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ستتم في ت ةعتتملمجت ااد كتتما الا مما تت ا فتتم ملتتم يد تتي  يتتم   ميتتم  للشتتة ا الكب ةية تتادزايتتم الم الاستتداما ن إ
 مالخميما.لمجبر الانممن ت ين ا ل ةةمدل السلع  ممسمئل الم عيدكلق بمقمماح لمج لاا يشدرة 

 بهتتتم ةتتتمير التتتي الطريقتتتا ت  تتت    ةغ تتتر إحتتتما  إلى لمجبتتت  البمتجتتتا مالابد تتتم اا الد بيلتتتي   الدقتتتم  مقتتتم  د  
 مالختتميما  المبدجتتما مخدلتتت تجتتم  للك تتلا  الاستتد لا   الستتلي  لمجتتن نتتم ن ختتميم،م  بهتتم مةقتتم   لمج ملهتتمالمؤسستتما 

 اندج تتم التتي مالمستتدجماا الدغتتراا يتتن ستتريع  ملكميتتم ةطتتي  يتتن ذا،تتم ت الد بيلي  تتما  تت   يتتم ةشتت م  إلى بملإ تتم ا
 يتن لهتم ميتم الدقب تما  ت   م نتياع حجتفي  حتم لمجلى يخدى  لا مالاةصملاا  المكلييما ة بيلي  م ت قطمع الدقني الدطي 

 نظتتفي ختتلال يتتن الأيتتيال متحييتتل التتم ع قطتتمع الخصتتي  م تت  ملمجلتتى مالمصتتر  ا  الممل تتا الصتتبملمجا لمجلتتى يتتك م  ةتتر ةتتي ر
 مغر م. مالا مما  ا الرق  ا مالك لاا مالدسييا المدطي ة  الم ع

المم  ا   ن المقميعا الى البقيد الستلك ا   نقتيد  السبياا ت    يا ةطي اا الكملم  البقم  البظم  ش م   م   
 التي المشتدرة الك تلاا الا مما ت ا بظ تي  لتقيدك يتم  برز م ائد من ا منقيد ال مممن ا بمم    م البقيد الا مما  ا المشدرة  ين

ماندشتتم ا مةكدتتبر ماحتتمة يتتن    تتر الك تتلاا المشتتدرة المكرم تتا  م تت  لمج لتتا غتتر يبظ تتا  شتت رة ةكدتتبر ا الة د تتيين ا    ر تتم
 ميدفي ةقميم م  ةميل للك لا القمنين ا.

 يتن الكميتم م تيد لمجلتى لمجتلامة ق  د تم  ت الشتميمة للدقلةتما لمجملم ا نظرا مخممف ين الك لا       م ة  يم م غفي 
 يتن بت  تحظتى لمتم نظترا الإنممنتت شتة ا داختل المدكتميلن بكت   قا ةم يج م لمجلى تحيز بم ا  نهم إلا بهم  المرةةطا المامطر
 يتن ميستر بس يلا بهم المرةةطا الممل ا الخميما ين الاسددمدة إي من ا إلى مةماملهم  إ م ا إيما  م ت مانس مب ا لاير زيا
  يستتت لا قةيلهتتتم إلى الكتتتمم  نحتتتم  ت المؤسستتتما بكتتت  د تتتع يتتتم الإنممنتتتت  لمجتتتبر شتتتة ا المبدشتتترة الدتتتمامل يبصتتتما ختتتلال
 للم ع.

إ ريق تم  مشمتمل الأمست  الشتر  يبطقتا ت الا مما ت ا الك تلاا استداما  يزال لا الإقل   ا  السمحا يك م ملمجلى        
 الإقلتت في  ت البقميتتا مالستتلطما المر زيتتا الةبتتي  قةتتل يتتن الك تتلاا لدلتت  التتملمجفي لغ تتم  ند جتتا ذلتت  يكتتيد مقتتم محتتممدا 

 البقميتتا مالستتلطما المر زيتتا الةبتتي  يتتن يدطلتت  التت   الأيتتر القريتت   المستتدقةل ت لب ي تتم إي من تتا  بتتم  يتتزال مل تتن لا
 الداصصما. يدكمدة لمجمسا خلال ين الك لاا     ت الحميلا الدطي اا يراقةا السك  نحي

 يكر  تتتم مالتتتي المشتتتدرة الك تتتلاا استتتداما  ا زائتتتر حظتتترا 8102لمجلتتتى الصتتتك م الةبتتت  المر تتتز  ا زائتتتر  لمجتتتم   
 الك تلاا ي تل المتمد  التملمجفي بغ م  مةد  ز الإنممنت  لمجبر الإنممنت يسداميي يسدامي م الي بينهم : ا الك لا القمنين
 الممل تتتا مالمؤسستتتما الةبتتتي   م تتتا لمجلتتتى حظتتتر ائد تتتمن    قتتتم بطمقتتتا  م بشتتت   المتتتم يلمجما  م الي ق تتتا البقتتتيد  م المكمن تتتا

      م  ختتتر  لمج لتتا    يقمبتتل ةةتتميل م  م الأشتت مل يتتن شتت ل بتتتي  الا مما تت ا بملك لتتا مإشتترا   الدكميتتل لرقمبدتت  الخم تتكا
 لمج تلاا  ينهتم ب ك تم  م شترا  م بغتر   م يقمبل م حيالاا اسدقةمل  م إ سمل  م للدكميل بهم لك لائ في حسمبما  دح

 بملدكل. بهم المك يل الممل ا القيانن بمي   الحظر   ا يخملدين ين يكمق  قمنين ا. غر ا مما  ا



 عامة مقدمة

 ب

 ةكد تم اقدصتمديما يتن مالدحتيل م ي ة الاةصتملاا المكلييما ةقب ا ت السريع الم  ل الدطي   ن يدعح سةق فم 
 مالدجميتم  ظ ترا الابد تم   مح إلمجتمدة اقدعتى الت   الأير المكر ا   م ا لمجلى اقدصمديما ةكد م إلى الك ل   م ا لمجلى

مقتتم  كلتتيا يتتن الك لتتا المشتتدرة مستت لا ةةتتمدل ةد مشتتى يتتع  تت   الدطتتي اا متحظتتى  مالك تتلاا المشتتدرة  الممل تتا المشتتدقما
 بقةيلهم  يس لا د ع.

