرار المالي في الدول العربیة، : المصدر

  .06، ص 2019العربیة المتحدة، 

  

                                                             
1 Committee on payments and Market Infrastructures,  Digital Currencies, Bank For International Settlements, Basel,  
Switzerland, November 2015, p p: 04, 05. 
2 Dong He et al, Virtual Currencies and Beyond: Initial Considerations, International Monetary Fund, Washington, 
U.S.A, january 2016,  p: 07. 
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 اللامركزیة المركزیة
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 النقود الإلكترونیة
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تعارض هیاكل النظم  تتسم العملات المشفرة بمجموعة من الخصائص التي :خصائص العملات المشفرة .2

  1:فیما یأتي إجمالهاالنقدیة التقلیدیة المحكومة مركزیا والأقل شفافیة، ویمكن 

 فزیائي، ولیس لها أي قیمة ذاتیة؛ عملة رقمیة افتراضیة لیس لها أي وجود -

 ة رسمیة أو مؤسسة أو منظمة دولیة؛، بمعنى أنها غیر مدعومة من أي جه)لامركزیة(عملة غیر نظامیة  -

 البرمجیات والخوارزمیات الریاضیة؛انیة إصدارها من أي شخص في العالم یتقن استخدام علم الحاسوب و إمك -

إن التعامل بهذه العملات یكون على شبكة الانترنت فقط، وفي نطاق المؤسسات والشركات والهیئات والمواقع  -

 لكترونیة التي تقبل التعامل بها؛الا

عملات الرسمیة أو القانونیة، مثل الیورو والدولار والجنیه الإسترلیني قابلة للتحویل إلى عملات أخرى كال -

 ف آلي خاصة بالعملات المشفرة؛اة صر أو بواسطة أجهز  الإنترنتبعملیات مشفرة عبر 

 ؛)ندالند لل(ن الحاجة إلى وسیط تتم عملیات التبادل التجاري بواسطتها من شخص لآخر بصورة مباشرة، دو  -

 المختلفة؛ الائتمانكما في بطاقات سقف للإنفاق أو الشراء، لا یوجد حد معین أو  -

 التجاریة التي تتم بواسطتها؛ الجهات الرقابیة تتبع أو مراقبة العملیات یةإمكانعدم  -

 لة على التحكم في عرضها أو سعرها؛عدم قدرة السلطات النقدیة في أي دو  -

 ملائمةوتطوراتها، فهي تعتبر آلیة  اتهها مع مستجدادها على التقنیة وتجاوبنظرا لطبیعتها اللامركزیة، واعتما -

 .للشراء والبیع بسهولة وسرعة فائقة

  :أخرى تتمثل في خصائصهناك  بالإضافة إلى ما سبق

على غرار البنوك المركزیة للدول التي یمكنها طباعة النقود دون حدود، فإن العدید : محدودة العرض والندرة -

قصوى للمعروض النقدي، الذي یتحدد عند برمجة الخوارزمیات الأساسیة عند من العملات المشفرة لها حدود 

 2؛، مما یعطیها صفة الندرة النسبیةإنشائها

لجمیع، وبالتالي من حق ع المعاملات التي تتم من خلال العملات المشفرة قابلة للقراءة ومتاحة لیجم: الشفافیة -

 3؛ت لها بین المحافظ الرقمیة المختلفةطلاع على أي معاملة تتم وتتبع أي تنقلاأي شخص الإ

الهویة، ویعود ذلك لعدم الحاجة إلى سلطة  اأي أن المستخدمین مجهولو : عدم الكشف عن هویة المستخدم -

 4؛سم مستعارللشخص فتح حساب أو عدة حسابات با مركزیة لتضمن الثقة بین المتعاملین، كما یمكن

  5؛ات سعریة كبیرة ومفاجئة تعرض المالكون لها لمخاطر كبیرةیشهد مجتمع العملات المشفرة تحرك: التقلب -

                                                             
 16، العدد04شور، المجلدان بن عازی ، مجلةالمفهوم، الخصائص والمخاطر على الاقتصاد العالمي  Bitcoin:البیتكوینالعملة الافتراضیة لامیة طالة،  1

  .155، ص 2019الجلفة، الجزائر، 
  .16عبد االله لعور، عبد الرزاق كبوط، مرجع سبق ذكره، ص  2
  .82إیهاب الأخضر، مرجع سبق ذكره، ص  3
  .16عبد االله لعور، عبد الرزاق كبوط، مرجع سبق ذكره، ص  4
  .275باسم أحمد عامر، مرجع سبق ذكره، ص  5
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والذي بموجبه یتم تغییر شكل المعلومات الخاصة بالعملة إلى شكل آخر باستخدام المعادلات : مشفرة -

یسمى بخوارزمیات التشفیر، ونتیجة عملیة التشفیر تحویل البیانات من بیانات مقروءة إلى أخرى  الریاضیة أو ما

 1.أو التعامل بها لقراءتها المخولینغیر  الأشخاصروءة لحجب الاطلاع علیها من قبل غیر مق

مع تطور تكنولوجیات الإعلام والاتصال وزیادة حجم : والنقود التقلیدیة الرقمیةأوجه الاختلاف بین العملات  .3

لات لات الرقمیة، العمنترنت برزت أدوات جدیدة زاحمت النقود الالكترونیة تتمثل في العمالتعاملات عبر الإ

تتواجد في شكل رقمي فقط  ولكن تجدر الإشارة إلى أن كل من هذه العملات الافتراضیة والعملات المشفرة،

وبالتالي تشترك في مجموعها في صفة واحدة وهي كونها عملات رقمیة لیس لها وجود مادي وبالتالي تعد كل 

النقود القانونیة نقودا  كترونیة عملات رقمیة، في حین تبقىد الالمن العملات الافتراضیة والعملات المشفرة والنقو 

   2.جاهزة ولیست نقودا رقمیة

  .یليكما  بعض الفوارق الموجودة بین مختلف هذه العملات ویمكن تلخیص

تتمثل أهم الفروقات بین العملات  :لات الافتراضیة والعملات المشفرةالفرق بین العملات الرقمیة، العم - أ

 .المشفرة في الجدول الموالي توالعملا الافتراضیةالعملات  الرقمیة،

  الفرق بین العملات الرقمیة، العملات الافتراضیة والعملات المشفرة): 10(الجدول رقم 

  العملة المشفرة      العملة الافتراضیة  العملة الرقمیة  

  جهات غیر معروفة  جهات خاصة  الحكومات  المصدر

ادرة عن عملة ورقیة ص  الأساس/الأصل

  الحكومات

عملة تحمل صفة الثمنیة من جهات 

  خاصة

أصل یحمل صفات 

  الادخار والتبادل

على شكل أرقام تمثل الأوراق   صورة التخزین

  النقدیة

المال الذي یوجد فقط في شكله 

الرقمي، ولا توجد في صبغتها 

المادیة، وغیر متاحة في شكل أوراق 

  نقدیة مادیة

طریق حل  تخلق عن

ریاضیة معقدة كما لات معاد

هو الحال في عملة 

  البیتكوین

  الحسابات المصرفیة-  محافظ التخزین

  البنوك -

  البنوك الالكترونیة-

  رصید المتاجر الالكترونیة-

حسابات خاصة بهذه العملات 

الفیدیو  وتنتشر في مجال ألعاب

عبین فرصة والترفیه، حیث یتیح للا

  شراء بعض الأمور

محافظ خاصة تحتوي على 

  من المفاتیج المشفرةقائمة 

                                                             
العملة الرقمیة أنموذجا علة  البیتكوین: تحدیات مواكبة التنظیم القانوني للتطور التكنولوجي للعمل المالي والمصرفيدرادكة،  لافي محمد عیسى 1

ة ، كلیة القانون الكویتی01، العدد06، مجلة كلیة القانون الكویتیة العالمیة، المجلدالآمن بضمانات تكنولوجیة في غیاب الضمانات القانونیة الاستخدام

  .341، ص 2018العالمیة، الكویت، 
  .17ط، مرجع سبق ذكره، ص بوعبد الله لعور، عبد الرزاق ك  2
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عن طریق الأجهزة والرسائل   طریقة النقل

یث إن نقل هذه الالكترونیة، ح

ادل العملات تتم دون تب

ت مادیة أو أوراق نقدیة عملا

تجري جمیع المبادلات  وتقریبا

المالیة في جمیع أنحاء العالم 

  بهذا النوع من العملات

عادة تتم عن طریق   

نوع منصات خاصة بهذا ال

  من العملات

 ، مصرف السلام، الجزائر 02، العددمجلة السلام للاقتصاد الإسلامي تحدیات الواقع وآفاق المستقبل،: النقود الرقمیة المشفرةعبد الباري مشعل،  :المصدر

  .52، 51، ص ص 2021

 الفرق بین النقود الالكترونیة والعملات المشفرة  - ب

تتواجد في شكل رقمي یشتركان أیضا في ترونیة والعملات المشفرة النقود الإلكبالإضافة إلى أن كل من 

كترونیا، إلا أن الاختلاف الجوهري یكمن في عدم ارتباط ات كتخزینها وتحویلها وتداولها إلالعدید من المواصف

والجدول أدناه یوضح أهم ، 1وقوعها تحت سیادة أي سلطة مركزیةالعملة المشفرة بأي عملة انتمائیة وعدم 

  .لفروقات بینهماا

  الفرق بین النقود الالكترونیة والعملات المشفرة): 11(الجدول رقم 

  العملات المشفرة  النقود الالكترونیة  

.....) الدولار الأمریكي- الیورو(عملة تقلیدیة   وحدة الحساب

  یتم عرضها بشكل قانوني

 یتم عرضها بشكل...) البیتكوین(عملة مخترعة 

  قانوني غیر

قبل من خلال تعهدات الجهات الصادرة ت  قبولها

  منها

  تقبل داخل مجتمع افتراضي محدد

  )غیر قانوني(غیر نظامي   )قانوني(نظامي   الوضع القانوني

  شركة خاصة غیر مالیة  لكترونیة منشأة بشكل قانونيمؤسسة مالیة إ  المصدر

تساوي مع الورقة النقدیة تأداة مالیة مركزیة   المركزیة

قیمتها وتحویلها لعملات أخرى التقلیدیة في 

  وإمكانیة الشراء والبیع عبر الأنترنت

لیس له أساس مادي، هي شيء اقتراضي 

نترنت فقط للبیع والشراء یستخدم عبر الا

  والمضاربة

  لا یوجد لها أي غطاء نقدي  مغطاة بغطاء نقدي یضمن لها استقرار سعریا  الغطاء النقدي

د على قرارات المصدرین أو یعتم(غیر ثابت   ثابت  عرض النقود

  )المنقبین

                                                             
 14عدد، ال13مجلة العلوم الاقتصادیة، المجلد ،تحلیل مخاطر وتحدیات تطویر واستخدام العملات الافتراضیة ذات سلاسل الكتل الموزعةزیدان لخضر،  1

  .35، ص 2017، الجزائر، جامعة جیلالي الیابس، سیدي بلعباس
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المضاربة على 

  العملة

لا یوجد مضاربة علیها نتیجة لاستقرارها 

  السعري

اربة والسعي وراء الربح دم غالبا للمضتستخ

  .والاستفادة من تقلب سعرها

إمكانیة استرداد 

  الأموال

  غیر مضمون  مضمون وبالقیمة الاسمیة

كلفة التطور في مخاطر تشغیلیة وت  أنواع المخاطر

  التكنولوجیا 

ة وائتمانیة ومخاطر سیولة قانونی مخاطر

  وتشغیلیة

المشفرة قد تتعرض منصات العملات الافتراضیة   لا یمكن اختراقها أو القرصنة علیها   للاختراقالتعرض 

اربین على تلك للقرصنة وضیاع أموال المض

  الأموال

مصریة المجلة ال ،البیتكویندراسة حالة : رضه من تحدیات اقتصادیةلات الافتراضیة المشفرة وما قد تفلعماقتصادیات اإیناس محمد الجعفراوي، : المصدر

 .07، ص 2020، جامعة الأزهر، مصر، 04، العدد43للدراسات التجاریة، المجلد

عملات تتمثل أهم الفروقات بین العملات المشفرة وال: الفرق بین العملات المشفرة والعملات القانونیة - ج

  .يالتقلیدیة في الجدول الموال

  الفرق بین العملات المشفرة والعملات القانونیة): 12(الجدول رقم 

  العملات القانونیة        العملات المشفرة  

العملات المشفرة لیست محسوسة، بل هي عملة   الوجود الفیزیائي

  افتراضیة بالكامل

العملات القانونیة محسوسة فهي 

  مواد أخرىمصنوعة من الورق و 

من الناحیة 

  المركزیة

أي أنها من ناحیة  ةتمیز العملات المشفرة باللامركزیت

  المبدأ لا تخضع لسلطة جهة معینة

تعتبر العملات القانونیة مركزیة 

بشكل كامل، وتقع تحت سیطرة 

  الحكومات المصدرة لها 

ن یتم اصدار العملات المشفرة برمجیا بواسطة مبرمجی  من ناحیة الاصدار

  أو أفراد عادیین بواسطة التعدین

البنوك المركزیة هي الجهات الوحیدة 

  المسؤولة عن اصدار عملة الدولة 

لا توجد هیئة مركزیة تتحكم بالعملات المشفرة، وإنما یتم   من ناحیة التحكم

  دون تدخل وسیط" الند للند" التعامل بها عن طریق 

یتم التحكم بالعملات القانونیة عن 

  دولة التي أنتجتهاطریق ال

في الجمهور تتمتع بقبول عام من   تقوم على مبدأ عدم الثقة ولا تتمتع بالقبول العام  القبول العام

  أداء كامل وظائفها

من ناحیة عرض 

  النقد

تحدد العملات المشفرة بسقف محدد، أي أنه لا یتم 

إصدار وحدات جدیدة من هذه العملات بعد بلوغها هذا 

  الحد

  یعتبر محدودا عرض النقد

من الناحیة 

  القانونیة

تملك العملات القانونیة الصفة   لا تمتلك العملات المشفرة الصفة القانونیة

  القانونیة
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لا تعتمد أسعار العملات القانونیة   تستمد العملات المشفرة قیمتها من قوى العرض والطلب  تحدید القیمة

على العرض والطلب فحسب، بل 

میة الاقتصادیة على السیاسات الحكو 

والأدوات التي تستخدم كجزء من 

السیاسات النقدیة لبنوكها المركزیة 

  ضمن عملیات السوق المفتوحة

 11ات التجاریة والبیئیة، المجلد، المجلة العلمیة للدراسدراسة تحلیلیة لمشكلات المعاملة الضریبیة للعملات المشفرة، وآخرون محمد حسین أحمد :المصدر

 .1800، 1799، ص ص 2020معة قناة السویس، مصر، جا، 03العدد

 .ت الرقمیة من خلال الشكل التاليمكانة العملات المشفرة ضمن العملاوعلى العموم یمكن توضیح 

  مكانة العملات المشفرة ضمن العملات الرقمیة): 20(الشكل رقم 

 

  

  

 

  

  

  

  

   

  لمعلومات أعلاهمن إعداد الطالبتین بالاعتماد على ا :لمصدرا

  آلیة عمل العملات المشفرة: ثانیا

ابتكرت العملات المشفرة في الأصل كنظام لتحویل النقود الإلكترونیة بطریقة تسمح بإجراء معاملات 

شخصیة من شخص لأخر، أو نظیر إلى نظیر، دون الحاجة إلى مزود مدفوعات مركزي مثل بنك أو شركة 

العملات دولة، فإن ي یصدرها البنك المركزي داخل أیة قیة الرسمیة التفعلى عكس العملات الور ، 1مدفوعات

، حیث یقومون بإضافة جمیع الصفقات التي )المعدنون(اعتها بواسطة عمال المناجم المشفرة یتم استخراجها وصن

كزي، ولكي یتم أو دفتر الأستاذ العام اللامر " Blockchain"تتم باستخدام العملات المشفرة إلى ما یسمى بدفتر الـ 

واستلام العملات المشفرة على هذا السجل اللامركزي یجب أن یكون لدى المستخدم أو المتعامل محفظة  إرسال

ات العملات المشفرة الخاصة بهم، وإرسال تنیتستخدم في مق، )كمحفظة بتكوین مثلا(خاصة بالعملات المشفرة 

برقم الحساب محفظة عنوان یعادل ما یسمى ویكون لكل  ،من خلال تلك المحفظةواستلام تلك العملات المشفرة 

                                                             
1

  .09، 08ص ص  ،مرجع سبق ذكرهفریق عمل الاستقرار المالي في الدول العربیة،  

 Digital currencies الرقمیة  العملات   

   

 Virtual Currenciesالعملات الافتراضیة  E-Moneyالنقود الالكترونیة 

مشفرةالغیر  عملاتال  ورقیة مخزنة في حسابات بنكیة لأموا  Cryptocurrenciesالعملات المشفرة  
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عنوان الذي یتم ربطه برابط ویتم تخزین العملات المشفرة بواسطة هذا ال یدي للمتعامل لدى البنوك الرسمیة، التقل

عملات خاص یسمون بالمفاتیح اللازمة لفتح عنوان المحفظة، حیث تستخدم المفاتیح العامة لإرسال ال خرعام وآ

أما المفتاح الخاص فهو عبارة عن كلمة ، ویمكن لأي شخص متعامل رؤیتها شفرة إلى الشخص في محفظتهالم

ح یوفیما یلي توض ،1الخاصة به محفظتهالمرور الخاصة بالمتعامل، فهو یحتاج إلیها عند إنفاق العملات في 

  .2لكیفیة إتمام الصفقات عبر العملات المشفرة

  مل بالعملات المشفرةالتعا یةآل): 21(الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

    

 

 

 

 

  

ظبي، الإمارات ، صندوق النقد العربي، أبو مخاطر وتداعیات العملات المشفرة على القطاع الماليفریق عمل الاستقرار المالي في الدول العربیة، : المصدر

  .09، ص 2019العربیة المتحدة، 

 تحویل عملة مشفرة إلى مستعمل آخر؛یطلب المستعمل  - 1

 مطلوبة إلى شبكة أجهزة الكمبیوتر؛المعاملة ال یتم بث - 2

تتحقق شبكة أجهزة الكمبیوتر من المعاملة باستخدام الخوارزمیات للتحقق من تفاصیل المعاملة، وصلاحیة  - 3

 والمستقبل؛ المرسل

بمجرد موافقة معظم المستخدمین على الشبكة على مصداقیة المعاملة، یتم التحقق منها بعد ذلك، وینتج  - 4

ك إنشاء كتلة مشفرة تمثل المعاملة نفسها، وتحتوي على أي تفاصیل ذات صلة بالصفقة مثل المستفید عن ذل

 والدافع والمبلغ والتاریخ؛

مما یعني أنه یتم ربط سجل دائم ویمكن " بلوكشین"یتم بعد ذلك إضافة هذه المجموعة إلى سلسلة الكتل  - 5

 تتبعه بجمیع المعاملات السابقة؛

                                                             
  .2190، 2189عمار السید عبد الباسط، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
  .10، 09فریق عمل الاستقرار المالي في الدول العربیة، مرجع سبق ذكره، ص ص  2
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  .العملة المشفرة الخاصة به وتعتبر المعاملة كاملة) المستقبل(لنهائي یتلقى المستعمل ا - 6

  اف وأسباب الاستثمار في العملات المشفرةأهد: المطلب الثالث

  أسباب الاستثمار في العملات المشفرة: أولا

  1:إن الأسباب الرئیسیة التي تدفع المستخدمین إلى الاستثمار في العملات المشفرة هي

 استثمار طویلة الأجل؛ إستراتیجیةشفرة كجزء من امتلاك عملة م -

 م الثقة في النظام المالي الحالي؛عد -

 .فرص تجاریة قصیرة الأجل -

قاموا بشراء العملات  المشاركینمن  %38 يوفقا لدراسة حدیثة قامت بها المملكة المتحدة، فإن حوال

بالإضافة إلى استثمارات أخرى  2021 في شراء العملات المشفرة في عام %30المشفرة كمقامرة، بینما بدأ 

ممن سمعوا عن العملات المشفرة على درایة بالتحذیرات المتعلقة  10علاوة على ذلك، واحد فقط من كل 

وتظهر الدراسة أیضا أن وعي الناس بالعملات المشفرة خلال العامین  ،بمخاطر الاستثمار في العملة المشفرة

لكن الوعي لا یعني  2021في  %78و 2020في  %73إلى  2019في  %42الماضیین قد ارتفع من 

  2.بالضرورة الفهم، الأمر الذي ینطوي على مخاطر عالیة للمستثمرین في العملات المشفرة

من المستثمرین الشباب الذین  %45في المملكة المتحدة فإن حوالي  إجراؤهعلاوة على ذلك وفقا لبحث تم 

ن استثمارهم الأول في العملة المشفرة، وهذا یمثل أكثر من ضعف عدد ا كاعام 29و 18تتراوح أعمارهم بین 

  3.%23الذین استثمروا لأول مرة عبر الصنادیق 

لقبول المخاطر العالیة المرتبطة هیئة السلوك المالي تؤكد أیضا أن المستثمرین الشباب أكثر استعدادا 

سباب الرئیسیة وراء قرارات المستثمرین الشباب هي باستثمار العملة المشفرة، حیث وجد البحث الذي أجرته أن الأ

اع بإثارة الاستثمار فضلا عن العوامل الاجتماعیة، وبالتالي فإن طلب تالعواطف والمشاعر مثل الاستم

كما تعد الأخبار المواتیة إلى جانب  بیئة المعلومات،بالمستثمرین الشباب على العملات المشفرة مدفوع 

رین وانعدام الثقة في سلطات الدولة من الأسباب الرئیسیة التي تدفع المستثمرین الشباب تصریحات كبار المستثم

  4.إلى الاهتمام بالعملات المشفرة

                                                             
1 Bank of Russia, Cryptocurrencies: Trends, Risks, and Regulation, Consultation paper, Moscow, 2022, p: 15. 
2 Michael Karim, Gergana Tomova, Cryptoasset Consumer research, June 2021, available at: 
https://www.fca.org.uk/publications/research/research-note-cryptoasset-consumer-research-2021, consulted: 13/04/ 
2022. 
3 Jemma Jackson, Cocktail of Debt Fuelling Crypto-Boom Among the Younge, available at: 
https://www.ii.co.uk/analysis-commentary/cocktail-debt-fuelling-crypto-boom-among-young-ii520753, consulted: 
13/04/2022. 
4Financial Conduct Authority, FCA Warns That Younger Investors are taking on big Financial Risks, March 2021, 
available at: https://www.fca.org.uk/news/press-releases/fca-warns-younger-investors-are-taking-big-financial-risks, 
consulted: 13/04/2022. 
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رة هو توقعات تحقیق عوائد عالیة المشفبشكل عام یتبین أن السبب الرئیسي وراء الاستثمار في العملات 

غالبا ما یظهر الاهتمام بالعملات المشفرة من قبل الأشخاص بالإضافة إلى عدم الثقة في النظام المالي الحالي، 

المالیة، حیث یتوقعون عوائد عالیة لكنهم غیر مدركین لجمیع المخاطر الذین لیس لدیهم معرفة كافیة بالأمور 

  1.الكامنة

  أهداف العملات المشفرة: ثانیا

  2:تتمثل في بها أهداف للمتعاملینعدة تحقق العملات المشفرة 

 حریة في التعامل والتداول النقدي؛د إلى بیئة أكثر عدالة و یة والتحكم والتقیج من سلطة التبعیالخرو  -

السعي نحو إزالة الطرف الوسیط في المبادلات التجاریة وتخفیض نسبة أسعار العمولات المقتطعة على  -

تیار حجم وطریقة أم كبیرة، وهو ما یوفر حریة مطلقة في اخكانت تلك الصفقات صغیرة  سواءالمعاملات 

أكد عند التعامل بالنقود للتكالیف، والخوف من حالة عدم الت االتعامل، بعیدا عن جشع البنوك والسماسرة وتجنب

 المادیة؛

 جوء إلى اكتناز الأموال وتجمیدها؛المساعدة في إزالة ما تسببه الأزمات المالیة من رهاب الاستثمار ومن الل -

من حریة مطلقة في  الوضع الاقتصادي لبلدان العالم بسبب ما توفره إنعاشو دار الفرص التجاریة، تجنب إه -

 .ي تفرضها طبیعة السیاسات المالیةالتعامل، بعیدا عن القیود الت

  :بالإضافة إلى

 3؛تحقیق عوائد ضخمة من عملیة إصدار العملات المشفرة -

، أو تحویل طیع الشخص شراء ما یریدته، فیستالبعد عن السلطة المركزیة أو البنك المركزي والبعد عن رقاب -

 4؛ما یرید من أموال، سواء كان مصدرها نظامیا أو غیر نظامي من غیر أي رقابة

تجنب حدوث تضخم للعملات المشفرة، كما في النقود التقلیدیة الخاضعة لرقابة البنك المركزي، فهي تتأثر  -

 5؛فقط بقوى العرض والطلب، كبقیة العملات الحقیقیة

 

                                                             
1 Bank of Russia, op. cit, p: 15. 

، ص 2018، دار النفائس للنشر والتوزیع، عمان، الأردن، 1، طالعملات الافتراضیة المشفرة، دراسة اقتصادیة شرعیة محاسبیةأحمد هشام قاسم النجار،  2

  .41-37ص 
 09 یة للمالیة الإسلامیة، المجلد، مجلة إسرا الدولأنموذجا البیتكوین :الاقتصادیة للعملات الافتراضیة المشفرة الكفاءة، وآخرون منیر ماهر أحمد 3

  .107ص  ،2018مالیزیا،  ادیمیة العالمیة للبحوث الشرعیة،، الأك01العدد
تنمیة للبحوث ، مجلة الإدارة والأنموذجا البیتكوینعملة : الدفع الالكترونيالعملات الافتراضیة ودورها في عملیات صالیحة بوذریع، عائشة بوثلجة،  4

  .280، ص 2021، البلیدة، الجزائر، 02، جامعة البلیدة 02، العدد10والدراسات، المجلد
حول الجوانب القانونیة  السنوي العشرون الدولي ، ورقة بحثیة مقدمة للمؤتمرالمشفرة البیتكویندراسة لبعض مشكلات عملة صلاح زین الدین،  5

  .118، ص 2021ماي  24و 23والاقتصادیة للذكاء الاصطناعي وتكنولوجیا المعلومات، كلیة الحقوق، جامعة المنصورة، المنصورة، مصر، یومي 
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لسلع والخدمات على مستوى العالم بعملة واحدة، بدون الحاجة لصرف العملة من الدینار الجزائري إلى شراء ا -

 1.الدولار الأمریكي على سبیل المثال، ودفع هامش ربح لفارق سعر الصرف

  أنواع العملات المشفرة: المطلب الرابع

ومعظمها  علیها متفاوت بشكل كبیر ، إلا أن نسبة شهرتها ومدى الإقبالتعددت وتنوعت العملات المشفرة

منها، والفروق بینها غالبا یسیرة، بعضها متعلق بالوقت الذي تستغرقه  ةومستنسخ البیتكوینمبنیة على مبدأ عملة 

، كما 2الهاش التشفیریةعملیة التداول، وبعضها متعلق بطریقة التعدین والتوزیع، وبعضها متعلق بالخوارزمیات 

ت المشفرة مصطلح العملات الافتراضیة المفتوحة أو العملات الافتراضیة ذات تدفق یطلق على هذه العملا

نظمة التبادل المتاحة على باستخدام إما أ) وشراءبیعا ( والتي یمكن استبدالها بالأموال الحقیقیة ،3ثنائي الاتجاه

  .4ة إلى أموال حقیقیةالآلیة المخصصة لتحویل العملة الافتراضی لصرافات، أو عن طریق أجهزة االإنترنت

  5:ویمكن تقسیم العملات المشفرة إلى ثلاثة أنواع كما یلي

على عدد المتعاملین بها، واتساع نطاق  ناءوالتي یمكن وصفها بالرئیسیة ب :العملة المشفرة الأساسیة - 1

 .المواقع وعدد الأماكن التي یمكن من خلالها استبدال العملة المشفرة بالعملة الرقمیة

بدیلا للبتكوین، وتمتلك سلسلة  یقصد بالعملات المشفرة البدیلة العملات التي تعد: المشفرة البدیلة العملات - 2

 .المعاملات، ومن إنتاج فریقها كتل خاصة بها وهو الذي تحدث بداخله

یقصد بالعملات المشفرة المشتقة العملات التي لها نفس خصائص عملة : العملات المشفرة المشتقة -3

العامة، فهي تعتمد على مصدر كود مفتوح  البیتكوینیث تستمد مصدر الكود من سلسلة كتل ، حالبیتكوین

Open Source. 

  :فیما یلي عرض لبعض العملات المشفرة الأكثر أهمیةو 

أصدرت العملة الافتراضیة المشفرة الأولى، والأكثر تداولا حتى الآن،  وھي ،)BTC( بـ ویرمز لها  :البیتكوین - أ 

، لها تأثیر كبیر على باقي العملات عن طریق ما یسمى التعدین إنتاجهاعملة لامركزیة، یتم  وهي، 2009عام 

  6تؤثر بشكل كبیر على باقي العملات الرقمیة على مستوى العالم البیتكوینفي السوق الخارجي، فحركة أسعار 

                                                             
  .118صلاح زین الدین، مرجع سبق ذكره،   1
2

 ، جامعة عمار ثلیجي، الأغواط، الجزائر02، العدد10دد الاقتصادي، المجلددراسات الع مجلة،  BTC البیتكوین: تحدیات النقد الافتراضيمراد الرایس،  

2019 ،257.  
3  European Central Bank, Virtual Currency Schemes, October  2012 , p: 14. 

، جامعة 02، العدد17نیة، المجلدلشارقة للعلوم القانو ، مجلة جامعة الة تشریعیة لمارد الدفع الرقمي الحاضر والمستقبلظالحاجة لمعیسى هایدي،  4

 .689، ص 2019الشارقة، الشارقة، الإمارات العربیة المتحدة، 
  .1801، 1800محمد حسین أحمد وآخرون، ص ص  5
  .09، ص 2021، الإمارات العربیة المتحدة، يأبو ظب، صندوق النقد العربي، واقع العملات الرقمیةأیمن صالح،   6
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 %50لى أكثر من تستحوذ عولیس للبتكوین سعر صرف رسمي بل تحدد قیمتها من خلال قوى السوق حیث 

 1.من سوق العملات المشفرة

  2:في الأـسواق إلى وحدات أقل البیتكوینتجرأ وحدة عملة وت

- MBTC )؛البیتكوینجزءا من عملة  0.001وتساوي  )میلي بتكوین 

- µBTC )؛البیتكوینجزءا من عملة  0.000001وتساوي ) یكرو بتكوینم 

-  Satoshi)البیتكوینلة جزءا من عم 0.00000001وتساوي ) ساتوشي.  

 B بحرف   Bitcoinكنظام نقدي الكتروني لا مركزي ویعرف باسم  البیتكوینبین مصطلح  التمییزویجب 

صغیر، الذي یرمز إلى وحدات العملة التي تتم بها المعاملات ویتم تداولها في  b بحرف   bitcoinوبین كبیر

  Bitcoin .3 نظام

  (Ripple)تسویة الدفعات الذي أطلقته شركة ) نظام(نصة على م الاسمیطلق هذا :  (Ripple) الریبل -ب 

)XRP(" الریبل"، ویطلق على العملة المستخدمة ضمن هذه المنصة عملة 2012الخاصة عام 
، التي احتلت 4

 .5المرتبة الثالثة عالمیا من حیث السیولة 

نصة لتسویة المدفوعات فیما استهدفت هذه العملة البنوك والمؤسسات المالیة التي یمكنها استخدام هذه الم

، وبنك أبو CIBC، وبنك Royal Bank of Canada، حیث تبنت العدید من البنوك التعامل بالریبل مثل 6بینها

ظبي، وتعتبر العملة الافتراضیة الوحیدة التي لا تستخدم نظام الكتل، بل تستخدم شبكة عالمیة لا مركزیة خاصة 

ریبل بفاعلیة من قبل البنوك الكبیرة وشركات خدمات الأموال، وتعتبر الجسر وتستخدم ال ،7البلوكتشینبها تشبه 

، فالغرض من التعامل بالریبل یختلف عن غرض 8الذي یربط بین العملات الوطنیة التي نادرا ما یتم تداولها

ة، وظیفتها تحویل ، إذا إنها تعتبر نظام تسویة عالمیة، ومرتبطة مع الأنظمة المصرفیة العالمیالبیتكوینالتعامل ب

أي عملات بسهولة للجمیع، وفي جمیع أنحاء العالم، وبالتالي فهي تعمل بشكل وثیق مع البنوك، وتقدم لهم 

طریقة أكثر كفاءة وفعالیة من حیث التكلفة، وهي في الوقت نفسه سریعة إذ یمكنها التعامل مع ما یصل إلى 

                                                             
   01، العدد09المجلد مجلة الإدارة والتنمیة للبحوث والدراسات، ،شركات التكنولوجیا المالیةالعملات الرقمیة المشفرة على  كاسانع، وآخرون  فاطمة فوقة 1

  .138، ص 2020، الجزائر، 2جامعة البلیدة
  .281صالیحة بوذریع، عائشة بوتلجة، مرجع سبق ذكره، ص  2
 ، جامعة الشهید حمة لخضر 01العدد ،11المجلد قتصادیة،امجلة رؤى  ،والعملات التقلیدیة البیتكوینة العملات المشفر عثمان عثامنیة، وداد بن قیراط،  3

  .74الوادي، الجزائر، ص 
   .24بتول شعبان وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص  4
 2021الجزائر، ، -بن خدة بن یوسف -1جزائر، جامعة ال01، العدد23، مجلة الصراط، المجلدالعلل الشرعیة لتداول العملات الافتراضیةیمینة شودار،  5

  .410ص 
  .80الأخضر، مرجع سبق ذكره، ص  إیهاب 6
  .34أحمد هشام قاسم النجار، مرجع سبق ذكره، ص  7

 8 Hileman Garrick, Michel Rauche, Global Cryptocurrency Benchmarking Study, Cambridge judge Business 

school, University of Cambridge, U.k, 2017, P: 15.                                                                                                   
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والریبل لا تتطلب معاملات في الثانیة،  6إلى  3ـتقوم ب التي البیتكوینعلى عكس معاملة في الثانیة،  1000

 100ـ، حیث لها رقم محدد من الوحدات یقدر بالبیتكوینكما في لإصدار الرقمیة والمسمى التعدین یات اعمل

ملیار قطعة منها في حساب  55ملیار وحدة، ولكن لم تصدر جمیعا خوفا من التضخم المفرط، حیث تم وضع 

الوحدات منها بطریقة منظمة یتم التحكم بها من خلال ما یسمى بالعقود الذكیة  إصدارم یتبحیث  1اتأمان

)Smart Contract(
2

.   

فیتالیك "من طرف المبرمج الروسي  2015جویلیة  30تم تقدیم هذه العملة في : )Ethereum(الإیثریوم  - ج

لرقمیة، وهي عبارة عن منصة برمجیة غیر التي تعد ثاني أشهر وأفضل العملات ا ،)Vitalik Buterin( "بوتیرین

مركزیة تسمح بإنشاء العقود الذكیة والتطبیقات الموزعة على رمز التشفیر الخاص بها، وهذا ما یمیزها عن 

لمعالجة حركاتها، ویتطلب التبادل على هذه المنصة دفع حوافز وهنا یأتي  البلوكتشین، تستخدم تقنیة 3البیتكوین

  .4لة المتداولة ضمن هاته المنصة والذي یستخدم مفهوم إثبات العمل لإثبات المعاملاتالعم )Ether(الإیثر 

یشكل الإیثریوم تهدیدا على وظیفة الحكومات، ذلك أن هذا النظام یسمح بإنشاء عقـود ذكیـة بطریقـة تحـاكي 

م الإخـلال بـأي شــرط فاءها كمـا یضـمن عــدیالعقـود التقلیدیـة، مــن خـلال التأكـد مــن أن جمیـع بنـود العقــد قـد تـم اســت

، ولهــذا تعتبــر عملــة الإیثریــوم عملــة العقــود الذكیــة ویمكــن أن تســهل تبــادل الأمــوال، المحتــوى 5مــن شــروط العقــد

، وهــي عملــة قابلــة للتعــدین بســقف غیــر محــدود مــن العمــلات، وقــد وصــلت قیمتهــا 6الممتلكــات أو شــيء ذي قیمــة

  .20217ملیار دولار خلال سنة  380السوقیة حوالي 

، تم إطلاقها 8"البیتكوین"، وهي ثاني العملات المشفرة ظهورا بعد )LTC(ویرمز لها بـ : )Litecoin(لایتكوین  -د

، خریج معهد ماسانشوستس للتكنولوجیا )Charlie Lee( "شارلي لي"من طرف  2011كتوبر أإطلاقها في 

Massachusettes Institue of Technology)(،  والمهندس السابق لدى شركة جوجل)Google(
، تم تصمیمها 9

 10البلوكتشینومنخفضة التكلفة من خلال الاستفادة من الخصائص الفریدة لتقنیة  لتوفیر مدفوعات سریعة وآمنة

                                                             
  .34أحمد هشام قاسم النجار، مرجع سبق ذكره، ص  1
   .25بتول شعبان وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص  2
 10المجلد ،مجلة آفاق علمیة ،والعملات الافتراضیة على استقرار النظام النقدي العالمي Bitcoin البیتكوینأثر تعدین ور الدین صویلحي، ن 3

  .224، ص 2018جامعة تمنراست، الجزائر، 02العدد
وین، إیثریوم بتك: ج الشبكات العصبیة الاصطناعیة دراسة حالةذت الرقمیة المشفرة باستخدام نمامحاولة التنبأ بأسعار العملاظي، فیعیسى عبد الح 4

 .06، 05، ص ص 2021ئر، زاغواط، الج، جامعة عمار ثلیجي، الأ02، العدد04، مجلة أبحاث اقتصادیة معاصرة، المجلدردانوكا

 .123، 122مرجع سبق ذكره، ص ص  ،وآخرون صبرینة كردودي5 
یومي  مر مجمع الفقه الإسلامي الدولي، الدورة الرابعة والعشرون، دبي، ورقة بحثیة مقدمة لمؤتالعملات الرقمیة وعلاقتها بالعقود الذكیةغسان سالم طالب،  6

 .26، ص 2019نوفمبر  06و 04یومي 
 .06 عیسى عبد الحفیظي، مرجع سبق ذكره، ص 7
  .24بتول شعبان وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص  8

9
 Grayscal Investment, LLC, An Introduction to Litecoin, August 2021, p: 02. 

10 Coinmarketcap,litecoin, available at: https://coinmarketcap.com/currencies/litecoin/, consulted 19/04/2022.  



 الإطار النظري للنقود والعملات المشفرة                           الثاني   الفصل 

 

89 
 

ملیون  21ملیون وحدة في المجمل مقارنة بـ 84كوین التي یمكن تعدینها بـ تویبلغ العدد الأقصى لوحدات لای

 2.5ة اللایتكوین الوقت اللازم لإنشاء كتلة في عملحیث یستغرق  نالبیتكوی، وهي أسرع من البیتكوینلعملة 

هم العملة  البیتكوینإذا كانت : دقائق، وقد قیل عنها 10حوالي  البیتكویندقیقة، بینما یتطلب إنشاء كتلة في 

نظام الافتراضیة الذهبیة، فإن اللایتكوین هم العملة الفضیة، ومن أهم ممیزاتها التقنیة أنها تعتمد على 

)Segregated Witness(  المشهور بـSegwit 1عملات رقمیة 5ضمن أقوى  2017، وقد صنفت في عام. 

ــد"، مــن قبــل مطــوري البرمجیــات 2014ظهــرت ســنة  :)Dash(داش  -ه كایــل "و )Evan Doffeld( "إیفــان دوفیل

هــذه العملــة باســم  ، عرفــت2، تركــز علــى تقــدیم شــبكة مــدفوعات عالمیــة ســریعة ورخیصــة)Kyle Hagan( "هاجــان

ممـا یتـیح لهـا  ، حیـث تعمـل علـى شـبكة لا مركزیـة ورمزیـة،البیتكوینوهي أكثر سریة من  )Darkcoin(دارك كوین 

  خـــلال وقـــت قصـــیر نســـبیا ق واســـععوبة فـــي تتبعهـــا، وانتشـــرت علـــى نطـــامـــا یجعـــل هنـــاك صـــمزیـــدا مـــن الســـریة، 

 )dash(، ثــم تغیــرت تســمیتها إلــى داش )CPU(حــدة ویمكــن الحصــول علیهــا مــن خــلال عملیــة التعــدین باســتخدام و 

  .20153في شهر مارس 

 البیتكـوینن عـلانشـقاقها  البیتكـوینعلیهـا تـوأم  أو كمـا یطلـق ،كاش البیتكوین :)Bitcoin Cash( كاش نبتكوی -و

)BCC, BCH, BCash(، لهـا عـدة رمـوز ومختصـرات منهـا 2017الأصـلیة فـي 
، وهـو نظـام نقـدي الكترونـي مـن 4

، تختلــف 5ر إلــى نظیـر یهــدف إلـى أن یصــبح نقـودا عالمیــة سـلیمة مــن خـلال مــدفوعات سـریعة ورســوم صـغیرةنظیـ

وحـــداتها، حیـــث تعـــد أقـــل تكلفـــة مـــن  إنشـــاءممـــا یـــؤثر علـــى أســـعار  ، صـــغرأنهـــا ذات حجـــم أفـــي  البیتكـــوینعـــن 

فیة فـي عـدد الكتـل، ممـا یـؤدي كـاش تتـیح إمكانیـة زیـادة إضـا البیتكـوینكما أن التقنیات المستخدمة فـي ، البیتكوین

  .6البیتكوینإلى تفوقها ویجعلها امتدادا لعملة 

 "ریــف كــولینز"، )Brock Pierce("بــروك بیــرس"، مــن قبــل 2014تــم إطلاقهــا فــي جویلیــة  :)Tether(التیثــر  -ز

)Reeve Collins( كریغ سـیلارز"و")Craig Sellars(  باسـمRealcoin ثـم تغیـرت تسـمیتها إلـى ،USDTي عملـة ، وهـ

، تقـوم علـى تحویـل العمـلات النقدیـة المتعـارف علیهـا إلـى عملـة رقمیـة مـن 7)عملـة مشـفرة ذات قیمـة ثابتـة(مستقرة 

تــي تــنجم عــن خــلال وجــود بروتوكــول معــین، وصــممت مــن أجــل حمایــة المتــداولین والمســتثمرین مــن الأخطــار ال

والإیثـر، الكثیـر مـن التقلبـات السـعریة  البیتكـوینمثـل ، حیث تواجه العملات الرقمیة المختلفة تقلب العملات الرقمیة

                                                             
   .35أحمد هشام قاسم النجار، مرجع سبق ذكره، ص  1

2 Coinmarketcap,Dash, available at:  https://coinmarketcap.com/currencies/dash/, consulted: 19/04/2022.  
3

 زهر، جامعة الأ02، العدد04والعربیة للبنات، المجلد الإسلامیةاسات ، مجلة كلیة الدر التعامل بالعملات الافتراضیة وزكاتهاأسماء محمود محمدي،  

  .623، ص 2019دمنهور، مصر، 
  .12أیمن صالح، مرجع سبق ذكره، ص  4

5  Coinmarketcap,Bitcoin Cash, available at: https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin-cash/, consulted: 
22/04/2022.  

  .12من صالح، مرجع سبق ذكره، ص أی 6
7 Coinmarketcap, Tether, available at: https://coinmarketcap.com/currencies/tether/, consulted: 20/04/2022.  
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ممــا یثیــر قلــق غالبیــة المســـتثمرین، وهنــا یــأتي دور التیثــر التــي صـــممت كمكــافئ للعمــلات الرقمیــة المشــفرة، وقـــد 

  .1ملیار دولار 63بحوالي  2021بلغت قیمة العملة المستخرجة منها خلال سنة 

ــاردانو  - ح لوكشــین متطــور غیــر مركــزي مــع مشــروع عملــة مشــفرة حدیثــة هــم عبــارة عــن نظــام ب :)Cardano(ك

، وقد قـام فریـق عمـل الكـاردانو بـإطلاق هـذا المشـروع 2017، تأسست في عام )ADA(ومتطورة یطلق علیها اسم 

متطورة لدرجـة تسـمح بالمزیـد مـن الممیـزات المتقدمـة تزیـد عـن  Smart Contractsمنصة عقود ذكیة  إطلاق بهدف

قائم ومتاح فـي هـذا المجـال، وحسـب تصـریحات القـائمین علـى مشـروع كـاردانو، فـإن هدفـه هـو  بروتوكول آخر أي

إطــلاق أول منصــة بلوكشــین قائمــة علــى أســس علمیــة تتكــون مــن طبقتــین، فقــد قــاموا بإنشــاء الطبقــة الأولــى مــن 

مــات التــي توضـــح المنصــة لتحســین بروتوكــول بتكـــوین، أمــا الطبقــة الثانیـــة مــن المنصــة تتضــمن البیانـــات والمعلو 

، وتعتمـــد الكـــاردانو علـــى التثبیــت مـــن ملكیـــة حســاب المتعامـــل، ممـــا یعنـــي أن 2ســبب تســـجیل وتخـــزین المعــاملات

لیسـت أمـرا صـعبا  البیتكـوینإثبات الحسابات المعقدة و الاستخدام العـالي للكهربـاء المطلوبـة لتعـدین العمـلات مثـل 

  .3، مما یجعل شبكتها أكثر كفاءة واستدامةفي ظل نظام العمل بتلك العملة المشفرة كاردانو

دولار أمریكــي، ولكــن ارتفــع بشــكل  0,03ردانو فــي الأســواق كــان ســعرها یســاوي اكــالفــي بدایــة طــرح عملــة 

دولار، وبلغــت قیمتهــا الســوقیة للوحــدات المتداولــة خــلال ســنة  0.14كبیــر بعــد ثلاثــة أیــام فقــط لیصــل إلــى مســتوى 

  4.ملیار دولار 70بحوالي  2021

ــانس كــوین  -ط وهــي أكبــر  Binanceهــي عملــة رقمیــة مشــفرة یــتم مــن خلالهــا تشــغیل نظــام منصــة : )BNB(بین

وفــي عــام  2016المنصــات الخاصــة بــالعملات الرقمیــة المشــفرة، وأشــهرها حــول العــالم، وقــد تــم تأسیســها فــي عــام 

وكشــین خــاص بهــا، وتســتخدم عــدها انتقلــت بینــانس إلــى شــبكة بلب، و Binance Coinكــان أول طــرح لعملــة  2017

تلك العملة في دفـع رسـوم التـداول كمـا یمكـن اسـتخدامها فـي المنصـة كضـمان لتطبیقـات تـداول العقـود الآجلـة كمـا 

، وتعــد بمثابــة مؤشــر یــوفر للمســتخدمین 5أصــبحت العملــة الأساســیة التــي یعتمــد علیهــا أصــحاب الشــركات والتجــار

  .6قي التداولنظاما لتحدید الأصول المشفرة المستخدمة 

الخصوصــیة وإخفــاء هویــة المرســل والمتلقــي، تــم  ىي عملــة مشــفرة لا مركزیــة، تركــز علــهــ :)Zcach(زیكــاش  -ي

، وهـي تسـتخدم البیتكـوین، كانـت تعتمـد فـي الأصـل علـى قاعـدة بیانـات 2016أكتـوبر  28إصدارها لأول مـرة فـي 

علـى الشـبكة بـالتحقق مـن المعـاملات دون الكشـف التي تسمح للعقد ) ZK-SNARK(تقنیة إثبات المعرفة الصفریة 

                                                             
  .06عیسى عبد الحفیظي، مرجع سبق ذكره، ص  1
  .الصفحة نفسهاالمرجع نفسه،  2
   .2193، 2192عمار السید عبد الباسط، مرجع سبق ذكره، ص ص  3
  .06عیسى عبد الحفیظي، مرجع سبق ذكره، ص  4
  .54، ص مرجع سبق ذكرهعید الباري مشعل،  5
  .2193عمار السید عبد الباسط، مرجع سبق ذكره، ص  6
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عن أي معلومات حساسة حول تلك المعاملات، ومع ذلك هناك خیار للكشف عن هذه البیانـات لأغـراض التـدقیق 

  1.أو الامتثال التنظیمي

 البیتكـوینبقـى عملـة هذه نمـاذج لـبعض العمـلات المشـفرة الشـهیرة المتداولـة علـى الشـبكة العنكبوتیـة، ولكـن ت

هـــم فــي نظـــر الاقتصــادیین وتحتـــل المرتبــة الأولـــى عالمیــا لمـــا تمثلــه مـــن حجــم كبیـــر فــي قیمتهـــا هــي الأشــهر والأ

 .السوقیة، وسیتم تسلیط الضوء علیها بشكل أوسع في الفصل الأخیر

 .2022عملات مشفرة في بدایة عام  10الجدول الموالي یوضح بیانات لأشهر و 

  2022عملات مشفرة في بدایة عام  10 أشهربیانات حول ): 13( جدول رقم

 

 

 

 
 
  
  

  

  

  

  

  

  

 https://coinmarketcap.com :بیانات الموقع عداد الطالبتین بالاعتماد علىمن إ: المصدر

                                                             
1 Coinmarketcap, Zcash, available at: https://coinmarketcap.com/currencies/zcash/, consulted:  20/04/2022. 
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  وآلیات التعامل بالعملات المشفرةمنظومة : المبحث الثالث

منظومة قائمة و  بل یتم وفق آلیة محددةبشكل عشوائي،  یكون المشفرة لاإن عملیة إصدار وتداول العملات 

ق كل طرف مشارك في هذه المنظومة بحد ذاتها تتضمن العدید من الأطراف التي تشارك فیها، ویقع على عات

  .دوار ومسؤولیات محددةأ

  منظومة العملات المشفرة : المطلب الأول

عة مختلفة من الأعضاء الذي یؤدي كل منهم دورا محددا ومن تتكون منظومة العملات المشفرة من مجمو 

  :أهم الأعضاء في هذه المنظومة ما یلي

(Cryptocurrencies User) مستخدم العملات المشفرة : أولا  

یشار إلى مستخدم العملات المشفرة بأنه الشخص الطبیعي أو الاعتباري الذي یحصل على العملات 

) من قبل مجموعة من تجار معینین(ها في شراء سلع أو خدمات حقیقیة أو افتراضیة الافتراضیة المشفرة لاستخدام

أو لإجراء عملیات دفع أو تحویل مالي على أساس الند إلى الند دون الحاجة للوسطاء، أو للاحتفاظ بها لأغراض 

  2:ة طرقویمكن لمستخدم العملة المشفرة الحصول على عملاته بعد ،1)عن طریق المضاربة(الاستثمار 

  العملات المشفرة من خلال تبدیلها بالنقود القانونیة؛شراء  -

  شراء العملات المشفرة مباشرة من مستخدم آخر للعملات المشفرة، من خلال منصة التداول؛ -

؛ یمكنه تعدین عملة )Pow( إذا كانت العملة المشفرة تعتمد على آلیة توافق الآراء من نوع مفهوم إثبات العمل -

والحصول على مكافأة جدیدة " لغز التشفیر" ة أي المشاركة في التحقق من صحة المعاملات من خلال حل جدید

  متمثلة في عدد من قطع العملة المشفرة؛

في بعض الحالات، یمكنه الحصول على عملاته مباشرة من مقدم العملة كجزء من العرض الأولي المجاني  -

 للعملة؛

  لعملات المشفرة؛بیع سلع أو خدمات مقابل ا -

 الحصول على العملات المشفرة كهدیة أو تبرع من مستخدم آخر؛ -

فانه سیحصل تلقائیا على عملة ) عبارة عن تحدیث في البلوكتشین(في البلوكتشین  Hard Forkفي حالة وجود  -

 .من العملة التي تم إنشاؤها حدیثا

                                                             
  .27، 26، مرجع سبق ذكره، ص ص وآخرون  بتول شعبان 1
  .27المرجع نفسه، ص  2
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 Miners)(المعدنون : ثانیا

حقق من صحة المعاملات التي تتم بواسطة العملات المشفرة والتي تستند إلى یتمثل دور المعدنون في الت

، وهنا یقوم المعدنون وباستخدام الطاقة الحاسوبیة التي یمتلكونها بحل لغز محدد، مقابل )Pow( إثبات العمل آلیة

، ویمكن اخرجة حدیثدد من قطع العملة المستذلك یكافئ المعدن الذي یقوم بإثبات صحة المعاملات في الشبكة بع

أن یكون المعدنون من مستخدمي العملات المشفرة أي الأطراف التي قامت بتعدین عملات مشفرة لبیعها مقابل 

  1.عملات ورقیة أو عملات مشفرة أخرى

 )Cryptocurrencies Exchanges(ِ مبدلو العملات المشفرة: ثالثا

مشفرة، وهم الأشخاص أو الكیانات الذین یقدمون یمثلون احد الأدوار الرئیسیة في منظومة العملات ال

خدمات الصرف لمستخدمي العملات المشفرة، والذي یمكن تشبیهه بشركات الصرافة أو البورصات وعادة ما یكون 

، ویسمح مبدلو العملات المشفرة لمستخدمي هذه العملات ببیع ما یملكون )العمولة(ذلك مقابل دفع رسوم معینة 

مقابل العملات القانونیة أو شراء عملات مشفرة جدیدة باستخدام العملة القانونیة، ومن الأمثلة من عملات مشفرة 

، بالإضافة إلى أن هناك العدید من بورصات تبادل Gdaxو Bitfinexعلى مبدلي العملات المشفرة منصة 

رات الدفع مثل التحویلات العملات المشفرة یوفرون لمستخدمیها خدمات الادخار كما توفر مجموعة واسعة من خیا

وبطاقات الائتمان وغیرها من الوسائل، كما تقدم أیضا إحصائیات  PayPalالبنكیة، التحویلات من خلال موقع 

وتقدیم خدمات التحویل ) أحجام التداول وتذبذب أسعار العملات المتداولة(حول سوق العملات المشفرة مثل 

   2.شفرةللتجار الذین یقبلون الدفع بالعملات الم

   )Trading Platforms(منصات التداول  :رابعا

بالإضافة إلى مبدلو العملات المشفرة، تلعب أیضا ما یسمى بمنصات التداول دورا مهما في تبادل العملات 

المشفرة، وأبرزها السماح لمستخدمي هذه العملات بشراء العملات نقدا، ویشار إلى منصات التداول بأنها مواقع 

تجمع مستخدمین مختلفین للعملات الذین یتطلعون إلى شراء أو بیع العملات المشفرة، التي تتقاضى  الكترونیة

رسوما عن كل معاملة، وتوفر التداول المباشر بین المستخدمین، كما یشار أیضا إلى منصات التداول في بعض 

لعملات المشفرة بعدة طرق، فهم لا الأحیان تبادل الند للند أو التبادلات اللامركزیة، وهي تختلف عن مبدلي ا

یشترون أو یبیعون العملات المشفرة لأنفسهم، وإنما تقوم بتوفیر هذه العملات للغیر، ویتم تشغیلها بواسطة 

البرمجیات، حیث تقوم هذه المنصات بالمساعدة على التواصل بین المشتري و البائع كمنطقة وسیطة مما یسمح 

  3).وجها لوجه( راء عبر الانترنت أو حتى شخصیالهم بعقد اتفاقیات البیع والش

                                                             
1 Robby Houben, Alexander Snyers, Cryptocurrencies and Blockchain Legal Context and Implications For 
Financial Crime, Money Laundering and Tax Evasion, Study Requested by the Tax3 Committee, European 
Parliament, July 2018, P: 25. 
2 Ibid, P: 26. 

3
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وتختلف منصات التداول من حیث سهولة الاستخدام وإمكانیة الوصول والرسوم والأمان، ومن تلك 

  1:المنصات

HITBTC :وتوفر خیارات متقدمة؛ 2013 وهي منصة قدیمة منذ  

COINBASE :وموثوق بها؛كوین وهي مدعومة من قبل المستثمرین بتمحفظة لل وهي أساسا  

KRAKEN :رسومها منخفضة، ولكنها لیست مناسبة للمبتدئین؛  

BITSTAMP : 2011وهي للاتحاد الأوروبي تأسست عام.  

  )Wallet Providers( مزودو المحافظ: خامسا

هي تلك الكیانات التي تزود مستخدمي العملات المشفرة بالمحافظ الرقمیة التي تستخدم للاحتفاظ وتخزین 

  2:مشفرة وتبادلها، ویمكن تقسیم أنواع مزودي المحافظ على النحو التاليالعملة ال

حیث یقومون بتزوید مستخدمي العملات المشفرة : )HardWare(مزودو المحافظ باستخدام الأجهزة التقنیة  -

  ؛)Ledger Wallet(بأجهزة لتخزین مفاتیح التشفیر أو العملات المشفرة الخاصة بهم ومثالها 

الذین یوفرون لمستخدمي العملات المشفرة تطبیقات و : )SoftWare(محافظ باستخدام برامج الحاسوب مزودو ال -

برمجیة تسمح لهم بالوصول إلى شبكة العملات، وإرسال واستلام العملات المشفرة وحفظ مفاتیح التشفیر الخاصة 

  بهم محلیا؛

بمفاتیح التشفیر لمستخدمي العملات المشفرة  )عبر الانترنت(والذین یحتفظون : مقدمو خدمات الحفظ الأمین -

 .)Coinbase(ومثالها 

 )Coin Inventors( مخترعو العملة: سادسا

یشار إلى مخترعي العملة، بأنهم أفراد أو منظمات قاموا بتطویر الأسس التقنیة للعملة المشفرة، ووضع 

  ) Rippel، Litecoin،Cardano(ترعها مثل القواعد الأولیة لاستخدامها، وفي بعض الحالات یمكن تحدید هویة مخ

، ویبقى بعض المخترعین مشاركا "البیتكوین" ولكن في كثیر من الأحیان یبقى المخترع مجهولا، على سبیل المثال

  3.في الحفاظ على الخوارزمیة الأساسیة وتحسینها، بینما یختفي البعض الأخر

 )Coin Offerors(عارضو العملة : سابعا

و مؤسسات یقومون بتقدیم وعرض عدد من قطع العملة المشفرة للمستخدمین خلال العرض هم أفراد أ

سواء بمقابل أو دون مقابل في إطار برنامج محدد الاشتراك، وعادة ما یتم من خلال  )ICOs(الأولي للعملة 

  4.لهاالعروض الأولیة للعملات تمویل تطویر المزید من العملة أو تعزیز شعبیة العملة والترویج 

                                                             
، ورقة بحثیة مقدمة لمؤتمر الدوحة الرابع للمال الإسلامي، المستجدات المالیة الشرعیة والآثار الاقتصادیة الرقمیة الرؤیة النقودعبد الستار أبو غدة،  1

 .17، ص 2018جانفي  9المعاصرة والبناء المعرفي، فندق الشیراتون، الدوحة، قطر، یوم 
  .29، 28، مرجع سبق ذكره، ص ص وآخرون  بتول شعبان  2

3 Robby Houben, Alexander Snyers, Op.Cit, P: 28.  
4 Idem. 
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  )أنموذجا البیتكوین( طرق الحصول على العملات المشفرة وضوابط إصدارها: المطلب الثاني

  البیتكوینطرق الحصول على : أولا

  :من خلال طرق متعددة، یمكن جمعها في طریقتین أساسیتین البیتكوینیستطیع العمیل الحصول على 

 )Mining( التعدین: الطریقة الأولى

لدخولها في التداول، وهو عملیة  البیتكوینو العملیة التي یتم من خلالها إطلاق عملات ه البیتكوینتعدین 

 Blockباستخدام قوة المعالجة في الكمبیوتر، بعدها یتم نشر كتلة  ریاضیة معقدةریاضیة، تتضمن حل مشكلات 

الجدیدة  البیتكوینإضافة وحدات  تحتوي على إثبات بأن الحل قد تم تنفیذه، ولا تعد تلك المعادلة نهائیة، أي لا یتم

 إلا إذا تم إضافتها إلى سلسلة الكتل، ذلك بعد التحقق من صحة المعاملات، بعدها یتلقى من قام بعملیة التعدین

ذلك من خلال تشغیل برامج . بحسب إمكانیاتهم الفنیة والتقنیةمكافئة ویمكن لأي شخص القیام بعملیة التعدین 

  1.جهزة المتخصصةمعینة تحتاج إلى بعض الأ

لابد من توفر جمیع المعدات اللازمة لعملیة التعدین أكثر فعالیة  البیتكوینمن أجل البدء في عملیة تعدین 

 2:ونجاحا المتمثلة في

 الحصول على جهاز التعدین؛ -

بأمان وبمجرد التسجیل للحصول على محفظة لابد من  البیتكوینحیث یمكن تخزین عملات : محفظة بتكوین -

التخزین كنسخة احتیاطیة في  أكد من الحصول على عنوان المحفظة والقیام بنسخة أو استخدام بعض أجهزةالت

لأبد إلا إذا وستختفي إلى ا البیتكوینحالة تعطل جهاز الكمبیوتر، لأنه إذا تعطل الجهاز ستختفي جمیع عملات 

 توفر عنوان المحفظة؛

ین الذین یجتمعون بین قوى الحوسبة الخاصة بهم للحصول هو مجموعة من المعدن: البحث عن تجمع التعدین -

 ؛یعطي خوارزمیة أسهل وأصغر لحلها ، فالانضمام إلى تجمعالبیتكوینعلى المزید من عملات 

یتم اختیار برنامجا بالاعتماد على المعدات التي یتم استخدامها وأیضا نظام التشغیل فعند : برنامج التعدین -

أي أن برنامج التعدین هو الشخص  BTC Minerأفضل البرامج هو مثلا فإن  Windowsاستخدام نظام التشغیل 

 3:بإتباع الخطوات الآتیة) البیتكوین(م بعمل التعدین ویتم تعدین العملات المشفرة االذي یوجه الأجهزة للقی

 ؛تحمیل برنامج التعدین والقیام بتثبیته -

                                                             
1

، المعهد العربي للتخطیط 02، العدد22، مجلة التنمیة والسیاسات الاقتصادیة، المجلددراسة تحلیلیة: الخصائص الاقتصادیة للبتكوینعبد الحلیم شاهین،  

  . 65 ، ص2020الكویت، 
2
 Kynchin Rivera, Cryptocurrency: A quick guide to understanding Cryptocurrency, 2018, pp: 03, 04, Available 

at: https://www.free-ebooks.net/economy/Cryptocurrency-a-quick-guide-to-understanding-cryptocurrencies,  
3

، 02العدد ،05، مجلة الشهاب، المجلدبحث في حقیقتها وتخریج أحكامها الفقهیة): بتكوین ومشتقاتها(النقود المشفرة ش، عبد الجبار بن علي كعیبو  

  .287، 286، ص ص 2019الوادي، الجزائر، جامعة الشهید حمة لخضر، 
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في عملیة تسمى التعدین، ویقوم الحاسب بفك شفرات الحظر  عند فتحه یبدأ البرنامج في إنتاج العملة المشفرة -

)block( أو بمعنى آخر أن یحاول جهاز التعدین اكتشاف قیمة الهامش ،)hach(  المتعلقة بالإرسالیات السابقة

 حجم الإرسال الذي یطلقه المصممون المنقب من اكتشافه ومطابقته مع والهاش عبارة عن كود برمجي إذا تمكن 

وعلى المتعامل أن یمر بعدة مراحل  .هذا تأكید لصحة الإرسالیات یأخذ علیه مكافأة من وحدات بتكوینفعمله 

 طویلةلأجل الحصول على الوحدات منها عن طریق حل مجموعة متتالیة من الألغاز والمعادلات لیستخرج سلسلة 

زادت نسبة التعقید في الألغاز  والحروف حتى نستنتج الوحدة الرقمیة، وكلما زاد عدد الوحدات من الأرقام

 ؛والمعدلات

یتم تشفیر هذا الأخیر ویحصل المتعامل على عدد من )  مجموع إرسالیات(ش كود مع البلوك إذا توافق الها -

 ؛، كمكافأة  مقابل معالجة عملیات التحویل التي تمت سابقاالبیتكوینوحدات 

عام یسمى سلسلة الكتل، مع إضافة توقیع بعد الحصول على الوحدات الرقمیة تسجل مباشرة في سجل  -

لكل تحویل یتم على الوحدة إلى محفظة المتعامل، ویتضمن عملیة ) یتضمن رمزا عاما ورمزا خاصا(إلكتروني 

وعنوان مسلم  البیتكوینبین منقب وآخر ثلاثة أمور تتمثل في رسالة التحویل، الرقم الخاص ب البیتكوینتحویل 

لیة في شبكة الند للند وندخل من جدید في عملیة التأكد مع تسجیلها في سلسلة البلوكات ، ثم تسجل العمالبیتكوین

 ؛التي تعتبر بمثابة دفتر ضبط الحسابات) البلوكتشین(

لتفادي إصدار  البیتكوینبعد عشرة دقائق یتم التحقیق من العملیة، ثم تخزن بشكل مشفر ومعقد في شبكة  -

 ؛الوحدة مجددا

حدة أو الوحدات جاهزة للتداول وتدور بین المتعاملین، بحیث یمكن لكل منهم الإطلاع على وبعد ذلك تكون الو  -

محفظة البقیة لكن لا یمكنه معرفة هویته لأن الشبكة تكون على شكل عقد مترابطة تمر بینها الوحدات ولا یعرف 

 .المتعاملون بعضهم بعضا

ش أي تشفیر ستنسخ منها نسخة وأضیف إلیه هاقمي إذا وقعت علیها معاملة اكود ر  البیتكوینإن وحدة 

رقمي، لیمیز النسخة الجدیدة عن الأولى ثم نتابع علیها العملیات، كل عملیة بتشفیر جدید وهكذا، كلما زادت 

  .الانخفاضعملیة ازدادت النسخة تعقیدا وهو ما یفسر توجه إنتاجها إلى 

  ع والشراءعن طریق البی البیتكوینالحصول على  :الطریقة الثانیة

إما بالدخول إلى  ،)البیتكوینتداول ( من عمیل آخر عن طریق البیع والشراء البیتكوینیتم الحصول على  

منصات تداول العملات المشفرة التي تعتبر بمثابة أسواق عالمیة لبیع وشراء العملات، أو بالحصول علیها مقابل 

ناك الكثیر من الشركات والمحلات التجاریة التي تقبل ه إذبیع سلع ومنتجات أو خدمات حقیقیة أو افتراضیة، 

  ATM.1 كوسیلة دفع، أو من خلال جهاز الصراف الآلي البیتكوین

                                                             
1
 Andreas M.Antonopoulos, Mastring Bitcoin, First Edition, O’Reilly Media, Massachusetts, United States, 2014, p: 

10. 
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الطریقة لا تولد عملات بتكوین جدیدة، وإنما تنقل ملكیة عملات موجودة أصلا من شخص إلى آخر هذه 

  1).التعدین(على عكس الطریقة الأولى 

من أشهر  www.usebitcoin.info البیتكوینیعد موقع استخدم : البیتكوینل بیع السلع والخدمات مقاب -1

التي تتیح للمستخدمین قوائم بأشهر المتاجر الإلكترونیة حول العالم التي  المواقع الإلكترونیة على شبكة الإنترنت

الخدمات التي بتقسیم هذه المتاجر إلى مجموعات بحسب السلع و  كوسیلة للدفع، ویقوم الموقع البیتكوینتقبل 

لتسهیل عملیة البحث عن السلع والخدمات، كما یقدم أیضا خریطة تحدد أشهر المتاجر  تقدمها هذه المتاجر

العالم "كوسیلة دفع، وتتاح تلك الخرائط للمستخدم عند الضغط على أیقونة  البیتكوینالحقیقیة التي تقبل عملة 

الموجودة بالموقع، ویعني بالمتاجر الحقیقیة تلك المتاجر الموجودة بالفعل في العالم   Real world"حقیقيال

 2.الحقیقي

 انتشرت على شبكة الإنترنت كذلك:  Virtual Currency Exchanges (VCEs) البیتكوینمنصات تداول  -2

 ] یرها من العملات المشفرة الأخرىوغ[  كوینالبیتالعدید من المواقع التي تعمل كأسواق ومنصات رقمیة لتداول 

ا، وتتطلب تلك موغیره... وشرائه مقابل العملات الرسمیة، كالدولار والیورو البیتكوینوتسمح هذه المنصات بیع 

برقم حساب بنكي خاص بالعمیل، بحیث یتم تحویل العملة الورقیة علیه  البیتكوینالمنصات ربط عنوان محفظة 

 : یلي ما البیتكوین، ومن أشهر منصات تداول 3الذي یتنقل عبر المحافظ الإلكترونیة بیتكوینالمباشرة مقابل 

رغم أن بدایاتها كانت في  غلوكسمبور الرائدة في  البیتكوینهي واحدة من منصات تبادل : Bitstampمنصة  -

ء الأوروبیین فقط تها على العملا، ركزت المنصة في بدایا2011المملكة المتحدة، افتتحت نشاطها في عام 

وغیر  المبتدئینلكنها تقدم حالیا خدمات للعملاء على مستوى العالم، تعتبر هذه المنصة اختیار جید للمستثمرین 

 .4شراء والبیع بأسعار تنافسیة وواجهة سهلة للاستخدامالالرسمیین الذین یتطلعون إلى 

 2012لها، تأسست عام  االأمریكیة مقر تتخذ من سان فرانسیسكو بالولایات المتحدة : Coinbaseمنصة  -

 5.البیتكوینلتمكین الأشخاص من شراء وبیع وتخزین 

تتحت عبارة عن بورصة للعملات المشفرة مقرها طوكیو بالولایات المتحدة الأمریكیة اف: Mt.Goxمنصة  -

سها عام ، إلا أنها أعلنت إفلاالبیتكوینمن معاملات  %70عن أكثر من  ةكانت مسئول 2010نشاطها عام 

                                                             
1

 ، جامعة جوموشان16، العدد08مجلدمجلة كلیة أصول الدین، الشرعا،  كییفه الفقهي وحكم التعامل بهت- ماهیته البیتكوینأحمد سهیل، عدنان الجول،  

  .301، ص 2019تركیا، 
2

  ، مجلة دار الإفتاء المصریةأنموذجا Bitcoinبتكوین : تكییفاتها الفقهیة-خصائصها-ماهیتها: المشفرة راضیةالافتالعملات أحمد سعد علي البرعي،  

  .62، ص 2019، ، دار الإفتاء المصریة، مصر39العدد
3
  .64، 63المرجع نفسه، ص ص  

4 Eric Rosenberg, Bitstamp Review, March2022, available at: https://www.investopedia.com/bitstamp-review-
5211484, consulted: 26/05/2022. 
5
 Alex Lielacher, Best Crypto Exchanges, May2022, available at: https://www.investopedia.com/best-crypto-

exchanges-5071855, consulted: 26/05/2022. 
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 الإنترنتوقامت بإغلاق موقعها على  ،البیتكوینبسبب اختراق هذه المنصة وسرقة الآلاف من عملات  2014

 1.ولم یتضح بعد ما إذا كانت هناك محاولة لإعادة فتح الموقع

یتم من خلالها شراء وبیع  قرها الولایات المتحدة الأمریكیةم هي بورصة للعملات المشفرة :Krakenمنصة  -

عملة مختلفة للشراء والبیع والتداول برسوم 120قدم البورصات، وتدعم أكثر من ، تعد واحدة من ألبیتكوینا

الآجلة للعملات المشفرة، كما  والعقودصرف تنافسیة، تتمیز بدعم كل من التداول الفوري بأسعار السوق الحالیة 

عملات الرقمیة والمتداولین الذین یبحثون عن خیارا جید للمستثمرین الجدد والحالیین في مجال ال Krakenتعد 

 2.منخفضةرسوم تداول 

 2012هونغ كونغ، تأسست سنة  هي واحدة من أقدم منصات تبادل العملات المشفرة في: Bitfinexمنصة  -

المرتبة التاسعة بین أكبر بورصات  الیارائدة في تداول العملات الرقمیة مند تأسیسها، تحتل ح البورصة ظلت  و

رسوم تداول منخفضة  Bitfinexتقدم  ،CoinMarketCapلات المشفرة في العالم من حیث الحجم وفقا لموقع العم

 3.فقط أو أقل  %0.20ات نسبیا، حیث تبلغ تكلفة معظم الصفق

مستثمري العملات المشفرة ل مصممةهي أكبر منصة تداول للعملات المشفرة في العالم : Binanceمنصة  -

منصة مجموعة قویة من خیارات ومیزات التداول، وقد واجهت المنصة مشكلات تنظیمیة ذوي خبرة، وتوفر ال

 4.وهي قید التحقیق حالیا في الولایات المتحدة، كما تم حظرها في العدید من بلدان العالم
الأشخاص على التعامل بهذه  إقبالمما یدل على مدى : ATMs Bitcoinماكینات الصراف الآلي للبتكوین  -3

والمملوكة لأشخاص ومتاجر   Virtual Currency ATMs، ظهور الصرافات الآلیة للعملات المشفرة العملة

وشرائها مقابل العملات الرسمیة، وذلك عن طریق ماسحات ضوئیة  البیتكوینوشركات خاصة، والتي تسمح ببیع 

الخاص  QRجابة السریع من خلال رمز الاست البیتكوینمزودة بهذه الصرافات تتمكن من قراءة عنوان محفظة 

 5.بالعملة الرسمیة أو بالعكس البیتكوینبالمحفظة، وتبدیل الكمیة المحددة من 
، حیث امتلكتها شركة متواجدة في كندا تسمى 2013وقد بدأت هذه الصرافات في الظهور في عام 

Robocoin ،البیتكوینصرافات  ، ثم بدأت6لیتمكن المستخدمون من شراء العملات المشفرة وبیعها من خلالها 

                                                             
1 JakeFranken field, Mt.Gox, January2022, available at: https://www.investopedia.com/terms/m/mt-gox.asp, consulted: 
26/05/2022. 
2 ERic Rosenberg, Kraken Review, March2022, available at: https://www.investopedia.com/kraken-review-5208448, 
consulted: 26/05/2022. 
3
 ERic Rosenberg, Bitfinex Review, March2022, available at: https://www.investopedia.com/bitfinex- review- 

5213318, consulted: 26/05/2022. 
4 Katie Clinebell, Binance Review, March2022, available at: https://www.investopedia.com/binance- review- 5209980, 
consulted: 26/05/2022. 

  .64، 63أحمد سعید علي، مرجع سبق ذكره، ص ص  5
6

  01، العدد47صاد والتجارة، المجلدالمجلة العلمیة للاقت، رها الاقتصادیةالنقود الافتراضیة مفهومها وأنواعها وأثا، عبد االله بن سلیمان عبد العزیز الباحوث 

 .38ص ، 2017جامعة عین شمس، القاهرة، مصر، 
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لدان، حیث صممت على شبكة تنتشر بعد ذلك في العدید من الأماكن والب وغیرها من العملات المشفرة الأخرى

أماكن هذه الصرافات وعناوینها في جمیع دول العالم بواسطة  معرفةمواقع خاصة یمكن من خلالها  الإنترنت

وموقع   www.coindesk.com لمواقع موقع، ولعل من أشهر هذه ارائط متصلة بشبكة الإنترنتخ

 map/-atm-www.Coinatmradar.com/bitcoin
1

بالرجوع إلى المواقع یتبین وجود عدد محدود من الصرافات  ،

استحوذت مركز الغالبیة العظمى من هذه الصرافات في الدول الغربیة، حیث بینما تت في المنطقة العربیة،

صرافا  33078من العدد الإجمالي للصرافات الموجودة في العالم بعدد  %87.86سبة الولایات المتحدة على ن

 1409بعدد  %3.74صرافا ثم تلیها أوروبا بنسبة  2398بعدد  %6.36بینما استحوذت كندا على نسبة 

ي في النمسا صراف آل 139صراف آلي في سویسرا و 144آلي في إسبانیا و فصرا 201، مع وجود صرافا

  .2صراف آلي 22وأخیرا تمتلك المملكة المتحدة 

  البیتكوینضوابط إصدار : ثانیا

موجات تضخمیة، فإن  فيتخضع لها في عملیة الإصدار لتلا ضوابطیة سقوف و كما للعملات الورق

تراضیة حددوا سقوفا لإصدارها لتجنب مخاطر التضخم، حیث یتم كتابة كود على العملة مبتكري العملات الاف

مقدر  البیتكوینبحیث تزداد صعوبة إنتاجها مع مرور الزمن، وهناك سقف إصدار حدد من طرف مبتكري عملة 

لوصول إلى ملیون وحدة منها ومن المنتظر ا 19ملیون وحدة حول العالم، وإلى الآن تم إنتاج حوالي  21ـب

  2030.3إلى  2025الإصدار الكامل من عام 

بتكوین لكل كتلة، بحیث یتم إضافة كتل  50تم برمجة مكافئة الكتلة لتكون  البیتكوینفمنذ ظهور شبكة 

كتلة  210000سنوات تقریبا أو بعد صدور  04دقائق تقریبا وفي كل  10إلى السجل المشترك كل  البیتكوین

، وبعد ذلك انخفض 2012نوفمبر  28لى النصف وقد حدث الانتصاف الأول في تنخفض مكافئة الكتلة إ

انخفض مرة أخرى  2016جویلیة عام  09وفي  ،بتكوین لكل كتلة 25الجدیدة إلى  البیتكوینإصدار عملات 

فوفقا لهذا الجدول الزمني سیستمر العرض في الزیادة  2020في عام  6.25بتكوین، وانخفض إلى  12.5إلى 

هذه النقطة لن یتم إنتاج المزید من عملات  ، وعند2140ج آخر بتكوین في عام ل متناقص إلى أن یتم إنتابمعد

كاموتو ، وتجدر الإشارة إلى أن ساتوشي نا4الجدیدة، لیتم بعدها الحصول علیها عن طریق الشراء فقط البیتكوین

 البیتكوینوالشكل أدناه یوضح عرض  ،ةمن إجمالي الكمیة المتداول %4حوالي  بحوزته ملیون بتكوین لیحوز

 .البیتكوینومعدل نمو عرض 

  

  

                                                             
1
 Andreas M.Antonopoulos, op.cit, p: 10. 

2 https://coinatmradar.com/charts/growth/, consulted:  27/05/2022. 
3
  .51، ص 2014، بنك السودان المركزي، 73، مجلة المصرفي، العددالبیتكوینعملة أحمد محمد عصام الدین،  

4
 Saifedean Ammous, the Bitcoin Standard: the Decentralized Alternative to Central Banking, John Wiley and 

Sons, Canada, 2018, p: 179. 
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 البیتكوینومعدل نمو عرض  البیتكوینعرض ): 22(الشكل رقم 

 

 

 

 

  

 

  
Source: Saifedean Ammous, the Bitcoin Standard: the Decentralized Alternative to Central Banking, John Wiley 
and Sons, Canada, 2018, p: 179.                                                                                                                            

، حیث یتم إضافة عدد الانخفاضسیستمر في  البیتكوینیتبین من الشكل أن معدل نمو المعروض من 

 ملیون عملة بتكوین 5.018تم تعدین  2010متناقص من العملات إلى مخزون متزاید من العملات، ففي عام 

تم تعدین  2017یتزاید، وبحلول عام  البیتكوین، وظل عرض %59لتبلغ نسبة نمو العرض السنوي لنفس العام 

فبلغت نسبة  ،جمیع العملات التي سیتم إصدارها من %79.9وتشكل هذه نسبة  ملیون عملة بتكوین 16.775

والجدول  2016في عام  %6.8، حیث انخفضت عن نسبة %4.35بـ 2017نمو العرض السنوي في عام 

  .الموالي یوضح بالتفصیل نمو العرض الفعلي والمتوقع للبتكوین ومعدل نموه

  ومعدل النمو الفعلي والمتوقع البیتكوینعرض ): 14( الجدول رقم

Source: Saifedean Ammous, the Bitcoin Standard: the Decentralized Alternative to Central Banking, John Wiley 
and Sons, Canada, 2018, p: 179. 