  ة الدراسة:اليإشك .1
 ين خلال يم سةق يم ن ان نطرح الدسمؤل الرئ س  الدم :

 أثر العملات المشفرة على القطاع المالي والمصرفي عموما، وعلى بورصة ناسداك دبي خصوصا؟ ما
 :  تساؤلات فرعية .2

 ين خلال الإش مل ا الرئ س ا يم ن ان نطرح الدسمؤلاا الدرلمج ا الدمل ا: 
 يم المقصيد بملك لا المشدرة؟ .أ

 ة؟المشدر  الك لاظل م يد  تيم  ي نطم  المبم ع مالد ميماا الي يم ن  ن يدكر  لهم البظم  المم   .ب
 ة؟المشدر  مالاشرا  ا للك لاايم    محمداا قةيل السلطما الرقمب ا  .ت
د تتتتيين   ن ةتتتتي ر لمجلتتتتى القطتتتتمع المتتتتم  مالمصتتتترت ت د  يتتتتن ختتتتلال بي يتتتتا    تتتتت يم تتتتن للك لتتتتا المشتتتتدرة  الة .ث

   نمسما ؟
 الدراسة: فرضيات  .3

يكم ا الاش مل ا السمبقا تم م ع لمجمة  ر  ما س دفي اخةم  يم  يلاح د م ين لمجمي  ين  مين ا ل الإطم ت   ا 
  م  :خلال   ا الةحث 

  تم ل الك لا المشدرة احم  الك لاا الرق  ا الاولى:الفرضية  
 ظل م يد الك لاا المشدرة مالد ميماا تيدكر  البظم  المم  ا يلمجا ين يبم ع  :الثانيةفرضية لا  
  د  ين خلال  مالمصرت تبش ل  ةر لمجلى القطمع المم   الة د يين الك لا المشدرة   ةؤ رالثالثة: الفرضية

 .بي يا نمسما 
 :الدراسةأهمية  .4

لمجلتتتى يستتتدقةل  مالتتتي لهتتتم ةتتتي ر  الم  تتتا الميا تتت عةستتتل   العتتتي  لمجلتتتى  حتتتم  ختتتلالالم استتتا يتتتن  اهم تتتاةبةتتتع      
 ختتلاليتتن  لهتتمالد  تتؤ  الم تتفي  لتت ل  يتتن الح تتمةلمجلتتى  تتل ي تتمدين  الدتتي ر تالرق  تتا  الك تتلاا  مإي من تتا الممل تتا المكتتميلاا

التتبظفي  مت الكتملم  الاقدصتتمد ت   يتا  حر تا ةغتتر تم تتلالظتتم رة قتم  م ن  ت  م  تفي  نيالمج تتم   ا م  تتمالدكترف لمجل  تتم ملمجلتى 
 .مالممل االبقميا 
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 البظتر بغت  الزبتمئن ايتم  يدديحتا استيا  م كل تم الدجم يتا ستيا الا ةطتيير ت ستمهمت الرق  ا الاالك  ان   م
 ذلتت  ستتملمجم مبملدتتم  الدجم يتتا  الاالدكتتمي حر تتا ةك تتق التتي مالم من تتا الزيمن تتا الحتتممد ةدكتتم  انهتتم اذ ا غتترات الميقتتع لمجتتن

 مالحصتتيل الشتترا  لمج ل تتا ت  ملمجل تتا    تتر بشتت ل التتدح في يتتن الزبتتمئن تم تتن ب ئتتا مخلتتق ال تتمممي لمجتتملم  ستتي  ق تتم  لمجلتتى
 .الطل  حس  يكلييما لمجلى

 اهداف الدراسة:  .5
   ر مخمطر الك لا المشدرة لمجلى القطمع المم  مالمصرت ين خلال: تحميم ت الم اسا له   سمس الا الهمف ي  ن    

 .   الاخر   الانياعلمجن  الك لااذل  الب   ين  اخدلافالمشدرة  متحميم  م    الك لااسدكرا  يد ي 
 .   المشدرة الك لاظل م يد  تتحميم نطم  الدر  مالد ميماا الي يم ن  ن يدكر  لهم البظم  المم  
  الاخر .الممل ا  الاييلالمشدرة يع خصمئص  الك لابن مخمطر ملمجيائم  الكلاقاتحميم يم  تمم ل 
 دوافع اختيار الدراسة: .6
  8188-8180خلال الدممة الزيمن ا ة: اسباب زماني .أ

 بي يا نمسما  د  اسباب مكانية:  . 
 .م ي الداصصاسباب موضوعية:  .ج
 المنهج المتبع في الدراسة .7

 ين خلال الم اسا ماهم د م تم الالمجد مد لمجلى المب جن الدمل ن:
  :لمجتتر   ختتلالالييتتد  يتتن  المتتب  لمجلتتى  الالمجد تتمد ةطلتت مخصييتت مة   المي تتيعطة كتتا  إنالمنننهج الوصننفي

 المشدرة  الك لاابدكمين  المرةةطا المدم  في الاسمس ا
 الك تتلاا المشتتدرة  الدحل لتت  ت إطتتم  يبمقشتتا ةطتتي  يؤشتتراا  المتتب    تتم تم اللجتتي  إلى : المنننهج التيليلنني

 م  ت  من ةي ر م ت الاقدصمديما  خميا القطملمجن المم  مالمصرت ت د  ين خلال بي يا نمسما  د .
 سات السابقةالدرا .8
  الاقدصمديا  ؤ   مالك لاا الدقل ميا  مجلاد يين  الة المشدرةالك لاا  قراط مداد بن  لمج  من ا لمج  من 

 . 6/6/8180    ا زائر الدةس   ةةسا ميكا الكر  
مةييلت بميل لمجن البقيد الدقل ميا؟   المجدةم  م م ل يم ن المشدرة؟  ت ةك ل الك لاا   الم اسا:ح ث ةبمملت 

 .د يين   د ا لمج ل الة  المشدرة  شرحالى مج يلمجا ين البدمئ   هم م ةي  ح المدم  في المي حا بملك لاا  الم اسا
الم اسا السمبقا  متخدلت يعح ث ةدلاقم د اسدبم يع الم اسا السمبقا ت الدصل ال مي ت المةحث الامل حيل بد يين 

 المشدرة.ت  نبم ةبمملبم الك لاا 
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  8181 الا دن  المشدرة دان م الطييقما الك لاا  شكةمن بديل . 
الى مج يلمجا ين البدمئ  ان الك لاا الرق  ا  مةييلت الم اساح ث ةبمملت     الم اسا يي يع الك لاا المشدرة 

 مممن امالبقيد الال   مالغر القمنين اةبم ج تحد م جم ع  نياع الك لاا الرق  ا القمنين ا  اليةكدبر المعلا الرئ س ا 
 المر زيا.الصمد ة لمجن الةبي   مالك لاا الرق  ا

   الة د يين  الممل ا:يسدقةل المكميلاا  المشدرة لمجلىالك لاا الرق  ا   ر  شرت يبصت  ةي  لمجةم الممل
 قسبط با  ميكا  ةةسا  ميكا   0  لمجمد00مجلم    الاقدصمد الصبملمج   خزا ة  ا زائر  مجلا نميذ م 
8180. 