  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  العام

 كوینالبیتعرض 

  الإجمالي بالملایین

1.623  5.018  8  10.613  12.199  13.671  15.029  16.075  16.775  

معدل النمو 

  %السنوي

209.13  59  42  32.66  14.94  12.06  9.93  6.8  4.35  

  2026  2025  2024  2023  2022  2021  2020  2019  2018  العام

 البیتكوینرض 

  الإجمالي بالملایین

17.415  18.055  18.527  18.855  19.184  19.512  19.758  19.923  20.087  

معدل النمو 

 %السنوي

3.82  3.68  2.61  1.77  1.74  1.71  1.26  0.83  0.82  

 

  



   للنقود والعملات المشفرة الإطار النظري                             ثانيالفصل ال

 

101 
 

خلال السنوات القادمة فإن هذا سیمنح تقدیرات عن عرض  البیتكوینإذ تم النظر بتمعن إلى جدول عرض 

  .ومعدل النمو وستختلف الأرقام الفعلیة عن هذا بالتأكید ولكن لیس بشكل كبیر

لعالم في المستقبل كما یتوقع البعض فإن من ابتكرها إذ تحولت إلى عملة ا البیتكوینوللتغلب على ندرة 

ملیون ساتوشي، وهو  100فكل بتكوین یحتوي على " الساتوشي"جعلها قابلة للتقسیم إلى جزئیات أصغر تسمى 

  1.احتیاجات العالم من النقود يما یسمح للقیمة الإجمالیة لها أن تصل إلى أي رقم بما یلب

  )أنموذجا البیتكوین(ملات المشفرة تقنیة عمل الع: المطلب الثالث

أكبر سجل رقمي موزع ومفتوح یسمح بنقل أصل الملكیة من طرف إلى آخر في الوقت  البلوكتشینیعتبر 

ویمكن اعتباره حالیا أكبر قاعدة بیانات موزعة ط مع تحقیق درجة عالیة من الأمان، نفسه دون الحاجة إلى وسی

  .عالمیا بین الأفراد

 البلوكتشینتقنیة  صائصوخ تعریف: أولا

ني ومشفر وغیر مركزي لكتروني مشترك وآهي نظام لسجل إ البلوكتشینتقنیة : البلوكتشینتعریف تقنیة  - 1

عن سلسلة بأكملها بل إنه  مسئولةلمعالجة وتدوین المعاملات المالیة، فلا یوجد شخص واحد أو جهة واحدة 

سجل أو ما یعرف باسم كتلة، وتنبع المعلومات عبر مفتوح ویمكن للجمیع في السلسلة مشاهدة تفاصیل كل 

، ویتم صیانتها والتحكم فیها بشكل جماعي بواسطة شبكة موزعة 2شبكة آمنة لا تستدعي التحقیق من طرف ثالث

من خوادم الكمبیوتر والتي تسمى العقد، فهي عبارة عن سلسلة طویلة من البیانات المشفرة والموزعة على 

تم  تأكد منهاالكمبیوتر والأشخاص حول العالم التي تسمح لأطراف كثیرة بإدخال معلومات والالملایین من أجهزة 

 المشفرة البیتكوینوذلك باعتباره المنصة الرئیسیة لعملة  2008 لأول مرة في عام البلوكتشیناستخدام نظام 

التي یتم تعدینها بطریقة  تكوینالبیأطلقت اصطلاحا لعملیة إنتاج الكتل المتتالیة في عملة  البلوكتشینفعبارة 

  .3تسلسلیة

  4:فیما یلي) البلوكتشین(ص تكنولوجیا سلسلة الكتل تتمثل أهم خصائ: خصائص تقنیة سلسلة الكتل -2

 ات الشخصیة؛یحدد المستخدمون أنفسهم ویحافظون على السیطرة على تخزین وإدارة البیان: السیادة الذاتیة -

 ؛منةآ توفر البنیة التحتیة عملیات: الثقة -

 القدرة على الدخول في هذه الصفقة؛لأداء المعاملات مع العلم أن كل طرف لدیه : الشفافیة -

 ا بشكل دائم دون إمكانیة التعدیل؛یتم كتابة السجلات وتخزینه: الثبات -

                                                             
  .227الدین صویلحي، مرجع سبق ذكره، ص نور   1
 التصویت، في مجال التعلیم Covid-19للحد من الآثار السلبیة الناتجة عن جائحة الكورونا  تكنولوجیا سلسة الكتل كمدخلفائزة براهیمي وآخرون،  2

  .15، ص 2021، ورقلة، الجزائر، ، جامعة قاصدي مرباح02، العدد10مجلة أداء المؤسسات الجزائریة، المجلدوالمعاملات المالیة، 
  .78، مرجع سبق ذكره، ص أمال مرزوق 3
، جامعة 02، العدد03، المجلة الجزائریة للأبحاث الاقتصادیة والمالیة، المجلدنموذجا البیتكوین: تحدیات التعامل بالعملات المشفرة، صابر بن معتوق 4

  .98، 97، ص ص 2020فرحات عباس، سطیف، 
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 المعاملات أو الاحتفاظ بالسجلات؛لا حاجة إلى وجود سلطة رقابة مركزیة لإدارة : عدم الوساطة -

 .طرف ثالثالأطراف على التعامل مباشرة مع بعضها البعض دون الحاجة إلى  قدرة: التفاعل -

 البلوكتشینمبادئ عمل تقنیة : ثانیا

وفق ثلاثة مبادئ رئیسیة تمثل الأساس الذي یقوم علیه هذا النظام، ویتم في  البلوكتشینیعمل نظام 

  1:إطارها إنجاز معاملات الأفراد وهي

متاحة للجمیع، حیث  البلوكتشینالمعلومات الموجودة داخل  تكون جمیع :)Open Ledger( السجل المفتوح -1

یرى جمیع الأفراد الموجودین داخل السلسلة ممتلكات بعضهم البعض، فمثلا إذا كانت هذه السلسلة خاصة 

هم بتحویل الأموال، یستطیع كل من بالسلسلة رؤیة أموال الجمیع، لكن مع الاحتفاظ بعدم القدرة على معرفة هویت

الحقیقیة تظهر لمستخدمي الشبكة  الحقیقیة وذلك لأن السلسلة تتیح للأفراد إمكانیة استخدام ألقاب غیر أسمائهم

 .ل معرفة حجم الأموال التي یملكهاف على هویة الشخص وإن كان من السهوبالتالي یصعب التعر 

 ى القضاء على فكرة المركزیةهذا المبدأ إل یهدف  :)Distributed Database(قاعدة البیانات الموزعة  -2

حیث لا توجد جهة واحدة أو خادم واحد أو جهاز یتحكم في سلسلة الكتلة، بل أن السلسلة موزعة بین جمیع 

الأفراد المشتركین فیها حول العالم، حیث یمكن لأي شخص في العالم أن یقوم بتحمیل السلسلة والإطلاع علیها 

حد عناصر الأمان للسلسلة، فإذا أراد أحد القراصنة التلاعب بالسلسلة أو والمشاركة فیها ویعتبر هذا المبدأ أ

 .اختراقها، فلابد علیه أن یخترق جمیع الأفراد الموجودین بها، وهو أمر مستبعد حدوثه بدرجة كبیرة

یتمثل في التأكد من صحة المعاملة قبل إتمامها، من خلال استخدام طاقات أجهزة الكمبیوتر في  :التعدین -3

 .لبحث عن الكود الصحیح الممیز لهذه العملیة بنجاحا

  البلوكتشینآلیة عمل تقنیة : ثالثا

على أساس توزیع البیانات على مجموعة ضخمة من النقاط المنتشرة على  البلوكتشینتقوم آلیة عمل تقنیة 

هذه الشبكة قبل  الشبكة والتي هي بمثابة حواسیب مهمتها التحقق من صحة البیانات والعملیات التي تتم في

وبالتالي تقوم هذه النقاط بتشفیر كل عملیة وربطها مع العملیة السابقة عن  دها النظام،إضافتها مقابل مكافأة یحد

  2.طریق تقنیة التشفیر التي تمنع التعدیل علیها أو التلاعب بها

  .كتل من خلال الشكل المواليسلة الویمكن توضیح آلیة عمل سل

 

  

                                                             
، مركز المستقبل للأبحاث والدراسات المتقدمة، أبو 03، العددأوراق أكادیمیةالثورة التكنولوجیة القادمة في عالم المال والإدارة، : لبلوكتشیناخلیفة،  إیهاب 1

، تم الاطلاع /https://futureuae.com/ar/Release/ReleaseArticle/575: متوفر على الرابط التالي 03، 02، ص ص 2018 ظبي، الإمارات،

  .27/05/2022 :: علیھ یوم
2

، مجلة بحوث وتطبیقات في المالیة دراسة وصفیة: وتأثیرها على قطاع التمویل الإسلامي) البلوكتشین( تقنیة سلسلة الثقةماهر أحمد الشاطر،  منیر 

  .130، ص 2019المعهد الوطني للإعلام العلمي والتقني، المغرب،  ،02، العدد03الإسلامیة، المجلد
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 البلوكتشینتقنیة آلیة عمل ): 23( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Robby Houben, Alexander Snyers, Gryptocurrencies and Blokchain: Legal context and implications for 
Financial crime, money laundering and tax evasion, Study Requested by the tax3 conmittee European Parliament, 
July 2018, p: 17. 

    ؛Bبرید تحویل أموال إلى الشخص  Aالشخص  - 1

عن مجموعة من  ، والتي هي عبارةBlockعلى أساس أنها كتلة  تمثیل هذه المعاملة عبر الإنترنتیتم  - 2

 المعلومات المشفرة؛

موعة من أجهزة مج عن یتم بث الكتلة المتحصل علیها إلى جمیع الأطراف في الشبكة، والتي هي عبارة - 3

 ؛)العقد(كمبیوتر ال

 اف في الشبكة؛یتم التحقق من صحة المعاملة من قبل جمیع الأطر  - 4

، مما بحیث یتم تشفیرها حتى لا یمكن تغییرها أو تعدیلها) البلوكتشین(الكتلة إلى سلسلة الكتل  یتم إضافة - 5

 یوفر سجلا شفافا للمعاملات؛

 .Bإلى الشخص   Aن الشخص یتم إتمام العملیة بشكل سریع وآمن وتنتقل الأموال فعلیا م -6

 البیتكوینو  البلوكتشین تقنیة العلاقة بین: رابعا

حیث أنها تعبر عن إصدار نقدي بدون بنوك مركزیة  البلوكتشینالمشفرة هي أول تطبیق لتقنیات  العملات

كما تسهل عملیات الدفع بدون مؤسسات مالیة وتجسدت العلاقة بین تكنولوجیا سلسلة الكتل والعملات 

، حیث یتم تشكیل ملف بیانات یحمل سجلات جمیع معاملات البیتكوینفتراضیة لأول مرة في ابتكار عملة الا
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أن  أي ،1بما في ذلك إنشاء وحداتها المستقبلیة  Bitcoin Blockchainالسابقة یطلق علیه مصطلح  البیتكوین

ق بینهما ویعتبرهما وجهان لعملة یفر  مما جعل البعض لا البیتكوینلة عم ظهور سلاسل الكتل كان مرافقا لظهور

 ، ولها استخدامات أخرىالبیتكوینتسمح بتخزین معاملات  البلوكتشینتلفان، فواحدة، لكن في الأصل هما مخ

تعتمد  ،شینفهو الاستخدام الأول للبلوك البیتكوینمثل تسجیل الممتلكات وتوثیق المعاملات وأعمال الوساطة أما 

إحدى ابتكارات تكنولوجیا السجلات الموزعة كم تمثل  البلوكتشینى استخدام تكنولوجیا ها علفي إصدارها وتداول

هي  البیتكوینهي منصة بینما  البلوكتشینتبادل هذه العملة فالبنیة التحتیة للبتكوین والقناة التي یتم من خلالها 

  .2مشفرة عملة افتراضیة

البیانات موزع على شبكة من الحواسیب بنظام  التي تعبر عن سجل ضخم من البلوكتشینفقاعدة بیانات 

عبر مجموعة من القواعد المحددة، فعندما تضاف  تمر البلوكتشینة تضاف إلى نظیر إلى نظیر، فإن أي معلوم

الموجود على جمیع العقد أو  البلوكتشینوبالتالي تتم إضافتها إلى المعلومة یعني أن النظام وافق علیها، 

في عدة أماكن  البلوكتشینشبكة، بحیث یكون هناك دائما بلوكشین متطابق فرغم وجود الحواسیب المتصلة بال

بطة یبعضها مرت تبقىشین واحد أو سجل واحد وموحد لأن كل النسخ ى شكل نسخ عدیدة لكنه یعتبر بلوكعل

قي تبي وأي معلومة تتم إضافتها تسجل في نفس الوقت على جمیع النسخ الموزعة لك البعض بواسطة الإنترنت

  3.متطابقة تماما

ني، وبهذا تبقى المعلومات متاحة للإطلاع علیها والتحقق منها في أوتوماتیكي وآهذه العملیة تتم بشكل 

یمكنها منع أو تزویر أي سلطة مركزیة  البلوكتشیني كان، فلا توجد في نظام أي زمان أو مكان ومن طرف أ

هي تعطیل أو تدمیر جمیع الحواسیب  البلوكتشینیدة لتعطیل م والحالة الوحوضعها على هذا النظا معلومة تم

  4.نهائیا وهو أمر صعب جدا وغیر منطقي شبكة دفعة واحدة أو قطع الإنترنتالمشاركة في ال

  )أنموذجا البیتكوین(محافظ العملات المشفرة : المطلب الرابع

إلا من خلال محفظة  -  راضیةالافت أو غیرها من العملات - البیتكوینلا یستطیع أي شخص التعامل ب

لكترونیة خاصة به تشبه الحسابات البنكیة التي تنشئها البنوك لعملائها، والتي من خلالها یستطیع العمیل إ

ومن خلاله أیضا یستطیع أن یستقبل الأموال من حسابات بنكیة تخزین نقوده الورقیة في حسابه لدى البنك، 

       Electronicكذلك تحتاج إلى محفظة الكترونیة  البیتكوین .خرینأخرى، ویرسل من حسابه إلى حسابات الآ

                                                             
، جامعة عبد الحمید 02، العدد03، مجلة الاقتصاد والبیئة، المجلدالبیتكویندراسة حالة : تقدیر الآثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة، مصطفى بوعقل 1

  .106، ص2020 الجزائر، بن بادیس، مستغانم،
2

 مجلة أبحاث اقتصادیة معاصرة ،الفرص والتحدیات: ملات الاقتصادیةاعموتأثیراتها على المستقبل الرقمي لل تكنولوجیا البلوكتشین، طروبیا ندیر 

  .100ص  ،2020 جامعة  عمر تثلیجي، الأغواط، الجزائر، ،01، العدد03المجلد
 یةللدراسات والبحوث المالیة والتجار  علمیة، المجلة التقییم الفرص والتحدیات :اة وتقنیة البلوك تشین في إفریقیلعملات المشفر غادة أنیس أحمد البیاع، ا 3

  .07، ص 2020، مصر، دمیاط، جامعة 02، العدد01المجلد
4
 Michael Crosby et al, Block chain Technology: Beyond Bitcoin, Technology Technical Report, university of 

California, Berkeley, U.S.A, October 2015, PP: 08, 09.  
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  Wallet  هذا الرصید لا یعني سوى مجموعة من البیانات (المملوك للعمیل بها  البیتكوینحفظ رصید یتم

، ویتم من خلال المحفظة )والرموز المشفرة المعبرة عن قیمة نقدیة معنیة والخاضعة تحت تصرف هذا العمیل

  .وغیر ذلك من المعاملات....ارة هذا الرصید بالبیع والشراء والتحویلإد

  البیتكوینتعریف محفظة : أولا

  برنامج إلكتروني أو تطبیق یتم تنصیبه على جهاز الحاسب الآلي أو الهاتف الذكي للشخص وهي

، ومجرد تحمیل هذا 1ویمكن للشخص الواحد امتلاك أكثر من محفظة یخزن فیها ما شاء من العملة الافتراضیة

البرنامج على  الحاسوب أو الهاتف الذكي الخاص بالمستخدم، یتم تولید شفرة مكونة من مجموعة من الأرقام 

تاح الخاص فتشكل المفتاحین الأساسیین، الأول هو المفتاح العام، والثاني هو الموالحروف العشوائیة التي 

لتمكین المستخدمین من إرسال واستقبال  Blockchains ویتفاعل البرنامج مع مختلف السجلات المتسلسلة

  .2العملات المشفرة والإطلاع على رصیدهم منها

  البیتكویندور محافظ : ثانیا

  3:المهام الآتیة البیتكوینتؤدي محفظة 

ینشئ المستخدمون عناوین ممیزة جدیدة لملفات تعریف الارتباط بین حین وآخر، فقد : إنشاء عناوین جدیدة -

، لأسباب تتعلق ن في استخدام عناوین مختلفة لأغراض مختلفة أو حتى عناوین مختلفة لجمیع المدفوعاتیرغبو 

 بالخصوصیة والأمن؛

الخاص المقابل لكل عنوان یتم إنشاؤه، تكون المحفظة بحاجة إلى حفظ المفتاح : إدارة المفاتیح الخاصة -

 ن القرصنة مهمة دقیقة؛ن موإدارته، ویعتبر الحفاظ على المفاتیح الخاصة في مأم

 قد تكون كتابة تفاصیل المعاملة بالید مرهقة وعرضه للخطأ: تحویل تفاصیل الدفع من المستفید إلى الدافع -

  بدلا من ذلك لذا سیكون من الأفضل أن یتمكن المتعاملون من مسح التفاصیل باستخدام هواتفهم الذكیة

 وتحویلها بشكل آمن؛

یكون التطبیق قادرا على إرسال برید إلكتروني إلى المدفوع لأمره یضم تفاصیل  یجب أن :إتمام عملیة الدفع -

 الموقعة رقمیا؛الدفع 

یرید المستخدمون معرفة عدد ملفات تعریف الارتباط التي یمكنهم تحملها، ویجب أن یعرض  :تتبع الأموال -

 دم؛مستخها الز ملفات تعریف الارتباط التي یملكالتطبیق العدد الإجمالي لرمو 

                                                             
1 European Cenatral Bank, op.cit, p: 21.  

2
   .26، ص 2019، اتحاد شركات الاستثمار، الكویت، 1، طإلى المستقبل التكنولوجیا المالیة جسر القطاع الماليفرید حبیب لیان،   

3
 Kalle Rosenbaum, David A.Harding, Grokking Bitcoin, April2019, available at: 

https://www.manning.com/books/grokking-bitcoin, consulted: 27/05/2022. 
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عندما یتم إنشاء مفاتیح خاصة في التطبیق، فإنها تبقى موجودة في  :احتیاطي للمفاتیح الخاصة نسخ -

وبالتالي فالشخص بحاجة تختفي المفاتیح الخاصة، التطبیق وحده، وفي حال فقدان الهاتف المحمول أو كسره، 

 .لهذه المفاتیحإلى مرفق احتیاطي 

  البیتكوینأنواع محافظ : ثالثا

تختلف باختلاف درجات الأمان في كل منها، وباختلاف عدد  البیتكوینأنواع مختلفة من محافظ  هناك

، ویمكن تقسیم هذه المحافظ إلى أربعة أنواع البیتكوینالعملات الرقمیة التي تدعمها كل محفظة زیادة على عملة 

  :رئیسیة

بهذا النوع  ي العملات المشفرة، ویعنىن مستخدموهي الأكثر انتشارا بی: Online Wallets الإنترنت محافظ -1

قع ، حیث یمكن للعمیل الدخول إلى مو لى الإنترنتمن المحافظ تلك المحافظ التي توفرها شركات متخصصة ع

متتبعا الخطوات المبنیة بالموقع لفتح محفظته الإلكترونیة، وبعد امتلاك  هذه الشركات على شبكة الإنترنت

والدخول على حسابه  إدارة محفظته من خلال اتصاله بالإنترنت العمیل منحساب خاص بهذه الشركات یتمكن 

 1.المسجل على الموقع الشركة

المیزة الرئیسیة لهذا النوع من المحافظ هي أنه یمكن الوصول إلیها من أي مكان ومن أي جهاز بنفس 

  2.سرقةسهولة فحص البرید الالكتروني، غیر أنها تكون أكثر عرضة لهجمات الاختراق وال

 Fred و  Biran Armstrong من قبل 2011الذي تأسس سنة   Coinbaseمن أشهر تلك المواقع، موقع

Ehrsam  وكذلك 3الافتراضیة فتح حساب والحصول على المحفظة بإمكانیةیعمل الموقع على تزوید عملائه ،   

 .4لخا....Circle وموقع  Xapo موقع

بهذا النوع من المحافظ تلك المحافظ  ویعنى :Offline Wallets ةمحافظ محملة على الأجهزة الالكترونی  -2

على أجهزة الحاسوب أو الهواتف  تحمیلهاالمتاحة للمستخدمین في صورة تطبیقات أو برامج الكترونیة یمكن 

  5.الذكیة، ومن خلالها یمكن للعمیل إدارة حسابه من العملات المشفرة

 الإنترنتشیوعا على  البیتكویني واحدة من أكثر محافظ وه  Electrumمن أشهر هذه المحافظ محفظة

مفیدة للمبتدئین والخبراء، ویمكن لأي مستخدم تحمیلها على جهاز حاسوبه وإدارة حسابه من خلالها، كما یمكن 

  عن طریق استخدام الخوادم البعیدة البیتكوینلهذه المحفظة الالكترونیة التعامل مع الأجزاء المعقدة من نظام 

                                                             
1
  .50، 49ص ، ص أحمد سعد علي البرعي، مرجع سبق ذكره  

2
  .26 ، ص مرجع سبق ذكره، فرید حبیب لیان 

3
 Kynchin Rivera, op.cit, p: 05. 

  .50، 49ص ، ص أحمد سعد علي البرعي، مرجع سبق ذكره  4
5

  .50المرجع نفسه، ص  
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أثناء تعطل جهاز الكمبیوتر، فیمكن بسهولة استرداد المحفظة  نترنتفقد المستخدم محفظته عبر الإذا وإ 

.باستخدام عبارة سریة
1 

 Hive Android وBitcoin Wallet  ومن تطبیقات الهواتف الذكیة التي تعمل كمحافظ للبتكوین، تطبیق

ن لمحافظ الهاتف المحمول تسهیل المدفوعات إلخ، ویمك...Simple Bitcoinو Myceliun Bitcoin Walletو

أو عن طریق مسح رمز الاستجابة  )NFC( مدىالمتاجر الفعلیة من خلال الاتصال قصیر ال السریعة في

 Code QR(.2(السریعة 

كترونیة محمولة صغیرة إلهذا النوع من المحافظ عبارة عن أجهزة  : Hardware wallets المحافظ المتنقلة -3

من خلالها، تعمل عن طریق  البیتكوینصول آمن للمحفظة حیث یمكن لأي مستخدم شراؤها وإدارة الحجم تمنح و 

مع عرض سهل الاستخدام، عادة ما یتم  نترنتي بیئة آمنة وغیر متصلة بالإمفاتیح خاصة للمستخدم ف نشاءإ

3.الخاص بالمستخدم مثل جهاز الحاسوب نترنتبالأجهزة المتصلة بالإ  Bluetooth و USB توصیل الجهاز عبر

العدید من الشركات تستخدم هذه التقنیة والتي تعتبر حدیثة نوعا ما، من عیوبها ضیاع الجهاز إلا أن لها      

 4: العدید من المزایا منها

 استحالة اختراق البیانات الشخصیة؛تمتاز بنمط تشفیر معقد جدا بمعنى آخر مستوى عالي من الحمایة مع  -

حقق من صحة تشغیل الجهاز یكون البرنامج مفتوح المصدر، مما یسمح للمستخدم بالت في معظم الأوقات -

 بالكامل؛

 محصن ضد فیروسات الكمبیوتر؛ -

 .ةدقیقتحكم  بوحدة غالبا ما یتم تخزین المفاتیح الخاصة في منطقة محمیة -

یزة عبارة وهي أول محفظة أجهزة في السوق وأول من یطبق م Trezor ك المحافظ محفظةومن أشهر تل

وهي تدعم  Ledger Nano المرور التي تعمل على تأمین الأموال إذا فقد المالك الجهاز في أي وقت ومحفظة

جمیع العملات المشفرة الشائعة تقریبا تتمتع بمیزة خاصة یمكنها تخزین نوعین من العملات في نفس الوقت في 

 5 .بنوع واحد فقط نفس المحفظة، على عكس الأنواع الأخرى التي لا تسمح إلا

 والمفتاح هي عبارة عن ورقة مطبوعة یتم الاحتفاظ فیها بالمفتاح العام :Paper Wallet ةالمحافظ الورقی  -4

الخاص بعیدا عن أجهزة الحاسب والهواتف الذكیة، ویتم إنشاؤها من خلال أحد المواقع التي تقدم خدمات محفظة 

الخاص  البیتكوینقع وطلب المحفظة الورقیة، یتم تولید عنوان بالدخول على هذه الموافالورقیة،  البیتكوین

                                                             
1 Kynchin Rivera, op.cit, p: 50. 
2
 Jake Frankenfield, Cryptocurrency Wallet, January2022, available at: 

https://www.investopedia.com/terms/b/bitcoin-wallet.asp, consulted: 27/05/2022. 
3
 Earnest Knot, 7Best Hardware XALLET 2022/Top Crypto Hardware Wallets (Updated), December2019, 

available at: https://medium.com/Coinmonks/the-best-Cryptocurrency-hardware-of-2020-e28b1c124069, consulted: 
27/05/2022. 
4 Nemanja Nikodyevic, Hwallet-the Simple Cryptocurrency hardware wallet, HITB Sec Conf2018, Dubai, 2018, pp: 
02, 03. 
5 Kynchin revera, op.cit, pp: 05, 06. 
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حتى یسهل قراءته بكامیرات  )QR(صورة تحتوي على رمزیة من رموز الاستجابة السریعة  وإنشاءبالمستخدم 

الهواتف والأجهزة الالكترونیة، أحد الرمزین للمفتاح العام، والثاني رمز للمفتاح الخاص، ولعل أهم فائدة لتلك 

لها بمأمن من هجمات الخاصة رقمیا على الأجهزة الالكترونیة مما یجع لمحافظ الورقیة هو عدم تخزین المفاتیحا

وبمجرد  ،https://liteaddress.org ، ومن أشهر المواقع المتخصصة في عمل المحافظ الورقیة، موقع1الإنترنت

یتم تولید المفتاحین العام  Wallet Paperهذا الموقع والضغط على تبویب المحفظة الورقیة دخول المستخدم على 

طباعة هذه الورقة للمستخدم لإدارة الحساب من  وإتاحةالخاصة بهما،  )QR( والخاص ورموز الاستجابة السریعة

 .2خلالها

التي تمنحك  البیتكوینمحفظة یتضح مما سبق أن أهم العناصر في عملیة التعامل تكمن في العنوان، أي 

  3:واستقبالها البیتكوینالمفتاح العام والمفتاح الخاص الذي یمكن الشخص من إرسال 

هو بمثابة الرقم السري في الحسابات البنكیة، فعندما یقوم المرسل بتحویل  :)Private Key(المفتاح الخاص  -

إلا بإدخال المفتاح الخاص، ولذا إذا  عملاتال العملة إلى محفظة المستقبل لا یتمكن المستقبل من صرف هذه

 . تمكن أحد من الوصول إلى المفتاح الخاص لأي محفظة فإنه بإمكانه سرقة محتویاتها من العملات

 المفتاح الخاص): 24(الشكل رقم 

 

 

 

 

  

 

 

 
، شركة بیت المشورة 16، العدد2021ت المشورة، المجلد، مجلة بیالآثار الاقتصادیة والحكم الشرعي: العملات المشفرةزكریاء أمادو غربا، : المصدر 

  .79، ص 2021للاستثمارات المالیة، الدوحة، قطر، 

                                                             
1 Hussain Abusaaq , Introduction to Bitcoin, Saudi Arabian  Monetary Agency, Riyadh, Saudi Arabia,  
December2019,  pp: 14, 15. 

    .51أحمد سعد علي البرغي، مرجع سبق ذكره، ص  2
، شركة بیت المشورة للاستثمارات 16، العدد2021، مجلة بیت المشورة، المجلدالآثار الاقتصادیة والحكم الشرعي: رةالعملات المشفزكریاء أمادو غربا،  3

  .79، 78، ص 2021المالیة، الدوحة، قطر، 
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یعد بمنزلة رقم الحساب في الحسابات العادیة وهو عبارة عن مجموعة من  :)Public Key( العامالمفتاح  -

مفتاح العام للمرسل فیقوم أرقام وحروف، ففي حال رغبة صاحب المحفظة لاستقبال العملات فإنه یعطي ال

 .المرسل من خلال محفظة الالكترونیة بإدخال المفتاح العام للمستقبل وإرسال المبلغ المطلوب من العملات

 المفتاح العام): 25(الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، شركة بیت المشورة 16، العدد2021المجلد ، مجلة بیت المشورة،الآثار الاقتصادیة والحكم الشرعي: العملات المشفرةزكریاء أمادو غربا، : المصدر

  .78، ص 2021للاستثمارات المالیة، الدوحة، قطر، 

حتى یمكن قراءته سریعا  QRوتتیح المحافظ الالكترونیة هذا الرمز الطویل في شكل رمز استجابة سریع 

عنوان  أو، Wallet Addressبكامیرات الهواتف الذكیة وغیرها بدلا من كتابته، وهذا الرمز یسمى بعنوان المحفظة 

سیتاح معرفته لجمیع المستخدمین، ویتم تسجیله في قاعدة  الذي، وهو العنوان  Bitcoin Address  البیتكوین

  1.البیتكوینالخاص ب البلوكتشینوفي سجل  البیتكوینانات بی

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
1
  .48أحمد سعد علي البرعي، مرجع سبق ذكره، ص  
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  المشفرة  نتائج وإشكالیات التعامل بالعملات: المبحث الرابع

الملموس في التبادل التجاري، وبخاصة في المعاملات المالیة، ولأنها أصبحت  المشفرةملات نظرا لدور الع

 الإشكالیاتواقعا معیشیا ومؤثرا في الساحة الدولیة فان التوسع في استخدام هذه العملات سینتج عنه العدید من 

  .والآثار الاقتصادیة المختلفة

  على استخدام العملات الرقمیة المشفرة الآثار الاقتصادیة المترتبة : المطلب الأول

  الأثر على السیاسة النقدیة وعرض النقود: أولا

عادة ما تعرف السیاسة النقدیة بأنها السیاسة التي یحاول البنك المركزي التأثیر بها على الاتجاه  

عرض النقود دون  الاقتصادي من خلال الاستفادة من وظیفته كمصدر وحید للنقود، وبالتالي یستطیع التحكم في

  1.حدوث تضخم مفرط وتحقیق التوازن النقدي

ویؤدي انتشار الاستثمار أو التعامل بالعملات الرقمیة المشفرة، وتداولها آثار بالغة الخطورة على دور 

  2:السیاسة النقدیة في الحفاظ على الاستقرار النقدي، وإنقاص معدلات التضخم

اعتبارها وسیلة دفع على العرض الكلي للنقود في الدول التي ینتشر حیث تؤثر العملات الرقمیة المشفرة ب

استخدام العملات المشفرة بها، نظرا لزیادة كمیة النقود المتداولة بعیدا عن السلطات النقدیة للدولة، فالبنوك 

لتحویلات المركزیة تطلب من المؤسسات المالیة الإبلاغ عن التحویلات المالیة التي تزید عن حد معین، أما ا

  .بواسطة العملات الرقمیة المشفرة لا تخضع لمثل هذه التعلیمات

والذي یزید الأمر خطورة هو عدم استطاعة البنك المركزي حساب حجم العملات المشفرة المتداولة، وذلك 

أن الطلب على العملات الرقمیة المشفرة یؤثر  یتبینلأن الحجم یتوقف على مجموعة عوامل صعب قیاسها، و 

لى الطلب على النقود القانونیة، فالعلاقة عكسیة، حیث كلما زاد الطلب على العملات الرقمیة المشفرة یقل ع

الطلب على النقود القانونیة، حیث تستخدم العملات الرقمیة المشفرة في التجارة الالكترونیة، وتحل محل النقود 

ة معدلات التضخم، ویحد من دور البنك المركزي في القانونیة، مما یهدد الاستقرار الاقتصادي، ویؤدي إلى زیاد

التحكم في سعر الفائدة وعرض النقود، والتحكم في عرض الائتمان، لأن تداول العملات الرقمیة المشفرة یزید من 

  .حجم النقود المتداولة خارج الجهاز المصرفي ویؤثر على حجم وسرعة دوران النقود القانونیة

عملات المشفرة من دور البنوك المركزیة في خلق الائتمان، والقیام بدور الوسیط ویحد انتشار التعامل بال

في نقل وتحویل الأموال، فستحرم البنوك من عمولة نقل الأموال، ویتجه الأفراد إلى حفظ أموالهم في صورة 

                                                             
 ، جامعة كفر الشیخ، مصر09، العدد06جلة الدراسات التجاریة المعاصرة، المجلد، مثورة النقود الرقمیة وأثرها على السیاسة النقدیةأسامة محمد بدر،  1

  . 361 -359، ص ص 2020
، ص ص 2021، جامعة القاهرة، مصر، 07، العدد10، المجلة القانونیة، المجلدالاستثمار في العملات الافتراضیةسالي سمیر فهمي عبد المسیح،  2

2042- 2045 .  
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 لق الائتمانلبنوك التجاریة في خعملات رقمیة مشفرة، ویسحبون مدخراتهم من البنوك، مما یؤثر على قدرة ا

  . والإقراض للاستثمار، فتقل معدلات الاستثمار، وتزید معدلات البطالة

بینما یرى الغالبیة من الباحثین أنه لا یكون هناك آثار ملموسة وفعلیة للعملات الرقمیة المشفرة على قدرة 

لانتشار الواسع لها، فلا یمكن البنوك المركزیة في إدارة السیاسة النقدیة، وذلك لمحدودیة قبولها حتى الآن وعدم ا

مقارنة المتداول من النقود القانونیة في أي دولة مع حجم النقود الرقمیة المشفرة، مما یجعلها غیر مؤثرة بشكل 

التعامل  وأفعلي على عرض النقود، وكذلك الموقف الرسمي الرافض لها في غالبیة دول العالم، واعتبار تداولها 

  .بها جریمة غیر مشروعة

  التأثیر على السیاسة المالیة: ثانیا

من المتوقع أن یكون للعملات الرقمیة المشفرة أثرا ملموسا على السیاسة المالیة، عن طریق تأثیرها على  

حجم الإیرادات الضریبیة المتوقعة، وذلك لصعوبة مراقبة الصفقات والتبادلات التجاریة التي تتم من خلال 

مما یزید  )البنك أو شركات الائتمان(ومن دون وسیط مالي  )الند للند(عاملین مباشرة الانترنت، وبین الطرفین المت

ق ظاهرة الاقتصاد الخفي، ویؤثر على السیاسات الاقتصادیة بشكل مرص التهرب الضریبي والجمركي، ویعمن ف

 1.عام

  التأثیر على معدلات التضخم: ثالثا

 2:معدلات التضخم، وذلك من ناحیتین یؤدي التعامل بالعملات الافتراضیة إلى زیادة 

یمكن أن یؤدي انخفاض الطلب على العملات الرقمیة المشفرة وبیعها إلى دخول الاقتصاد  :الناحیة الأولى -

  ؛عن بیع العملات الرقمیة المشفرة في حالة تضخم، لزیادة كمیة النقود القانونیة المتداولة والناتجة

 عملات الافتراضیة إلى زیادة كمیة النقود المتداولة في الاقتصاد القوميیؤدي التعامل بال :الناحیة الثانیة -

، ولا یقابل هذا التیار النقدي تیار مساو له من السلع والخدمات مما یؤدي إلى )عملات مشفرة - نقود قانونیة(

  .ارتفاع الأسعار

  التأثیر على استقرار نظم المدفوعات والأسواق المالیة: رابعا

نه في حال انتشار العملات الرقمیة المشفرة، وزیادة أهمیتها الاقتصادیة بحیث تصبح الآلیة من المتوقع أ

الرئیسیة لتسویة المدفوعات، وبخاصة التبادلات الدولیة، ومع نمو وتطور التجارة الالكترونیة، فان حجم النقود 

 اشر من قبل السلطات النقدیةف مبفي الاقتصاد سیتعذر تحدیده، وذلك نتیجة لعدم خضوع هذه النقود لإشرا

                                                             
1

  .51، ص مرجع سبق ذكرهالباحوث،  بن عبد العزیزعبد االله بن سلیمان  
  .2044سالي سمیر فهمي عبد المسیح، مرجع سبق ذكره، ص  2



   للنقود والعملات المشفرة الإطار النظري                             ثانيالفصل ال

 

112 
 

الأمر الذي یؤثر سلبا في الأجل الطویل على آلیة سیر نظم المدفوعات، وهذا بالتبعیة یؤثر على استقرار 

  1.الأسواق المالیة، كما أن ذلك سیساهم أیضا في عدم دقة قیاس معدلات سرعة دوران النقود

  التأثیر على سعر الصرف: خامسا

لعالم حالیا نظام التعویم المدار لسعر الصرف، ویعني هذا النظام ترك سعر لقد اتبعت معظم دول ا 

الصرف لقوى السوق، وتتدخل الدولة لوضع حدود لانخفاض وارتفاع سعر الصرف وحتى یمكن تحدید حدود 

ارتفاع وانخفاض سعر الصرف لا بد من مراجعة أحوال السوق، ومعرفة السعر الحقیقي للعملة المحلیة، ویؤدي 

نتشار التعامل بالعملات الرقمیة المشفرة إلى عدم معرفة حجم النقود المتداولة في الاقتصاد الوطني، كما قد ا

یؤدي زیادة الطلب على النقود الوطنیة لاستبدالها بالعملة الافتراضیة إلى ارتفاع سعر النقود الوطنیة والعكس 

ا وانخفاضا بناء على الطلب على العملات الرقمیة بالعكس، وبالتالي یتحرك سعر صرف النقود الوطنیة ارتفاع

 2.المشفرة بعیدا عن رقابة الدولة

  اتساع الهوة بین الاقتصاد الحقیقي والاقتصاد المالي: سادسا

مع تزاید التعاملات المالیة بالعملات المشفرة تتزاید الهوة بین الاقتصاد الحقیقي الذي یتم فیه إیجاد  

وبین الاقتصاد المالي الذي تباع وتشترى فیه المنتجات المالیة لغرض رئیسي، وهو وتبادل السلع والخدمات، 

الربح المالي فقط من فروقات الأسعار، وقد قدرت إحدى الدراسات أن حجم النقود في الاقتصاد المالي یفوق 

 3.حجمها في الاقتصاد الحقیقي من ثلاثین إلى خمسین مرة

  اتالتأثیر على میزان المدفوع: سابعا

یؤثر التعامل بالعملات الافتراضیة على میزان المدفوعات، لوجود معاملات اقتصادیة بین المقیمین في 

الدولة والمقیمین في الخارج، غیر المقیدة في میزان المدفوعات، فیمكن خروج ودخول خدمات أو أموال عبر 

، وبالتالي لا یعكس میزان المدفوعات الحدود الجمركیة عن طریق شبكة الانترنت، دون رقابة أو معرفة الدولة

الوضع الاقتصادي الحقیقي للدولة، لوجود بعض العملیات لا تدون به، فلا یمكن معرفة أصول الدولة 

ن كان للعملات المشفرة دور محدود لعدم انتشارها، وعدم إ دولة وواجباتها على وجه الدقة، و وحقوقهاوالتزامات ال

  4.اعتراف معظم الدول بها

                                                             
  )خزراتك(قتصاد الصناعي ، مجلة الانموذجا البیتكوین: أثر العملات الرقمیة المشفرة على مستقبل المعاملات المالیةعبد المالك توبي، منصف شرفي،  1

  . 192 ، ص2021الحاج لخضر، باتنة، الجزائر، 1عة باتنة، جام01، العدد11المجلد
  .2051، 2050سالي سمیر فهمي عبد المسیح، مرجع سبق ذكره، ص ص  2
 راسات والبحوث الإنسانیة، مجلة الرسالة للدبین المخاطر الاقتصادیة والمحاذیر الشرعیة...الافتراضیة البیتكوینعملة ، وآخرون وننسمیر بن سح 3

  . 404 ص ،2021 تبسة، الجزائر، ، جامعة العربي التبسي،03لعددا ،06المجلد
  .2053سالي سمیر فهمي عبد المسیح، مرجع سبق ذكره، ص  4
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یة من المهم إدراك أن جل هذه الآثار تحدث نتیجة للعملات الافتراضیة المشفرة المعدنة، أما ما یتم وعل

فإن الأثر قد یختلف، وخاصة فیما  شراؤه منها من الأسواق الدولیة واستخدامه في تسویة المعاملات المالیة،

  1.یتعلق بعرض النقود سواء على المستوى المحلي أو الدولي

   أثیر على الاستقرار الماليالت :ثامنا

الاستقرار المالي وخلص إلى أنه  قییم آثار العملات الافتراضیة علىعمل مجلس الاستقرار المالي على ت

استناد إلى المعلومات المتاحة، لا تشكل العملات المشفرة خطرا جوهریا على الاستقرار المالي العالمي في هذا 

لعملات العدید من التحدیات المتعلقة بالسیاسات العامة، وهناك حاجة إلى وبالرغم من ذلك، تثیر هذه ا. الوقت

المراقبة الیقظة في ضوء سرعة تطورات السوق، لكن إذا استمر استخدام العملات المشفرة، فقد یكون لذلك آثار 

  2:على الاستقرار المالي في المستقبل، فقد تتضمن هذه الآثار

 مؤسسات المالیة والهیئات المشرفة والتنظیمیة؛ال آثار الثقة ومخاطر السمعة على -

 المخاطر الناشئة عن الاستعمال المباشر وغیر المباشر العملات المشفرة من طرف المؤسسات المالیة؛ -

 المخاطر الناشئة عن استخدام العملات المشفرة على نطاق واسع في المدفوعات والتسویات؛ -

  .الثروة المخاطر الناجمة عن الرسملة السوقیة وآثار -

  مزایا العملات المشفرة :المطلب الثاني

  :من أهم المزایا التي تتسم بها العملات المشفرة، والتي تزید من قبول المتعاملین بها، ما یأتي

تتمیز المعاملات بالعملات المشفرة بانخفاض تكلفة التحویل والدفع  ):الرسوم المنخفضة(انخفاض التكلفة  -

تلك الأموال عبر المؤسسات المصرفیة أو الجهات المالیة الدولیة والمحلیة، وإنما تتم  ونقل الأموال، حیث لا تمر

 3؛المعاملات مباشرة بین مستخدم وآخر دون الحاجة إلى وسیط یسهم في رفع التكلفة

نظرا لطبیعتها الخاصة، لا یمكن مراقبة عملیات البیع والشراء التي تتم  :السرعة والخصوصیة والسریة -

ا أو التدخل فیها، وهذه نقطة ایجابیة لمن یرید الخصوصیة كما أنها تقلل من سیطرة الحكومات والبنوك بواسطته

لى أي مكان في العالم، وبخصوصیة تامة ودون أن تمر على أي إ على العملة، حیث یمكن نقلها في أي وقت و 

 4؛هیئة رقابیة أو بنك

التعامل بها وكأنها عملة محلیة، لأنها متوافرة على فهي لا ترتبط بموقع جغرافي معین فیمكن  :العالمیة -

مستوى العالم، ولا توجد دولة تستطیع أن تحظرها لأنها لا تخضع لسیطرتها، وبالتالي لا یمكن لأحد حجز 

التعاملات أو التحویلات، كما لا یمكن أن تتعرض للتجمید أو المصادرة أو غیر ذلك من المخاطر التي یمكن 

                                                             
  .48الباحوث، مرجع سبق ذكره، ص  عبد االله بن سلیمان بن عبد العزیز 1
  .25، 24مرجع سبق ذكره، ص ص  فریق عمل الاستقرار المالي في الدول العربیة، 2
  . 19، ص 2018، العراق، د د ن، د ط، وحكمه في الشریعة الإسلامیة) الند للند(نظام الدفع الالكتروني  البیتكوینعد االله یونس النعیمي، مثنى و  3
  .32عبد االله بن سلیمان بن عبد العزیز الباحوث، مرجع سبق ذكره، ص  4
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تحویلات للعملات التقلیدیة، لأن مالكها هو الوحید الذي لدیه السلطة على تحدید آلیة ومكان أن تتعرض لها ال

 1؛ونوع استخدام هذه العملة

تستند المعاملات بالعملات المشفرة على بروتوكول ونظام تشفیر قوي، مما یجعل من الصعب  :الأمان -

ة أموالهم، أو استخدام مزودي خدمة یقومون بتوفیر تزویرها، كما یمكن للمتعاملین تفعیل ممارسات الأمان لحمای

 2؛درجات عالیة من الأمان ضد السرقة أو القرصنة، لذا فهي تملك سجل أمان قوي جدا

 لا تتطلب معاملات الدفع بواسطة العملات المشفرة توفیر بیانات شخصیة :حمایة البیانات الشخصیة -

طرق الدفع التقلیدیة، مما یؤدي إلى صعوبة احتمالیة سرقة بخلاف بیانات بطاقة الدفع أو كلمات المرور في 

 3؛بیانات الهویة

لأن التعامل بها یكون على الشبكة وفي إطار مغلق بین فئة محدودة : عدم تأثرها بتقلبات الاقتصاد الحقیقي -

 4؛وفي منتجات معینة

زمات الاقتصادیة وانهیار قیمة فخلال أوقات الأ: إمكانیة اللجوء إلى العملات المشفرة خلال أوقات الأزمات -

 5.العملة الوطنیة أو تراجعها، لا تفقد العملات الرقمیة المشفرة قیمتها، مما یجعلها بدیلا عن العملة الوطنیة

  الإشكالیات والمخاطر المترتبة عن العملات المشفرة: المطلب الثالث

والتي تتمثل  تي یجب التغلب علیهاوالمخاطر ال یطرح موضوع العملات المشفرة العدید من الإشكالیات

  :في

  الإشكالیات المترتبة عن العملات المشفرة: أولا

  :ینتج عن العملات المشفرة العدید من الإشكالیات تتمثل في

  6:من أهم الإشكالیات الضریبیة التي تواجهها العملات المشفرة ما یلي: الإشكالیات الضریبیة .1

لین الذین ستخدام العملات المشفرة إلى صعوبة حصر الممو یؤدي ا :صعوبة حصر المجتمع الضریبي - أ 

ومالیة عبر شبكة الانترنت، حیث عند إجراء التعاملات باستخدام العملات المشفرة  ة یمارسون معاملات تجاری

لا یرى طرفي التعامل كل منهما الآخر على شبكة الانترنت، وقد لا یعرفان كافة المعلومات الأساسیة عن 

عض كما هو الحال في التعاملات التجاریة التقلیدیة، ونتیجة لذلك یجد المجتمع الضریبي صعوبة بعضهما الب

                                                             
1

  .32 سبق ذكره، صعبد االله بن سلیمان بن عبد العزیز الباحوث، مرجع   
، جامعة زیان عاشور، الجلفة  02، العدد06، مجلة أبحاث، المجلدالعملات الافتراضیة وتداعیات تداولها على الأمن الوطني الجزائريعمر بن سلیمان،  2

  .620، ص 2021الجزائر، 
داریة مي الدولي حول الهندسة الإللمؤتمر العل، ورقة بحثیة مقدمة العملات الرقمیة كأداة من أدوات التقنیات المالیة الحدیثةمحمد،  إبراهیممحمد  3

، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة أحمد )الجزء الثاني(للمؤسسات المالیة لتعزیز الشمول المالي كخیار لتحقیق التنمیة المستدامة 

  .78، ص 2021ماي  25و 24درایة، أدرار، الجزائر، یومي 
  .289 ص ،مرجع سبق ذكرهي كعیبوش، عبد الجبار بن عل 4
  .المرجع نفسه، الصفحة نفسها 5
  .1808-1805محمد حسین أحمد وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص ص   6
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السلطات التشریعیة الالتزام بها، وقد یستغل بعض الممولین ذلك للتهرب  قیدتكمال الملفات الضریبیة التي تفي اس

ة، مما یؤدي إلى عدم توافر الأدلة التي من الضریبة بعدم تسجیل هذه التعاملات في الدفاتر المحاسبیة القانونی

على أساسها تقوم الإدارة الضریبیة بإتمام عملیة التحاسب الضریبي، بالإضافة إلى افتقار الوجود المادي المعلوم 

 . للأشخاص الطبیعیین والاعتباریین التي تتعامل في العملات المشفرة وصعوبة تحدید هویتهم

یتم الفحص الضریبي عن طریق فحص الحسابات  :ت العملات المشفرةلتعاملا عدم توافر أدلة الإثبات -ب 

والمستندات والسجلات والدفاتر للتأكد من أمانتها وصحتها ومعالجتها وفقا لأحكام التشریعات الضریبیة، حیث 

قد  تعتمد التشریعات الضریبیة على إثبات المعاملات التجاریة مستندیا، ولكن في ظل استخدام العملات المشفرة

لا تتوافر مستندات ورقیة أو إلكترونیة للتعاملات المالیة أو التجاریة، فعلى سبیل المثال یتم التعامل في هذه 

صعوبة الحصول  إلىمما أدى لا مركزیا بین طرفي المعاملة باستخدام تكنولوجیا سلسلة الكتل،  المشفرة العملات

كما تعتمد العملات المشفرة على البصمة الرقمیة في ل، على بیانات عن حجم التعاملات على شبكة سلسلة الكت

تنفیذ الصفقات التجاریة والتحویلات المالیة، وبالتالي عدم قدرة السلطات الضریبیة على إثبات التعاقدات، وهذا 

 .یتطلب إعادة النظر في وسائل الإثبات والفحص الضریبي

المنشأة للضریبة تحقق الفعل أو التصرف الذي  یقصد بالواقعة: ةبة تحدید الواقعة المنشأة للضریبصعو  - ج 

یجعل دین الضریبة یتولد في ذمة الممول، وتختلف الواقعة المنشأة للضریبة من ضریبة إلى أخرى، ففي الضریبة 

على أرباح النشاط التجاري والصناعي أو الضریبة على أرباح الأشخاص الاعتباریة تكون الواقعة المنشأة 

لربح في نهایة الفترة الضریبیة، أما في ظل استخدام العملات المشفرة فانه یصعب تحدید للضریبة هي تحقیق ا

 .الواقعة المنشأة للضریبة

ك معظم البلدان النامیة خبرة سابقة للا تم: عدم توافر الخبرات الكافیة لفرض الضرائب على العملات المشفرة -د 

 .والعملات المشفرة بصفة خاصة في فرض الضرائب على أنشطة الاقتصاد الرقمي بصفة عامة

الولایات : ولكن یوجد العدید من الدول التي تسمح بتداول العملات المشفرة وتفرض علیها ضریبة منها

  وسیتم توضیح الإطار الجبائي الذي قامت بسنه كل من هذه الدول، المتحدة الأمریكیة، المملكة المتحدة

  1.لكیفیات وإجراءات جبایة العملات المشفرة

وسیتم توضیح الإطار الجبائي الذي قامت بسنه كل من هذه الدول، لكیفیات وإجراءات جبایة العملات 

  2:المشفرة

  

  

                                                             
 ، مجلة الابتكار والتسویقكسونیةدراسة حالة بعض الدول الأنجلوسا :)نموذجا البیتكوین(إشكالیة جبایة العملات المشفرة سومیة تومي، شیماء بونعاس،  1

  .415، ص 2022بلعباس، الجزائر،  س، سیديب، جامعة جیلالي لیا01، العدد09دالمجل
  .419 – 416المرجع نفسه، ص ص  2



   للنقود والعملات المشفرة الإطار النظري                             ثانيالفصل ال

 

116 
 

 :بالنسبة للولایات المتحدة الأمریكیة - 

 خسائر تداول العملات المشفرة / یمكن حساب أرباح: خسائر تداول العملات المشفرة/ حساب أرباح طریقة

 :كما یلي

  أساس التكلفة -القیمة السوقیة العادلة= الخسارة/ الربح  

  القیمة السوقیة العادلة)Fair Market Value( : عبارة عن سعر السوق للعملة المشفرة في الوقت الذي یتم فیه

 بیعها أو تداولها أو التخلص منها؛

  أساس التكلفة)Basis Cost( :یشیر إلى المبلغ الذي تنفقه للحصول على العملة المشفرة. 

 الأرباح الرأسمالیة التي یتم التصریح بها من بیع أو تداول أو : دث المنشئ لضریبة العملات المشفرةالح

هو شكل من أشكال الدخل الخاضع للضریبة، في حین أن خسائر رأس المال تقلل من  البیتكوینالتخلص من 

  .المسؤولیة الجبائیة

والعملات  البیتكوینة للضریبة داخل عالم الأحداث الخاضع IRSوقد حددت إدارة الضرائب الأمریكیة 

  :المشفرة الأخرى كالآتي

  مقابل العملات الورقیة مثل الدولار الأمریكي؛ البیتكوینتداول 

  مقابل عملة مشفرة أخرى؛ البیتكوینتداول 

  على سلعة أو خدمة؛ البیتكوینإنفاق 

  الخ...التعدین(كدخل  البیتكوینكسب.( 

  :تمثل فيفتللضریبة  البیتكوینخضوع  تؤدي إلىأما الأحداث التي 

  من محفظة إلى أخرى؛ البیتكوینتحویل 

  أخرى بالدولار الأمریكي أو أي عملة ورقیة البیتكوینشراء. 

 أو عملات رقمیة  البیتكوینإذا تم الاحتفاظ باستثمار  :المعدلات الضریبیة المفروضة على العملات المشفرة

لص منه، فسیتم فرض ضریبة الأرباح الرأسمالیة قصیرة الأجل والتي هي شهر قبل التخ 12أخرى لمدة تقل عن 

 .الجدول أدناه هو موضح في، كما نفس المعدلات التي تفرض على شریحة ضریبة الدخل الهامشیة
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سنة (العملات المشفرة  حضریبة الأرباح الرأسمالیة قصیرة الأجل بما فیها أربا): 15(الجدول رقم 

2020(  

For Heads of 
households, Taxable 

Income Over  

For Married Individuals Filing 
Joint Returns, Taxable income 

Over  

For Single Individuals, 
Taxable Income Over  

Rate  

$0  $0  $0  10%  

$14,100  $19,750  $9,875  20%  

$53,700  $80,250  $40,125  22%  

$85,500  $171,050  $85,525  24%  

$163,300  $326,600  $163,300  32%  

$207,350  $414,700  $207,350  35%  

$518,400  $622,050  $518,400  37%  

Source: Miles Brooks, The Ultimate Crypto Tax Guide (2022), Available at: https://coinledger.io/blog/the-traders-
guide-to-cryptocurrency-taxes, Consulted: 30/04/2022. 

كما  لمدة تزید عن السنة، فسیتم فرض ضریبة الأرباح الرأسمالیة طویلة الأجل البیتكوینوإذا تم الاحتفاظ ب

  .لجدول أدناها هم موضح في

  )2020سنة (یة طویلة الأجل بما فیها أرباح العملات المشفرة ضریبة الأرباح الرأسمال): 16(الجدول رقم 

، مجلة الابتكار نجلوساكسونیةدراسة حالة بعض الدول الأ  :)نموذجا البیتكوین(جبایة العملات المشفرة  إشكالیةسومیة تومي، شیماء بونعاس،  :المصدر

  .423، ص 2022س، سیدي بلعباس، الجزائر، ب، جامعة جیلالي لیا01، العدد09والتسویق، المجلد

 .البیتكوینفإنه یتم تطبیق نفس المعدلات الضریبیة المفروضة على  البیتكوینأما بالنسبة لعملیات تعدین 

 :بالنسبة للمملكة المتحدة - 

 خسائر تداول العملات المشفرة / یمكن حساب أرباح :خسائر تداول العملات المشفرة/ طریقة حساب أرباح

 :كما یلي

  أساس التكلفة -قیمة السوقیة العادلةال= الخسارة/ الربح  

  القیمة السوقیة العادلة)Fair Market Value( : عبارة عن سعر السوق للعملة المشفرة في الوقت الذي یتم فیه

 بیعها أو تداولها أو التخلص منها؛

  أساس التكلفة)Basis Cost( :یشیر إلى المبلغ الذي تنفقه للحصول على العملة المشفرة. 

For Heads of households, 
Taxable Capital Gains Over  

For Married Individuals 
Filing Joint Returns, Taxable 

Capital Gains Over  

For Single 
Individuals, 

Taxable Gains 
Over  

Rate  

$0  $0  $0  0% 

$53,600  $80,000  $40,000  15%  

$469,050  $496,600  $441,450  20%  
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 الاستثمار في العملات الرقمیة یشبه إلى حد كبیر الاستثمار في الأسهم  :لمنشئ للضریبةالحدث ا

والسندات والعقارات، مما یشیر إلى أن عملیة التخلص من العملات المشفرة تطبق علیها نفس القواعد على 

التخلص إلى أن عملیات  HMRCحسب  Disposalالأرباح والخسائر الرأسمالیة، ویشیر مصطلح التخلص 

  : شملت

  بیع العملة المشفرة مقابل المال؛ - 

  تبادل العملات المشفرة بنوع مختلف من العملات المشفرة؛ -

  استخدام العملات المشفرة للدفع مقابل السلع أو الخدمات؛ -

 .التخلي عن العملة المشفرة لشخص آخر -

 أس المال إلا إذا كانت لا تدفع ضریبة أرباح ر  :المعدلات الضریبة المفروضة على العملات المشفرة

، كما هو المبلغ السنوي المعفى من الضریبةأعلى من ) بعد خصم الخسائر(الأرباح الإجمالیة للسنة المالیة 

 .موضح في الجدول أدناه

بما فیها أرباح العملات المشفرة المعفاة من الضریبة  الأرباح السنویة الإجمالیة): 17(الجدول رقم 

  لمملكة المتحدةحسب القانون الجبائي ل

2020-

2021  

2019-

2020  

2018-

2019  

2017-

2018  

2016-

2017  

2015-

2016  

2014-

2015  

Customer 
groupe  

£12,300 £12,000 £11,700 £11,300 £11,000 £11,000 £11,000 Individuals, 
personal 

representative-
s and trustees 
for disabled 

people  

£6,150 £6,000 £5,850 £5,650 £5,550 £5,550 £5,500 Other trustees 

، مجلة الابتكار ونیةسراسة حالة بعض الدول الأنجلوساكد :)نموذجا البیتكوین(إشكالیة جبایة العملات المشفرة سومیة تومي، شیماء بونعاس، : المصدر

  423.، ص 2022س، سیدي بلعباس، الجزائر، ب، جامعة جیلالي لیا01، العدد09والتسویق، المجلد

عندما یتعلق الأمر بالإبلاغ الفعلي عن أرباح رأس المال، یمكن استخدام خدمة ضریبة الأرباح الرأسمالیة 

 رد الإبلاغ عن أي من هذه الوسائلفي، أو تقدیم تقریر سنوي من خلال تصریح جبائي للتقییم الذاتي، بمج

  .كیفیة الدفعحول ت برید إلكتروني مع رقم مرجعي للدفع مع توجیها/ رسالة HMRCسترسل 

  1:من الإشكالیات القانونیة التي تواجهها العملات المشفرة ما یلي: الإشكالیات القانونیة .2

عدم وجود جهة مركزیة تنظم معاملات العملات المشفرة، وعدم وجود جهة یحتكم إلیها لفض النزاع في حال  -

 ؛ل بین الجهات تحت أي ظرف مستقبلااختلال موازین العد

                                                             
1
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   للنقود والعملات المشفرة الإطار النظري                             ثانيالفصل ال

 

119 
 

تراف بها كنقود قانونیة، وبالتالي لا تتمتع بخاصیة الإبراء التي تهم المتعاملین داخل أي مجتمع عدم الاع -

 ؛ت التعامل بها لمخاطرها المرتفعةومن ثم تمنع بعض الحكوما

عدم وجود تشریعات منظمة لهذه المعاملات وخاصة في أسواق المال، وصعوبة ضبط ذلك ومواكبته نظرا  -

 ؛اع التكنولوجیاعة التغیرات في قطلسر 

 .عدم حلها لمشكلة استیراد الحقوق عند ضیاعها -

  1:وفقا لخبراء التقنیة، فان أبرز الإشكالیات التقنیة التي تواجهها العملات المشفرة ما یلي: الاشكالیات التقنیة .3

المعروف إشارة خبراء الأمن الشبكي لاحتمالیة اختراق هذه العملات وسرقتها من المحافظ الالكترونیة، فمن  -

 ؛كل متواز فنون وممارسات القراصنةأنه كلما تطورت التكنولوجیا وسبل الحمایة، یتطور معها بش

لكترونیة إمكانیة فقدان مبالغ ضخمة عند الخطأ في التحویل أو فقدان كلمة المرور الخاصة بالمحفظة الا -

 ؛وعدم إمكانیة استردادها

 .د محدود من العملیاتباء مقابل عداستهلاكها كمیات هائلة من الكهر  -

  2:من الإشكالیات الاقتصادیة التي تواجه العملات المشفرة ما یلي :الإشكالیات الاقتصادیة .4

 ؛مجتمع المتعاملین والمنقبین عنهاعدم القدرة على التحكم بالمعروض النقدي إلا بتوافق جماعي من قبل  -

 ؛ت المعروض النقدي المستقبلي منهاثبا -

 ؛ا باختلاف التوقعات وأخبار السوقئ عن اختلاف نظرات الناس والحكومات اتجاههعدم الاستقرار الناش -

 ؛هبوط أسعارها وتذبذبه بشكل كبیر والذي سیؤدي إلى

زیادة ثقة المتعاملین في المعاملات النقدیة التقلیدیة یجعل اعتماد العملات المشفرة وزیادة الثقة فیها كأداة  -

 .بة للأفرادلزیادة المدخرات أمرا صعبا بالنس

  المخاطر المترتبة عن العملات المشفرة: ثانیا

من الصعب وغیر المنطق القول أن هناك تقنیات تكنولوجیة یتم استخدامها دون وجود مخاطر قد 

تعترضها، وفي حال استخدام عملات مشفرة قائمة على ابتكارات التكنولوجیا المالیة فان المؤشرات تتجه نحو 

تي یمكن أن ترتبط بتلك العملات، وسیتم عرض أبرز المخاطر التي قد تنشأ عن العملات التفكیر بالمخاطر ال

  :المشفرة على النحو التالي

على الرغم من مزایا العملات المشفرة إلا أنها تتعرض لتقلبات كبیرة في قیمتها في : مخاطر التقلبات السعریة -

زة المتعاملین بها، ویرجع سبب التقلب الكبیر في فترة قصیرة، حیث یصعب مراقبتها ومتابعتها، وتأمین أجه

                                                             
  .189، 188ص ص  عبد المالك توبي، منصف شرفي، مرجع سبق ذكره، 1
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أسعار العملات المشفرة إلى طبیعة السوق غیر المنظمة، العاطفة في التعامل مع السوق، التسویق والدعایة 

 1؛للعملات المشفرة وسهولة التلاعب في الأسعار

ملیة الدفع بالعملات المشفرة مع تطور ع: المخاطر التي قد تنشأ عن استخدام العملات المشفرة كوسیلة دفع -

لتكون بمثابة أنظمة دفع حقیقیة داخل بعض المجتمعات الافتراضیة، نتج عنه مواجهتها لذات المخاطر النظامیة 

 2:المرتبطة بأنظمة الدفع القانونیة وأبرز تلك المخاطر ما یلي

 مخاطر فیما یتعلق بالأموال حیث یتعرض المستخدمون للعملات المشفرة لهذا النوع من ال: مخاطر الائتمان

المحتفظ بها في الحسابات الافتراضیة، حیث لا یمكن ضمان أن الطرف المقابل قادر على تلبیة كامل احتیاجاته 

والتزاماته عند استحقاقها أو في أي وقت في المستقبل، وهذا في حالة وجود خلل تقني یؤدي إلى تعطل منظومة 

 ؛ترونیة على منصات التداولجمات الالكالدفع أو في حالة القرصنة أو اله

 وتتمثل في حالة فشل الطرف المقابل في الوفاء بأي التزامات تعهد بها لتوفیر السیولة : مخاطر السیولة

 ؛اللمشاركین عند حاجتهم له

 ؛وسیلة للدفع من قبل جمیع التجاروالتي تتمثل بعدم قبول العملات المشفرة ك: مخاطر عدم القبول العام 

 وتتمثل من خلال التسبب للمستخدم بخسارة ما یملكه من عملات مشفرة نتیجة للقرصنة أو : ر الاحتیالمخاط

 .للاختراق أو السرقة

تعاني العملات المشفرة من عدم قدرتها على أداء بعض : عدم الوفاء ببعض وظائف العملات التقلیدیة -

نكماش الهیكلي، الاستجابة المرنة للصدمات وظائف العملات التقلیدیة والتي تتضمن، الحمایة ضد خطر الا

 3؛للطلب على النقود والقدرة على العمل كمقرض الملاذ الأخیر المؤقتة

من مخاطر التعامل بالعملات المشفرة أیضا، هو صعوبة الخروج من السوق، ففي حالة : الخروج من السوق -

بعض المشاكل فأغلب منصات تبادل رغبة المستثمر في الخروج من سوق العملات الرقمیة، فانه یواجه 

العملات الرقمیة لا تسمح إلا بعملیات سحب بالدولار الأمریكي ویوجد جزء قلیل یسمح بالأورو، الجنیه 

أو الین الیاباني، إضافة إلى تقیید عملیات السحب بحد أقصى أو حد أدنى، وهو الأمر الذي لا  الإسترلیني

ى تقلیدیة، كما یوجد قید آخر في بیع العملات المشفرة وهي قبول بیع یسمح بتحویل العملات المشفرة إلى أخر 

  4؛الأمر الذي یزید من عبئ الخروج من سوق العملات المشفرة البیتكوینالعملات البارزة في السوق فقط مثل 

                                                             
  .1803رون، مرجع سبق ذكره، ص حمد حسین أحمد وآخم 1
  .36بتول شعبان و اخرون، مرجع سبق ذكره، ص  2
، المجلة العلمیة للاقتصاد خصائص العملات المشفرة بین المنافع والتهدیدات واتجاهات القواعد التنظیمیةأسامة وجدي ودیع، أمیرة حسانین محمد،  3

  .258، ص 2019هرة، مصر، ، جامعة عین شمس، القا04، العدد 49والتجارة، المجلد 
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ین منذ اكتشاف العملات المشفرة أصبح من السهل ارتكاب الجرائم الالكترونیة حیث تب: المخاطر التنظیمیة -

المخدرات ـشراء المنتجات غیر القانونیة ك: أنها متورطة في أغلب الأحیان في ممارسات غیر قانونیة مثل

 1؛والأسلحة، تمویل الإرهاب، غسیل الأموال وهجمات القرصنة وبرامج الفدیة

أسعار تتمثل أبرز هذه المخاطر في عدم توافر بیانات حول : مخاطر استخدام العملات المشفرة كاستثمارات -

الصرف تجاه العملات المشفرة من جهات موثوقة، احتمالیة تعرض المستثمر إلى الاحتیال والخسارة الناتجة عن 

 2.المضاربات والتلاعب في الأسعار

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
1 Cuipa Katarzyna, Cryptocurrencies : Opportunities, Risks and Challenges For Anti_Corruption Compliance 
Systems, Oecd Global Anti_Corruption and Integrity Forum, Warsaw School of Economics, Paris, 20_21 March 
2019 , P: 05. 
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  :خلاصة الفصل

ة، یتم شهد عالم الأعمال منذ فترة ثورة جدیدة من نوع آخر، تمثلت في ظهور ما یسمى بالعملات المشفر 

استخدامها في المبادلات والمعاملات المالیة، أي أنها تستخدم فقط عیر شبكة الانترنت، وهي عملات لیس لها 

، ولیست لها جهة رقابیة مركزیة، فهي عبارة عن نظام دفع مفتوح، وقد حظیت بالاهتمام العالمي يفیزیائوجود 

ها في وقت وجیز فممیزاتها جعلتها تحقق الحریة المالیة من عدید النواحي، على غررا سرعة الانتشار وزیادة قیمت

لاستقرار النظام  الذي یشكل تهدیدا الأمر أسعارهاد تقلبات كبیرة في أمثل صورهاـ لكن هذه العملات تشه في

 .التقدي العالمي وهذا ما سیتم التطرق إلیه في الفصل الموالي
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  : تمهید

، حیث تباینت أراء الدول ما بین مؤید في الاقتصاد العالميفرضت العملات المشفرة واقعا جدیدا 

ومعارض لتداول هذه العملات وسط حماس المستثمرین للربح السریع من جهة وتحذیرات ومخاوف الخبراء من 

سوف تحدث معها أزمات اقتصادیة التي ، سعریةجهة أخرى حول مستقبل التداول فیها، واحتمالات وجود فقاعة 

نتیجة تغیر قیمتها بشكل حاد، وعدم استقرارها مقارنة بالعملات الأخرى، ولكونها مجهولة المصدر، كما أن 

  .تعدینها یعد عملیة صعبة للغایة تتطلب استهلاك طاقة كبیرة جدا وأجهزة ذات كفاءة عالیة

لعملات المشفرة ضمن الاقتصاد العالمي ومن خلال هذا الفصل سیتم تسلیط الضوء على مكانة ا

  :المعاصر وتحلیل آفاقها المستقبلیة من خلال المباحث التالیة

  الرؤیة الاقتصادیة والدولیة حول التعامل بالعملات المشفرة :المبحث الأول

  البیتكوینتحلیل أداء واتجاهات التعامل بالعملات المشفرة عالمیا مع التركیز على  :المبحث الثاني

  آفاق استخدام العملات المشفرة في ظل الفرص والتحدیات المستقبلیة: المبحث الثالث
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  الرؤیة الاقتصادیة والدولیة حول التعامل بالعملات المشفرة: المبحث الأول

  تحلیل إمكانیة اعتبار العملات المشفرة كنقود: طلب الأولمال

تنوع الأدوات المالیة والنقدیة المستخدمة حول العالم، انتشرت في في ظل تطور النظام النقدي العالمي و 

الآونة الأخیرة منذ نهایة القرن العشرین وحتى الوقت الحالي الكثیر من العملات المشفرة، التي یصعب رقابتها 

لعملات لات التي تتم بواسطة تلك امن جانب البنوك المركزیة في الدول، نتیجة لعدم السیطرة على حجم المعام

و حدین، ما بین خدمة وتطور النظام النقدي العالمي، من ناحیة اعتبارها عملة وبالتالي هي بمثابة سیف ذ

تمام المعاملات الدولیة، وما بین اعتبارها بمثابة عملة وهمیة لیس لها وجود إالكترونیة جدیدة تساعد على 

لى نقدیة العالمیة، خاصة من حیث السیطرة عفیزیائي على أرض الواقع، مما یخرجها من سیطرة السلطات ال

الدولار الأمریكي والیورو وبشكل ك مقابل العملات الأجنبیة الدولیة ة في قیمتها الارتفاعات المتتالیة والمستمر 

   1.یتنافى مع الاستقرار في المعاملات الدولیة

ملات الافتراضیة المشفرة ومن خلال هذا العنصر سیتم تحلیل مدى توافق وتطابق وظائف النقود في الع

والمتمثلة في وسیط للمبادلات، مقیاس لقیم السلع والخدمات، مخزن للقیمة أو أداة لحفظ الثروة، وأداة للمدفوعات 

الآجلة، وكذا أهم الشروط لنجاح أي عملة وهي القبول العام، ضبط الإصدار، استقرار القیمة، وفیما یلي توضیح 

  :لذلك

  قها في العملات المشفرةیم السلع والخدمات ومدى تحقلققیاس م وظیفة: أولا

لا یمكن قیاس السلع والخدمات (العملات المشفرة لا یتم التبادل بها مباشرة، بل لابد أن تقیم بعملة أخرى  

بالعملات الافتراضیة المشفرة مباشرة، بل تقاس السلع والخدمات بالنقود القانونیة، تم تحول إلى عملات 

وهذا ما یحدث مع بعض المتاجر الإلكترونیة التي تجعل من العملات الافتراضیة المشفرة وسیلة ، )افتراضیة

 0.0057بـ مثلا المقدرة البیتكویندولار وهو ما یوازي عددا معینا من وحدات  60للدفع، كأن تسعر سلعة بقیمة 

، ومن المعلوم أن قیمة هذه العملات تكوینالبیبتكوین، فعند الدفع یتم تقییم السلعة بالدولار بما یوازیه من وحدات 

في تذبذب مستمر وكبیر وتتأثر بمتغیرات سوقیة متنوعة، في حین أن العملات الورقیة أسعارها تذبذب في 

الغالب تبعا لتأثرها باقتصاد الدولة ارتفاعا وانخفاضا وتذبذبها یكون بصورة محدودة، وهذا التذبذب الحاصل في 

، لأن المقیاس لابد أن یكون ثابتا، ومن أسباب شفرة یمنعها من أن تكون مقیاس للقیمةلمالعملات الافتراضیة ا

 تذبذبها الكبیر كثرة المضاربین الساعین إلى الحصول على ربح سریع من توقعهم لارتفاع قیمة هذه العملات

الأسعار، ما یضعف فیساهم كثرة الطلب في ارتفاع الأسعار ثم عند بیعهم یساهم كثرة المعروض في انخفاض 

 2.من مكانتها في النظام النقدي، وعلیه فلا تعتبر العملات الافتراضیة المشفرة مقیاسا لقیمة السلع والخدمات

                                                             
  .2178عمار السید عبد الباسط، مرجع سبق ذكره، ص  1
، جامعة زیان 01، العدد14یة، المجلدنالحقوق والعلوم الإنسا ، مجلةالشرعي ها وحكمهایفحقیقتها وتكی: عملات الافتراضیةالأسماء سالمین العریاني،  2

  . 119، ص 2021عاشور، الجلفة، الجزائر، 



 مكانة وآفاق التعامل بالعملات المشفرة في الاقتصاد العالمي المعاصر        ثالفصل الثال

 

126 
 

  وظیفة مخزن للقیمة ومدى تحققها في العملات المشفرة: ثانیا

د أرقام مقیدة بمعنى أنها مجر (نظرا لعدم وجود شكل مادي لها، ولا قیمة لها في ذاتها كالذهب والفضة  

، ولا )على الشبكة الافتراضیة أو المنصة التي تتداول بها ولا تستند على أي غطاء قانوني أو سلعي یدعمها

تتمتع بالثبات النسبي في قوتها الشرائیة على الأقل في الأجل القصیر، ذلك لأن سعرها یتحدد وفقا لتلاقي قوى 

، فهي وكما سبق ذكره عرضة للتقلبات الكبیرة والتذبذبات العرض والطلب، بعیدا عن رقابة البنك المركزي

المستمرة في قیمتها لتأثرها السریع بأي حدث تقني أو فني أو اختراق أو موقف رسمي، ویتبین أنه كلما توافر 

ت الثبات النسبي في وحدات النقد كلما زاد قبوله وانتشاره لاطمئنان الأفراد له، وعلى هذا لا یمكن اعتبار العملا

ویمكن الاستدلال عن ذلك من خلال الجدول أدناه الذي یوضح التقلبات  1.الافتراضیة المشفرة مخزونا للثروة

   (PLN). والذهب والیورو والزلوتي البولندي البیتكوینالتاریخیة لكل من 

 .أكثر العملات الافتراضیة المشفرة شهرة وتداولا اباعتباره البیتكوین عملة تم الاعتماد على

  الزلوتي البولنديوالذهب والأورو و البیتكوینالتقلبات التاریخیة في عملات ): 18( الجدول رقم

  2011  2012  2013  2014  

  %14  %21  %15 %20  الذهب

 06% 07% %80 %12  الأورو

  08%  10%  14% 19%  الزلوتي البولندي

  78%  163%  65% 158%  البیتكوین

 
 Source: Max Kubàt, Vartual Currency Bitcoin in the Scope of Money Definition and Store of Value, Elsevier, 
 Vol30, Amsterdam, Holland, 2015, p: 414.                                                                                                               

أعلى بكثیر مـن التقلبـات فـي جمیـع الأصـول الأخـرى  البیتكوینعملات  من خلال الجدول أن تقلبات رزیب  

بینمــــا تتـــراوح التقلبــــات فــــي  %20إلــــى 06% فتقلبـــات الأصــــول تتــــراوح بـــین) الزلــــوتي البولنــــديالـــذهب، الأورو، (

ة أكثـر خطـور  البیتكـوینمما یعنى أن الاحتفـاظ بالممتلكـات فـي نظـام  163% بنسبة عالیة جدا تصل إلى البیتكوین

 .والعملات المشفرة بصفة عامة مخزنا للقیمة البیتكوینوبالتالي لا یمكن اعتبار عملة 

  قها في العملات المشفرةلتبادل السلع والخدمات ومدى تحق وظیفة وسیط: ثالثا

لكي تقوم العملات الافتراضیة المشفرة بدورها كوسیط للتبادل لابد أن تتمیز بالقبول العام وأن تقبل 

، وعلیه یمكن القول بأن هذه العملة یمكن أن تفي بمعاییر العمل 2لمجموعة كبیرة للسلع والخدماتكمدفوعات 

لى إكوسیلة للتبادل، طالما أنها معروفة، ولها فائدة ثابتة وتكلفة منخفضة للحفظ، وقابلیة نقل جیدة، بالإضافة 

اد، حیث تزاید عدد تجار التجزئة في جمیع ، وأنه هناك من هم على استعداد لقبولها في السد3أنها قابلة للقسمة

                                                             
  .2040سالي سمیر فهمي عبد المسیح، مرجع سبق ذكره، ص  1
  .60حمود، مرجع سبق ذكره، ص محمد م إسلام 2

3
 Madeleine Gardz, Ida Linderbarandt, Are Cryptocurrencies the Future of Money?, KTH Royal Institute of 
Technology, Stockholm University, Sweden, 2017, p:13.                                                                                                        
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، ومن أجل معرفة ما إذا كانت العملة المشفرة المشفرةأنحاء العالم الذین یرغبون في تلقى مدفوعات بالعملات 

هي بالفعل وسیلة للتبادل، من المهم تتبع عدد المعاملات التي تتم بهذه العملات بمرور الوقت ویتم أخذ كمثال 

والشكل الموالي یوضح كیف أن هذا ، 1بصفتها العملة المشفرة الأكثر شیوعا وانتشارا في السوق البیتكوینعملة 

 .ازداد بشكل كبیر بمرور الوقت قد الرقم

  )2017 – 2009(خلال الفترة شهریا  البیتكوینعدد معاملات تطور  ):26( الشكل رقم

 

Source: Margarita Rubio, Eddie Garba, Virtual Money: How Much do Cryptocurrencies Alter the Fundamental  
Function of  Money?, European parliament, Monetary Dialogue paper, Policy Department for Economic, Scientific 
and Quality of life Policies Directorate-General for Internal policies, Luxembourg, December 2019, p: 20.                       

في تزاید كبیر مع مرور الوقت إلا أنها محصورة فقط بین  البیتكوینعلى الرغم من أن عدد المعاملات ب

مجموعة التجار الذین یقبلونها كوسیط للتبادل في إتمام المعاملات، وعلیه یمكن القول بأن وظیفة العملات 

یعتمد على حقیقة أن العملة مقبولة ) كوسیط للتبادل(المشفرة كوسیط للتبادل محدود نوعا ما، لأن هذا الدور 

  .على نطاق واسع من قبل الجمیع

  وظیفة المدفوعات الآجلة ومدى تحققها في العملات المشفرة: رابعا

لا یمكن اعتبار العملات المشفرة معیارا للمدفوعات الآجلة من الدیون، وذلك لارتباط هذه الوظیفة بما تم  

ل كبیر مقارنة بالعملات الأخرى ، خاصة وأن قیمة هذه العملات تتغیر بشك2ذكره سابقا من عدم استقرار قیمتها

على أساس یومي، حیث یتعین على مستخدم هذه العملة حساب الأسعار  )إلخ...الأمریكي، الأورو الدولار(

بشكل متكرر وقد یكون ذلك مكلفا، وأن القیمة السوقیة غیر المؤكدة للعملات المشفرة من الصعب جدا 

  .3دامها كنقطة مرجعیة لتحدید الأسعار والقیام بالمدفوعات الآجلةاستخ

  :إلى بعض الممیزات الأخرى المرتبطة بالمال في الاقتصاد المشفرةعلاوة على ذلك تفتقر العملات 

                                                             
1
 Margarita Rubio, Eddie Garba, Virtual Money: How Much do Cryptocurrencies Alter the Fundamental    

Function of Money?, European parliament, Monetary Dialogue paper ,Policy Department for Economic, Scientific and 
Quality of life Policies Directorate-General for Internal policies, Luxembourg, December 2019, p: 21. 

2
 . 120، ص مرجع سبق ذكرهسماء سالمین العریاني، أ 

3 David W.Perkins, Cryptocurrency: the economics of Money and Selected policy Issues, Congressional Research 
Service, Washington, U.S.A, April2020, p: 13. 
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على سبیل المثال لا یمكن تخزین العملات المشفرة كودائع بنكیة، فهي عادة ما تكون جزءا من المحافظ  -

لتي تتعرض للعدید من المخاطر والتكالیف، علاوة على ذلك، فإن العملات المشفرة لیست وحدة الرقمیة، وا

 1هذه العملات؛بحساب للقروض والرهون العقاریة، ولا توجد بطاقات ائتمان مقومة 

الاعتماد الكبیر على العملات الافتراضیة المشفرة ینتج عنه العدید من المخاطر الاقتصادیة التي تهدد  -

 2هذا ما یفقدها الثقة التي تتمتع بها النقود القانونیة؛و ستقرار النقدي في الدول، الا

لیس لها سعر رسمي یمكن المحافظة علیه والعمل على استقراره، والمعلوم أن العملات والنقود المتداولة في  -

ا بواسطة السلطات النقدیة في العالم الیوم، وبعد فك الارتباط بالغطاء الذهبي، أصبح یتم تحدید القیمة الاسمیة له

كل دولة، أما القیمة السوقیة فیحددها العرض والطلب في الأسواق المالیة، ولكن ذلك غیر ممكن في العملات 

  3المشفرة لعدم وجود سلطة نقدیة مختصة بتحدید قیمتها الاسمیة؛

لمالي تكالیف عالیة، ولو تم الاعتماد على العملات المشفرة ستكبد استقرار الاقتصاد الكلي والاستقرار ا -

تسعیر السلع والخدمات بعملة حقیقیة وعملة مشفرة على حد سواء فسوف تكرس الأسر ومؤسسات الأعمال قدرا 

 4.كبیرا من وقتها ومواردها لاختیار أي أشكال النقود تقوم بحیازتها بدلا من الانخراط في الأنشطة الإنتاجیة

العملات الافتراضیة المشفرة، تبین أنها لا تستطیع القیام بجمیع  وعلیه بعد تطبیق وظائف النقود على

وظائف النقود الأساسیة، وإنما یمكن وصفها بالتكنولوجیا المالیة الحدیثة كما وصفها تقریر اجتماع محافظي 

  5.البنوك المركزیة ووزراء المالیة لبلدان مجموعة العشرین

الأساسیة للنقود لبنیتها الهیكلیة وطریقة تصمیمها وآلیة  ویمكن إرجاع سبب فشلها في القیام بالوظائف

تداولها التي تجعلها أقرب إلى أدوات المراهنة منها إلى أن تكون بدیلا للنقود، مما یجب معه عدم التعامل بهذه 

العملات في ظل تذبذب أسعارها، وعدم وجود غطاء قانوني وتنظیمي یكفل حقوق المتعاملین بها، ومنه إذا 

  6.ت هذه العملات المشفرة بعیدة عن كونها نقودا فهل یمكن أن تكون فقاعة مالیة؟كان

التي تتوافق مع تداول  بلوكتشینإن أهم انتقاد وجهه عدد من خبراء الاقتصاد ورجال الأعمال لتكنولوجیا 

الأساسیة تساوي  ، هو أنها فقاعة ولیست عملة ولا أصلا مالیا، مستندین في ذلك على أن قیمتهاالبیتكوینعملة 

، أي لیس لها قیمة في ذاتها ولا تستند على أساس قوي یحمي قیمتها بل تستمد قوتها من قبول الأفراد "الصفر "

                                                             
1
 Margarita Rubio, Eddie Garba, op.cit, p: 22. 

  .65حمود، مرجع سبق ذكره، ص محمد م سلامإ 2
 مركز الجامعي الونشریس، تیسمسیلت، ال02، العدد03، مجلة شعاع للدراسات الاقتصادیة، المجلد؟نقود جدیدة أم فقاعة مالیة: البیتكوینآمال مرزوق،  3

   .86، ص 2019الجزائر، 
  2021وبرت، وكالة نداء الرافدین الإخباریة، أك؟بالتحول إلى عملات رسمیة) هاین وأخواتالبیتكو (صول المشفرةهل تنجح الأسلطان جاسم النصراوي،  4

  . 16/05/2022 :، تم الاطلاع علیھ یومhtme-post-rafidayn.com/2021/10blog-https://www.nida.524: متوفر على الرابط التالي
5 Stefan Ings , The governor of the World oldest central bank discusses his Country’s shift toward digital money, 
Finance and Development, Vol55, NO02, International Monetary Fund, Washington, U.S.A, pp: 11,12. 