مةييلت  الممل ا؟  ت يم ن ان ةؤ ر الك لاا الرق  ا لمجلى يسدقةل المكميلاا   الم اسا:ح ث ةبمملت اش مل ا 
 مل س لهمةدمامل لمجبر شة ا الانممن ت  ةشدري الك لاا الرق  ا    لمج لاا   هم م:الى مج يلمجا ين البدمئ   الم اسا
 الرق  ا الاخر  اتخ ا يب  يبطلق لهم  كظفي الك لااميالك لاا الرق  ا   ش ريكدبر الة د يين    زيمئ  م يد 

الم اسا السمبقا ت انهم  متخدلت يعح ث ةدلاقم د اسدبم يع الم اسا السمبقا ت الدصل الامل ت الك لاا المشدرة 
 ن.د يي د يين ت الدصل ال مي بصدا خميا الة ةبمملت الة

 :الدراسة المنهج المتتبع في .9
لليييل الى ةطلكما الم اسا مالالمم  بمادلت  يان  الميا  ع متحل ل ابكمد  م  ا الا مبا لمجن الاش مل ا المطرمحا  

  المب جن: قم تم الالمجد مد لمجلى 
   طة كا المي يع مخصيي مة  ةطل  الالمجد مد لمجلى المب   الييد  ين خلال لمجر   الييد : إن المب

 المدم  في الاسمس ا المرةةطا بدكمين الك لاا المشدرة 
   المب   الدحل ل :   م تم اللجي  إلى المب   الدحل ل  ت إطم  يبمقشا ةطي  يؤشراا الك لاا المشدرة  م  ت

 طملمجن المم  مالمصرت ت د  ين خلال بي يا نمسما  د . من ةي ر م ت الاقدصمديما  خميا الق
 تقسيمات الدراسة  .11
ميحدي   المشدرة الك لاا حيل لمج يي ما لمجلى الامل الدصل ت المجد منم  صلن  ح ث الى الم اسا ةقس في تم

مخصمئص  انياع ةبمملبم ال مي المةحث ايم المشدرة  للك لاا البظر  بملإطم  يدكلق ملالا يةمحث  لا  لمجلى
  .المشدرة ممخمطر الك لاا  يائم ال ملث المةحث ت ةبمملبم حن ت المشدرة  ماسدامايما الك لاا

 لم مان لمجر  الى الامل المةحث ت ةطرقبم ح ث الم اسا  له   الدطة ق  ا من      ةبمملبم ال مي الدصل ايم
 المةحث ت ماخرا ةبمملبم ب د يين  الرق  ا الك لا حيل يد حي  ال مي المةحث _ ايمد  نمسما  بي يا_  الم اسا
 الممل ا. المكميلاا لمجلى بد يين لمج لا ةي ر ال ملث
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 تمهيد

 جراء الخيالية الأرباح بسبب وذلك بسيط، بشكل ولكن ملحوظا، انتشارا نشأتها منذ الرقمية العملات حققت
 انتشارا الأكثر الرقمية العملة البيتكوين وتعد .التعامل في والسرية المعاملات، إنجاز وسرعة والثقة، ،المضاربة عمليات

 على جديدة نازلة باعتبارها العملات من النوع هذا حقيقة يجهلون الناس غالبية يزال لا ذلك ورغم العالم، دول عبر
 رقمية، منصات استحدثت قياسي وقت في قيمتها وارتفاع انتشارها سرعة غرار فعلى العالمي، النقدي النظام مستوى
 ما ظل وفي والخدمات، السلع تبادل تنظيم في المعتمدة التقليدية الطرق تخطي على قادرة جديدة مبادلات ووسائط
 وأثرها بها المنوطة والمخاطر البيتكوين عملة حقيقة لبيان الدراسة هذه جاءت تساؤلات من الرقمية العملات تشكله

 المتعلقة بالموضوع تم تقسيم هذا الفصل الى ثلاثةمن أجل التعرف على أهم الجوانب و  .المالية المعاملات مستقبل على
 مباحث:

 .العملات المشفرةالإطار النظري  ل:و المبحث الأ

 .العملات المشفرةخصائص واستخدامات و انواع  المبحث الثاني:

 فوائد ومخاطر العملات المشفرة. المبحث الثالث:
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 .للعملة المشفرةالإطار النظري ل: و المبحث الأ

 بتسليط الاقتصادين من العديد بدأ حيث بالنقود، المتعلقة العصر نوازل إحدى المشفرة الرقمية العملات تعتبر
 من العديد في سواء حد على والمتعاملين الاختصاص أصحاب لدى كبير إقبال من لاقته لما النازلة، هذه على الضوء
 .السرعة عصر يتناسب بما والميزات الخصائص من العديد توفير منها يتوقع معلوماتية وثورة رقميا ابتكارا كونها الدول،

    .مدخل للعملة المشفرةل: و المطلب الأ

 Currency العملة :كلمتين من مركب مصطلح هو Cryptocurrency المشفرة العملات مصطلح
 استعمال إلى تشير التي Cryptography من Crypto والمشفرة للمبادلات، كوسيط استعماله يتم ما وهي

 فكرة الأنترنت عبر المدفوعات إتمام على تساعد التي الأدوات أنواع أحد إلى يشير وهو التشفير، في الحاسوب تقنيات
 David Chaumشوم دايفيد طور فقد .حديثة فكرة ليست الأنترنت عبر والخدمات السلع أسعار دفع على القدرة

 حتى 1998 قبل ليس لكن .الأنترنت لنقود تصور أول شكلت التي الثمانينيات، سنوات في Digicase ديجيكايز
 ، online wallet الأنترنت على محفظة مفهوم على ترتكز التي الأنترنت على العامة المدفوعات محاولة ظهرت

 ماسك إيلون الناجح الأعمال رجل آنذاك يديرها كان التي ، PayPal شركة مع ناجحة أصبحت الأخيرة هذه
Elon Musk . ل إلكترونية عملة أول شرف ويعود E-Gold الجمع خلال من 1996 سنة في إنشاؤها تم التي 

 تحويلات إجراء يمكنه والمستعمل المخزن، الذهب على يرتكز كان النظام هذا .ومحامي أورام طبيب لأعمال الاستثنائي
 انتباه بعد ،2013 في انهار النظام هذا لكن .كلي بشكل الأنترنت على النظام في آخرين مستعملين إلى قيمة ذات

أعمال خاطئة  أي في متورطون المالكون يكن ولم قانونية، غير مدفوعات في النظام لاستعمال الأمريكية السلطات
 من مجموعة بين وصفقات حسابات سجل في المسجلة للعملة رقمي شكل أنها على المشفرة العملة تعريف ويمكن
 التي قيمتها الحكومة تدعم التي القانونية، النقود وبخلاف .والتحقق للتشفير طريقة يستعملون الذين Peers الأنداد

 الأنترنت، على إلا لها مادي وجود لا أي عملة افتراضية، هي المشفرة العملة إذن.مركزي حاكم جهاز يوجد لا تصدرها،
 النقود أشكال وبين بينها الجوهري والفرق كمبيوترات، من عدة مكونة شبكة في لحمايتها التشفير فن على تعتمد وهي