6
  .87، 86ص ، صمرجع سبق ذكرهمال مرزوق، ا 
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المركزي لها فقط، وهو ما أكدته العدید من الشخصیات الاقتصادیة والمالیة المهمة في العالم، ومنهم رئیس البنك 

  1.ز الاقتصادي الحائز على جائزة نوبلیجلالأمریكي جوزیف ستدرالي یالأوروبي، رئیس الاحتیاطي الف

الجنون الناتج عن  "هذا بالإضافة إلى حجم الدین الذي قد ینشأ عن هذه العملات، فالدین هو السبب وراء 

، فالمواطنون یقترضون للمشاركة في السباق لأن غیرهم یحقق أرباح طائلة من " التفاؤل ووهم المنفعة الشخصیة

 .ة الفقاعة من خلال الشكل الموالي، ویمكن توضیح ظاهر 2البیتكویناربة بالعملات المشفرة وعلى رأسها المض

  فقاعة أسعار البیتكوین ):27( الشكل رقم

  

Source: Max Kubàt, Virtual Currency Bitcoin in the scope of money definition and store of Value, Elsevier, Vol30, 
Amsterdam, Holland, 2015, P: 415.                                                                                                                                         

من خلال المنحنى أن  تبین، حیث البیتكوینیظهر الرسم البیاني أنه لا یوجد تقدیر مستمر لعملة 

 قامواالذین  وعلیه فالمستخدمون، 2014وكأنه فقاعة مع انفجار بطيء في عام  2013في عام  ینالبیتكو 

، فمن الواضح أن مستخدمي 2014عام راضیین خلال لم یكونوا  2013 بتخزین المدخرات في نهایة عام

 البیتكوینلیة إلى لا یتعین علیهم تخزین مدخراتهم في هذه العملة بل یمكن فقط تحویل العملة المح البیتكوین

  .كنظام دفع ولیس كأموال البیتكوینلغرض المعاملات، في هذه الحالة یتم استخدام 

حیث تصل العملة إلى حد مرتفع یفوق أسعار جمیع العملات بأنواعها وحتى أسعار الذهب، ثم ما تلبث 

دوا تحقیق أرباح سعریة عن ذلك لتعاود الهبوط السریع لتحقق بذلك خسائر للمضاربین والمستثمرین الذین أرا

والعملات المشفرة عامة مازالت تعاني من تغیرات ضخمة قد تسهم في حصر  البیتكوینطریق المضاربات، ف

التجاري  ىالتعاملات على المضاربة والربح السریع دون اللجوء إلى اعتمادها نقودا كوسیط للتبادل على المستو 

  3.ومخزن للقیمة

                                                             
، المركز الجامعي 01، العدد06للدراسات الاقتصادیة، المجلد شعاع ، مجلةالعملات الافتراضیة، تداولها ومخاطرهاعائشة بوثلجة، نصیرة عابد،  1

  .117الونشریسي، تیسمسیلت، الجزائر، ص 
2
  .87 ، صمرجع سبق ذكرهمال مرزوق، أ  
3

  . 95أحمد هاشم قاسم النجار، مرجع سبق ذكره، ص  
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ل طریقها غیر واضح ونجاحها أو فشلها یتوقف على ما إذا كانت تستطیع القضاء فالعملات المشفرة لا یزا

على التقلبات الشدیدة التي تتعرض لها، وتظل المشكلة الأساسیة أن الفائدة من نظام العملات المشفرة لن تكون 

لى نطاق أوسع سوف واسع، فلو لم یتم اعتماد العملات المشفرة وتبنیها ع نطاقمتاحة إلا من خلال تبنیها على 

  1.یبقى السعر متقلبا، وسیكون من الصعب استخدامها كعملة في الحیاة الیومیة

وأخیرا فإن الحدیث عن عملیة دمج العملات المشفرة داخل النظام النقدي العالمي لا یزال أمرا بعیدا نسبیا 

ل هذه العملات، بالإضافة إلى بل من الصعب تحقیقه، خاصة في ظل الآلیات المعقدة التي تتسم بها طبیعة عم

كونها لا تحمل ضمانات كالتي تحملها العملات الرسمیة، أو على الأقل الصفة القانونیة والرسمیة الواجب 

  2.توافرها في النقود، بالإضافة لفقدانها شرط موثوقیة المصدر

  مواقف الدول والمنظمات الدولیة من العملات المشفرة: الثانيالمطلب 

ع العملات المشفرة محل نقاش بسبب عدم الاعتراف بها رسمیا كعملة معتمدة، حیث لم لا یزال وض

تحظى بعد بتشریع وتنظیم قانوني كامل محلي أو دولي یوضح معالمها، ویبین المتاح والممنوع فیها على الرغم 

  .رضة للتعامل بهاأطراف مؤیدة وأخرى معامن ازدیاد القبول الدولي للتعامل بها، ولهذا انقسم العالم إلى 

  بالعملات المشفرة من التعاملمواقف الدول : أولا

على الرغم من ازدیاد القبول الدولي للتعامل بالعملات المشفرة : الدول التي حظرت التعامل بالعملات المشفرة. 1

للأنظمة التعامل بها مخالف  ه العملات، بل إن بعضها اعتبربیة دول العالم لم تسمح رسمیا بهذإلا أن غال

  :ها وفیما یلي عرض لبعض هذه الدولویعاقب علی

بنك الصین الشعبي  تعتبر الصین من الدول التي منعت التعامل بالعملات المشفرة، حیث أصدر: الصین -

العملات المشفرة كما قام بأمرا منع بموجبه جمیع البنوك والمؤسسات المالیة الصینیة من التعامل  2013عام 

  2017عملیات تبادل العملات المشفرة المحلیة في عام للعملات الرقمیة و  يح الأولت الطر بحظر عملیا

معاملات العملات المشفرة خر التطورات أصدرت الجهات التنظیمیة حظرا شاملا في جمیع وبالنظر إلى آ

د تشریعات و نظرا لتعارضها مع القوانین الوطنیة وعدم خضوعها للأنظمة الضریبیة، وعدم وج ،3دینوعملیات التع

 .4ها، وتحفظ حقوق المتعاملینقانونیة تنظم التعامل ب

، ووفقا للتقریر فإن 2017 أكتوبر 30بشأن العملة المشفرة في  اقرار  الفیتناميأصدر بنك الدولة  :فیتنامال -

استخدام العملات و  إصداروالعملات المشفرة الأخرى لیست وسائل دفع قانونیة، ولهذا قام بحظر  البیتكوین

                                                             
 ، جامعة كفر الشیخ، مصر09العدد ،06، مجلة الدراسات التجاریة المعاصرة، المجلد النقود الرقمیة وأثرها على السیاسة النقدیة ثورةأسامة محمد بدر،  1

   .366ص ، 2020
  .87النجار، مرجع سبق ذكره، ص  أحمد هاشم قاسم 2

3 Comply advantage, Cryptocurrency Regulation  Around the World, May 2022, available at: 
,  consulted: 10/05/2022                world/-around-regulations-https://complyadvantage.com/insights/cryptocurrency 

-10-http://www.ccn.com/top, available at: May 2015 ,s in Which Bitcoin Is BannedietrnTop 10 Cou er Smart,Evand 
4

, consulted: 10/05/2022. banned/-bitcoin-countries  
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بب سهولة استخدامها لأغراض جنائیة، ومخاطرها الكبیرة على المستثمرین، كما أوضح في بیانه أن ، بس1المشفرة

المعاملات بالعملة الإلكترونیة مجهولة بشكل كبیر، لذا یمكن أن تصبح تلك العملة أداة لتنفیذ جرائم غسیل 

انوني، وحظر البیان على مؤسسات الائتمان الأموال وتهریب المخدرات والتهرب من الضرائب والدفع غیر الق

 .2التعامل بتلك العملة، وحذر المواطنین من الاستثمار فیها

في الوقت الذي یخططون فیه  حظرت الإكوادور إصدار أو ترویج أو تداول العملات الافتراضیة، :الإكوادور -

 3.لاستخدامها كعملة قانونیةلبناء نظام نقدي إلكتروني وطني من خلال إصدار عملتها الرقمیة الخاصة 

من قانون  117المادة  ت المشفرة، حیث نصتقامت الحكومة الجزائریة بحظر استخدام العملا :الجزائر -

والعملة الافتراضیة  ،" یمنع شراء العملة الافتراضیة وبیعها واستعمالها وحیازتها : "على أنه 2018المالیة لسنة 

عبر الشبكة العنكبوتیة، وهي تتمیز بغیاب الدعامة المادیة كالقطع  ترنتك التي یستعملها مستخدمو الإنهي تل

والأوراق النقدیة، وعملیات الدفع بالصك أو بالبطاقة البنكیة، كما أشارت نفس المادة إلى أن كل من یقوم 

ات المعمول بمخالفة هذا الحكم واستخدامها وتداولها ستقع علیه العقوبات المنصوص علیها في القوانین والتنظیم

 4.بها

الإلكترونیة  البیتكوینأصدرت دار الإفتاء المصریة فتوى مفادها أنه لا یجوز شرعا تداول عملة  :مصر -

كما  ،مقبولا للتبادل اوالعملات المشفرة الأخرى أو التعامل بها وأوصت بمنع الاشتراك فیها لعدم اعتبارها وسیط

لما  ،حذر فیه من التعامل بكافة أنواع العملات المشفرة 2018أصدر البنك المركزي المصري بیانا في جانفي 

بها مخاطر مرتفعة لعدم استقرارها والتذبذب الشدید في قیمة أسعارها، مما یجعل الاستثمار  نطوي علیه منت

، وأكد البنك المركزي المصري على اقتصار 5محفوفا بالمخاطر وینذر باحتمالیة الخسارة المفاجئة لكامل قیمتها

التحذیر إلا  لتعامل داخل جمهوریة مصر العربیة على العملات الرسمیة المعتمدة لدیه فقط، وعلى الرغم من هذاا

بوادر انتشارها في مصر، بسبب أن الحكومة المصریة لم تعلن عن إصدار أي قانون ظهور أن ذلك لم یمنع 

  .6ة فقطیمنع رسمیا التعامل بها فهي حالیا محظورة بموجب الشریعة الإسلامی

الذي حظر بموجبه  2014شأن العملات المشفرة عام بأصدر البنك المركزي الأردني تعمیمه الأول  :الأردن -

ورقابته التعامل بها بأي شكل من الأشكال أو تبدیلها مقابل  الخاضعة لإشرافهالبنوك والمؤسسات المالیة الأخرى 

  ال أو استقبال حوالات مقابلها بغرض شراءها أو بیعهاعملة أخرى أو فتح حسابات للعملاء للتعامل بها أو إرس

                                                             
1
 Nate Fischer, Vietnam has a Cryptocurrency dilemma, February 2018, available at :

https://asiatimes.com/2018/02/Vietnam-Cryptocurrency-dilemma/ , consulted: 11/05/2022. 
  .44احوث، مرجع سبق ذكره، ص عبد االله بن سلیمان بن عبد العزیز الب  2

3
 Evander Smart, op.cit. 

الصادر بتاریخ  76، الجریدة الرسمیة الجمهوریة الجزائریة، العدد 2018قانون المالیة لسنة  یتضمن، 2017دیسمبر  27المؤرخ في  11-17 رقم القانون 4

  .2017دیسمبر  28
  .19فریق عمل الاستقرار المالي، مرجع سبق ذكره، ص   5
 01، العدد05كریت للحقوق، المجلد، مجلة جامعة تیموقف التشریعات العربیة من العملات العربیةف، یر كمال عبد اللطذنعمان، براء من إیناس بهاء 6

  .16، 15، ص ص 2020جامعة تیكریت، العراق، 
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كونها عملة لیست قانونیة لعدم وجود أي التزام على أي بنك مركزي لتبدیل قیمتها مقابل نقود صادرة عن 

أصدر البنك المركزي تعمیمه الثاني  2018الحكومات أو مقابل سلع عالمیة متداولة مثل الذهب، وفي عام 

ر التعامل بالعملات الافتراضیة المشفرة، سواء بشكل مباشر أو غیر لى استمرار سریان حظدا من خلاله عمؤك

ة أو صنادیق أو الاستثمار في الصنادیق الاستثماری) المستقبلیة(مباشر بما فیها التعامل بالعقود الآجلة 

، كما أكد مرة أخرى العملات سواء كان لصالح البنك أو الشركات أو لصالح العملاء المؤشرات الخاصة بهذه

، وذلك نتیجة لانتشار ظاهرة 24/11/2019على تعامیمه المذكورة أعلاه في تعمیمه الذي أصدره بتاریخ 

  Dag coin  ".1"الترویج لإحدى العملات المشفرة والمعروفة باسم 

ف ار حظرت بموجبه كافة المص 2017یل ر فأ 04أصدرت سلطة النقد الفلسطینیة تعمیم بتاریخ  :فلسطین -

شكل من الأشكال بالعملات المشفرة، كما أصدرت عدة بیانات صحفیة  بأيالعاملة في فلسطین التعامل 

كونها  ، وذلك لما تحمله هذه العملات من مخاطر مرتفعة جدا2عوهم فیها لعدم التعامل بهذه العملاتتدللجمهور 

 .3طة النقدوغیر مضمونة من أي جهة كانت وغیر خاضعة لإشراف سلعالیة التذبذب 

حظرت الكویت العملات الافتراضیة المشفرة، معتبرة إیاها غیر قانونیة، وقد أعلنت الوزارة المالیة  :الكویت -

حظر القطاع ب )CBK(، كما قام بنك الكویت المركزي 4أنها لا تعترف بالعملات الافتراضیة 2017الكویتیة عام 

العملات المشفرة، كما طلب من وزارة التجارة والصناعة  المصرفي والشركات الخاضعة لسیطرته من التعامل في

ة رقمیأصدر بیانا یوضح فیه إصدار عملة  2018تحذیر المستهلكین من مخاطر هذه العملة، وفي جانفي 

 خصائص النقود الورقیة، كما ستراقب تندرج تحت مظلة المدفوعات الالكترونیة وأكد بأنها ستكون لها نفسمحلیة 

 5.ة الكویتیة مع إمكانیة استبدالها بعملات أخرى وكذلك استخدامها لدفع ثمن السلع والخدماتمن قبل الحكوم

ل العملات المشفرة بصفة رسمیة سمح عدد قلیل من الدول بتداو : الدول المؤیدة للتعامل بالعملات المشفرة. 2

  : ما یلي نذكر أبرز الدول التي تبنت هذا الاتجاه ومن بینمت قوانینها معاملاتها، ونظ

كنوع من النقود الإلكترونیة، مما سمح  البیتكوینتعتبر ألمانیا أولى الدول التي اعترفت رسمیا بعملة : ألمانیا -

، في حین بقیت المعاملات المالیة البیتكوینلها بفرض ضریبة على الأرباح التي تحققها الشركات التي تتعامل ب

   6.التي تتم بین الأفراد معفیة من الضرائب

                                                             
  .41، 40بتول شعبان وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
2

  .18سبق ذكره، ص فریق عمل الاستقرار المالي، مرجع  
سلامیة ، مجلة كلیة الشریعة والدراسات الإأنموذجا Bitcoin عملة: العملات المشفرة في ضوء مقاصد الشریعة الإسلامیةمحمد مطلق عساف،  3

  .28، ص 2019، جامعة قطر، 02، العدد36المجلد
4
 Darius Mcquaid, Bitcoin Banned: Kuwait refuses to trade Cryptocurrency amid price SVRGE, December 2017, 

, consulted: 12/05/2022.      KPMG-Kuwait-banned-https://www.express.co.uk/finance/city/894639/bitcoinavailable at:  
5
 Arab Times, Ministry of Finance Says Does Not Recognise Virtual currency Bitcion, December 2017, available at: 

https://www.arabtimesonline.com/news/ministry-finance-says-not-recognise-virtual-currency-bitcoin/, consulted: 
12/05/2022.                                                                                                  

6
 03 ، العدد، مجلة كلیة الدراسات الإسلامیة بنین بأسوانمقارنة دراسة فقهیة: حقیقة البیتكوین وحكم التعامل بهعبد االله أحمد محمد عبد االله ربعي،  

  .2499، ص 2020جامعة الأزهر، مصر، 
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الأخرى  المشفرةوالعملات  البیتكوینبعملة  2017تم رسمیا اعتراف الحكومة الیابانیة في عام  :الیابان -

باعتبارها وسیلة للدفع ولیست عملة قانونیة، وأنه لا توجد قوانین تمنع أفراد المجتمع والكیانات القانونیة من تداول 

 1.الضرائب علیها على أن تطبق والحصول علیه دون قید أو شرط، البیتكوین

تجذب انتباه  الأموال رة، لكن المخاوف بشأن مكافحة غسیلولا تزال الیابان بیئة صدیقة للعملات المشف

أشارت هیئة الخدمات المالیة إلى أنها ستقترح  2021هیئة الرقابة المالیة نحو مزید من التنظیم، ففي دیسمبر 

أجل معالجة المخاطر التي یتعرض لها العملاء وقد لتنظیم مصدري العملات من  2022تشریعات في عام 

 2.مشبوهعن أي نشاط  للإبلاغیتضمن التشریع بروتوكولات والتزامات جدیدة لمقدمي خدمات التشفیر 

شراء السلع حیث یمكن استخدامها ل البیتكوینتسمح كندا باستخدام العملات المشفرة، بما في ذلك : كندا -

في تعاملها مع العملات المشفرة  سباقة، وكانت كندا 3المتاجر التي تقبلها أو في والخدمات عبر الإنترنت

وتنظیمها بموجب قوانین الأوراق المالیة، حیث قامت بتنفیذ أول قانون وطني للعملة الرقمیة في العالم في جوان 

أصدر  2017والذي یركز على مكافحة غسیل الأموال والإبلاغ عن المعاملات المشبوهة، وفي أوت  2014

  الأوراق المالیة الكندیون إشعارا بشأن قابلیة تطبیق قوانین الأوراق المالیة الحالیة على العملات المشفرة ولومسؤ 

ما فرضت وكالة الإیرادات كأوراق مالیة، كتم وصفهم من قبل رئیس البنك المركزي الكندي  2018وفي جانفي 

 .4وطبقت علیها قوانین الضرائب الكندیة 2013ضرائب على العملات المشفرة منذ عام  الكندیة

، أصدر المنظمون المالیون في أوكرانیا بیانا مشتركا حول حالة العملات 2017نوفمبر  30في  :أوكرانیا -

وفقا للبیان لا یمكن أن تكون العملات المشفرة مصنفة على أنها نقود أو عملة أجنبیة أو و المشفرة في البلاد، 

كترونیة أو أوراق مالیة أو بدیل نقدي، ذكر المضمون أیضا أنهم یواصلون العمل على وسیلة دفع أو نقود ال

 5.تحدید الوضع القانوني للعملات المشفرة والتنظیم التشریعي للعملات التي تنطوي علیها

بشأن الأصول الافتراضیة، حیث  3637اعتمد البرلمان الأوكراني مشروع قانون رقم  2021 ربفي سبتم

الأصول  "وتسییر الأعمال وتداولها، ویستخدم القانون مصطلح  بالملكیةنون أحكاما عامة تتعلق ضع القای

، فبموجبه یعني الأصل الافتراضي مجموعة من البیانات الالكترونیة التي لها قیمة معینة وتوجد في " الافتراضیة

ة یتم تمییزها كأصول ولا یجوز كما نص القانون على أن العملات المشفر نظام تداول الأصول الافتراضیة، 

استخدامها كأدوات للدفع، بالإضافة إلى أنه یمیز بین الأصول الافتراضیة المضمونة التي تشتمل على عملات 

   6.البیتكوینمستقرة وغیر المضمونة التي تتضمن عملات مشفرة ك

                                                             
1

  . 289صالحیة بوذریع، عائشة بوثلجة، مرجع سبق ذكره، ص   
2
  Comply advantage, op.cit. 

3 Law Library Congress, Global legal Research Directorate, Regulation of Cryptocurrency around the World, law 
library of congress, Washington, U.S.A, .June 2018, p: 10. 
4.Comply advantage, op.cit. 
5 Law Library of Congress, Global legal Research Directorate, op.cit. 
6 Susannah Hammond, Todd Ehret, Compendium: Cryptocurrency regulation by Country, Thomson Reuters, pp: 
22, 23, available at:  https://www.thomsonreuters.com/en-us/posts/wp-content/uploads/sites/20/2022/04/Cryptos-
Report-Compendium-2022.pdf .  
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انون العملات المشفرة على مشروع ق " فولودیمیر زیلینسكي "حسب آخر التطورات وقع رئیس أوكرانیا وب

سوق التشفیر المنظم ویطلب من المنصات  لإدارةالذي یضع إطارا قانونیا للبلاد   On Virtual Assetsبـ  ىالمسم

ویسمح  نیاار لحكومة للعمل بشكل قانوني في أوكوالشركات التي تتعامل مع الأصول الرقمیة التسجیل لدى ا

  1.ات لشركات التشفیرحساب فتحللبنوك ب

بعد موقفها القانوني اتجاه العملات المشفرة  هناك مجموعة من الدول لم تبین: الدول غیر واضحة الموقف. 3

  :له التعامل بهذه العملات ومن بین هذه الدول ما یليبنكها المركزي أي بیان یحظر من خلاولم یصدر 

الاتحاد الروسي بتطویر إطار قام بنك روسیا بالتعاون مع الهیئات الحكومیة في  2017في فیفري : روسیا -

قانوني یستهدف بشكل مباشر الوضع القانوني واستخدام الأصول المشفرة في روسیا، كما ویتم التعامل مع 

 2.التعدین على أنه نشاط ریادي یخضع للضرائب

أصدر البنك المركزي الروسي بیانا یفرض فیه حظر إصدار وتعدین  2022وحسب آخر التطورات لعام 

ال وتمویل الإرهاب، وأن ل الأمو ی، بسبب استخدامها في أنشطة غیر مشروعة كغس3العملات الرقمیةوتداول 

خالف للقانون، بالإضافة إلى أن هذه العملات لا تمتلك سندا قانونیا لإصدارها التعامل بها كعملة موازیة م

، ویرى 4ن نسبة كبیرة من قیمتهاوتعتمد على المراهنة في تحدید أسعارها، الأمر الذي یشكل خطرا كبیرا لفقدا

  .5أیضا بأن انتشار التعدین یحمل مخاطر كبیرة على الاقتصاد والاستقرار المالي

ئح تنظیمیة بخصوصها، فمنذ عام قانونیة ولم تصدر أي لوا لم تعترف نیجیریا بالعملة المشفرة كعملة: نیجیریا -

تحتفظ بحسابات لتبادلها، ومع ذلك وافقت لجنة  لم تتعامل المؤسسات المالیة بالعملات المشفرة ولا 2017

الأوراق المالیة والبورصات والبنك المركزي النیجیري على التعاون وإجراء البحوث بهدف إیجاد طرق لتنظیم سوق 

أمر المؤسسات كأنه یو  أصدر البنك المركزي النیجري بیانا بدا 2021العملات المشفرة، ولكن مؤخرا في مارس 

 6.ق جمیع الحسابات المرتبطة بتداول العملات المشفرةالمالیة بإغلا

أصدر البنك الاحتیاطي الفیدرالي البرازیلي تنبیه للمواطنین عن المخاطر الناجمة  2017في عام  :البرازیل -

قرر  2019، وفي أوت 7كونها غیر مضمونة ولا تصدر من قبل أي سلطة نقدیة مشفرةعن تداول العملات ال

برازیلي تصنیف الأصول المشفرة وفقا لإرشادات صندوق النقد الدولي باعتبارها منتجات غیر البنك المركزي ال

                                                             
1
 Ibid, p: 23. 

2
 Financial Stability Board (FSB), Crypto-assets regulators directory, Basel, Switzerland, April 2019, p: 17. 

3 Russian News Agency, Russian finance ministry Submits bill on regulation of Cryptocurrencies to government,  
February2022, available at: 
https://tass.com/economy/1406879?utm_source=google.com&utm_medium=organic&utm_campaign=google.com&ut
m_referrer=google.com, consulted: 13/05/2022. 

  .42االله بن سلیمان بن عبد العزیز الباحوث، مرجع سبق ذكره، ص عبد  4
5 Russian News Agency, op.cit. 
6 World Economic Forum, Navigating Cryptocurrency Regulation: An Industry Perspective On The Insights and 

Tools Needed To Shape Balanced Crypto Regulation, Community Paper, September 2021, p: 23. 
7 Law library of Congress, Global Research Directorate, op.cit, p: 09. 
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مما یجعلها سلع مؤهلة لاستخدامها كآلیة للدفع، وفي أوت لمیزانیة العمومیة للبنك المركزي، في ا سابهامالیة واحت

العدید من المناقشات مع لجنة  تم الطلب من قبل البنك المركزي لتنظیم أكبر للعملات المشفرة وتمت 2021

 . 1الأوراق المالیة والبورصات البرازیلیة حولها

مریكیة حول این في الاتجاهات بین الجهات الرقابیة والإشرافیة الأبتهناك  :الولایات المتحدة الأمریكیة -

لتحذیر من قامت لجنة الأوراق المالیة والبورصات الأمریكیة با 2018حیث في أكتوبر  ،العملات المشفرة

مخاطر العملات المشفرة كما تسعى شبكة مكافحة الجرائم المالیة الأمریكیة إلى وجود تنظیم شامل لكافة جوانب 

 2019العملات المشفرة كما هو الحال مع العملات التقلیدیة، كذلك یوجد تباین على مستوى الولایات ففي عام 

ة معاملاتها المحلیة، في حین قامت ولایات أخرى برفضها سمحت ولایة أوهایو بقبول العملات المشفرة في كاف

صدرت تحذیرات من قبل الخزانة الأمریكیة والبنك الاحتیاطي الفدرالي، حیث أشار كل منهما  2019وفي جوان 

، وفي سبتمبر 2بضرورة وجود إطار تنظیمي حتى لا تمثل أي تهدید للنظام المالي أو الأمن القومي الأمریكي

شراف على أسواق العملات یة تعمل على مجموعة من القواعد للإتأكید على أن الجهات التنظیمتم ال 2021

 . 3المشفرة

لا تزال العملات المشفرة غیر منظمة إلى حد كبیر في فرنسا، حیث أصدر البنك المركزي الفرنسي  :فرنسا -

 2014 ، وفي جانفي4لبیتكویناوتحدیدا  المشفرةتحذیرا من المخاطر المتعلقة بالعملات  2013في دیسمبر 

الهیئة الفرنسیة لتنظیم الأعمال المصرفیة والتأمین أن الكیانات التي تتلقى العملة القانونیة  )ACPR( صرحت

بالحصول على ترخیص لتقدیم خدمات  ء أو بیع العملات المشفرة مطالبةنیابة عن العملاء فیما یتعلق بشرا

منصات تداول العملات المشفرة والوسطاء في قائمة الكیانات الخاضعة إدراج  2016دیسمبر في الدفع، كما تم

دفعت فقاعة العملات المشفرة والعروض الأولیة للعملات الرقمیة  2017لتشریعات مكافحة غسیل الأموال، وفي 

 د تقریر عنحیث تم إعداعمل على إنشاء إطار قانوني مخصص المنظمین الفرنسیین والحكومة إلى البدء في ال

 .20185 في جویلیة العملات المشفرة ونشره

 تصدر من قبل السلطة النقدیةلا لا تعتبر الأرجنتین العملات المشفرة عملة قانونیة، لأنها  :الأرجنتین -

الحكومیة، ولا یمكن اعتبارها وسیلة لتسویة الدیون والالتزامات، فعلى الرغم من عدم تنظیمها للعملات المشفرة 

                                                             
1 NASDAQ, Crypto Regulatory guide: 2022 edition, 2022, p: 11, available at: https://nd.nasdaq.com/rs/303-QKM-
463/images/Crypto_Regulatory_Guide_2022_Edition.pdf,  

  .263ن محمد، مرجع سبق ذكره، ص نیأسامة وجدي ودیع، أمیرة حسا  2
3
 NASDAQ, op.cit, p: 03. 

4 Reuters Staff, French Central bank Warns Over Bitcion Risks, December2013, available at: 
https://www.reuters.com/article/us-france-bitcoin-idUSBRE9B40IF20131205, consulted: 14/05/2022. 
5
 Hubert de Vauplane, Victor charpiat, the Virtual currency Regulation Review: France, September 2021, available 

at: https://www.thelawreviews.co.uk/title/thevirtual-currency-regulation-review/france, consulted: 14/05/2022. 
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على أن الربح ) قانون ضریبة الدخل( امها بشكل متزاید في الأرجنتین، وینص التعدیل الأخیرإلا أنه یتم استخد

  1.المحقق من بیع العملة المشفرة سیعتبر دخلا خاضعا للضریبة

مجموعة من قوانین التكنولوجیا المالیة في مارس  ،)CNBV( سنت الحكومة والسلطة المالیة :المكسیك -

الدولة نهجا  عتتبرة في البلاد، ومع ذلك فقد ایمیا للعملات الافتراضیة المشفتنظ االتي طورت إطار  2018

صرحت السلطات المالیة بأن الأصول المشفرة  2021في جوان ف متحفظا اتجاه العملات الافتراضیة المشفرة،

التي تعمل  لیست مناقصة قانونیة ولا تعتبر عملات بموجب القوانین الحالیة، محذرة من أن المؤسسات المالیة

معها تخضع لعقوبات، وجاء في البیان أن السلطات المالیة تكرر تحذیراتها بشأن المخاطر الكامنة في استخدام 

الأصول المشفرة كوسیلة للتبادل أو كمخزن للقیمة أو كشكل آخر من أشكال الاستثمار، فالمؤسسات المالیة في 

والریبل وغیرها، وهذا من أجل  یثرالإ ،البیتكوینراضیة مثل الدولة غیر مخولة بتنفیذ العملیات بالأصول الافت

بعض السكان  رغم من القیود الموضوعة، فقد تبنىوعلى الة صحیة بینها وبین النظام المالي، الحفاظ على مساف

لدیها أكثر من ملیون مستخدم على نظامها  Bitsasالعملات المشفرة، وأن أكبر بورصة تشفیر في المكسیك 

 2.الأساسي

ة من التعامل بالعملات بحظر البنوك والمؤسسات المالی 2018قام البنك الاحتیاطي الهندي في عام : الهند -

ومنع تداولها في البورصات المحلیة، وأجبر البورصات القائمة على التراجع، ولكن تم إلغاء هذا الأمر  المشفرة

فتح التبادل غیر دستوري، مما سمح بإعادة ، حیث أقرت بأن الحظر 2020ة العلیا في مارس ممن قبل المحك

العملة المشفرة وتنظیم  "بالعملات المشفرة، ومؤخرا تم الإعلان عن مشروع جدید للعملات المشفرة یعرف باسم 

كن اختلفت الآراء حول هذا المشروع بین مؤید ومعارض، مما یعنى أن الوضع ، ل" لعملة الرقمیة الرسمیةقانون ا

 3.واضح غیر المشفرة في البلد لا یزال التشریعي للعملات

وأخضع المتعامل بها إلى  ،صدر البنك المركزي العراقي بیانا یحذر فیه استخدام العملات المشفرةأ :العراق -

  على البنك بوصفه جهة تنفیذیة لا تشریعیة ير سی أحكام قانون غسیل الأموال، وهذا المنع كما هو معروف،

امل بالعملة مباح فیما بین المتعاقدین، حتى یصدر البرلمان العراقي قانونا یمنع دون الأشخاص الأخرى، فالتع

 4.بموجبه التعامل بها

لم یتم حظر العملات المشفرة من قبل أي طرف حكومي في المملكة العربیة السعودیة، بل تم  :السعودیة -

من خلاله التعامل بالعملات  انر یحذ )SAMA( إصدار بیان من قبل وزارة المالیة، ومؤسسة النقد السعودي

المشفرة أو الاستثمار فیها، لما لها من عواقب سلبیة ومخاطر كبیرة على المتداولین، ولأنها لا تعد عملات أو 

                                                             
1
 Freeman law, Argentina and Cryptocurrency, available at:  https://freemanlaw.com/cryptocurrency/argentina/, 

consulted: 14/05/2022. 
2 Susannah Hammond, Todd Ehret, op.cit, p: 04. 
3
 Comply advantage, op.cit. 

4
، جامعة 02العدد ،یة، مجلة العلوم القانونیفها القانوني وحكم التعامل بهای، تك)Bitcoin(العملة الافتراضیة محمد جمال زعین، عبد الباسط جاسم محمد،  

 .156، ص 2020بغداد، 
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مع ذلك أعلنت مؤسسة النقد السعودي في  وبالموازاة، 1عن إشراف الحكومة لكة وخارجةأصولا معتمدة داخل المم

روع تجریبي لإصدار عملة رقمیة محلیة یتم استخدامها في المعاملات ما بین أنه سیتم تنفیذ مش 2017أكتوبر

 2.البنوك

ف لجمیع البنوك والمصار  البیتكوین، أصدر بنك قطر المركزي بیانا حول التعامل ب2018في فیفري  :قطر -

لى مخاطر ، كما ذكر بأن التجارة في العملات المشفرة تنطوي عالبیتكوین العاملة في قطر یحذر من تداول

قامت هیئة الرقابة المالیة في  2020، وفي عام 3عالیة لتقلب الأسعار وخطر استخدامها في الجرائم المالیة

 .4البلاد بحظر جمیع خدمات هذه العملات

 2013حذر مصرف لبنان المركزي في بیان تم توجیهه إلى المصارف والمؤسسات المالیة في عام  :لبنان -

، وأشار إلى المخاطر التي قد تنتج عن التعامل بالنقود البیتكوینتراضیة، وخاصة عملة من استخدام النقود الاف

المشفرة إذ أن المنصات والشبكات التي یتم من خلالها إصدار أو تداول هذه النقود لا تخضع لأیة قوانین أو 

كما أشار  ة الخاصةزم لإطلاق عملتها الرقمیتأعلن محافظ مصرف لبنان بأن المؤسسة تع 2017في و  ،5لوائح

والعملات المشفرة  للبیتكوینمنظم الغیر موضحا بأن الاستخدام  البیتكوین لاستخدام مجددا إلى معارضته

 .6الأخرى یشكل تهدیدا كبیرا للمستهلكین وأنظمة الدفع في لبنان

محافظ  أطلقت دولة الإمارات تحذیرات شدیدة على لسان 2017في أكتوبر  :الإمارات العربیة المتحدة -

عملیتي  هامصرف الإمارات المركزي من استخدام العملات الافتراضیة المشفرة لما لها من أخطار تتعلق بتسهیل

ل الأموال وتمویل الإرهاب دون رقیب، وأكد محافظ المصرف حینها أن الدولة لم تسمح بإصدار أیه یغس

 7.تراخیص للعمل بهذه العملة في السوق المحلیة

دأ موقف دولة الإمارات حیال العملات الافتراضیة یحید تدریجیا عن الرفض المطلق ب 2018في فیفري 

بعدما ذكرت سلطة تنظیم الخدمات المالیة لسوق أبو ظبي العالمي أنها قد تضع قواعد لبورصات تداول العملات 

سمح بتطویر التداول ، في مؤشر على أن السلطات في دولة الإمارات العربیة المتحدة ربما تالمشفرة الافتراضیة

، وتسعى نحو العمل المشترك مع الهیئات المختصة والخبراء في وقت لاحق المشفرة العملات الافتراضیة في

  8.والأطراف المعنیة لتطویر إطار تنظیمي شامل وبمنتهى الشفافیة

                                                             
1

  .29 -27مصطفى سعد جمعة وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص ص   
2 Law library of Congress, Global Research Directorate, op.cit, p: 88. 
3
 Idem. 

   .64عبد الباري مشعل، مرجع سبق ذكره، ص  4
5
  .13ان، مرجع سبقّ ذكره، ص براء منذر كمال عبد اللطیف، إیناس بهاء نعم  
6

: ، متوفر على الرابط التالي2013بیروت، دیسمبر البنك المركزي اللبناني، ،المخاطر المرتبطة بالنقود الالكترونیةریاض توفیق سلامة،  

https://www.bdl.gov.lb ،15/05/2022 :تم الاطلاع علیه یوم.  
7 Law library of Congress, Global Research Directorate, op.cit, p: 88. 

8
  .708عیسى هایدي، مرجع سبق ذكره، ص  
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طي دلالة تغیر ویحید مرة أخرى على موقفه السابق وهو ما یعیفي سبتمبر وفي نفس العام بدأ الموقف 

  1.على الحرص الشدید والمتابعة الرشیدة للموقف

، ورغم ما ورد فیها " استشراف مستقبل العملات الرقمیة وأبعادها الأمنیة : "وفي حلقة نقاشیة تحت عنوان

عملة  بإصدار اسعة لهذه العملات، إلا أنهم أوصوامن بیان للأخطار المتنوعة الناتجة عن عملیات التداول الو 

، وتشكیل لجنة وطنیة علیا لتطویر القوانین والتشریعات، ووضع البلوكتشین مشفرة باستخدام تقنیة رقمیة یةإمارات

  2.إطار قانوني لتنظیم تداول هذه العملات، وتعدیل قوانین غسل الأموال ومكافحة الإرهاب

 والإمارات تطلقان السعودیة ن دولتيفإ الإماراتیةوحسب ما أعلنت عنه وكالة الأنباء  2019وفي جانفي 

سویا عملة رقمیة وأنها سوف تقتصر على البنوك خلال مراحلها الأولى حتى یكون لدى الحكومات فهم أفضل 

 3.البلوكتشین لكیفیة عمل

وعلى العموم فإن آخر التقاریر تبین أن الإطار التنظیمي المنظم للتعامل بالعملات الشفرة یتطور بسرعة  

في أنه حدثت بعض التغیرات في مواقف بعض الدول   Thomson Reutersمعهدعن  حیث ابرز التقریر الصادر

 .والخریطة الموالیة توضح ذلك 2022عام 

  موقف دول العالم اتجاه العملات المشفرة): 28(الشكل رقم

  

  

  

  

  

  
Source: Susannah Hammond, Todd Ehret, Compendium: Cryptocurrency regulation by country, Thomson Reuters 
2022, p: 02.   

  التعامل بالعملات المشفرةمن مواقف المنظمات الدولیة : ثانیا

  :یتمثل رأي المؤسسات الدولیة حول التنظیم والاعتراف بالاستخدام الرسمي للعملات المشفرة فیما یلي

ة نقدیة تتمثل صندوق النقد الدولي هو مؤسس: رأي صندوق النقد الدولي حول تنظیم العملات المشفرة .1

مهمتها الأساسیة في ضمان استقرار النظام النقدي الدولي، من خلال مراقبة أسعار صرف عملات الدول مقابل 

أن هناك بعض الآثار السلبیة المتعلقة بالعملات الرقمیة  (Plassaras, 2013)بعضها، وفي هذا الشأن یوضح 

                                                             
1
 Sarah Diaa, UAE Central Bank Warnis against Cryptocurrencies-again, February2018, available at: 

https://gulfnews.com/your-money/cryptocurrency/uae-central-bank-warns-against-cryptocurrencies--again-1.2171259, 
consulted: 15/05/2022. 

2
  .709عیسى هایدي، مرجع سبق ذكره، ص   

3
  .، الصفحة نفسهاالمرجع نفسه  
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 "لى مهاجمة العملات التقلیدیة الأخرى، فیما یسمى بـ التي تتمتع بالقدرة ع البیتكوینغیر المنظمة وخاصة 

ث حالیا في دكما یح(منها  أقوى لتبادل عملة ضعیفة مع عملة أخرى ة، الذي یعد بمثابة محاول" هجوم المضاربة

وفي وقت لاحق، ومع استمرار العملة الضعیفة في الانخفاض یقوم المضارب  ،)ریكيممضاربتها بالدولار الأ

والعملة  البیتكوینذلك بإعادة عملیة التبادل بالعملة الأصلیة والاستفادة من الفرق في القیمة بین بالهجوم، و 

من   البیتكوین ، وفي هذا الإطار لابد أن یكون لكل دولة احتیاطي كاف من العملة المشفرة)الضعیفة(الأصلیة 

ك الحالة إذا ما تعرضت الدولة لأزمة أجل إعادة التوازن وتجنب الانهیار في قیمة عملتها الأصلیة، وفي تل

، حال الاعتراف البیتكوینانهیار قیمة عملتها، وهنا یستطیع الصندوق مساعدتها بتوفیر العملة اللازمة لها من 

  1.الرسمي بتلك العملة

 وحسب رؤیة صندوق النقد الدولي، فإن الخطوة التي لابد من اتخاذها لإعادة التوازن للعملة المحلیة للدولة

للحفاظ على قیمة العملة الأضعف، وهنا تبرز المشكلة إذا لم یكن  البیتكوینهي توفیر القدر اللازم من عملة 

المشفرة، وفي هذا الإطار  البیتكوینلدى الدولة أو لدى صندوق النقد الدولي احتیاطات نقدیة على شكل عملة 

شكل عملات تقلیدیة فقط، نظرا  یزداد الوضع صعوبة، حیث یتلقى الصندوق حصصه من الأعضاء على

  2.كاحتیاطي نقدي في وقت قصیر بسبب محدودیة المعروض عنه البیتكوینلصعوبة الاعتماد على 

في مقاله المنشور بعنوان  Howdenأكد : رأي منظمة التجارة الدولیة حول التنظیم الرسمي للعملات المشفرة .2

 البیتكوینمنظمة التجارة بتبادل العملات المشفرة بوجه عام و اهتمام "  مستقبل غیر مؤكد: ز العملة المشفرةلغ" 

بوجه خاص في تعاملاتها التجاریة باعتبارها تعاملات تجاریة تأخذ شكل البضائع بسبب أنه لا توجد أساسا 

عملة محلیة تنتقل من دولة لأخرى، وبالتالي إذا ما رأت المنظمة أن تداول العملات المشفرة هو تجارة في السلع 

في المنظمة، وبمعنى آخر ستكون تلك العملة المشفرة موضوع هذا "  الدولة الأولى بالرعایة "فهو یرتبط بمبدأ 

  3.المبدأ، ویجب على كل دولة التعامل بها، وبشكل متبادل مع بعضها البعض

الأخیرة وبما أن التعامل بالعملة المشفرة سیتم على اعتبارها سلعة من السلع محل تعامل المنظمة، فإن 

لدیها آلیات یمكن تطبیقها كخطوة لتنظیم التداول ومواجهة التهدید المحتمل لتلك العملة، وتستند المنظمة في ذلك 

إلى آلیة وقائیة تعتمد على المادة التاسعة من اتفاقیة الجات، حیث تسمح تلك الآلیة للدول للأعضاء باعتماد 

أن تعطل استقرار الاقتصاد الكلي داخلها، وقد تشمل تلك  سیاسات تقلیدیة على دخول المنتجات التي یمكن

السیاسات التقییدیة فیما یتعلق بالعملة المشفرة، تقیید الواردات منها، أو العمل بها من خلال نظام الحصص 

، حیث " هجوم المضاربة "وذلك حال النظر إلیها على أنها تمثل تهدید للعملة المحلیة للدولة في ظل محاولات 

                                                             
1 Nicholas A.plassaras, Regulating Digital Currencies: Bringing Bitcoin within the Reach of the IMF, Chicago 
Journal of International  law, Vol14, NO01, University of Chicago, Illinois, U.S.A, june2013, pp: 396-400. 
2 Ibid, p: 400. 
3 Afrizal Fajri, Muhammed Yamin, Digital Currency like Bitcoin Within the International Monetary System Field, 
International Relation Journal, Vol10,  NO20, Universitas palita Harapan, Indonesia, March2019, p: 66. 
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ن للدولة في تلك الحالة اتخاذ إجراءا معینا، یتمثل في إیقاف جمیع المعاملات والصفقات التي تعتمد على یمك

والعملات المشفرة الأخرى أو عن طریق فرض ضرائب على تلك الشركات التي تعتمد على  البیتكوینعملة 

  1.لتعامل بكل حریة دون رقابةفي تعاملاتها، وذلك لمنع انتشار العملة المشفرة في ا البیتكویناستخدام 

  التركیز على البتكوینمع عامل بالعملات المشفرة عالمیا تحلیل أداء واتجاهات الت :المبحث الثاني

التحول نحو العملات والمدفوعات الرقمیة، حیث شهدت السنوات یشیر الواقع إلى أن العالم قد دخل مرحلة 

، ووصلت القیمة السوقیة لبعض هذه العملات مؤخرا إلى أعلى القلیلة الماضیة نموا سریعا للعملات المشفرة

مستویاتها على الإطلاق، فنظرا للأهمیة الكبیرة التي أصبحت تحظى بها هذه العملات كونها من أدوات 

  .الاستثمار الأكثر جاذبیة، أصبح من الضروري دراسة أبرز تطورات هذه العملات ومجال تداولها

  البیتكوینء واتجاهات التعامل بالعملات المشفرة عالمیا خارج تحلیل أدا :الأولالمطلب 

 على أن یتم التركیز علیه بالتفصیل البیتكوینسیتم في هذا المطلب التركیز على العملات المشفرة غیر 

  .في المطلب الموالي

  برز العملات المشفرةأخیة لأسعار التطورات التاری: أولا

دولار أمریكي وانخفض  1.33بتداول العملة المشفرة بسعر  )2015( إیثریوم العام الأول لشركة بدأ: یثریومالإ .1

ارتفعت قیمتها لتصبح  2015دولار أمریكي، وفي نهایة عام  0.44سعرها بعد بضعة أشهر لیتم تداولها بسعر 

دولار أمریكي في  18.44دولار أمریكي، لتستمر بعد ذلك في الارتفاع إلى أن تصل إلى سعر  0.9تساوي 

كما یوضحه  2دولار أمریكي 8.07تتداول بـ لتصبح 2016ها بعد ذلك في نهایة عام ، لتنهار قیمت2016جوان 

 .الشكل الموالي

  )2022ماي  - 2015أوت ( خلال الفترة تطور سعر الإیثریوم): 29( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 
Source: Statista, Price of Ethereum, Available at: https://www.statista.com/statistics/806453/price-of-
ethereum/?fbclid=IwAR2HAkhDUlkkTBJeMAJSKd4_GeaRk3uF8C1qkzaKOKLtBcb2PEt7NayKGic , consulted: 
21/05/2022. 

                                                             
1  Afrizal Fajri, op.cit, p: 66. 
2
 Joao Silva Paiedade, Cryptocurrencies: the Future of Money or Just A speculative Investments?, Master in 

Management, ISCTE  Business School, university of  Lisbon, Portugal, 2018,  p: 18. 
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في  %4672.5كان أفضل عام لشركة إیثریوم، ذلك لأن قیمتها ارتفعت بنسبة  2017من الواضح أن عام      

دولارات في نهایة  8دولار أمریكي، بعد أن كانت تتداول بسعر  390شهر جوان، لیصل سعرها إلى ما یقرب 

مبر، لتنهي التداول بسعر ، وقد شهدت العملة بعدها الكثیر من التذبذبات في قیمتها حتى شهر نوف2016عام 

1.دولار أمریكي 719.55قیاسي قدره 
  

لیصل  2016مرة مما كان علیه في جانفي  600ارتفع سعر الإیثریوم بـحوالي  2018بدایة جانفي في    

 2018قیمته بعد وصوله إلى أعلى مستوى جدید له في عام  تلاشتدولار لكن سرعان ما  1066.72إلى 

دولار كما شهدت  131.37الفترة  ل العام لتصبح قیمته في نهایة هذهفي الانخفاض طوا واستمر سعر الإیثریوم

، ولكن مع بدایة عام دولار 746.06دولار و  107.57تفاوت ما بین  2020و 2019خلال العامین أسعاره 

   2021.2دولار في نوفمبر  4426.74مقارنة بـ 2604.37یثریوم مرة أخرى إلىانخفض سعر الإ 2022

ظل وقد دولار أمریكي،  0.01یعادل  بسعر 2012الریبل عند إطلاقها في أوت  عملةبدأ تداول : الریبل. 2

دولار أمریكي، ثم انخفض بعد ذلك إلى  0.04یرتفع إلى ل، 2012سعر الریبل ثابتا عند هذا الحد حتى نوفمبر 

 2017تمرة حتى شهر أفریل ، وشهدت أسعار الریبل تذبذبات مس2013دولار أمریكي بحلول فیفري  0.01

دولار أمریكي وانخفض  0.25ارتفع السعر إلى  2017دولار أمریكي وفي ماي  0.05حیث استقر سعره عند 

استفاد الریبل من فقاعة العملات  2017دولار أمریكي، وبحلول شهر دیسمبر  0.17في شهر جویلیة إلى 

في دیسمبر إلى أعلى مستوى له على الإطلاق  0.20ن م المشفرة التي حدثت خلال هذه الفترة حیث ارتفع سعره

 2018كي وتمیز عام دولار أمری 1.14انخفض إلى  2018دولار أمریكي، ولكن بحلول جانفي  2.28عند 

 3.دولار أمریكي 0.36حیث فقد الریبل قیمته بتراجع سعره إلى بانهیار السوق، 

دولار أمریكي بسبب الشكوى  0.20إلى  هلیصل سعر  2020واستمر هذا الانخفاض حتى نهایة عام 

من معظم  تم حذف الریبل كماالأوراق المالیة والبورصات الأمریكیة،  لجنةالقانونیة المقدمة ضد الریبل من 

كما یوضحه الشكل  ،2021من جوان  ابتداءتسبب في تقلبات في عملة الریبل تبورصات العملات المشفرة مما 

التحدیات التنظیمیة لا تزال المؤشرات الفنیة على الرسم البیاني لعملة الریبل ، لكن بالرغم من تلك )30(رقم 

 4.صعودیة نسبیا

 

  

                                                             
1 Joao Silva Paiedade, op.cit, p: 19. 
2
 Megan Dematteo, Ethereum Price History: 2015 to 2022, May2022, Available at: 

https://time.com/nextadvisor/investing/cryptocurrency/ethereum-price-history/, consulted: 22/05/2022. 
3
 Coinhouse, Follow Ripple Price in real time, May2021, available at: https://www.coinhouse.com/ripple-price/, 

consulted: 22/05/2022. 

 
4

 :، متوفر على الرابط2021، جویلیةلقادمة؟كم سیكون سعر الریبل في الأعوام ا :2023-2022-2021توقعات سعر الریبل  أخبار العملات الرقمیة، 

https://arabeum.net/ ، 21/05/2022 :تم الإطلاع علیه یوم.  
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 )2022ماي  - 2013أوت ( تطور أسعار الریبل خلال الفترة): 30(الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

  
-price-https://www.statista.com/statistics/807266/ripple :Available atPrice Monthly,  , RippleStatista: Source 

 /05/2022.21 consulted:, monthly/ 

 4دولار و 3شهدت عملة اللایتكوین استقرارا في قیمتها بین  2016وحتى عام  2011عام  منذ :لایتكوین .2

ارتفاعا ملحوظا في سعر اللایتكوین، ففي بدایة العام بدأ السعر في  2017شهد عام وقد ، أمریكي دولار

 371دولار أمریكي في أوت و 80ویة دولار أمریكي في شهر جویل 40الارتفاع لیصل إلى ما یقرب من 

للایتكوین من انهیار في عانت ا 2018وفي عام  ،1%500قدرها  بزیادة ، أي2017دولار في دیسمبر

 2019في عام و دولار أمریكي،  25بحوالي  2018دیسمبر  15في  اأدنى مستوى له صل إلىقیمتها لت

دولار أمریكي،  145بدأت اللایتكوین في الارتفاع لتحقق أعلى مستوى لها لنفس العام في شهر جوان بسعر 

 2020من جانفي حتى سبتمبر  ابتداء، 20192دولار في النصف الثاني من عام  43تم تراجع سعرها إلى 

حقق أعلى مستوى لها في تاریخ تها لتبدأ في الارتفاع بعد ذلك وتشهدت عملة اللایتكوین تذبذبا في قیم

 اانخفاضدولار أمریكي ومنذ هذا التاریخ عرف سعر اللایتكوین  255.79بقیمة  2021اللایتكوین في أفریل 

 .الشكل أدناهكما هو موضح في  ،20223ماي  17دولار أمریكي في  67.26مستمرا لیصل إلى 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
1
 Joao Silva Paiedade, op.cit, p: 21. 

2
 Coinhouse, Litecoin Price, available at: https://www.coinhouse.com/litecoin-price/ consulted: 21/05/2022. 

3
 Raynor de Best, Litecoin LTC/USD Price History up Until June14, 2022, available at: 

https://www.statista.com/statistics/807266/ripple-price-monthly/, consulted: 21/05/2022. 
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 )2022ماي  - 2013أفریل ( خلال الفترة تطور أسعار اللایتكوین): 31( الشكل رقم

 

 

 

 

  

  

  
Source: Statista, Litecoin price Monthly, Available at: https://www.statista.com/statistics/807160/litecoin-price-
monthly/?fbclid=IwAR1NjDdwUmbU6OIKHgkSeDttD20VPESvhuigsBBdBse-p3XDu6HspRww4Ew#  , consulted: 
21/05/2022. 

 دولار 0.27لأول مرة في سوق العملات المشفرة كان یساوي عندما ظهر الداش  2014في عام : الداش. 4

رات ، ولم تكن هناك تغیدولار 3دولار و 2 حوالي ىبعد وقت قصیر من الإطلاق ارتفع السعر إلو  فقط، أمریكي

ارتفع السعر بشكل مطرد بفضل  2017مارس  منذو سعار لما یقرب من ثلاث سنوات، كبیرة في مخطط الأ

مع أعلى مستوى له على الإطلاق  2017لى والاستثمارات الكبیرة لیبلغ ذروته في دیسمبر معدلات التبني الأع

كانت هناك قفزة كبیرة أخرى  2018 جانفيفي و دولار أمریكي، تلاه انخفاض طفیف في السعر،  1642عند 

ثم عاود ذلك الحین شهدت العملة اتجاه هبوطي عام،  منذدولار أمریكي،  1285.50وصل عندها الداش إلى 

دولار أمریكي وهو أعلى مستوى  300ل إلى ما یزید عن لیص 2021سعر الداش الارتفاع مرة أخرى في جانفي 

وظلت قیمته دولار أمریكي،  493، واستمر هذا الارتفاع حتى شهر ماي لیصبح سعره 2018عام  منذله 

  .ناهدهو موضح في الشكل أ كما، 1دولار أمریكي 57.21إلى قیمة  لیصل 2022إلى غایة  ماي  ةمتذبذب

  )2022 – 2014( خلال الفترة تطور أسعار الداش): 32( الشكل رقم

 
 
 Source: Eduardo Ricou, Dash (DASH) Price Prediction for 2022-2030, May2022, available at: 
https://stormgain.com/blog/dash-price-prediction, consulted:  22/05/2022. 

                                                             
1
 Eduardo Ricou, Dash (DASH) Price Prediction for 2022-2030, May2022, available at: 

https://stormgain.com/blog/dash-price-prediction, consulted:  22/05/2022. 
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  2021إلى  2013عالمیا خلال الفترة من اتجاهات القیمة السوقیة للعملات المشفرة  :ثانیا

هي العامل المحدد للاستقرار ) في سعر العملة ت المتاحة مضروبةعدد العملا( تظل القیمة السوقیة

على عكس سعر كل عملة، فمع ازدیاد الإلمام بالتكنولوجیا، تطور سوق العملات  الاقتصادي للعملة المشفرة

  .المشفرة بشكل كبیر في السنوات الأخیرة

هي العملة المشفرة المهیمنة من حیث حصتها في السوق، على الرغم من أنها في  البیتكوینلا تزال 

من خلال حصصها السوقیة  البیتكوینانة خفضت مك )Altcoin(السنوات الأخیرة العملات المشفرة البدیلة 

  .وهذا ما یوضحه الشكل الموالي، 1المتزایدة

  )2018 – 2013( خلال الفترةالقیمة السوقیة للعملات المشفرة ): 33( الشكل رقم
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Ibinex, Global Cryptocurrency Market Report, p: 29. 

لا تزال مسیطرة على قطاع التشفیر، فقد  البیتكوینى الرغم من أن یتضح من الشكل أعلاه أنه علكما 

واضح بین حصتها  ، كما یتبین أنه هناك تناقص2017عام  منذى حد كبیر انخفضت حصتها في السوق إل

 والأخیرة بنسبة %94.29 بنسبةالأولى  2018جوان  30وحصتها في  2013أفریل  30السوقیة في 

 .2017من عام  رى التي نمت حصتها السوقیة ابتدءالبدیلة الأخ، على عكس العملات 40.07%

 2019ملیار دولار في بدایة فیفري  113وبلغت قیمة سوق العملات المشفرة الإجمالیة العالمیة حوالي 

، ومع ذلك باستثناء العملات المشفرة الأكثر 2018في نفس الفترة من عام  دولار ملیار 320بعدما وصلت إلى 

العملات المشفرة المتداولة لدیها حصة سوقیة صغیرة نسبیا  بقیة ، فإن)، الإیثریوم، الریبلالبیتكوین( شعبیة مثل

من  % 38تریلیون دولار بنسبة  0.9أكبر قیمة سوقیة بحوالي  البیتكوین، حیث تمثل 2)بینانس كوین، التیثر(مثل 

 %19ملیار دولار بنسبة  450لإیثریوم بحوالي تلیها ا ،2021إجمالي القیمة السوقیة للعملات المشفرة في عام 

شهدت القیمة السوقیة  ، كما3ملیار دولار 78ویهیمن التیثر على سوق العملات المستقرة برأس مال سوقي قدره 

ملیار دولار، بعد  930إلى حوالي  2021المشفرة انخفاضا في الأسبوع الثاني من شهر جانفي للعملات 

                                                             
1 Ibinex, Global Cryptocurrency Market Report, pp: 28, 29. 

2
  .10فریق عمل الاستقرار المالي، مرجع سبق ذكره، ص  

3 Bank of Russia, op.cit, p: 09. 
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والشكل الموالي یوضح التغیرات في رسملة ، 1لتریلیون دولار لأول مرة في تاریخها تجاوزها قبل أقل من أسبوع

  .2021إلى  2017 خلال الفترة منوعملة التیثر المستقرة ) ، الإیثریوم، بیناس كوینالبیتكوین(العملات المشفرة 

 )2021- 2017(خلال الفترة  القیمة السوقیة للعملات المشفرة): 34( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

  
Source: Bank of Russia, Cryptocurrencies: Trends, Risks, and Regulation, Consultation paper, Moscow, 2022, p: 
09.  

فإن القیمة  2021العالمي الصادر عن صندوق النقد الدولي في أكتوبر تقریر الاستقرار المالي  حسب

خلال أوائل شهر ماي من فوبات كبیرة من تقلب الأسعار، السوقیة للعملات المشفرة قد نمت بشكل كبیر وسط ن

تریلیون دولار أمریكي، تبع ذلك انخفاض  2.5تضاعفت القیمة السوقیة ثلاث مرات لتصل إلى  2021عام 

في نفس الشهر مع تزاید المخاوف من أصحاب المؤسسات بشأن التأثیر البیئي لأصول التشفیر  %40بنسبة 

 2.المشفرة ي العالمي على النظام البیئي للعملاتوتصاعد التدقیق التنظیم

بلغت إجمالي القیمة السوقیة للعملات المشفرة المتداولة في بورصات  2021اعتبارا من نهایة دیسمبر 

 *تریلیون دولار، وهو ما یقرب ضعف قیمة سوق السندات الخضراء العالمیة 2.3العملات المشفرة ما یقرب 

 بلغت القیمة السوقیة الإجمالیةكما  ،)Microsoft( **السوقیة لشركة مایكروسوفت وقابل للمقارنة مع القیمة

 تریلیون 3متجاوزة  2021ر للعملات المشفرة المتداولة في بورصات العملات المشفرة ذروتها في بدایة نوفمب

 3.***المیةمن قیمة الأصول المالیة الع %01القیمة السوقیة للعملات المشفرة حوالي  وقد بلغتدولار، 

  

                                                             
1
، مجلة أفاق علوم نموذجا البیتكوین: 2021- 2010ا في الفترة الممتدة من دراسة تقلبات أسعار العملات المشفرة وأسبابهمریم جامع، أحمد علاش،   

  .159، ص 2021، جامعة المسیلة، الجزائر،01، العدد05الإدارة والاقتصاد، المجلد
2 Nasdaq, op.cit, p: 01. 

  .2021تریلیون دولار أمریكي بنهایة عام  1.9بلغت قیمة سوق السندات الخضراء *

  .2021تریلیون دولار أمریكي بنهایة دیسمبر  2.5"مایكروسوفت" بلغت رسملة شركة**

 .2021تریلیون دولار أمریكي بحلول عام  250بلغت قیمة الأصول المالیة العالمیة حوالي ***
3 Bank of Russia, op.cit, p: 09. 
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  2018 إلى 2013 خلال الفترة من المشفرة العملاتنشاط المعاملات في مجال : ثالثا

  2018و 2013الشكل نشاط المعاملات لبعض العملات المشفرة الرائدة بین عامي یظهر 

 )2018 – 2013(خلال الفترة  عملات المشفرةال لانشاط المعاملات في مج): 35( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
Source : Ibinex, Global Cryptocurrency Market Report, p: 32, 33. 

عندما وصلت  2017عام  منذیتضح من الشكل أعلاه أن الارتفاع الحاد في العملات المشفرة بدأ 

معاملة یومیة في دیسمبر  20000إلى واحد من أعلى أحجام المعاملات على الإطلاق حیث بلغ  البیتكوین

كاش أكبر ارتفاع في حجم المعاملات بین الربع الثالث والربع الرابع من  البیتكوینت الداش و ، وقد شهد2017

بأكمله أكبر ارتفاعات في المعاملات ونشاط التشفیر بشكل عام، فطوال  2017، حیث شهد عام 2017عام 

ة كل وز ت، متجاهي الرائدة من حیث حجم المعاملا البیتكوینكانت  2018إلى  2013فترة الخمس سنوات من 

  .العملات المشفرة الرئیسیة الأخرى، حتى مع استمرار مجال التشفیر في التوسع في السنوات القلیلة الماضیة

، وتتنافس الإیثریوم مع البیتكوینكاش معاملات الإیثریوم بمجرد انفصالها عن  البیتكوینكما تجاوزت 

ل هذه الفترة اقتربت العملات الثلاث من المركز الثاني ، وخلا2016الربع الأول من عام  منذتكوین والداش یاللا

عندما تم إطلاق  2017الربع الثالث من عام  منذوتقترب من المرتبة الثالثة  البیتكوینمن المعاملات بعد 

  .كاش البیتكوین

  التوزیع الجغرافي للعملات المشفرة: رابعا

فا كبیرا في جمیع أنحاء العالم، ومن خلال هذا لاتختلف نسبة استخدام العملات الافتراضیة المشفرة اخت

 العنصر سیتم التطرق إلى عدد مستخدمي العملات المشفرة، والمعرفة العالمیة لها إضافة إلى الدول الأكثر

  .لهذه العملات إستخداما
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یبلغ عدد مستخدمي العملات المشفرة في جمیع أنحاء : عدد مستخدمي العملات المشفرة حسب القارات -1

العملات المشفرة موجودون في قارة  م، وتظهر الخریطة أن معظم متداولواملیون مستخد 300لم أكثر من العا

 38تلیها قارة أوروبا حیث یبلغ عدد مستخدمي العملات فیها  2022ملیون مستخدم لسنة  160آسیا بحوالي 

 24و 28أمریكا الشمالیة والجنوبیة بـ ملیون مستخدم، ثم 32ملیون مستخدم، وتحتل المرتبة الثالثة قارة إفریقیا بـ

ة بعدد لا ملیون مستخدم على التوالي، وتحتل أوقیانوسیا المرتبة الأخیرة في عدد مستخدمي العملات المشفر 

 .یوضحه الشكل الموالي وهو ملیون مستخدم، 1یتجاوز

  2022لعام  العملات المشفرة حسب القاراتعدد مستخدمي ): 36( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

  

 

 :، متوفر على الرابط التالي2022جانفي  أین یوجد أكبر عدد من مستخدمي العملات المشفرة؟، ...مصر الأولى عربیا :المصدر

infographic-arab-users-world-cryptocurrency-/article/2022/01/03/10https://Arabic.cnn.com/business       

  :، فإنMorgan stanleyمن قبل  2018عام  إجراؤه تم ووفقا لبحث         

 تركز فیه التجارة بالعملات المشفرة بشكل كبیر هو مالطا؛تالبلد الذي  -

 أ وكوریا الجنوبیة؛.م.ز، سیشیل، الوأكبر خمس دول من حیث تداول العملات المشفرة هي بیلی -

 .أ، سنغافورة وتركیا.م.البلدان التي لدیها أعلى عدد من التبادلات هي المملكة المتحدة هونغ كونغ، الو -

تعتبر الهند من أكبر مستخدمي : 2022لات المشفرة حول العالم لعام الأكثر استخداما للعم 10الدول الـ  -2

ملیون مستخدم، وتلیها أمریكا اللاتینیة بالمرتبة الثانیة بأكثر من  100بأكثر من سیا آالعملات المشفرة في قارة 

ملیون مستخدم بعد  13ملیون مستخدم وبعدها نیجیریا بـ 17ملیون مستخدم، وتحتل روسیا المرتبة الثالثة بـ 27

الخامسة من حیث عدد ، لتحتل البرازیل المرتبة 2021لعام  %32أن كانت تحتل المرتبة الأولى عالمیا بنسبة 

ملیون مستخدم ضمن  4.5وتحتل كینیا المرتبة الأخیر بمعدل  ملایین مستخدم، 10المستخدمین بأكثر من 

 .الموالي الجدولیوضحه  ما وهو الأكثر استخداما للعملات المشفرة،الدول 
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  2022ام لع الأكثر استخداما للعملات المشفرة حول العالم 10الدول الـ): 19( رقم الجدول

  كینیا  أوكرانیا  الفیتنام  إندونیسیا  باكستان  البرازیل  نیجیریا  روسیا  أمریكا  الهند  الدولة

عدد مستخدمي 

  الملات المشفرة

  )ملیون(

100.7  27.4  17.3  13  10.3  09  7.2  5.9  5.5  4.5  

  :من إعداد الطالبتین بالاعتماد على :درالمص

 :، متوفر على الرابط التالي2022جانفي  ن مستخدمي العملات المشفرة؟،أین یوجد أكبر عدد م ...الأولى عربیا رصم - 

infographic-arab-rsuse-world-cryptocurrency-https://Arabic.cnn.com/business/article/2022/01/03/10   

ملیون  1.7أكبر عدد من مستخدمي العملات المشفرة بأكثر من  على أما في العالم العربي، حازت مصر

ألف مستخدم، رغم أن الحكومة المصریة والمغربیة  878.1مستخدم، وبعدها المغرب في المرتبة الثانیة عربیا بـ

لیها ألف مستخدم، وت 452.7أتي السعودیة في المرتبة الثالثة بـمنعت التعامل بكافة أنواع العملات المشفرة، وت

   .یوضح ذلك الموالي لجدولاو ألف مستخدم،  278.3والیمن بـألف مستخدم،  375.7ـالعراق في المرتبة الرابعة ب

  2022لعام  ترتیب الدول العربیة حسب عدد مستخدمي العملات المشفرة): 20( رقم الجدول

  عدد مستخدمي العملات المشفرة  الدولة  العملات المشفرة عدد مستخدمي  الدولة

  ألف 122.8  تونس  ملیون 1.7  مصر

  ألف 101.7  السودان  ألف 878.1  المغرب

  ألف 70.1  لبنان  ألف 452.7  السعودیة

  ألف 49.4  عمان  ألف 375.3  العراق

  ألف 44.9  الكویت  ألف 278.3  الیمن

  ألف 28.5  قطر  ألف 177.8  سوریا

  ألف 152  تالإمارا
  ألف 16.5  البحرین

  ألف 129  الأردن

  : من إعداد الطالبتین بالاعتماد على :المصدر

 : ، متوفر على الرابط التالي2022جانفي  أین یوجد أكبر عدد من مستخدمي العملات المشفرة؟، ...مصر الأولى عربیا -

     infographic-arab-users-world-cryptocurrency-https://Arabic.cnn.com/business/article/2022/01/03/10  

یة كیفل الأشخاصبصرف النظر عن ملكیة العملة المشفرة، فإن فهم : المعرفة العالمیة للعملات المشفرة -3

 ظهور العملات المشفرة منذفیر شهد ارتفاعا كبیرا العملات هو مفتاح نجاحهم، على الرغم من أن التشعمل هذه 

، إلا أن هناك أشخاص في جمیع أنحاء العالم لا یزال لدیهم معرفة قلیلة أو معدومة 2017خاصة في عام 

لة المعرفة العالمیة للعمللأبحاث بإجراء مسح إحصائي حول   Daliaبالعملات المشفرة، وعلیه قامت شركة 

 .یوضح الشكل المعرفة العالمیة للعملات المشفرةو  ،1ات في العالمالمشفرة في بعض أكبر الاقتصاد

 

                                                             
1 Ibinex, op.cit, p: 42. 
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  المعرفة العالمیة للعملات المشفرة ):37( الشكل رقم

 

Source : Ibinex, Global Cryptocurrency Market Report, p: 43.  

الذین هم على درایة بالعملات المشفرة وفهم كیفیة  الأشخاصالأكبر من  یتبین من الشكل أعلاه أن النسبة

و  %58، %60، %61عملها یتمركزون في كل من الیابان وكوریا الجنوبیة وألمانیا والمملكة المتحدة بنسبة 

البرازیل ، لتأتي في المراتب الأخیرة %47والولایات المتحدة بنسبة  %49على الترتیب، تلیها أنجولا بنسبة  53%

 .%36و  %39والصین بنسبة 

  البیتكوینتحلیل تطور القیمة السوقیة وأسعار  :الثانيالمطلب 

المرتبة الأعلى من ناحیة الأسعار والقیمة السوقیة وسط باقي العملات  البیتكوینتحتل العملة المشفرة 

  .ورهاظه ذالمشفرة الأخرى بالرغم من التقلبات الشدیدة التي شهدتها في قیمتها من

  البیتكوینتطورات أسعار : أولا

عام  غایة إلى 2009عام  من الصعود والهبوط في قیمتها منذ بمراحل مختلفة البیتكوینمرت عملة 

 .كما یوضحه الشكل الموالي 2022
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  )2022ماي  – 2013أكتوبر ( خلال الفترة البیتكوینتطورات أسعار ): 38( الشكل رقم

 

 

 

 

  

  
  
  
  
  
  
  

  
-price-https://www.statista.com/statistics/326707/bitcoin :Available atIndex, Bitcoin Price , tatistaS Source:

 , consulted:X7IEA2eYK5jO2uYF5ZFJCxjwnlho4h4w-/?fbclid=IwAR32mzLGx7MKqfQ6cZQ_zVs5Lzindex
28/05/2022. 

 للبیتكویندولار  0.001لا یتجاوز  نذاكآوكان سعرها  2009في عام  البیتكوینبدأ أول تداول لعملة 

 10، ثم تخطى عتبة 2011دولار في بدایة عام  01، لیصل إلى 2010في عام  0.10الواحد، ثم ارتفع إلى 

لهذه العملة، وقد بدأ نشاط  لبطيءا، وما میز هذه الفترة هو التداول 2011الواحد في نهایة عام  للبیتكویندولار 

دولار لكل بتكوین في نهایة عام  13.5حیث كانت تتداول بحوالي  2011فعلیا في الأسواق في عام  البیتكوین

دولار، ثم في نوفمبر  220و 70ب بین تذبذبدأ سعر التداول ی 2013ر ، وفي الفترة ما بین أفریل وأكتوب2012

كان و  ،دولار 1154.93إلى  دولار 200تداول حیث قفز من حوالي حدث ارتفاع قوي في سعر ال 2013

 بورصةوشركات صرافة جدیدة في الصین إلى السوق، بالإضافة إلى نشاط  معدنیندخول  الارتفاع ناتجا عن

Mt.Gox البیتكوینمن معاملات  %70المختصة في تداول العملات الرقمیة التي كانت تجري حوالي  ةبانیالیا 

 2014دیسمبر  29سعرها في  ، حیث قدر2014في عام  البیتكوینما حدث انخفاض حاد لعملة  لكن سرعانو 

لیصل إلى  2015وواصل الانخفاض في عام ، Mt.Goxدولار وهذا بسبب إعلان إفلاس شركة  314بـ 

 دولار 1000ارتفع سعر التداول بثبات حتى وصل إلى  2016الواحد، وخلال عام  للبیتكویندولار  244.99

في أكتوبر وتضاعف  دولار 6130.56أن وصل إلى  واستمر السعر في الارتفاع إلى 2017مع بدایات عام 

دولار في دیسمبر ویعتبر هذا الارتفاع الأول من  13062.15ھذا الارتفاع مرة أخرى حتى وصل إلى حوالي 

  .ع فقاعة في الأسعار، وقد اعتبر العدید من الخبراء والنقاد ذلك الارتفاالبیتكویننوعه في قیمة 

إلى  2018حادا في قیمتها لتصل في دیسمبر  اانخفاض البیتكوینشهدت قیمة  2018وبحلول عام 

 %70، واستعادت 2017من إجمالي قیمتها في دیسمبر  %80دولار، وقدر هذا الانخفاض بنسبة  3689.56

مع نهایة السنة بدأ السعر لكن و ، 2019في جوان  12024.08ستة أشهر لیصل إلى  من قیمتها في غضون

 البیتكوین شهد سعر 2020دولار، وفي مطلع عام  7000في الانخفاض مرة أخرى حیث وصل إلى حوالي 
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ار الأسواق المالیة في یدولار، وخلال أزمة فیروس كورونا وانه 1000بحوالي تداول ارتفاعا جیدا حیث كان ی

أشهر عاد  3ون لار، وفي غضدو  5000إلى حوالي  انهار مرة أخرى حیث انخفض لفترة وجیزة 2020مارس 

إلى مستویات ما قبل الأزمة مدعوما بانتعاش سریع في فئات الأصول الأخرى على مستوى العالم لیصل إلى 

منذ جانفي وهذا راجع إلى  %300بأكثر من  سعر البتكوین ارتفع 2020، وبحلول دیسمبر دولار 9688.32

  .دولار 28768.84وانتهى العام بسعر ي أثارها فیروس كورونا، المخاوف من الضغط التضخمي الذ

تقلبات في أسعارها فقد كان الأسبوع الثاني من هذا العام أسوء  البیتكوینشهدت عملة  2021ومع بدایة 

 32000أي بحوالي  %6.8حیث تراجعت أسعارها بنسبة  2020مارس  ذمن البیتكوینأسبوع لأسعار عملة 

  .الشكل المواليدولار، كما یوضحه 

 2021خلال الربع الأول من عام  البیتكوینتقلبات أسعار ): 39( الشكل رقم

 

 

 

 

  

 

 

  
Source: Vildana Hajric, Bitcoin Rises to two-week high after breaking technical barrier, May2021, Available at: 
https://economictimes.indiatimes.com/markets/forex/bitcoin-rises-to-two-week-high-after-breaking-technical-
barrier/articleshow/82339678.cms, consulted: 28/05/2022  

، حیث 2021واستمرت التقلبات حیث سجلت مستویات أعلى مما حققتها في الشهر الأول من عام 

إلى أعلى  البیتكوینوصلت أسعار  2021دولار، وبحلول أكتوبر  58734.48سجلت في شهر مارس 

إلى حوالي  البیتكوینعملة  انخفضت 2021دولار، وفي دیسمبر  60000مستویاتها على الإطلاق بأكثر من 

دولار قبل أن تتقلب أكثر حیث استمرت حالة عدم الیقین بشأن التضخم في إثارة مخاوف المستثمرین  47000

  .18-أومیكرون: 19-إلى جانب ظهور متحور جدید من كوفید

عار الإغلاق إلى في الانخفاض تدریجیا حیث وصلت أس البیتكویناستمر سعر  2022بین جانفي وماي 

 28دولار في  28646.65 عند البیتكوینماي، أغلقت  11ن تنخفض أكثر فيقبل أ بنهایة مارس 47000

  .2021جویلیة  منذ 30000وهي المرة الأولى التي أغلقت فیها أقل من  2022ماي 
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 نسب تعتبر تقلبات أسعار العملات المشفرة من أكثر ما یتصدر أخبار أسواق الأصول الافتراضیة بسبب

  1:ارتفاعا وانخفاضا خلال الیوم، وترجع هذه التقلبات إلى %40ـعض الأحیان لوالتي تصل في ب ةالتغیر الكبیر 

أشارت العدید من الدراسات التجریبیة إلى أن الأسعار : اللوائح التنظیمیة والتشریعیة والاعتراف الدولي -

 .ار بشأن تنظیم العملات المشفرةتستجیب بشكل سریع إلى أي قر 

إلا أن بعض القرارات المتعلقة بطریقة عملها -عملة لا مركزیة  البیتكوینأن على الرغم من   :العوامل التقنیة -

من قبل  البیتكوینعادة ما یتم إنشاء البرامج التي یجري فیها تداول و  -وتداولها وتطورها تؤثر على سعرها

ددها ویؤثر على المطورین وتدار من قبل المعدنین وبالتالي فإن زیادة عدد المعدنین للعملة یؤدي إلى ارتفاع ع

 .جهزة واستهلاك الطاقة الكهربائیةقیمتها، ذلك لما یترتب علیه من تكالیف عالیة مرتبطة بالأ

أحد أهم العوامل المحددة للعملة، وتكون تلك  البیتكوینتمثل الأخبار المتعلقة ب :الأخبار والتصریحات -

الأخبار السیئة تؤدي إلى تشكیك  و حدین، حیث أنذ ات المهمة سلاحاصریحات من الشخصیالأحداث والت

جه المستثمرین إلى بیعها، مما یترتب علیه اتخاذ العملة لمنحنى ، وبالتالي یتو البیتكوینن في عملة المستثمری

 .البیتكوینالأخبار الداعمة لعملة  هبوطي، والعكس في حالة

عند اتخاذ القرار الاستثماري هاما ا إن العوامل السلوكیة للمستثمرین ومعنویاتهم تلعب دور : العوامل السلوكیة -

غیر مرتبط بالظروف ذات الصلة، ومرتبط  البیتكوین، ففي بعض الفترات یكون أداء البیتكوینفي عملة 

الرئیسي للمستثمرین  الهدفحیث أن  بها المستثمر أبرزها سلوك القطیع،بالتحیزات السلوكیة التي یرتك

یسارعون في عرض  البیتكوینفي أقل وقت ممكن لذا بمجرد ارتفاع  والمضاربین هو تحقیق أكبر قدر من الربح

 .العملة للبیع، مما یسبب هبوط شدید في سعرها، وإذا ما هبط السعر یسارعون للشراء، مما یرفع سعرها من جدید

  للبیتكوینالقیمة السوقیة : ثانیا

املین في الأسواق المالیة، وهو ما من جانب العدید من فئات المتع امتزاید ااهتمام البیتكوینشهدت عملة 

أدى إلى حدوث موجات متعددة من الارتفاعات والانخفاضات في قیمتها السوقیة والشكل الموالي یوضح تطورات 

  .2022 يإلى ما 2013 أفریل تكوین منیالقیمة السوقیة للب

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
1
  .198، 197عبد المالك توبي، منصف شرفي، مرجع سبق ذكره، ص ص  
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 )2022ماي  – 2013أفریل (خلال الفترة  للبیتكوینالقیمة السوقیة تطور  ):04( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

  

 

  
Source: Statista, Bitcoin Market Cpitalization, Available at: https://www.statista.com/statistics/377382/bitcoin-
marketcapitalization/?fbclid=IwAR05TT4gpIKyxO5ZvWQ89auDK7ReZArZEFjR5oyES5SRSE93HUW7bngl2z0, 
consulted: 29/05/2022.  