 النقود الناس يربط ما وغالبا .مثلا كالبنوك ضامن ثالث طرف تعتمد على لا أنها هي منها، الإلكترونية حتى الأخرى،
 المشفرة، للعملات بالنسبة صحيح غير هذا لكن .أطرافها ومعرفة الصفقات تتبع إمكانية عدم أي بالسرية، الإلكترونية

 أي طرف من حولها المعلومات قراءة يمكن صفقة كل بالعكس بل سرية، الصفقة حول المعلومات على نبقي لا فنحن
 التي للصفقة الفعليون الملاك أنهم بإثبات للأفراد للسماح المشفرة الرسائل في المطبقة التقنيات نستعمل ولكن .شخص
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 المشفر بالاقتصاد مؤمنة حاسوبية شبكات عبر يتم الذي الاقتصادي النشاط دراسة وتعرف .النقود متلقي أنهم تؤكد
economics -Crypto1 يلي ما يشمل الذي: 

 الأنترنت؛ على الثقة -
 الأنترنت؛ على السمعة -
 التشفير؛ بفن محمية اتصالات -
 لامركزية؛ تطبيقات -
 ويب؛ كخدمة والأصول العملة -
 ؛)ذكية عقود (للند ند مالية عقود -
 الشبكة؛ بيانات قاعدة إجماع بروتكولات -
 المهاجم يغرق سيبيل هجوم في  (Anti-Sybil)  للسيبيل ومضادة للفيروسات مضادة هجوم خوارزميات -

 مناسب، غير بشكل كبير تأثير كسب أجل من مستعارة، أسماء وراء المخفية الهويات من هائل بعدد للند ند شبكة
 الثالث الطرف بإلغاء الأعمال، مستوى على بثورة المشفرة العملات تعد .الشبكات تلك في كبرى ضعف نقطة وهذه

 تكلفتها تعتبر التي الصفقات أمن ضمان وأيضا الذكية، العقود مثل الخدمات من واسعة تشكيلة وتقديم المعاملات في
 التقليدية النقود باستعمال مقارنة بكثير أدنى

 المشفرة العملات وتطور نشأةالمطلب الثاني: 
 للورقة نتيجة ظهورها كان والتي المشفرة، الافتراضية العملات ظهور محطات أولى "البيتكوين" عملة اعتبار يمكن

 إذا كان ما غير الواضح من يزال لا الآن )حتى ناكاموتو ساتوشي يدعى الهوية مجهول مبرمج نشرها التي البيضاء
-A Peer عنوان تحت )الأشخاص من مجموعة ربما أو مستعار اسم أو حقيقي شخص هو ناكاموتو سساتوشسي

to-Peer Electronic Cash System ، مفتوح كبرنامج "البيتكوين" عملة لنظام شرحا الورقة وتحتوي 
 من كةبش على تعتمد والتي الموزعة" السجلات "تكنولوجيا على وتداولها تقديمها في "البيتكوين" عملة المصدر، وتستند

 تقنيات ستخداما ويتم ،مثلا كالبنوك للتبادلط يوس وجود دون ((P2P الند إلى الند من المعاملات لتبادل اءالأعض
 .الشبكة خلال من تتم التي المعاملات لامةلس التشفير

 لكذ في يتم ولم ،2009 عام من نيالثا كانون في فرةمش عملة كأول "البيتكوين" عملة دارإص عملية بدأت
 التقديرات وكانت لها، ينسالمتحم من قليل عدد قبل من النطاق يقةض حدود منض "البيتكوين" إلا عملة تخراجاس العام

 عملة من )وحدة( قطعة مليون يقارب ما العام لكذ في أأنش قد العملة هذه قمطل اكاموتو"ن" أن إلى يرتش آنذاك
مع  الحين لكذ منذ للعلن يظهر ولم "البيتكوين" عملة روعمش في ناكاموتو"" اركيش لم لكمع ذو  ، طفق "البيتكوين"

 منتدى تخدميسم خلال من "البيتكوين" معاملات أول بدأت 2010 عام وفي هويته، لتحديد تام غياب

                                                           
-12 ص ص الجزائر، جامعة الوادي، ،0202اقتصادية، رؤى مجلة ،التقليدية والعملات البيتكوين :المشفرة العملات .قيراط بن وداد عثمانية، عثمان1 

27. 
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(Bitcointalk )مقابل دولار0.003) ( وبقيمة "البيتكوين" من وحدة فآلا رةعش مقابل البيتزا راءش خلال من 
 بلغت 2011 لعام نيالثا كانون من الأول وبحلول .التدريجي بالصعود العملة هذه أسعار بعدها لتتوالى وحدة، كل
 Market) قو سال ارأسع سقف لإجمالي هز تجاو  منوض دولار، (0.30) الواحدة"البيتكوين"  وحدة قيمة

Capitalization) أمريكي دولار المليون. 
  Altcoins "التكوين" عملة منها؛ الظهور في جديدة فرةمش يةافتراض عملات بدأت 2011 عام بداية ومنذ

 وإخفاء السرعة لمث "البيتكوين" ميمتص عناصر بعض ينستح فبهد جاءت وقد"البيتكوين "  لعملة تفرع تعد التي
الإنترنت  شبكة ضمن أساسية بنية إنشاء إلى "البيتكوين" شعبية تزايد أدى حيث ية،سالتناف تعزيز إلى بالإضافة الهوية،
 منها الواحدة الوحدة قيمة بلغت "للبيتكوين" بورص أول إطلاق ومع ،"البيتكوين" وتخزين تداول من تخدمينسالم تمكن

 .العام الك في دولارات سةخم يقارب ما إلى بالانخفاض بعدها لتعود ،دولار تقريبا (30)
 مواقع على يينالرسم التجار لدىالدفع  كالأش من كلكش "البيتكوين" لقبول البداية كانت 2012 عام في
 شركات تبعته ما سرعان ولكن العملة، هذه في الدفع يقبل إلكتروني موقي أول (WordPress) موقع وكان ،الانترنت

 والعملةالبيتكوين"  "قبول نحو الأولى هي الخطوة هذه اعتبرت وقد ،(Microsoft) ركةش لكذ في بما الأخرى ةالتجزئ
 الافتراضية العملات من المزيد تطوير العام اتذ هدش كما روعة،مش دفع كطريقة عواس نطاق وعلى دوليا فرةالمش

 .((Ripple "ريبل" عملة ومنها
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 .المشفرة للعملات السوقي المال ورأس الأصول وحجم "البيتكوين" عملة أسعار في التغيرات :)11 -رقم (الشكل