 2013زادت من حوالي ملیار دولار أمریكي في عام  للبیتكوینیتضح من الشكل أعلاه أن القیمة السوقیة 

ر في ملیار دولا 237.47لتحقق ما قیمته  2017زیادة شعبیتها في عام  منذة أضعاف هذا المبلغ إلى عد

انخفاضا في قیمتها السوقیة، ففي الفترة ما  البیتكوینشهدت عملة  2018بدایة عام  دیسمبر لهذا العام، لكن منذ

ملیار دولار خلال شهر  342قدر بـت البیتكوینكانت الخسائر السوقیة لعملة  2018فیفري  6جانفي إلى  6بین 

من قیمتها السوقیة، وفي نهایة ذات العام تكررت أزمة العملات المشفرة مرة أخرى  %65واحد، أي ما یعادل 

  .مته السوقیةمن قی %80ملیار دولار أمریكي، أي ما یعادل  732 البیتكوینحیث فقد 

حیث نمت بأكثر  2013عام  منذمستویاتها  إلى أعلى للبیتكوینوصلت القیمة السوقیة  2021في أفریل 

ملیار  600یقرب وتصل إلى ما  2021من قیمتها في جوان  %50ملیار دولار لتفقد بعد ذلك  1100من 

ارتفاعا مرة أخرى لتصل إلى أعلى مستوى لها  للبیتكوینهذا التاریخ شهدت القیمة السوقیة  دولار أمریكي، منذ

ملیار دولار، لتعاود الانخفاض مرة أخرى  1156.49تقدر بـ یمة سوقیةبق 2021طلاق في أكتوبر على الإ

  .ملیار دولار في منتصف شهر ماي 546.94مسجلة ما قیمته  2022وتستمر في هذا الانخفاض حتى عام 

  البیتكوینرسوم معاملات : ثالثا

كل مباشر مع الوقت والذي یتناسب بش البیتكوینهي تكلفة تحویل أي مبلغ من  البیتكوینرسوم معاملات  

بالدولار  البیتكوین، والشكل أدناه یوضح تطورات رسوم معاملات 1المستغرق للتحقق من صحة المعاملة وإكمالها

 .2022إلى  2010 الأمریكي خلال الفترة من

 

                                                             
1
 Arijit Sarkar, Bitcoin average transaction fees lowest in two years at 1.04 Dollar, April2022, available at: 

https://cointelegraph.com/news/bitcoin-average-transaction-fees-lowest-in-two-years-at-1-04, consulted: 29/05/2022. 
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  )2022 – 2010(خلال الفترة  البیتكوینمتوسط رسوم معاملات ): 41( الشكل رقم

  

  

  

  

 

  

 Source: Arijit Sarkar, Bitcoin average transaction fees lowest in two years at 1.04 Dollar, April2022, available 
, consulted: 04-1-at-years-two-in-lowest-fees-sactiontran-average-https://cointelegraph.com/news/bitcoin at:

29/05/2022.                                                                                                                  

ذروته عند  ینالبیتكو بلغ متوسط رسوم معاملات  2017یتبین من الشكل أعلاه أنه في نهایة دیسمبر 

مقابل انخفاض  البیتكوینالارتفاع المفاجئ في حجم وعدد الصفقات بعملة  هذا یعكسو  ،دولار 54.638

  .المعدنین

طلاق شهدت انخفاضا ثابتا من أعلى مستوى لها على الإ البیتكوینكما یتضح أن متوسط رسوم معاملات 

واستمر  2021دولار في جویلیة  2حوالي  قبل أن تنخفض إلىوهذا  ،2021دولار في أفریل  62.788عند 

 1.039إلى  2022أفریل  17في  البیتكوینلیصل متوسط رسوم معاملات  2022هذا الانخفاض حتى عام 

دولار ومع ذلك قد تكون الرسوم المنخفضة مصدر قلق لأن معدلات رسوم المعاملات تستجیب للتغیرات في 

التالي قد تكون الرسوم المنخفضة مؤشرا على انخفاض الطلب وب البلوكتشین الطلب على مساحة الكتلة على

  .البیتكوینعلى استخدام 

  عالمیا البیتكوینتحلیل اتجاهات التعامل ب :الثالمطلب الث

في الكثیر من المعاملات، ولعب قبولها بین المتعاملین  البیتكویناتجه العدید من الأشخاص إلى استخدام 

وظهرت  ازدادت قیمتها البلوكتشین ا بشكل كبیر، ومع تزاید التعاملات بها في نظامبها دورا هاما في زیادة قیمته

  .مدى رغبة الأفراد في استخدامها في تعاملاتهم المالیة أو الاستثمار فیها

  عالمیا البیتكوینمعاملات تطور عدد : أولا

 %32عت بنسبة ، حیث ارتف2017إلى سنة  2013انتعاشا من سنة  البیتكوینشهدت عدد معاملات  

ما یدل على استمراریة التعامل وهذا  ،معاملة 319.085ما قیمته  2017وبلغت في الربع الرابع من سنة 

  .بالعملة بشكل متزاید والشكل الموالي یوضح ذلك
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  )2017 – 2013( خلال الفترة عالمیا البیتكوینعدد معاملات تطور ): 42( الشكل رقم
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         03، العدد32معة الجزائر، المجلد، حولیات جاوتكنولوجیا سلسلة الكتل في ظل التكنولوجیا المالیة البیتكوینعملة عبد الرحیم وهیبة،  :المصدر

 .80، ص 2018جامعة بن یوسف بن خدة، الجزائر، 

إلى  2018خلال الربع الثاني من عام  وصل انخفض عدد المعاملات حیث 2018خلال عام 

معاملة نتیجة تردد مالكي العملة في بیع ما بحوزتهم خشیة أن ترتفع قیمتها مجددا إلى مستویات  193.899

العملة  ولهذا فضل متداولوا 2017نهایة عام تضیع علیهم عائدات مهمة بعد الارتفاع الذي شهدته في أعلى ف

 البیتكوین، ولكن بعد ذلك شهدت معاملات ما أدى إلى انخفاض عدد المعاملاتوهذا  ،عدم بیع ما في رصیدهم

معاملة وظلت  581.652حیث بلغت  2019الربع الأول من عام  حتى 2018زیادة مستمرة طوال عام 

معاملة  258.141أین سجلت  2022م بعد ذلك متذبذبة إلى غایة الربع الأول من عا البیتكوینمعاملات 

إلى الربع  2016 ي جمیع أنحاء العالم من الربع الأول لعامف البیتكوینوالشكل الموالي یوضح عدد معاملات 

  .2022الأول لعام 

   )2020 الربع الأول -  2016الربع الأول ( خلال الفترة البیتكوینعدد معاملات تطور ): 43( الشكل رقم

  

  

  

  

  

  

Source: Statista,  Le Nombre de Transaction Bitcoin dans le Monde, Disponible sur: 
https://fr.statista.com/statistiques/812054/nombre-moyen-transactions-bitcoins-par-jour-monde/, Visitez le: 29/05/2022.                      

  عالمیا البیتكوینعدد مستخدمي محافظ تطور  :یاثان 

إطلاق عملة  منذاد باستمرار في العالم وز  البلوكتشین عبر منصة البیتكوینمحافظ  تطور عدد مستخدمي

 80.78إلى  2015ملیون مستخدم خلال الربع الأول من عام  3.18حیث زاد من  2009في عام  البیتكوین
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والشكل الموالي یوضح العدد الإجمالي لمستخدمي محافظ  ،2022من عام دم خلال الربع الأول ملیون مستخ

 .2022ام والربع الأول من ع 2015في جمیع أنحاء العالم بین الربع الأول من عام  البیتكوین

  )2022- 2015(خلال الفترة  البیتكوینعدد مستخدمي محافظ تطور ): 44( الشكل رقم

  

  

  

  

 
 
 
 
  
  

Source: Statista, Nombre des Détenteurs de Portefeuille Bitcoin Sur Blockchain dans le Monde, Disponible 
 ,  monde/-blockchain-sur-bitcoin-portefeuille-detenteurs-ehttps://fr.statista.com/statistiques/665756/nombrsur: 

Visitez le: 29/05/2022.                                                                                       

  عالمیا البیتكوینأجهزة الصراف الآلي تطور عدد : ثالثا

في العالم بشكل ملحوظ، والشكل الموالي یوضح نمو  للبیتكوینیوجد تطور في عدد الصرافات الآلیة 

  .في جمیع أنحاء العالم للبیتكویني عملیات تثبیت أجهزة الصراف الآل

  )2022 – 2014(یا خلال الفترة عالم للبیتكوینعدد أجهزة الصراف الآلي تطور ): 45( الشكل رقم

  

  

  

  

  

  

28/05/2022.   consulted: , https://coinatmradar.com/charts/growth: Source 

 البیتكوینجهاز صراف آلي لعملة  37665إلى  2022ماي  28وصل عدد أجهزة الصراف الآلي في 

تزاید جهاز صراف آلي، حیث بدأ  33078دولة معظمها في الولایات المتحدة الأمریكیة بعدد  77مثبت في 

 2074جهاز لیصبح عددها  968بعدد  2017عام  بشكل واضح منذ للبیتكوینعدد أجهزة الصراف الآلي 

  .2018جهاز في بدایة عام 
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 من هذه الصرافات تكون مملوكة لأشخاص أو شركات خاصة حیث بلغ عدد أجهزة الصراف الآلي المثبتة

من إجمالي أجهزة الصراف الآلي  %92.1 ل ما نسبتهصراف آلي لتمث جهاز 34787شركات  6قبل أكبر 

والشكل الموالي یوضح عدد  ،%7.9شركات أخرى بما نسبته جهاز من قبل  2883ویتم تشغیل الباقي أي 

 .المثبتة من قبل الشركات المصنعة للبیتكوینأجهزة الصراف الآلي 

  ت المصنعةقبل الشركا من المثبتة للبیتكوینعدد أجهزة الصراف الآلي ): 46( مالشكل رق

  

  

  

  

  

  

./05/202228 consulted: ,share/-https://coinatmradar.com/charts/manufacturer: Source 

 ليالأمریكیة تملك الحصة الأكبر في عدد أجهزة الصراف الآ Generis coinیتبین من الشكل أن شركة 

من إجمالي الصرافات الآلیة في العالم، بینما تستحوذ  %41.1ما نسبته صرافا أي  15490المصنعة بحوالي 

صرافا، ثم  8121إجمالي الصرافات الآلیة بعدد من  %21.6الأوروبیة على ما نسبته   General Bytesشركة 

وقامت  صرافا 5973لصرافات بعدد من إجمالي ا %15.9 لتستحوذ على حصةالكندیة  Bit Access تلیها شركة

على نسبة  لتستحوذجهاز صراف آلي  2031فیغاس بتصنیع  الأمریكیة المتواجدة  في لاس  Coinsourceشركة

 %4.7الأمریكیة المتواجدة في میامي  Bitstopالمصنعة، وتبلغ حصة شركة الصرافات  يمن إجمال 5.4%

  .صراف آلي 1304بعدد  %3.5لیة بـالایطا Bytefederal صراف آلي وشركة 1763بعدد 

  ة أسواق رئیسیةحجم تداول البیتكوین في ست: رابعا

ة لتي تهیمن علیها العملات المختلفة، حیث استحوذت ستفي البورصات ا البیتكوینیتم تداول عملات 

من  %99ثر من والیورو والجنیه الإسترلیني على أك الینوان والوون و هیمن علیها الدولار الأمریكي والیأسواق ی

وان كان العملة ، ویظهر أن الی2018إلى جانفي  0132خلال الفترة من جانفي  البیتكوینإجمالي حجم تداول 

كما یوضحه  البیتكوین،من إجمالي تداول  %88، حیث شكل أكثر من عالمیا البیتكوینالمهیمنة في تداول 

  .الشكل الموالي
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  )2018 – 2013( خلال الفترة  ي مختلف الأسواقف البیتكوینحجم تداول ): 47( الشكل رقم

   

  

  

  

  

 

  
Source: Cyn-young Park et al, Global Bitcoin Markets and Local Regulations, ADB Economics working paper 
Series, No605, Asian Development Bank, January2020, p:  07 . 

ویشیر هذا إلى تأثیر الحملة  2017ل ملحوظ منذ جانفي انخفضت نسبة تداول البیتكوین بالیوان بشك

الأولیة التي شنتها حكومة جمهوریة الصین الشعبیة على سوق طرح العملات الأولي، ثم الإغلاق الرسمي 

للتبادلات المحلیة عبر الإنترنت، منذ ذلك الحین بدأت نسبة الدولار الأمریكي والین في الزیادة، وأصبح سوق 

  .كما یوضحه الشكل الموالي ریكي أكبر سوق تداول،الدولار الأم

  )2018 - 2017(خلال الفترة  في الأسواق المختلفة البیتكوین حجم تداولتطور ): 48( الشكل رقم

  

  

  

 

  

  

Source: Cyn-young Park et al, Global Bitcoin Markets and Local Regulations, ADB Economics working paper 
Series, No605, Asian Development Bank, January2020, p: 08.                                                                                             

عندما یتم تداول البیتكوین كأصل رقمي عالمي فإن سعره سیتأثر بالطلب والعرض المحلي، كما تؤدي 

سواق المحلیة إلى اختلاف أسعار العملات المشفرة بسبب الاحتكاكات وأرباح فئات العملات المختلفة في الأ

المخاطرة في أسواق الصرف الأجنبي ویعد التباین في الأسعار عبر الأسواق أمرا مهما لفهم دور احتكاك السوق 

  .واللوائح في أسواق البیتكوین
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  والتحدیات المستقبلیةآفاق استخدام العملات المشفرة في ظل الفرص : المبحث الثالث

 دبناءا على خصائص العملات المشفرة، وتكنولوجیا دفاتر الحسابات الرقمیة الموزعة، لا یمكن استبعا

احتمال أن یتسع نطاق استخدام الأصول المشفرة في المستقبل وأن تؤدي عددا أكبر من وظائف النقود في 

رغم ذلك هناك العدید من التحدیات التي تواجه هذه الخاصة، و  ةبعض المناطق أو شبكات التجارة الالكترونی

  .العملات من شأنها أن تحد من اتساع نطاق استخدامها وانتشارها في المستقبل

  العوامل الداعمة لانتشار العملات المشفرة في المستقبل: المطلب الأول

مل عدة تساهم في زیادة نظرا لكون العملات المشفرة جدیدة نسبیا فإن فرصها تبدو واعدة، حیث هناك عوا

الاهتمام بها، منها التزاید المطرد في عدد الهواتف الذكیة وتغطیة الإنترنت، ما یدفع بأولئك الذین یقعون خارج 

تغطیة المصارف، أو الذین یرون في منتجاتها وخدماتها تكلفة عالیة، إلى اللجوء لهذه الحلول الحدیثة لذلك تم 

  .عملات في المستقبلتحدید عوامل عدة تدفع هذه ال

  تغطیة الإنترنت وعدد الهواتف الذكیة في العالم: أولا

رات التي لم تتوقف عن التأثیر في حیاتنا حتى یالإنترنت هي بدایة لشبكة واسعة من الابتكارات والتطو 

بالشبكة  كلما زاد اتصال الناسوجیا المالیة والعملات المشفرة، فالیوم، فهي الركیزة الأساسیة لعصر التكنول

العالمیة، زادت فرص الوصول إلى الخدمات المالیة والمصرفیة، بعیدا عن شبكة المصارف والمؤسسات المالیة 

  1.التقلیدیة

  2:الاقتصاد الرقمي في العالم كما یلي عننظرة بالغة الأهمیة  Digital (2021)یقدم تقریر 

 ؛2022ملیار شخص حتى أفریل  7.93بلغ عدد سكان العالم  -

من إجمالي سكان العالم، وتمثل  %67ملیار شخص یمتلكون الهواتف المحمولة، وهو ما یعادل  5.32 -

هذا یشكل قوة كامنة و  من الهواتف المحمولة المستخدمة الیوم، 5من كل  4الهواتف الذكیة ما یقرب من 

ملیار  5ل إلى ن عدد المتصلین بالإنترنت عبر العالم وصا في المعاملات المالیة، خصوصا وألاستخدامه

ملیون خلال العام  200نحو من إجمالي سكان العالم، مع زیادة الإجمالي العالمي ب %63 ما نسبتهشخص أي 

 .عدد مستخدمي الإنترنت حول العالموالشكل الموالي یوضح الماضي، 

  

  

  

  

  

                                                             
  .89، ص 2022وت، ر ، المركز العربي للأبحاث ودراسة السیاسات، بی1، طاقتصاد العملات المشفرة ومستقبل النقودعثمان عثمانیة، وداد بن قیراط،  1

2 Simon Kemp, digital 2022 : April Global Statshot Report, Data Reportal,  April 2022, p: 08 
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  )2022إلى  1992(تطور عدد مستخدمي الإنترنت حول العالم خلال الفترة ): 49(الشكل رقم 
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Source: Simon Kemp, digital 2022: April Global Statshot Report, Data Reportal, April 2022, p: 16. 

 الألفیة، فبحلول مطلع تزاید في عدد مستخدمي الإنترنت حول العالم أن هناك أعلاهالشكل تضح من ی

ملایین شخص في عام  4صلون بالإنترنت، مقارنة بأقل من كان أكثر من ربع ملیار شخص حول العالم مت

   .2022عام  ملیار مستخدم 5من  أكثرلیتجاوز  في تزاید، وظل عدد مستخدمي الإنترنت 1991

نترنت قد تتباطأ في السنوات الأخیرة، بعد أن هات إلى أن معدلات نمو مستخدمي الإتشیر هذه الاتجا

  .نترنتصلین بالإأشخاص مت 10من كل  6من  أصبح أكثر

تقدم المؤشرات السابقة نظرة لا غنى عنها في معرفة اتجاهات المستقبل في الصناعة المالیة وفهم هذه 

نترنت وانتشار واسع للهواتف النقالة الذكیة یعتبر ركیزة أساسیة لإرساء ات، فما یتوافر الآن من تغطیة للإالاتجاه

  .والعملات المشفرة البلوكتشین التكنولوجیا المالیة وتطبیقات

العدید من دول العالم وكمثال عن ذلك  في كبیر لأدى استخدام الهواتف في الدفع إلى تقلیص النقد بشك

   .لهواتف في الدفع في كینیا والصینیوضح الشكل الموالي استخدام ا

  استخدام الهواتف في الدفع في كینیا والصین): 50(الشكل رقم 

  

 

  

  

  

 

 

  

 
Source: Asil Demirguç-Kunt et al, The Global Findex Database 2017: Measuring Financial Inclusion and the 
Fintech Revolution, World Bank Group, Washington, U.S.A, 2018, p: 61.                                                                           
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م الهواتف في الدفع في كینیا والصین، حیث أن مالكو الحساب یمیلون إلى یوضح الشكل أعلاه استخدا

استخدام مدفوعات الهاتف عبر تطبیقات في الصین وعبر حسابات نقدیة في الهاتف في كینیا، فیلاحظ كیف أن 

متلكون الدفع باستخدام حساب نقدي في الهاتف، أي من دون أي ارتباط بالمؤسسات المالیة، یغري أولئك الذین ی

من البالغین الذین یمتلكون حسابات مصرفیة یدفعون من خلال  %40حسابات مصرفیة في كینیا، فیتبین أن 

  .حساب نقدي في الهاتف

من  امتزاید انترنت الأشیاء مثلا تعد بربط عددمن التغییرات على هذا المستوى، فإیحمل المستقبل كثیرا 

ثیر من المفاهیم والممارسات، وتعمل تكنولوجیا الجیل الخامس في الأجهزة الذكیة بعضها مع بعض وسیتغیر الك

تضاعف تغطیة  ، والشكل أدناه یوضح1مفر منه تسریع ذلك، مما یجعل من تكنولوجیات الدفع الحدیثة أمرا لا

  .س للعالمالجیل الخام

  توقعات تغطیة الجیل الخامس للعالم خلال الفترة المقبلة): 51(الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 
 
Source: Felix Richter, Global 5G Adoption to Hit One Billion in 2022, June 2022, Available at: 
https://www.statista.com/chart/9604/5g-subscription-forecast/, Consulted: 03/06/2022.            

یوضح الشكل أعلاه توقعات تغطیة شبكة الجیل الخامس للعالم خلال السنوات المقبلة وتشیر البیانات 

مرة في عام  15، ونحو 2020مرات تقریبا عما كانت علیه في عام  3المعروضة إلى أن التغطیة ستتضاعف 

ثر مهم في التكنولوجیا المالیة أك ون لذلمن سكان العالم، وسیك %40، لتصل التغطیة إلى ما یقرب 2026

 .والبیانات الضخمة وغیرها بلوكتشینوال

  الشمول المالي تطور مستویات :ثانیا

یجد الكثیر من سكان العالم صعوبات للوصول إلى الخدمات المصرفیة والمالیة، فشبكة المصارف في 

افة إلى ضعف الخدمات التي الدول النامیة والمنخفضة الدخل ضعیفة ولا تغطي سوى مناطق محدودة إض

وجودة، فتكلفة الوصول إلى تلك الخدمات عالیة جدا، ما یجعل الأفراد یتعاملون بالنقد بدلا من  اعدد تقدمها

                                                             
  .88مرجع سبق ذكره، ص  ،اقتصاد العملات المشفرة ومستقبل النقود عثمان عثمانیة، وداد قیراط، 1
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أدوات الدفع التقلیدیة والحدیثة، بالإضافة إلى أن الحكومات وشركات الأعمال تدفع لموظفیها نقدا، وهذا یعتبر 

  1.ة في تلك الصناعة مستقبلاشفرة، وسوقا جذابا للشركات العاملمالیة والعملات المفرصة لتطبیقات التكنولوجیا ال

  2:فإن 2017قریر البنك الدولي لعام حسب ت

 1.7 ملیار بالغ عالمیا لا یمتلكون حسابات بنكیة؛ 

 ثلثا البالغین الذین لا یمتلكون حسابات بنكیة یمتلكون هواتف؛ 

  بنكیا یتلقى مدفوعات حكومیة نقدا؛ملیون بالغ لا یمتلك حسابا  100نحو 

  قى مدفوعات من القطاع الخاص نقدا؛ملیون بالغ لا یمتلك حسابا بنكیا یتل 230نحو 

  الفلاحة نقدا؛ ملیون بالغ لا یمتلك حسابا بنكیا یتلقى مدفوعات من 235نحو 

  لیة؛للقیام بتحویلات محملیون بالغ لا یمتلك حسابا بنكیا استخدم خدمة النقد  260نحو 

 .یدفعون فواتیر المنافع التي یتلقونها نقدا املیار بالغ من الذین یمتلكون حسابا بنكیا مازالو  -
تشیر هذه البیانات إلى حجم السوق الذي یمكن أن تستهدفها الخدمات المالیة الرقمیة، فنحو ثلث البالغین 

ون من المعاملات المالیة المرتبطة لا یملكون حسابات مصرفیة، وبالتالي هم محروم) ملیار 1.7(في العالم 

بالمصاریف، وأغلبیة هؤلاء توجد في دول متوسطة وضعیفة الدخل، وتتمیز بضعف نظمها المصرفیة من جهة 

  .وضعف بنیتها التكنولوجیة من جهة ثانیة

 500كما توضح تلك البیانات أن عدد الذین یتلقون مدفوعات من الحكومة أو القطاع الخاص یتجاوز 

شخص، وهو عدد كبیر ویشكل سوقا لا غنى عنها لمقدمي الخدمات المالیة والمصرفیة الرقمیة، كما أن  ملیون

، مثل استخدام بطاقات الائتمان، ما زالت في "تقلیدیة الیوم "الممارسات المصرفیة والمالیة التي أصبحت 

قات الائتمان موالي یوضح ملكیة بطادخلا، والشكل المستویات متدنیة في الدول النامیة مقارنة بالدول الأعلى 

  .واستخدامها العالمي

  )2017-  2014(خلال الفترة عالمي ال اواستخدامهور ملكیة بطاقات الائتمان تطمقارنة ): 52( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 
Source: Asil Demirguç-Kunt et al, The Global Findex Database 2017:  Measuring Financial Inclusion and the 
Fintech Revolution, World Bank Group, Washington, U.S.A, 2018, p: 07.                                                        

                                                             
 .89ص  ،المرجع نفسه 1

2 Asil Demirguç –Kunt et al, op.cit, pp : 89-104. 
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یوضح الشكل أعلاه استخدام بطاقات الائتمان والخصم في الاقتصادات النامیة والاقتصادات العالیة 

فنجد أن استخدام  ،لكون حساباتملغین الذین یایة من عدد البكنسبة مئو  2017و  2014 خلال عامي الدخل

لتلك  رفیةفي النظم المص المندمجینأولئك  إلى أدوات الدفع هذه منخفضة جدا في الدول النامیة، حتى بالنسبة

التي تعتمد  عالیة الدخلالتخلفها عن الدول و  فیةالاقتصادات، وهذا یشیر بوضوح إلى ضعف تلك الأنظمة المصر 

من  %80في الدول النامیة تتعدى  ائتماننسبة الذین لا یملكون بطاقات ، فةلى تكنولوجیات الدفع الأكثر حداثع

 .إجمالي البالغین الذین یمتلكون حسابات

لكن من جانب آخر، یتصاعد باستمرار عدد الذین یمتلكون هواتف ویتصلون بالإنترنت ویصل عددهم إلى 

ون حسابات بنكیة، وهذا قد یشكل نقلة نوعیة في تقدیم الخدمات المالیة إذا تم ثلثي البالغین الذین لا یمتلك

  1.الاعتماد على الحلول الحدیثة في هذا المجال

  لتكنولوجیا والتجارة الالكترونیةانتشار ا: ثالثا

لثورة یعیش العالم الیوم تحولا مهما في البنى والتطبیقات، وحتى الأفكار المرتبطة بالتكنولوجیا، وتعد ا

 م الیوم من تقدم علمي وتقني في مجالاتبتغییر العالم وما وصل إلیه العال الصناعیة الرابعة وما یرتبط بها

  2.نترنت الأشیاء وغیرها، ما هو إلاّ بدایة عصر جدید تتغلغل فیه التكنولوجیاإ و  البلوكتشینو  الذكاء الاصطناعي

 The Global Center for Business)ل الرقمیة وفقا لدراسة أجراها المركز العالمي لتحول الأعما

Transformation)  ، حیث القیمة السوقیة  منهي الأولى في العالم  شركات 10من كل  شركات 4فإن متوسط

 ا نتیجة للتدمیر الرقمي خلال السنوات الخمس المقبلة بما في ذلك البیع بالتجزئةهجیرهیتم تس ،صناعة 12في 

 البلوكتشین الناتج من التكنولوجیا العالیة، ومن امتداد استخدام هذا التدمیر الرقمي ،صالاتالاتو الخدمات المالیة 

والذكاء الاصطناعي وإنترنت الأشیاء إلى صناعات أكثر فأكثر، إنما هو دافع قوي للتغییر في القطاع المالي 

ون أن یصاحب ذلك تطور وخدمات المدفوعات، فلا یمكن تصور تغیر في صناعة البیع بالتجزئة مثلا من د

  3.بینها العملات المشفرة التي قد تكون حلا� كفؤاً من حیث التكلفةوات الدفع الحدیثة و وتوسع في استخدام أد

یكون واقعا في المستقبل، بالنظر إلى سهذا التغیر الذي یشهده العالم الآن لا یشكل سوى الأرضیة لما 

 .كما هو موضح في الجدول الموالي ا،لكترونیالحجم المتزاید لمبیعات التجزئة ا

 

 

 

 

                                                             
  .89ص عثمان عثمانیة، وداد قیراط، مرجع سبق ذكره،  1
  .الصفحة نفسها، هالمرجع نفس 2
  .90، 89، ص ص المرجع نفسه 3
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  )2020- 2010( الفترة خلالنمو التجارة الالكترونیة ): 21(الجدول رقم 

  2010  2020  

  بلیون دولار 861.12  بلیون دولار 165.4  أ.م.عملیات الشراء بالتجزئة التي تتم عبر الإنترنت في الو

  تریلیون دولار 4.2  دولاربلیون  572  مبیعات التجارة الالكترونیة العالمیة

  بلیون دولار 386  بلیون دولار 34.2  (AMAZON)المبیعات التي تتم على موقع أمازون 

  بلیون دولار 109  ملیون دولار 845 (ALIBABA)مبیعات علي بابا 

 %18 %4.6  أ.م.التجارة الالكترونیة كحصة من مبیعات التجزئة في الو

  Source: Jake Rheude, Ecommerce Growth from 2010 to 2020, Octobre2021, Available at       
https://redstagfulfillment.com/2010s-ecommerce-growth-decade/, consulted: 04/06/2022. 

ففي عام ة، في التجارة الالكترونی مذهل یرات ملحوظة ونموبتغ 2020و 2010تمیزت السنوات بین 

 لعقد فإن نمو التجارة الالكترونیةخلال هذا او  ،نترنتمن مبیعات التجزئة عبر الإ %5حدث أقل من  2010

عندما  2020حدث جزء كبیر من هذا النمو في عام وقد ، %18تضاعف أكثر من ثلاث مرات لیصل إلى 

  .%44لالكترونیة بنسبة زادت مبیعات التجارة ا

  إن التسوق عبر الإنترنت یزداد حجما كل عام حیث یتجه المزید من المستهلكین للشراء عبر الإنترنت

، فبالنظر إلى 2021ملیار مشتري خلال سنة  2.14إلى  2014عام  مشتري ملیار 1.32فقد ارتفع العدد من 

 نمو التجارة الالكترونیة لن یتوقف في أي وقت قریبتزاید عدد الأشخاص الذین یتسوقون عبر الإنترنت فإن 

  .شخاص الذین یتسوقون عبر الإنترنتالموالي یوضح عدد الأ الجدولو 

  )2021 – 2014(خلال الفترة عدد الأشخاص الذین یتسوقون عبر الإنترنت تطور ): 22(رقم  الجدول

  2021    2020  2019  2018  2017  2016  2015  2014  السنوات

الذین یتسوقون عبر ص عدد الأشخا

  )دولار ملیار( الإنترنت
1.32  1.46  1.52  1.66  1.79  1.92  2.05  2.14  

  :من إعداد الطالبتین بالاعتماد على: المصدر

- Tomas J Law, 19 Powerful Ecommerce Statistics That Will Guide Your Strategy In 2021, Available at:  
https://www.oberlo.com/blog/ecommerce-statistics, Consulted: 04/06/2022. 

مع تزاید هیمنة التسوق عبر الإنترنت فلیس من المستغرب أن تزداد حصة التجارة الالكترونیة من مبیعات 

ارتفع هذا  2022وفي عام  %17.9ترنت تبلغ كانت حصة سوق التجزئة عبر الإن 2020عام ففي  ،التجزئة

زیادة التریلیون دولار، هذه  5.5لیصل إجمالي مبیعات التجارة الالكترونیة العالمیة إلى  %20.3الرقم إلى 

في حصة سوق التجارة الالكترونیة في غضون عامین ومن المتوقع أن یستمر النمو لیصل إلى  %2.4بنسبة 

 .الموالي الجدولوضحه كما ی 2025بحلول عام  23.6%
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  )2025 – 2020( خلال الفترةحصة التجارة الالكترونیة من مبیعات التجزئة تطور ): 23( رقم الجدول

  2025  2024  2023  2022  2021  2020  السنوات

  23.6  22.5  21.5  20.3  19.0  17.9  )%(حصة التجارة الالكترونیة من مبیعات التجزئة 

  : بالاعتماد علىمن إعداد الطالبتین : المصدر

-Tomas J Law, 19 Powerful Ecommerce Statistics That Will Guide Your Strategy In 2021, Available at:  
https://www.oberlo.com/blog/ecommerce-statistics, Consulted: 04/06/2022. 

ساعد استخدام العملات المشفرة الشركات على استهداف عدد أكبر من العملاء، بما في ذلك أولئك ی

إلى  ،الذین لا یستخدمون بطاقات الائتمان مع حمایة أنفسهم من عملیات الاحتیال في الدفع أثناء معاملاتهم

ى الأموال بعد الشراء مقارنة أسرع إل وصول لدیهم جانب ذلك تعني فوریة معاملات التشفیر أن تجار التجزئة

فإنها مسألة وقت ال الدفع الأخرى، ونظرا لأن العملات المشفرة تكسب مساحة أكبر في المعاملات العالمیة بأشك

من رواد الاتجاهات، مما یؤدي إلى طلب العملاء على الخیار، وفي  امتزاید اها من قبل عددفقط حتى یتم تبنی

ل یر في الشكل الذي سیبدو علیه مستقبزئة في التجارة الالكترونیة من التفكالوقت نفسه سیستفید تجار التج

  1.معاملات العملة المشفرة، لأنه قد یكون أقرب مما كان یعتقد سابقا

  مستقبلا المشفرةلنمو العملات  الكابحة العوامل :المطلب الثاني

 إمكانیاتالمدى حول  البعیدةوالتوقعات  المشفرةفي مجال العملات  المتاحة صعلى الرغم من الفر  

انه لا تزال هناك العدید من  إلا ،تغییر اقتصادي واجتماعي إحداثل في تالك ةسلسل ةوتقنی ،المشفرةة العمل

  .ن استخدام هذه العملاتمتحد  أننها أوالتي من ش المشفرةالتحدیات التي تواجهها العملات 

  الهویة الاحتیال وسرقة :أولا

 إلى سرقة هویة هویةالرقة سحیث تشیر  ،والاحتیال الهویة سرقةخاص ل بشكل ةعرضم المشفرةالعملات  

ینما یشیر الاحتیال في ب ،خصیة والمعلومات المصرفیة وغیرهالك بیاناتهم الشذفي  العملات المشفرة بما وامتداول

 Koops صرح حیث ،ةأخلاقیغیر  أواستخدام المعلومات المسروقة لارتكاب ممارسات غیر قانونیة  إلىالهویة 

and Leenes (2006)، یتعلق بالجرائم ، الأمر كله "سرقة الهویة"مصطلح أوسع یشمل  وه الهویة فيالاحتیال  أن

الرئیسیة للاحتیال على  حتداول من بین الفضائالر تزییف حجم في سیاق العملة المشفرة یعتبو  المتعلقة بالهویة،

  2.الهویة

 المالیة والبورصات وراقالأ ةلى لجنالمقدم إفي تقریرها Bitwise Asset Management شركة  أكدت

)SEC( التي أبلغت عنه  البیتكوینتداول من حجم %95 حوالي  أنCoinMarketCap  مزیف، فعلى الرغم من

لار، إلا أن الحقیقة ملیار دو  06یبلغ حوالي  CoinMarketCapالیومي المحدد بواسطة  البیتكوینأن حجم تداول 

 BTI " برنامجلال إطلاق ك إجراء المزید من التحقیقات من خملیون دولار، تم بعد ذل 273 فقط عن تكشف

                                                             
1 https://www.vtex.com/en/blog/trends/ecommerce-cryptocurrency/, consulted: 04/06/2022. 
2 Sonia Arsi et al, Cryptocurrencies: key Risks and Challenges, World Scientific Publishing Company, Singapore 
October 2021, p: 03. 
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Verified"  بورصة في 25من بین أفضل  17المزیفة وذكر أن  تالمعاملاالذي یهدف إلى الكشف عن نشاط 

CoinMarketCap  البورصات ذات  الموالي یعرض أسماء جدولوال ،1كأحجام وهمیة %99تفك رموز أكثر من

 .المعاملات المزیفةأعلى معدلات 

  مشفرةأعلى معدل حجم مزیف لكل تبادل عملة ): 24(رقم  الجدول

 Bit-Z BW.Com  Coinbene  Lbank  OEX  البورصة

  99.7  99.5  96.9  99.2  99.4  )%( معدل الحجم المزیف

  :من إعداد الطالبتین بالاعتماد على :المصدر

- Sonia Arsi et al, Cryptocurrencies: key Risks and Challenges, World Scientific Publishing Company, Singapore, 
October 2021, p: 04.                                                                                                                                             

أن مثل هذه الحیل تخلق سیولة وهمیة وتضخم أسواق العملات المشفرة بشكل مفرط،  رت الشركةكما ذك

للشفافیة بین  بلوكتشینمعهد  ویمیز ،تناهي للتبادلات الجدیدةهم هذا التضخم في الانتشار اللامحیث یسا

ملات المشفرة وتشكل مخاطر العملات المشفرة وفقا لصفقاتها المزیفة والحقیقیة والتي ستغیر مصداقیة أسواق الع

 .یوضح معدل الحجم المزیف لكل عملةوالشكل الموالي ، 2المستثمرینكبیرة على 

  معدل الحجم المزیف لكل عملة): 53(الشكل رقم 

 

 

 

 

  

  

  
  

Source: Sonia Arsi et al, Cryptocurrencies: key Risks and Challenges, World Scientific Publishing Company 
Singapore, October 2021, p: 04                                                                                                                                               

مشفرة في الآونة الأخیرة، أكدت الرابطة الوطنیة لتمویل الإنترنت في الصین أن بورصات العملات ال

بالنسبة  Griffin and Chamsتتلاعب بحجم الصفقات أثناء انخفاض أسعارها وهي حقیقة تم تأكیدها من قبل 

لى تشویه سمعة أسواق العملات المشفرة، وسبب هذا هو عدم وجود إهذا یؤدي حتما و والتیثر،  البیتكوینلعملة 

 3.ي الصینحملة تنظیمیة فعالة مثل الرابطة الوطنیة لتمویل الإنترنت ف

  

                                                             
1 Ibid, p: 04. 
2 Sonia Arsi et al, p: 04 
3 Ibid, p: 05. 
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  استهلاك الطاقة: ثانیا

الطاقة، حیث تتطلب عملیة التعدین خر للعملات المشفرة وهو استهلاكها لقدر كبیر من آتهدید رئیسي 

هذه العملیة وتتطلب حواسیب قویة تحل مشكلات ریاضیة معقدة، و حاسوبیة للتحقق من صحة الصفقات، عملیة 

ة أكثر من عدد من بأكملها تستهلك طاق البیتكوین، فشبكة 1لزمنتتیح نفقات طاقویة عالیة جدا ترتفع مع ا

یتجاوز معظم دول  البیتكوینفإن استهلاك الكهرباء لتعدین   power compareـخر تحدیث لالبلدان، فحسب آ

 أنه یعادل تقریبا خمسة دول أخرى تشمل النمسا، الشیلي في حینباستثناء مصر وجنوب إفریقیا،  إفریقیا

  :للكهرباء البیتكوینجمالي استهلاك یوضح الشكل الموالي إو ، 2راالتشیك وسویس كولومبیا،

  )2022- 2012(خلال الفترة  للكهرباء البیتكوینإجمالي استهلاك ): 54( الشكل رقم

  

    

 

 

 

 

  

, https://ccaf.io/cbeci/index?fbclid=IwAR3cIh4WyXPkznX01T6XOw5BLlY3hJxZW9Cq7Njr9wUIC5JkiS829gBJMZo : Source

Consulted : 04/06/2022. 

من حدود العرض زادت قوة الحوسبة وبالتالي الطاقة  البیتكوینیتضح من الشكل أعلاه أنه كلما اقتربت 

یتم تطبیقها أو مقدار قوة الحوسبة التي  البیتكوینهذا یعكس صعوبة تعدین و زداد تدریجیا، اللازمة للتعدین ت

المتداولة كانت عملیة  البیتكوینعندما كان هناك عدد أقل من عملات  2014ر إلى عام فبالنظ ،لتعدین العملة

أصبحت وقد  ،2022إلى  2018الطاقة كان أقل على عكس الأعوام من  استهلاكالتعدین أسهل وبالتالي 

عملیة التعدین أكثر تعقیدا وبالتالي زاد استهلاك الطاقة المطلوبة لتشغیل وتبرید أجهزة الكمبیوتر المشاركة في 

  . عملیة التعدین

 .من خلال الشكل الموالي الأخرىللطاقة بأنظمة الدفع  البیتكوینویمكن مقارنة استهلاك 

 

 

 

  

                                                             
  .91 مرجع سبق ذكره، ص ،اقتصاد العملات المشفرة ومستقبل النقود عثمان عثمانیة، وداد بن قیراط، 1
  .118مصطفى بوعقل، مرجع سبق ذكره، ص   2
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لعام  VISA للطاقة لكل معاملة مقارنة بمتوسط استهلاك بطاقة یتكوینالبمتوسط استهلاك ): 55( الشكل رقم

2022  

  

  

  

  

  

  

 

  
Source: Statista, Energy Consumption of Bitcoin (BTC, BTH) and VISA Transaction As of April 2022, April 

, visa/-comparison-transaction-consumption-energy-http://statista.com/statistics/881541/bitcoinAvailable at: 2022, 
Consulted: 04/06/2022.                                                                                                 

ف من ة بتكوین واحدة یساوي عدة مئات الآلامتوسط استهلاك الطاقة لمعامل أنیوضح الشكل أعلاه 

في الساعة من  كیلوواط 2000حیث استهلكت معاملة بتكوین واحدة ما یزید عن  VISAمعاملات بطاقة 

لساعة من الكهرباء لتنفیذ كیلوواط في ا 148.63استهلكت ما مجموعه التي  VISAالكهرباء على عكس بطاقة 

  .معاملة 100000

على استهلاك الطاقة بشكل  للبیتكوینتعتمد العملات المشفرة الأخرى التي تم تصمیمها بشكل مشابه كما 

خلص  ) ,2018Li et al(كبیر في عملیة التعدین، فوفقا لدراسة تم إجراؤها في جامعة ووهان في الصین من قبل 

   1.ألف طن من ثاني أكسید الكربون 19.42 - 19.12عنه ما لا یقل عن  ینتج نیروهؤلاء إلى أن تعدین المو 

عام  التعدین بحلولمن المتوقع أن یصل استهلاك الطاقة المستخدمة في عملیة  أنهكما خلصوا إلى 

من انبعاثات الكربون، متري ملیون طن  130.50تیراواط في الساعة والتي ینتج عنها  296.59إلى  2024

  1.را یعادل انبعاثات غازات الاحتباس الحراري السنویة لكل من جمهوریة التشیك وقطأي م

فمن الواضح أن النمو السریع في العملات المشفرة واستهلاك الطاقة المرتبط بها سیؤدي إلى زیادة كبیرة 

هذا یعتبر من في مستویات انبعاثات غازات الاحتباس الحراري وملوثات الهواء الأخرى في الغلاف الجوي، و 

 2.الحواجز التي تعیق من انتشار العملات المشفرة

 

 

                                                             
1 Martynov Olga, Sustainability Analysis of Cryptocurrencies Based on Projected Return on Investment and 
Environmental Based on Projected Return on Investment and Environmental Impact, Master’s Thesis on 
Sustainability and Environmental Management, Harvard University, Cambridge, Massachusetts, May 2020, p: 40. 
2 Ibid, p: 49 
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 الاختراق والقرصنة: ثالثا

تعرضت العملات المشفرة لهجمات عدیدة من المحتالین تتمثل في سرقة واختراق حسابات المستثمرین من 

هذه الاختراقات والسرقات ه ، ولهذسرقة العملة المشفرة المتداولةلفي محاولة ) العملات المشفرة أسواق( البورصات

یوضح الجدول أدناه السرقات التي تمت على مستوى منصات لقضاء تماما على العملات المشفرة، و القدرة على ا

  .تبادل العملات المشفرة

  )2021 – 2011( خلال الفترة عملیات سرقة العملات المشفرة): 25( الجدول رقم

  :على بالاعتمادمن إعداد الطالبتین : المصدر   

- Us man w. Chohan, the problems of Cryptocurrency thefts and Exchange Shutdowns, Discussion paper Series: 
Notes on the 21St century, March2022, pp: 04-10. 
- Aryan Kasera, Cryptocurrency Frauds, International Journal of Engineering and Advanced Technology, Vol09, 

N006, Blue Eyes Intelligence Engineering, India, August 2020, p: 266. 

عدد وحدات العملات المشفرة 

 المسروقة

مزودو/ات بورص  

 المحافظ

عدد وحدات العملات  السنة

  الشفرة المسروقة

مزود/ بورصات  

 المحافظ

 السنة

بتكوین 250 إیثریوم 18500   

 

Gatecoin 2016 2909 بتكوین      Mt . Gox  2011 

 

بتكوین 111756  Bitfinex 17000 بتكوین Bitomat 

بتكوین 2399  Bitcurex 121554 بتكوین Bitcoinica 2012 

بتكوین 3831  Yapizo 2017 24000 بتكوین Bitcoin 
Bitfoor 

بتكوین 4700  Nicehash 35000 بتكوین Insatawallet 2013 

بتكوین 7.9  Local Bitcoin 2018 225263  بیراكوین

  بتكوین 1454

 لایتكوین 23400

Vicurex 

ملیون دولار من العملات  500  Coinchek 4100 بتكوین Inputs.io 

ملیون دولار من العملات  60  Zaif 5  ملایین دولار من

 البیتكوین

Bitcoin 

بتكوین 7000  Binance 2019 850000 بتكوین Mt.Gox 
Bitcoin 

2014 

ملیون دولار من العملات  4.2  Bitrue 5896 بتكوین Picostocks 

ملیون دولار من العملات  49  Upbit 950 بتكوین  

 لایتكوین 2500

Crypto Rush 

دولار من العملات  7300  Cryptoexchange 
Altsfit 

بتكوین  1300 2020

 لایتكوین 300000

Cryptospy 

ملیون دولار من العملات  281  Cryptoexchange 
Kucoin 

 Bitstamp 2015 بتكوین 19000

ملیون دولار من العملات  97  Liquid 2021 7170 بتكوین Bter 

ن العملات ملیون دولار م 150  BitMast 1400 بتكوین  Bitfinex 

ملیون دولار من العملات  80  AscendEX 
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من  2909وسرقة ما قیمته  MT.GOX BITCOINفي جوان كان هناك خرق امني لبورصة : 2011عام  .1

أعلنت  جویلیة في، و أن تكون سریةباستخدام بیانات اعتماد المدقق التي كان من المفترض  البیتكوینعملات 

 220000بقیمة تقارب  WALLET.DATثالث اكبر بورصة، أنها فقدت الوصول إلى ملف  BITOMATشركة 

  .بتكوین 17000ر أمریكي أي بحوالي دولا

مكان لتداول العملات المشفرة للاختراق ثلاث مرات في عام  Bitcoinicaتعرضت منصة :  2012عام  .2

م المتسللون بإزالة التشفیر من المحافظ المخزنة في الخادم مما أدى إلى سرقة افي الخرق الأول قف ،2012

موال رة الكاملة لأدولار أمریكي في ذلك الوقت وشمل ذلك أیضا الخسا 228000بتكوین أي ما یعادل  43554

دل أي ما یعا البیتكوینمن عملات  38000في الاختراق الثاني  تمت سرقة ، و بعض المستثمرین في البورصة

أي ما  البیتكوینمن عملات  40000سرقة  إلى  أدى الاختراق الثالث، و دولار أمریكي ذلك الوقت 87000

بأنها   bitcoin bitfoorأفادت بورصة بتمبري سفشهر في ، و دولار أمریكي في ذلك الوقت 300000یعادل 

دولار أمریكي في ذلك الوقت مما اجبرها على  250000بتكوین أي ما یعادل  24000ضحیة اختراق لسرقة 

  .تعلیق عملیاتها

 35000للاختراق بسرقة أكثر من   Instawallet في أفریل تعرض مزود المحفظة عبر الویب : 2013عام  .3

في ماي ، وإلى تعلیق العملیات Instawallet ـملیون دولار في ذلك الوقت، مما دفع ب 4.6أي ما یعادل  بتكوین

 1454(مشفرة مختلفة عملات  3ألف دولار أمریكي ذلك في  352التي خسرت حوالي  vicurexتم اختراق 

راق مزود تم اخت فقد أكتوبر شهرفي  أما ،)وحدة لایتكوین 23400تیراكوین و  وحدة 225263وحدة بتكوین، 

حدث هذا من و عملة بتكوین،  4100 أياسترالیا بما یعادل ملیون دولار استرالي  ومقرهاInputs.io محفظة 

في هونغ   Bitcoin الشهر اختفت منصة في ذاتو، رید الالكتروني الخاص بالاستضافةلال اقتحام حساب البخ

  .ملایین دولار أمریكي 5یوان بما یعادل  ملیون 30مع   Global bond limited (GBL)كونغ المملوكة لشركة

التي تقدر و عملة بتكوین  850000للمرة الثانیة وسرقة  Mt.Goxتم اختراق منصة  في فیفري: 2014عام  .4

ین عملة بتكو  5896لسرقة  Picostocksتعرضت بورصة  في افریل، وملیون دولار أمریكي 390بحوالي  قیمتها

لایتكوین  2500كوین وبت 950 للهجوم وخسرت مارس في Crypto Rushتعرضت منصة  ، كمامن محافظها

بتكوین  13000حوالي  Cryptspyفي جویلیة خسرت و ،ذلك الوقت دولار في 630000 أي ما یعادل

  .ملیون دولار في ذلك الوقت 9.5والتي بلغت معا ما یقرب  ،لایتكوین بسبب الاختراق 300000و

ملیون  5.1بتكوین بقیمة  19000للاختراق وتمت سرقة  Bitstampتعرضت منصة  في جانفي: 2015عام  .5

ملیون دولار  1.8ما قیمته  في شهر فیفري Bterت بورصة العملات المشفرة الصینیة خسر  كما ،دولار أمریكي

تعرضت منصة  كما ، بسبب اختراق محافظها البیتكوینوحدة من  7170ما یعادل  البیتكوینأمریكي من 

Bitfinex عملة بتكوین 1400وتمت سرقة  في شهر ماي ونغ لاختراق محفظتها الساخنةفي هونغ ك .  

ملیون دولار من  2 للاختراق وسرقت ما یقرب منGatecoin تعرضت منصة  في ماي: 2016عام  .6

حدث ثاني اكبر اختراق تم ، كما البیتكوینوحدة من  250وحدة من الإیثریوم و 185000المشفرة منها  العملات
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بتكوین من حسابات  111756حیث تمت سرقة  في شهر أوت  Bitfinexالإطلاق في منصة  تنفیذه على

للهجوم   Bitcurexأكتوبر تعرضت منصة، وفي شهر ملیون دولار في ذلك الوقت 72من ما یقرب  أيعملائها 

ات دة من اكبر منصحوا  Bitcurexملیون دولار في ذلك الوقت، كانت 1.5بتكوین ما یعادل  2300مقابل 

  . تبادل العملات المشفرة في السوق الأوروبیة، وركزت على التداولات من خلال الزلوتي والیورو

من  %37(بتكوین  3831وریة عن تعرضها لسرقة الكYapizo أبلغت منصة  في أفریل: 2017عام  .7

ن أ  Nicehashدتاأف في دیسمبرو ،ملیون دولار أمریكي في ذلك الوقت 4.9بما مقداره ) إجمالي أصولها

  .ملیون دولار أمریكي في ذلك الوقت 80ما یعادل  أيعملة بتكوین،  4700 اسرقو المتسللین 

في فنلندا المتواجدة Local Bitcoins تم اختراق إحدى أقدم البورصات المشفرة وهي  في جانفي: 2018عام  .8

 Coinchek اق منصةفي نفس الشهر تم اختر ، ودولار 27000بتكوین بما یعادل  7.9حیث سرقوا حوالي 

ولار أمریكي من العملات ملیون د 500فقدت المنصة على إثرها مبلغ حیث لتدول العملات الرقمیة، لیابانیة ا

من  أمریكيملیون دولار  60في شهر سبتمبر  Zaifبورصة العملات المشفرة الیابانیة خسرت كما  ،المشفرة

  . كاش والموناكوین البیتكوینو  البیتكوینسرت مقتنیاتها من العملات المشفرة لاختراق محفظتها الساخنة والتي خ

اختراق كبیر بقیمة  عنكبر بورصة عملات رقمیة في العالم أ Binance في ماي أعلنت منصة: 2019عام  .9

ملیون دولار، وتضمن الهجوم عدة تقنیات بما في ذلك الفیروسات لتجاوز أنظمة  40بتكوین ما یعادل  7000

سنغافورة عن اختراق  فيBitrue أبلغت شركة تبادل العملات الرقمیة  في شهر جوانو،  Binanceالأمان في

أبلغت شركة تبادل العملات ، وردانوادولار من عملتي الریبل والكملیون  4.2من  منصتها وسرقة ما یقرب

ر من العملات ملیون دولا 49عن سرقة واختراق محفظتها الساخنة بقیمة  Up bitالمشفرة في كوریا الجنوبیة 

  . في شهر نوفمبر المشفرة

عن اختراق لمحفظتها وسرقة ما قیمته  Cryptoexchange Altsbit شركةفي فیفري أبلغت : 2020عام  .10

 Cryptoexchangeأبلغت شركةكما ، والتي بلغت ما یقرب مجمل أموالهاالعملات المشفرة  مندولار  7300

Kucoin  من  أمریكيملیون دولار  281عن سرقة واختراق بقیمة  تمبرفي شهر سب المتواجدة في سنغافورة

وتم تحویلها إلى محفظة مجهولة، ومع ذلك تمكنت الشركة  الإیثریومو  البیتكوینالعملات المشفرة، معظمها في 

  .أوت شهر فيها موالمن أ %70من استرداد 

ملات المشفرة بسبب ملیون دولار أمریكي من الع 97قدرها  خسارة عنLiquid أبلغت  :2021عام  .11

عن خسارة كبیرة قدرها   BitMartأیضا أبلغتو ، ون والوصول إلى محافظهاالهجمات التي شارك فیها المتسلل

  AscendExفي نفس الشهر أعلنت، راق المتسللین لمحافظهاملیون دولار من العملات المشفرة بسبب اخت 150

  .الساخنة رة بسبب الهجمات على محافظهاالمشفملیون دولار من العملات  80عن خسارة تزید عن 

  السیاسة التنظیمیة المقیدة : رابعا

تعد العملات المشفرة ظاهرة جدیدة نسبیا وقد أثبتت أنها تمثل تحدیا كبیرا للمنظمین، حیت لا یزال معظم 

التمییز عند  أخرىالمنظمین یجدون صعوبة في تحدید المخاطر الموجودة في العملات المشفرة، وتظهر مشكلة 
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لذلك لم تفرض معظم الجهات التنظیمیة أي  ،بین طبیعة العملات المشفرة هل هي ملكیة أم سلعة أم أموال؟

  1.إطار تنظیمي فیما یتعلق بنشاط العملة المشفرة

یعد الافتقار إلى الوضوح التنظیمي مصدر قلق للمستثمرین، وهو ما لاحظه بعض المعلقین أن عدم 

تكون القواعد واللوائح المتعلقة  أنع العملات المشفرة من أن تصبح قوة مهیمنة، لذا یجب الیقین التنظیمي سیمن

قد ینتهكون القانون  أنهمبالعملات المشفرة واضحة من اجل كسب ثقة الجماهیر، حیث یخشى المستخدمون من 

انه إذا تم إصدار من غیر قصد إذا لم یتم تحدید حدود الاستخدام بوضوح، بدلا من ذلك یدرك المستخدمون 

اللوائح الخاصة بتقیید أو حظر استخدام العملات المشفرة في وقت لاحق، فمن المحتمل أن تنخفض قیمة 

  2.استثماراتهم أو حتى تصبح عدیمة القیمة

إن الإجراءات الفردیة من قبل السلطات القضائیة قد لا تكون فعالة تماما في القضاء على نشاط العملة 

لك من المرجح جدا أن تمنع التشریعات المحظورة غالبیة المواطنین الملتزمین بالقانون من المشفرة، ومع ذ

الانخراط في العملات المشفرة، تجدر الإشارة في هذه المرحلة إلى أن إدخال قوانین جدیدة في الولایات المتحدة 

لمقیدة تهدیدا رئیسیا لمستقبل أدى إلى زوال العملة الرقمیة في التسعینات لذلك تظل السیاسات التنظیمیة ا

  3.العملات المشفرة

  العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة: خامسا

العالم، ظهر أیضا اهتمام  أنحاءفي ظل الاهتمام الكبیر الذي تحظى به النقود الرقمیة المشفرة في مختلف 

والتي ي تلك التي تصدرها البنوك المركزیة من النقود الرقمیة یتمثل ف آخربنوع  كبیر من قبل البنوك المركزیة

 بنكویعرفها ، central bank digital currency(4( یةقمیة الصادرة عن البنوك المركز تسمى بالعملات الر 

  5:بأنهاالتسویات الدولیة 

 إذا مة بوحدة الحساب الوطنیة وتمثل التزاما على البنك المركزيو رقمیة صادرة عن البنك المركزي مقنقود 

غرض عام  أنهاعلى  إلیهاكانت العملة الرقمیة للبنك المركزي مخصصة للاستخدام من قبل عامة الناس فیشار 

 أما ،المدفوعات وإجراءبیع بالتجزئة وعلى هذا النحو فإنها تقدم خیارا جدیدا لعامة الناس لتخزین القیمة  أو

المؤسسات ( تلفة من المستخدمین النهائیینمخالعملات الرقمیة للبنوك المركزیة بالجملة تستهدف مجموعة 

ت التسویة الحالیة من بالجملة احتیاطات البنك المركزي وحساباالرقمیة للبنك المركزي  ةالعمل وتشبه ،)المالیة

نه مخصص لتسویة مدفوعات كبیرة بین البنوك أو لتوفیر أموال البنك المركزي لتسویة معاملات الأصول أحیث 

  .المالیة الرقمیة

                                                             
1
 Claire Wilson, Cryptocurrencies: the future of Finance?, Contemporary Issues in International political, Palgrave 

Macmillan, London, United Kingdom, 2019, p: 377. 
2
 Idem. 

3 Claire Wilson, op.cit, p: 379.  
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5
 Anneke Kosse, Ilaria Mattei, Gaining Momentum-Results of the 2021BIS Survey on central Bank Digital 

Currencies , Bank for International Settlements, BIS papers, No125, Basel, Switzerland, May 2022, P: 02. 
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تسعى العدید من البنوك المركزیة إلى دراسة الفرص التي یوفرها إصدار مثل هذه العملات وفق أطر 

مع البنوك المركزیة الأخرى ومراكز الأبحاث وذلك بهدف التقییم الدقیق لتلك المكاسب وكذلك التحوط  تشاركیة

  1.ضد أیة مخاطر محتملة

 حول العملات الرقمیة للبنوك 2021في جانفي  نشورالدولیة الم ي أعده بنك التسویاتذأظهر المسح ال

  مقابل 2021في عام  %90ارتفاع نسبة البنوك المركزیة التي تدرس إصدار عملات رقمیة لتبلغ  المركزیة،

  .الموالي الشكل كما یوضحه ،سواء على مستوى العملات الصادرة للتجزئة أو الجملة 2020في عام   86%

  ةالمركزی الرقمیة للبنوك العملات لاط في عمالانخر : )56( الشكل رقم

 

 

 

 

  

 

 
Source: Anneke Kosse, Ilaria Mattei, Gaining Momentum-Results of the 2021 BIS Survey on central Bank Digital 
Currencies , Bank for International Settlements, BIS papers, No125, Basel, Switzerland, May 2022, P: 04.                       

من  %62كما أظهر المسح أن البنوك المركزیة التي بدأت مرحلة التجارب والتنفیذ قد بلغت نسبتها حوالي 

  .2019في عام % 40مقارنة بحوالي  2021ح في عام لبنوك المركزیة المشاركة في المسا

حلة التطویر بعد المرحلة التجریبیة السابقة من المشاركین قد انتقلوا لمر  %26أن  إلىر النتائج شیأیضا ت

رقمیة للبنوك  عملة بإطلاقتظهر النتائج تزاید الاهتمام ، و 2020لعام % 14 مقارنة بنحو 2021في عام 

 :یة حول العملات الرقمیة المركزیةلدو ما یلي بعض النماذج والتجارب الفیو  ،المركزیة

  حول العملات الرقمیة المركزیةماذج والتجارب الدولیة نال ):62( الجدول رقم

  المشروع  الدولة

من خلال عملیات البحث  میةرق ةعمل إطلاقة حول سدرا 2014بدأ البنك المركزي منذ عام   الصین

  2021اختبار تجریبیا في أوائل عام إطلاق إلى أفضتوالتي  ،خمس سنوات دامتختبار التي الاو 

الكرونا كما  ةمیعملته الرق إطلاق بشأن اتدراسإجراء  2017بدأ البنك المركزي السویدي عام   السوید

  تسجیلات اللامركزیةالتخدام تقنیة برنامج اختبار لعملته الرقمیة باس 2020عام في  أطلق

تطبیق موبیل باي  استخداماتنقدي یظهر ذلك في الغیر  الاقتصادولات الاعتماد على اهناك مح  الدنمارك

)MOBIL PAY (یةرقمعملة  إصدارن الجزم بالتوجه حول و ملیات الدفع دلتحویل الأموال وع  

                                                             
1
  .77عبد الباري مشعل، مرجع سبق ذكره، ص  
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المملكة 

  المتحدة

مد على تقنیة ث بشأن عملة رقمیة تعتو العدید من الدراسات والبح 2016بنك إنجلترا منذ عام  أطلق

  السجلات اللامركزیة

حیث یعد هذا  2021منه في نهایة  التجریبيالإصدار  إطلاقكمالا لمشروع الروبل الرقمي تم ستا  روسیا

  تعزیزا للاقتصاد الرقمي في روسیاالمشروع تطورا كبیرا في النظام المالي و 

  :بالاعتمادمن إعداد الطالبتین : المصدر

  .06 ص ،11العددصندوق النقد العربي،  ،إصدار العملات الرقمیة واقع وآفاق :موجز سیاسیات ،هبة عبد المنعم -
- Anton N. Didenko, Ross P. Buckley, Central Bank Digital Currencies: A potential Response To the 
Financial Inclusion Challenges of the pacific, Asian Development Bank, N003, August 2021, P: 15  

تطویر الأخرى في مراحل لاتها الرقمیة بینما لازالت دول تقوم بعض الدول بإجراء برامج تجریبیة لعم

 .عالم من خلال الشكل المواليكن توضیح حالة العملات الرقمیة للبنوك المركزیة لمختلف دول الویم

  خریطة العملة الرقمیة للبنك المركزي): 57( الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

الحدیثة على المفاهیم المرتبطة  اتمتغیرات التي فرضتها التكنولوجیالدراسة حول : المدفوعات الإلكترونیة والعملات الرقمیةعلي محمد الخوري، : المصدر

 128، ص ص 2021، مجلس الوحدة الاقتصادیة العربیة، جامعة الدول العربیة، 1ط ،بالنقد ودور العملات الرقمیة في تشكیل مستقبل الأسواق العالمیة

129.  

یقول و ة، یعتقد البعض أن العملات الرقمیة الصادرة عن البنك المركزي ستؤدي إلى زوال العملات المشفر 

من "والسیاسة العامة بجامعة هارفارد أستاذ الاقتصاد (Kenneth Rogoff)  روجوف ثیفي هذا الصدد كین

یخبرنا التاریخ و  ،وتنظیمهاالصعب رؤیة ما الذي قد یمنع البنوك المركزیة من إنشاء عملات رقمیة خاصة بها 

  1".لنهایة بتنظیمه وتخصیصهالطویل للعملة أن ما یبتكره القطاع الخاص تقوم الدولة في ا

یمكن أن تعمل العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة والعملات المشفرة جنبا إلى جنب ومع ذلك 

ینبغي التعامل معها بحذر، بدأت العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة في الظهور مؤخرا فقط وربما 

                                                             
1 kenneth Rogoff, Bitcoin Price Boubble Will burst Under Government Pressure, The Guardian, October2017 
Available at: https://theguardian.com/technology/news-blog/2017/oct/09/bitcoin-price-bubble-government-
cryptocurrency, Consulted: 05/O6/2022 
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على مستقبل العملات المشفرة، وبالنظر إلى المستوى كانت تشكل تهدیدا لتأكد مما إذا یكون من السابق لأوانه ا

من المحتمل جدا أن تلعب العملات الرقمیة الصادرة فظهرته البنوك المركزیة المختلفة الحالي من الاهتمام الذي أ

  1.عن البنوك المركزیة دورا كبیرا في المستقبل

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

                                                             
1 Claire Wilson, op. cit, p: 383. 
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  :خلاصة الفصل

لعملات المشفرة ابتكارا جدیدا وواعدا ومع ذلك فهي لیست مفهومة تماما على الرغم من أنها تتمتع تعد ا

فهي تتأثر بشكل كبیر بالسیاسات التنظیمیة للدول، إذ یمكن لهذه السیاسات إما أن  ،حالیا بانتشار عالمي واسع

كون ضارة لها إذا سعت الدول إلى تدعم استخدام العملات المشفرة من خلال توفیر إطار تشریعي لها، أو ت

العملات تحدیا كبیرا یواجه مختلف اقتصادیات  ذهتبقى عملیة الاعتراف بهو لمشفرة، حظر أو تقیید نشاط العملة ا

الدول، كونها احتلت مكانة كبیرة جدا في الاقتصاد العالمي، واعتبارها الوسیط الأول الذي استخدمه الأشخاص 

  .عتماد على اللوائح الحكومیةن الادولیا بشكل مستقل دو 

من المتوقع أیضا أن تصدر الدول عملاتها الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة، ومع ذلك فمن غیر  

ى سیعملون جنبا إلى جنب مع العملات المشفرة أو استبدالها بالكامل عل االمؤكد في هذه المرحلة ما إذا كانو 

واضحا بعد بالنظر إلى الفرص والتحدیات التي تواجه هذه العملات ر لیس شفیالرغم من أن مستقبل نشاط الت

  .ؤثر على مستقبلهاتالمشفرة والتي تعتبر من العوامل الحاسمة التي س
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بین الدول، واختفاء فكرة حدود الدولة على  الأموالنتیجة للتقدم التكنولوجي السریع وسرعة انتقال رؤوس 

على جمیع  بعض العملاتأنحاء العالم، وهیمنة وزیادة استخدام الانترنت في جمیع ، الافتراضيالواقع 

وتكون هذه ، المشفرة العملاتبتسمى الانترنت  عبر تداولهایتم ظهر شكل آخر من العملات المالیة،  المعاملات

، مما وضع العالمفي جمیع أنحاء  النموو  الانتشارعلى  هاما ساعدو خارج سیطرة البنوك المركزیة، وه العملات

واستخدامها كغطاء  الأموالالعملة أمام تحدیات عدیدة في المستقبل أهمها أن العملة ستزید من عملیات تهریب 

ومن خلال هذه الدراسة تم التوصل  ،الاحتیالأیضا ستعرض مستخدمیها إلى عملیات و  ،الأمواللعملیات غسیل 

  .إلى مجموعة من النتائج والتي على أساسها یتم اختبار صحة الفرضیات وتقدیم جملة من الاقتراحات

  نتائج الدراسة واختبار صحة الفرضیات: أولا

  :ي كما یليتم التوصل من خلال هذه الدراسة إلى جملة من النتائج وه

والتي تشیر إلى سیطرة  ،برزت الأمولة كمصطلح لتلخیص التغیرات الحاصلة على مستوى الاقتصاد المالي -

وهیمنة القطاع المالي على القطاع الحقیقي في الاقتصاد وتزاید دور الأسواق والمؤسسات المالیة في تشغیل 

  الاقتصادیات المحلیة والدولیة؛

د من العوامل والتحولات التي شهدتها الرأسمالیة الحدیثة إضافة إلى التغیرات على ظهرت الأمولة نتیجة عد -

مستوى الأسواق المالیة، إذ تعتبر العولمة المالیة وإلغاء الضبط المالي من العوامل التي ساعدت على انتشار 

  .للدراسة الأولىة صحة الفرضیهذه الظاهرة في ظل تزاید المضاربات على الأدوات المالیة، وهذا ما یؤكد 

انتشرت الأمولة في الاقتصاد بشكل كبیر وتبرز مظاهرها على المستوى العالمي من خلال تزاید حصة  -

  القطاع المالي، زیادة المعاملات وتطور الأصول المالیة للشركات غیر المالیة؛

م تداولها إلكترونیا فقط العملات المشفرة هي عبارة عن عملات رقمیة إلكترونیة غیر ملموسة ولا مادیة، یت -

عن طریق شبكة الإنترنت ویمكن تملكها من خلال إنشاء محفظة إلكترونیة على جهاز الحاسوب الخاص، وتدار 

 سائر العملیات المتعلقة بهذه العملات بشكل كامل عن طریق مستخدمیها بدون أیة سلطة رقابیة أو مركزیة؛

یة من جهة أن النقود الإلكترونیة في أصلها نقود حقیقیة مثل تختلف العملات المشفرة عن النقود الإلكترون -

الخ، تم تحویلها إلى وحدات إلكترونیة مخزنة على أجهزة إلكترونیة، أما العملات الرقمیة لیست ...الدولار والیورو

، ولا مغطاة بأیة عملة أخرى رالعملات الحقیقیة القانونیة، إنما هي عملة مستقلة في ذاتها وغی عملة من أي

 مرتبطة بأیة جهة سیادیة أو مركزیة؛

تعد العملات المشفرة عملة احتكاریة تتركز في أیدي مجموعة قلیلة ممن یملكون أجهزة كمبیوتر ذكیة  -

إجراؤها، وهذا الاحتكار  زملالویجیدون استخدام تكنولوجیا المعلومات، وذلك نظرا لتعقد العملیات الحسابیة ا

تصاد العالمي نظرا لقدرة المحتكرین على التحكم بالعملات المشفرة حسب ما یرونه یشكل تهدیدا لمستقبل الاق

 مناسبا؛
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الحصول على العملات المشفرة یتم إما عن طریق الشراء من المواقع الإلكترونیة أو منصات البیع  -

دین وذلك الإلكترونیة المتخصصة في بیع هذه العملات على شبكة الإنترنت، وإما عن طریق ما یسمى بالتع

  بواسطة حل العدید من المعادلات والخوارزمیات المعقدة والتي تستنزف طاقة الكمبیوتر؛

على الرغم من الخدمات والمزایا التي تقدمها العملات المشفرة إلا أن مخاطرها كأداة مالیة عالیة جدا سواء  -

 على الأفراد المتعاملین أو على الاقتصاد الكلي للدول؛

لعملات المشفرة على السیاسة النقدیة للدولة في مجال عرض النقود، حیث لا یمكن التحكم یؤثر التعامل با -

 بإصدارها، مما یفقد البنك المركزي سیطرته على الاقتصاد الوطني والنظام النقدي والائتماني؛

 تساهم العملات المشفرة في تسریع المعاملات بین الأطراف وتخفف أعباء تكلفة الوسطاء المالیین؛ -

 یعتبر البیتكوین أشهر العملات المشفرة، ومعظم العملات المشفرة الأخرى اتخذت منه منطلقا لها؛ -

هناك خلط بین مفهوم تكنولوجیا البلوكتشین والعملات المشفرة، وعلى وجه التحدید عملة البیتكوین، ویعود  -

التي تعتمد في إصدارها وتداولها  السبب لذلك كون أن عملة البیتكوین أولى العملات المشفرة ظهورا في العالم

 عل استخدام تكنولوجیا البلوكتشین إحدى ابتكارات السجلات الموزعة؛

إن عملیة تنظیم استخدام العملات المشفرة واعتبارها إحدى العملات الدولیة المعترف بها رسمیا لیس بالأمر  -

سواء من ناحیة العملة نفسها أو من  السهل، خاصة وأن التعامل بها یتم بشكل افتراضي لا وجود فزیائي له

 ناحیة المتعاملین بها؛

تختلف دول العالم في موقفها من العملات المشفرة فمنها من قام بحظر تداولها بعد الآثار السلبیة التي  -

ینفي تعرض لها اقتصادها، ومنها من حظرها منذ البدایة ومنع تداولها، ومنها من حذر من تداولها؛ وهذا ما 

 . فرضیة الثانیةصحة ال

فالأكید أن التكنولوجیا  بغض النظر عما إذا كانت العملات المشفرة ستحل محل العملات التقلیدیة أو ستفشل، -

التي تستخدمها سیكون لها أثار بالغة على التعاملات المالیة والتجاریة المستقبلیة لأنها تقدم العدید من المزایا 

 بالنسبة للاقتصاد الرقمي والافتراضي؛

هذه لا تستند قیمة العملات المشفرة إلى أي أساس اقتصادي حقیقي على عكس الأسهم ونتیجة لذلك یمكن ل -

القیمة أن تتحرك بسرعة كبیرة صعودا وهبوطا، وعلیه فإنها تواجه تقلبات عالیة بسبب المضاربة التي تحكمها 

والتي ستشكل تحدیا كبیرا للإدارات الجبائیة في عملیة تحصیلها وإخضاع الأرباح المترتبة عنها للضریبة، بسبب 

زامات الجبائیة، مما سیشجع العدید من القطاعات التي سریة التعاملات التي تساعد  في التهرب من تسویة الالت

 تشكو من الضرائب إلى اللجوء إلیها والتعامل بها؛

لا تتمتع العملات المشفرة بالصفات والوظائف الرئیسیة للنقود القانونیة، وإن كانت هذه العملات المشفرة  -

لة قانونیة، وهي لا تمثل أي أداة استثماریة تستخدم في عملیة التبادل والدفع، وعلیه فالعملة المشفرة لیست عم
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حقیقیة، وبما أنها لا تخضع لرقابة أي بنك مركزي فهي تعتبر أداة مضاربة رقمیة عبر شبكة المعلومات 

 .الثالثةینفي صحة الفرضیة العالمیة؛ وهذا ما 

لة مشفرة یصدرها تساهم العملات المشفرة في زیادة الأنشطة الإجرامیة في العالم حیث أن التعامل بعم -

أشخاص مجهولي الهویة، ویتم تبادلها بأسماء مستعارة وغیر حقیقیة في ظل عدم وجود أي سلطة مالیة أو نقدیة 

 تراقبها یؤدي إلى تزاید عملیات غسیل الأموال والجریمة المنظمة؛

 یرات المناخ؛تحتاج عملیة التعدین إلى طاقة كهربائیة كبیرة مما یضر بالبیئة ویسبب مخاوف بشأن تغی -

الاستثمار في العملات المشفرة عالي الخطورة، حیث لا یستطیع المستثمر استرداد أمواله المستثمرة في حالة  -

 تعرضه لعملیات نصب أو انهیار قیمة العملة وفقدان اسم المستخدم وكلمة المرور؛

 ها خاصة البیتكوین؛یعرف سوق العملات المشفرة نموا متسارعا، وهو ما ساهم في ارتفاع سعر تبادل -

رغم الشكوك التي تدور حول العملات الافتراضیة وفي مقدمتها البیتكوین إلا أنها تلقى ترحیبا متزایدا واهتمام  -

كبیرا على مستوى  الاقتصاد العالمي ما یدل على أن التعاملات المالیة عبر الإنترنت في طریقها للحصول على 

صحة دولیة في عصر قلت فیه التعاملات النقدیة التقلیدیة، وهو ما یؤكد نسبة كبیرة من التعاملات المالیة ال

 .الفرضیة الرابعة

هناك اهتمام متزاید للبنوك المركزیة بدراسة إصدار عملات رقمیة لرفع كفاءة نظم المدفوعات وزیادة الشمول  -

 .المالي

إذا ما تم تنظیمها من قبل  كبیرة، ولكن العملات المشفرة مخاطر استخدامفي الأخیر یمكن القول بأن 

الحكومات المركزیة  أو حتى إنشاء هیئة دولیة تقوم بدور التنظیم والرقابة على العملة وفرض الرسوم والضرائب 

 ،تساهم في خلق بیئة أعمال جدیدة عملة آمنةإلى  المشفرة، ستتحول العملة ةالحمائی الإجراءاتوغیرها من 

وتسهیل عملیات المشفرة  النقود الورقیة إلى استخدام العدید من أنواع النقود وحینها سیتحول العالم من استخدام

 .منآو  أسرعالتجارة بشكل 

  مقترحات الدراسة: ثانیا

  :التالیةیمكن تقدیم الاقتراحات ضوء ما تم التوصل إلیه  على

ن بالعملات المشفرة ضرورة وجود تنسیق وتعاون تشریعي دولي یعمل على وضع الأطر الكفیلة بحمایة المتعاملی -

 وصیاغة قوانین تضبط إصدار والیات تداولها؛

العمل على إیجاد طرق مستحدثة لمواجهة عملیات القرصنة وغسیل الأموال وتمویل الإرهاب، وإیجاد بدائل  -

 للمتعاملین فیما یخص حمایة حساباتهم وتزویدهم بطرق أخرى لاسترجاع حساباتهم عند ضیاع مفاتیح المرور؛

 الاحتراز عند الاستثمار في العملات المشفرة ومتابعة التنبؤات المتعلقة بقیم الأسعار؛ ضرورة  -

یجب العمل على إصدار عملات مشفرة من السلطات المختصة تكون بدیلة للعملات المشفرة الحالیة، بحیث   -

 تحتوي على ممیزاتها، وتتلافى عیوبها وتكسب ثقة الناس وتضمن حقوقهم؛
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موثوقة لحفظ البیانات والشفرات بطریقة مشفرة كذلك، بحیث تكون هذه الجهة تحت إشراف ینبغي وجود جهة  -

 ورقابة الجهات الرسمیة؛

على الجهات الدولیة المسئولة عن الأمور النقدیة في العالم وبالأخص صندوق النقد الدولي المبادرة باتخاذ  -

یلة بدمج هذه التقنیة الجدیدة مع قواعد النظام النقدي خطوات تزود الأفراد وقطاع الأعمال بالقواعد والضوابط الكف

الدولي، بحیث تساهم في تقدیم وتطویر الحلول الفعالة التي لا تضعف من نمو الأسواق والأعمال الناشئة 

 والابتكارات النقدیة والمالیة؛

دام هذه العملات في على الدول التي اعترفت بالتعامل بالعملات المشفرة بشكل مركزي إثبات مدى نجاح استخ  -

 المعاملات والصفقات المالیة والتجاریة؛

قیام الباحثین بمزید من الدراسات والأبحاث التي تساهم في فهم وتطویر هذه الأداة النقدیة الجدیدة، بحیث یمكن   -

  .في النهایة العمل بها مع التقلیل من سلبیاتها

  آفاق الدراسة: ثالثا

  : وعة من الدراسات المكملة لهذه الدراسة نذكر منهاانطلاقا من دراستنا تتبادر مجم

 ؛-دراسة تحلیلیة-العملة الرقمیة للبنك المركزي كبدیل للعملات المشفرة -

  .تأثیر الاتجاه نحو التعامل بالعملات المشفرة على فعالیة السیاسة النقدیة في الاقتصادیات النامیة  -
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  :الملخص

وهذا في ظل  ،إلى تحلیل مكانة وأداء العملات المشفرة في الاقتصاد العالمي المعاصر هذه الدراسة هدفت

ظهور الأمولة وانتشارها بشكل كبیر من خلال تزاید وهیمنة القطاع المالي على القطاع الحقیقي في الاقتصاد 

وهذا اعتمادا على المنهجین الوصفي  ،دوات المالیةوتزاید دور الأسواق والمؤسسات المالیة والمضاربات على الأ

  .التحلیلي والمنهج التاریخي

تزاید من ممیزاتها و  العملات المشفرة وعلى الرغمأن وقد توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج أبرزها 

اع العالمي، خاصة حجم تداولها واستخدامها في العدید من دول العالم، إلا أنها لا تزال بعیدة عن مستوى الإجم

كما اقترحت الدراسة ضرورة المبادرة  ،وأنها غیر قادرة على أن تؤدي وظائف النقود وتزاید مخاطر التعامل بها

باتخاذ خطوات تزود الأفراد وقطاع الأعمال بالقواعد والضوابط الكفیلة بدمج هذه التقنیة الجدیدة مع قواعد النظام 

  .النقدي الدولي

 ، القطاع المالي، الأمولة، التكنولوجیا المالیة، العملات المشفرةالنقود: ةالكلمات المفتاحی

Abstract :  
This study aimed to analyze the status and performance of crypto-currency in the 

contemporary global economy. This is in light of the emergence of financialization and its 

widespread through the increasing dominance of the financial sector over the real sector in the 

economy and the increasing role of markets and financial institutions and speculation on financial 

instruments. This is based on the descriptive, analytical and historical approaches. 

The study reached a set of results, most notably that crypto-currency, despite their 

advantages and the increasing volume of their circulation and use in many countries of the world, 

are still far from the level of global consensus, especially since they are unable to perform the 

functions of money and the increased risks of dealing with them. The study also suggested the 

necessity of taking steps to provide individuals and the business sector with the rules and controls 

to integrate this new technology with the rules of the international monetary system. 
Keywords: Money, Financial Sector, financialization, Fintech, Crypto-currency 

Résumé : 

Cette étude visait à analyser l’état et la performance de la crypto-monnaie dans l’économie 

mondiale contemporaine. Ceci est à la lumière de l’émergence de la financiarisation et de sa 

diffusion par la domination croissante du secteur financier sur le secteur réel dans l’économie et le 

rôle croissant des marchés et des institutions financières et de la spéculation sur les instruments 

financiers. Cela est basé sur les approches descriptives, analytiques et historiques. 

L’étude a atteint un ensemble de résultats, notamment que la crypto-monnaie, malgré leurs 

avantages et le volume croissant de leur circulation et de leur utilisation dans de nombreux pays du 

monde, sont encore loin du niveau de consensus mondial, d’autant plus qu’ils sont incapables 

d’accomplir les fonctions de l’argent et les risques accrus de les gérer. L’étude a également 

suggéré la nécessité de prendre des mesures pour fournir aux particuliers et au secteur des affaires 

les règles et les contrôles nécessaires pour intégrer cette nouvelle technologie aux règles du 

système monétaire international. 

Mots-clés: Argent, Secteur financier, Financiarisation, Fintech, Crypto-monnaie 