 سيلةكو  ،(Initial Coin Offering(ICO)) للعملة أولي عرض عملية أول 2013 عام هدش كما
 .عليها تنظيمية رقابة وجود عدم سببب للجدل يرةمث أنها ثبت والتي ،(Crowd Funding) الجماعي للتمويل
 أول افتتاح مع يماس لا مستمر، نستح في "للبيتكوين" التحتية البنية تمرتاس 2016 – 2014)) الفترة وخلال
 كان 2017 عام من الأول رينتش وبحلول 2014 شباط في (Bitcoin ATM) "للبيتكوين" آلي فراص جهاز
 2015 عام في أنه اأيض يذكر .العالم أنحاء جميع في "للبيتكوين" آليف  راص ( جهاز1500) يقارب ما هناك
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 عام ويمثل .منظمة بيتكوين" "ةبورص أول الأمريكية المتحدة الولايات في مةالقائ (Coinbaseمنصة ) أصبحت
 (20.000) إلى"البيتكوين"  قيمة ارتفعت حيث القيمة، حيث من فرةالمش يةالافتراض للعملات دهارالاز  عام ،2017

(   (Ethereum الإيثيريوم " عملة سهم ارتفعت ه،سنف الوقر وفي .العام اتذ من مبرسدي في لكوذ أمريكي دولار
 بةسبن  (Ripple) )ريبل( عملة عرس ارتفع حين في ،٪ 9000 من بأكار فرةالمش يةالافتراض العملات أنواع إحدى
 قيمة المتداولة فرةالمش يةالافتراض العملات لجميع الإجمالية القيمة تتجاوز  وقد .العام نفس من(٪ 36000) بلغت

 كانون في لكوذ أمريكي دولار مليار (850) حد عند روتهاذ وبلغت ،تموز هرش في أمريكي دولار مليار( 100)
 التغيرات يوضح الذي )1 الشكل )أنظر1 اتهذ العام نهاية في )٪ 50 (منر بأكث تتراجع أن وقبل ،2018عام نيالثا
 .91122 عام من نيالثا كانون لغاية المشفرة للعملات وقيسال المال ورأس الأصول وحجم البيتكوين" "عملة أسعار في

 تعريف العملات المشفرةالمطلب الثالث: 
 عن أو بنك عن صادرة ليست نقدية لقيمة رقمي تمثيل" :أهمها عدة بتعريفات الافتراضية العملة عرفت 

 .للدفع كوسيلة اعتبارين أو طبيعيين أشخاص لدى مقبولة ولكنها .الورقية بالعملة بالضرورة وليست .عامة سلطة
     "3إلكترونيا تداولها أو وتخزينها نقلها ويمكن

 منتجة) فيزيائي وجود أو ملموس مادي كيان لها ليس (افتراضية رقمية عملة":بأنها عرفت آخر تعريف وفي 
 يتم دولية، رسمية إدارة أي أو مركزي بنك جانب من فيها التحكم أو للسيطرة تخضع ولا حاسوبية، برامج بواسطة

 لدى اختياريا قبولا وتلقى أخرى عملات إلى تحويلها أو والبيع الشراء عمليات في الأنترنت طريق عن استخدامها
 "4 فيها المتعاملين

 عن صادر النقدية للقيمة رقمي تمثيل فهي الرسمي، النقد نظام خارج تعمل افتراضية عملة" :بأنها أيضا وتعرف      
 .5لها الطوعي القبول في الكائنة الثقة من قيمتها وتستمد الائتمانية، والمؤسسات المركزي البنك غير

 للعملات فعلي تطبيق :بأنها الرقمية للعملة شامل تعريف استخلاص يمكن التعريفات هذه خلال ومن تعريف اجرائي: 
 فكرة تتبنى فهي الديون، تسديد أو المنتجات لشراء تستعمل معن مجتمع عرف ضمن للدفع كأداة مقبولة المشفرة
 .بنفسها للتحكم التشفير

 
 
 

                                                           
1 https://parameter.io/history-of-cryptocurrency 
2 Cryptocompare,coinmarketaap, and ECB calculations. 

 للاقتصاد العلمية المجلة .الاقتصادية وأثارها وأنواعها مفهومها الافتراضية النقود ،الباحوث العزيز عبد بن سلمان بن الله عبد3 

 .70ص ، 1،7102 العدد والتجارة،
 والمحاسبية، المالية العلوم في البحوث مجلة .مقترحة نماذج :الإفتراضية العملات عن المحاسبة بلمشري، وبشرى الجيلالي، عوالي بن4 

 .061، ص7171

 ،الإقتصادية العلوم مجلة .الموزعة الكتل سلاسل ذات الافتراضية العملات واستخدام تطوير وتحديات مخاطر تحليل ،لخضر زيدان5 

 .27، ص7102
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 العملات المشفرة  واستخداماتخصائص و انواع  المبحث الثاني:
 تواجه التي للصعوبات عملية حلول وتقديم النقائص، هذه لتجاوز البيتكوين أولها كانت والتي المشفرة العملات

 التكنولوجيا أن كما .أقل وتكلفة وسهولة بسرعة الأموال تحويل عمليات وتبسيط الإلكترونية التجارة في الدفع عمليات
 .والأعمال الاقتصاد في ثورية بتغييرات تبشر الحديثة، العملات هذه عليها ترتكز التي

 المطلب الاول: انواع العملات المشفرة.
 بين العملات والفروق البيتكوين، عملة مبدأ على مبنية ومعظمها المشفرة الرقمية العملات وتنوعت تعددت

 والتوزيع، بطريقة التعدين متعلق وبعضها التداول عملية تستغرقه الذي بالوقت متعلق بعضها يسيرة، غالبا المشفرة
 عدد على بناء وصفها بالرئيسية يمكن العملات هذه من محدود عدد ويوجد .التشفير بخوارزميات متعلق وبعضها

 هذه وأشهر أبرز ومن .عملة الرقمية 1100 إلى الحالي الوقت في البديلة الرقمية العملات وبلغت بها، المتعاملون
 :نذكر العملات

 (Bitcoin) البيتكوين  .1
 مركزية، وغير لا وتداولها، إصدارها في التشفير علم على قائمة افتراضية عملة أنها على البيتكوين" عملة" تعرف

 محدد، تنظيم وف أخرى سلعة أي بالذهب أو استبدالها يمكن ولا آخر، قانوني كيان أي من أو الحكومة من مدعومة
 P2P) .)1الند إلى الند مبدأ وف يعمل إلكتروني نقد نظام على تصميمها البيتكوين في عملة وتعتمد

 A Peer To البحثية ورقته ناكاموتو ساتوشي أطل عندما 2008 عام البيتكوين إلى عملة ظهور ويعود
Peer Electronic cash System  الحاجة  دون النظراء بين تبادلها يتم مركزية لا عملة إنشاء إلى فيها دعا التي

 عملية خلال من انشاؤها ويتم ،(pow) العمل إثبات مفهوم إلى تداولها في العملة هذه وتستند .للتبادل وسيط إلى
 خلال من (المعاملات من للتحقق الحاسوبية تجهيزاتهم باستخدام المعدون يقوم حيث ،(Mining) التعدين تسمى

 الإجمالي والعدد البيتكوين. قطع من محدد عدد خلال من مكافأتهم ويتم) معقدة رياضية وخوارزميات حل معادلات
 ولا قطعة مليون (21) بـــــــ تحديده تم فقد العملة، هذه إطلاق بداية منذ البيتكوين محدد قطع من انتاجه الذي يمكن
 البيتكوين وسيتم عملة) إصدار (انتاج عملية ستتوقف الزمن من معينة فترة في أنه أي ذلك، من أكثر يمكن إنتاج

 بذاته؛ قائم محدد نظام من البيتكوين محددة قطي إنشاء أتمته فكرة أن إلى ذكره الجدير ومن فقط، تبادلها الاقتصار على
 .إصدارها عملية أو انشاءها تدير مركزية جهة وجود إلى الحاجة ذلك مما يلغي

 (LITECOIN)2الليتكوين  .2
 عملة وهي.البديلة المشفرة العملات أوائل من وهي الحالي، وقتنا في المشفرة الرقمية العملات أشهر من يعتبر

 هذه وتتميز ، (Charles Lee) لي تشارلز جوجل لدى السابق المهندس بواسطة ،2011 أكتوبر في أنشأت قرمية

                                                           
1 European Parliament, Cryptocurrencies and blockchain, Prof. Dr. Robby HOUBEN, July 2018. 

 . 35، ص7102،7102البيت، آل جامعة .المشفرة الافتراضية العملاتالنجار،  قاسم هشام أحمد2  
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 المستخدمة عن تماما مختلفة تشفير خوارزميات تعتمد وهي وأرخص، أسهل التعدين فيها عملية بأن البيتكوين عن العملة
 .قبولها من زاد مما البيتكوين، من التبادل في أسرع تتصف بأنها كما البيتكوين، في
  (RIPPLE)1الريبل .3

 عملة تختلف السيولة، حيث من الرقمية العملات عالم في الثالثة المرتبة تحتل آن واستطاعت ،2013 عام في ظهرت
 إلغاءه تريد لا الأولى أما المصرفي التقليدي، نظام تستبدل أن تريد الأخيرة هذه أن حيث البيتكوين، عملة عن الريبل

 آلي ونظام دفع كشبكة تستعمل بحيث الأخرى العملات لبقية العملة خلافا هذه استبدال يمكن لا دعمه.  تريد بل
  .العملات لتجارة

    (ETHEREUM)2الايثريوم .4
 في تأسست ثم الجنسية، كندي روسي كمبيوتر عالم وهو vitalikbuterin طرف من العملة هذه تقديم تم

 على الموزعة الذكية والتطبيقات العقود بإنشاء تضطلع مركزية غير برمجية منصة عن عبارة فهي ،2015 جويلية 30
 وشهرة بشعبية 2017 مارس العملة منذ هذه حظيت ولقد .البيتكوين عن يميزها ما وهذا بها، الخاص التشفير رمز

 وسيط مجرد هي بل بالبيتكوين، شبيهة المبدأ ليست ناحية من التداول، ناحية من تشفيرية عملة ثاني اليوم لتصبح كبيرة
 .الذكية العقود تشغيل أجل من ضروري مالي

 :  (Dash )داش .5
 يقبلون كما العملة التجار هذه من العديد يقبل للتسويق، تصنيعا تم فقد PayPal ل كبديل داش فكرة تقوم

 .للتنظيم الحكومي خاضعة عملة ستخدامبا داش عملة شراء يمكن الأمريكي، الدولار
  :(Zcashكاش ) زد .6

ومن مزيا هذه العملية زيادة السرية الى الحد الاقصى لقدرتها على حماية هويات جميع المرسلين والمستقبلين بحيث 
العامة دون  blockchain سلسلة الكتليتم تشفير كل معاملة بالكامل حيث تمكن المستخدمين من استخدام 

 تقديم معلومات خاصة.
 : (Monero ) مونيروو. .7

 على الكاملة السيطرة المستخدمين لمنح العملة هذه تصميم تم م،تهبخصوصيا يهتمون للذين ممتاز آخر خيار هو
 .أمواله تذهب أين رؤية يستطيع لا ومن من يستطيع يقرر لأنه نفسه بنك هو المستخدم أن آخر بمعنى أموالهم

 
 
 
 
 

                                                           
 .22، ص 7102 الاقتصادي، المنهل مجلة-. نموذجا البتكوين –المالية المعاملات مستقبل المشفرّة العملات،مصطفى بوبكر و شرّون، عزالدين 1 

 .747ص  ،7102 ،علمية آفاق .العالمي النقدي النظام استقرار على الافتراضية والعملات  Bitcoinالبتكوين تعدين أثر، صويلحي الدين نور2 
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 العملات المشفرة المطلب الثاني: خصائص
 وفيما الإلكترونية، العملات مواصفات من والعديد خصائص مجموعة في المشفرة الرقمية العملات قوة تكمن

 :1مواصفاتها أهم يلي
 المركزية؛ للبنوك تخضع التي الإلكترونية النقود عكس مركزية سلطة لأي تستند لا  
 الذمم؛ لإبرام وأداة للقيمة ومخزن الدفع وآلية للتبادل كوسيط لها الأفراد قبول من قيمتها تستمد 
 أو جهة طرف من شبكاتها تشغيل يتم ولا حاسوبية بروتوكولات خلال من يتحدد الرقمية النقود عرض 

 محددة؛ مؤسسة
 ح بتقليلاللجوء إلى وسيط، مما يسمنتقل القيمة من الدافع إلى المستفيد باستعمال مبدأ الند للند دون ت 

 تكاليف الصفقات وتسريعها وتسهيلها، ويمكن من تجاوز كل أشكال الرقابة القانونية والتنظيمية المركزية؛
 تتحدد قيمة العملات الرقمية بقانون العرض والطلب لكن قيمتها الذاتية معدومة؛ 
   تي تصنفتقنية سلاسل الكتل والإجماع الم وزع التعتمد البنية التحتية التشغيلية العملات الرقمية على 

 على أنها أهم ابتكار تقني بعد الأنترنت، والذي يتوقع أن يحدث ثورة جديدة في مجال الأعمال.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .62.ص63زيدان لخضر، مرجع سبق ذكره، ص1 
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 العملات المشفرةمستخدم : الثالثالمطلب 
 العملات على يحصل الذي الاعتباري أو الطبيعي الشخص بأنه المشفرة الافتراضية العملات تخدمسم إلى يشار

 أو) معينين تجار من مجموعة قبل من (افتراضية أو حقيقية خدمات أو عسل شراء في لاستخدامها المشفرة الافتراضية
 بالعملات للاحتفاظ أو ،(PP) للوسطاء الحاجة دون الند إلى الند أساس على قائمة مالي تحويل أو دفي عمليات لإجراء

 الافتراضية عملاته على ولالحص للمستخدم ويمكن ،) اربةمض بطريقة أي (بها مارثالاست لأغراض المشفرة الافتراضية
 :منها مختلفة قطر  من

 ؛والمعدنية كالورقية القانونية بالنقود تبديلها خلال من المشفرة الافتراضية العملات شراء .1
 وغالبا التداول ةمنص خلال من أي أخرى؛ عملة مستخدم من مباشرة المشفرة الافتراضية العملات شراء .9

 ؛(P2P) الند الى الند بتبادل التبادل من النوع هذا إلى يشار ما
 الآراء قتواف آلية على مبنية العملة تكان ذاإ المشفرة الافتراضية العملات قطي من عدد على ولالحص   .3

 من التحق في اركةالمش خلال من جديدة قطي تخرجس ي أن يمكنه حيث ،(PoW)العمل إثبات مفهوم نوع من
 ؛الافتراضية العملة عقط من عدد المكافأة تكون وهنا التشفير لغز حل في سالتنافق طري عن المعاملات حةص

 المجاني الأولي العرض من كجزء العملة مقدم من رةمباش عملاته على ولالحص يمكنه الحالات، بعض في .4
 .للعملة

 .المشفرة الافتراضية العملات مقابل خدمات أو عسل عبي .5
 .آخر تخدمسم من تبرع أو كهدية اأيض الافتراضية العملات على الحصول .6

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 عموميات حول العملات المشفرة                                                   الفصل الأول:                                   

- 15 - 
 

 فوائد ومخاطر العملات المشفرةالمبحث الثالث:  
 يمكن مشفرة رقمية وكعملة المستفيدين، أصناف من العديد التقدم موجة ويركب سريعة، بوتيرة التكنولوجيا تتقدم

 المشاكل أبرز على الضوء تسليط من لابد إذ والتطور، للتقدم بالاقتصاد يسعى نقديا نموذجا وجعلها منها، الاستفادة
 المشفرة. الرقمية للعملات الأساسي الهيكل في والسلبيات
 .خاطر العملات الافتراضية المشفرة: فوائد ومالاولالمطلب 

دفع، وتبقي خارج نطاق الرقابة والاشراف من طرف ان العملات المشفرة ليست بعملة قانونية ولا وسيلة 
السلطات المختصة في عمليات الدفع. ومع ذلك ونظرا للمخاطر التي قد تنطوي عليها استخدامات والانشطة الغير 

قانونية التي تسهلها، فان السلطات تتبع عن كثب التطور الكبير لهذه العملات المشفرة وتحذر المستعملين من المخاطر 
 رتبطة بهاالم

 المشفرة العملات وفوائد مزايا اولا:

 وجود إلى النقدية والسلطات الدولية والمنظمات اتالمؤسس عن الصادرة والأبحاث الدراسات من العديد تشير
 منها؛ توياتمس عدة على المشفرة العملات وفوائد مزايا زعتتو  حيث المشفرة، العملات لاستخدام ايجابية انعكاسات

 تحقيقها يمكن التي الفوائد أهم ونبين الأفراد، توىسم على تعود والأخرى الاقتصادي توىسالم صعيد على يتحقق ما
 التالي:  النحو وعلى المشفرة العملات استخدام لقاء

 الاقتصادي المستوى على الفوائد .أ
  :المشفرة العملات خلال من تتم التي المعاملات في الوسطاء لغياب ذلك يعودانخفاض تكلفة الحركات 

 التكلفة انخفاض سبب يعزى أن يمكن كما المالية، والحوالات الدفع بطاقات مثل الأخرى الدفع بخلاف وسائل
 من وبالرغم الدفع، وسائل سلامة على الحفاظ شأنها من كان وإن التنظيمية للمتطلبات غياب الامتثال إلى

 رسوما فرض إلى مستقبلا يلجؤون قد لها المعدنين أن إلا المشفرة بالعملات تكلفة المعاملات المرتبطة انخفاض
 التي فرةالمش العملات عدد لانخفاض نظرا منها؛ والتوثق التحقيق عمليات مقابل   على المعاملات مرتفعة

 أو فرةالمش العملات يقبلون الذين التجار معظم قيام على المقام هذا في ناهين ،مرور الوقت مي درتص
 .المعاملات تلك تكلفة من يزيد مما رسمية عملات إلى بتحويلها عام كلبش يةضالافترا

 من المعاملات  أسرع بشكل المشفرة العملات بواسطة تنفذ التي المعاملات معالجة تتم :الحركات عالمة سرعة
العملة  خلال من تتم التي- الحدود عبر- العمليات ستغرق المثال سبيل فعلى القانونية، بالعملة تتم التي

بواسطة  المدفوعات أن كما البلوكتشين، تقنية باستخدام دقيقة (11-61من) بيتكوين المشفرة الافتراضية
 أن حيث التقليدية، الدفع بعكاس وسائل الساعة مدار على تتوافر) عام بشكل الافتراضية (المشفرة العملات

 الأسبوع. أيام وطيلة الساعة مدار على التسوية عمليات توفير نحو الدول بعض دفع هذه الخاصية
 نب :المستقبلية بالمدفوعات الثقة  المرتجعةالدفع  حركات من الكبيرة الأعداد من التجار فرةالمش العملات تجج

 .بةالكاذ للادعاءات التقليدية الوسائل في المالي المستهلك تخدمهاسي والتي
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 الافراد على مستوى الفوائد ب:
 أو شخصية بيانات توفير المشفرة العملات بواسطة الدفع معاملات تتطلب لا :الشخصية البيانات حماية 

 اعتبار يمكن وبالتالي التقليدية. الدفع طرق في المرور كلمات أو الدفع بطاقة بيانات بخلاف بيانات حساسة،
 سرقة احتمالية ازالة إلى يؤدي مما أيضا، يمتلكها عليها يحصل من كل أي نقود، بمثابة العملات الافتراضية

 .بيانات الهوية
 البحتة نظرهم وجهة يعكس ما وهو البعض يعتقد حيثالحكومية:  قبل الجهات من المحدود التدخل 

 .ماليا نظاما ليا النقود عرض على التأثير له الذي المركزي البنك سلطة على النظام القائم بأن
 خلالها من تتم التي المعاملات في ماليين وسطاء وجود إلى الحاجة المشفرة العملات تلغي :الوسطاء غياب 
 .العملات هذه باستخدام تتم التي المعاملة تكلفة على إيجابا ينعكس بدوره والذي
 العملات ميمتص تم حيث بها، والتعامل فرةالمش العملات إلى ولللجميع الوص يمكن :ولالوص على درةالق 
 العملات هذه شعبية من يزيد الذي الأمر رسوم، وبدون منخفضة، تكلفة تذا معاملات في لاستخدامها المشفرة

 .انوزم مكان أي في المحمولة الأجهزة خلال من المعاملات إجراء من الناس تمكن حيث العموم، لدى شك بلا

 المشفرة الافتراضية العملات مخاطر: ثانيا

دون  استخدامها يتم تكنولوجية تقنيات أو تقديمها يتم أعمال نماذج هناك إن القول المنطق وغير الصعب من       
ابتكارات  على قائمة عام بشكل رقمية أو مشفرة عملات استخدام حال وفي تعترضها، قد وتحديات مخاطر وجود

 العملات، بتلك ترتب أن يمكن التي التحديات أو بالمخاطر جليا التفكير نحو تتجه المؤشرات فرن المالية التكنولوجيا
 يلقي المالية التكنولوجيا ابتكارات ضمن القائمة تلك فيها بما المالية الأنشطة عن الناشئة المخاطر تحديد وأن خصوصا

 ومقاومة التحديات للمخاطر المخففة واتخاذ الاجراءات أولوياتها تحديد مسؤولية والتنظيمية الرقابية السلطات عات على
 تخدمي بم قد ترتب والتي المشفرة العملات عن تنشأ قد التي المخاطر أبره التالي النحو على ونستعرض .تواجهها التي
 التنظيمية: الجهات أو المالية لامة ال أو العملات تلك

 المشفرة: العملات باستخدام المرتبطة المخاطر -
والتي  المالية، معاملاتهم في استخدامها نتيجة المشفرة العملات مستخدمي لها يتعرض قد التي بالمخاطر تتمثل

 التالي: النحو وعلى الاستخدام من الغرض حسب تصنيفها الممكن من
 :يلي بما الاستخدام وتتمثل عن طبيعة النظر بغض تنشأ قد التي المخاطر د:

 ما التحديد وجه وعلى المشفرة الافتراضية بالعملات التعامل تجاه وثقافتهم المستخدمين خبرات انخفاض 
 لا أنها خصوصا جدا السريعة الأسعار وتذبذبات المتوقعة غير الصرف أسعار تقلبات نتيجة يتعلق بقيمتها

 .السوق وآلياته اتجاهات أو محددة تتبع لقرارات وواضحة قائمة ترتبط بمؤشرات
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 بعض دض قوية تكون قد يةالافتراض العملات في ستخدمةالم التشفير علم تقنية أن من الرغم على 
 يجعل والحوكمة القوية والتنظيمي القانوني الإطار غياب أن إلا انية،السيبر  والهجمات الأحداث

 المعاملات في الطعن إلى اللجوء ح وجود دون الأمنية والمخالفات رقاتوالس للأخطاء ةعرض تخدمينسالم
 .يةالقضائ الجهات لدى

 دفع كوسيلة المشفرة الافتراضية العملات استخدام عن تنشأ قد التي المخاطر ه:
 بةثابم لتكون تطورت التحديد وجه على والمشفرة عام بشكل الافتراضية الدفع بالعملات ترتيبات وأن خصوصا

 المشفرة الافتراضية العملات مواجهة عنه ينتج الذي الأمر الافتراضية، المجتمعات بعض داخل "حقيقية" دفع أنظمة
 يلي:  ما المخاطر تلك وأبرز القانونية، الدفع بأنظمة المرتبطة النظامية المخاطر لذات
 يتعلق  فيما المخاطر من النوع لهذا المشفرة الافتراضية للعملات المستخدمون يتعرض حيث :الائتمان مخاطر

كامل  تلبية على قادر الطرف المقابل أن ضمان يمكن لا حيث الافتراضية، الحسابات في بها المحتفظ بالأموال
 .المستقبل في وقر أي في أو استحقاقها عند والتزاماته المالية احتياجاته

 يولةسال لتوفير بها تعهد التزامات بأي الوفاء في المقابل الطر فشل بحالة وتتمثل :السيولة خاطرم 
 .لها حاجتهم عند للمشاركين
 جميع  قبل من للدفع يلةكوس فرةالمش يةالافتراض العملات قبول بعدم لتتمث والتي :العام بولالق عدم خاطرم

 .التجار
 نتيجة فرةمش يةافتراض عملات من يملكه لما رةسابخ ستخدمللم بسبالت خلال من وتتمثل الاحتيال: خاطرم 

 .التحايل أو رقةسال أو الاختراق أو للقرصنة
 عدم أن يعني ما المشفرة، الافتراضية بالعملات يتعل فيما القانونية الشكوك من العديد هناك :قانونية خاطرم 

 للبنى والتنظيمية القانونية فالأطر .كبير بشكل الأخرى المخاطر تفاقم إلى سيؤديب سمنا قانوني إطار وجود
 استخدام يمكن لا حيث المشفرة؛ الافتراضية العملات مخاطر ضد أول دفاع طكخ تعمل المال لأسواق التحتية

 لأن نظرا المال، لأسواق التحتية البنى خلال من تتم التي الأموال ويةست عمليات لتنفيذ فرةالمش العملات
للأسواق  التحتية والبنية المدفوعات لجنة من كل عن الصادرة (PFMI) لأسواق المال التحتية البنية مبادئ
 أموال البنك باستخدام توصي والتي (IOSCO) الأوراق المالية لهيئات الدولية والمنظمة (CPMI) المالية

 الحالات المتبقية، حيث في التجارية البنوك وأموال والمتاحة العملية الناحية من ممكنا ذلك كان حيثما المركزي
 .التجارية للبنوك أموال ولا المركزي للبنك أموال ليست المشفرة الافتراضية العملات أن

 كاستثمارات الافتراضية العملات استخدام مخاطر و:
 يلي: بما المخاطر هذه أبرز وتتمثل
 موثوقة جهات من المشفرة الافتراضية العملات تجاه الصرف أسعار حول بيانات توافر عدم. 
 البونزية المخططات خلال من الاحتيال إلى المستثمر تعرض احتمالية. 
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 القصير المدى على المشفرة الافتراضية العملات أسعار لتقلبات المستثمر تعرض. 
 الأسعار في بوالتلاع المضاربات عن الناتجة ارةالخس. 
 المالية بالسلامة المتعلقة المخاطر ز:
 تناول سيتم بأنه علما تاليا، المبينة للأسباب وتتمالتسلح  وانتشار وتمويل الارهاب الأموال غسل خاطر 

 الدراسة: هذه في اللاحقة الأجزاء ضمن المخاطر من النوع هذا المزيد حول
أو  المشفرة العملات الافتراضية ونقل إيداع يستطيعون لأنهم الجريمة عائدات غسل على قادرون المجرمون   .أ

إجراء  يستطيعون والمستلم المرسل أن كون المخاطر تنشأ حيث بأنفسهم، التعريف دون عام بشكل الرقمية
الشخصية  الهوية تحديد إلى يحتاجون ولا للند الند أساس على المشفرة الافتراضية العملات خلال من معاملات

يعلم  أن يمكن وسيط يوجد لا ذلك، على علاوة .الإلكترونية المحفظة عناوين بها مرفقة أسماء وجود لعدم نظرا
 .المعاملات المشبوهة عن الاختصاص ذات الرسمية السلطات

 بسرعة عالميا المشفرة العملات ونقل إيداع يستطيعون لأنهم الجريمة عائدات غسل على قادرون المجرمون  .ب
 ولا .ةالقضائي الحدود عبر مقبولة كذلك وهي للدفع يلةوس كونها المخاطر أتنش حيث فيه، رجعة لا كلوبش
 البنية أن حيث ،الإنترنت إلى ولالوص من رأكث فرةالمش يةالافتراض العملات على القائمة معاملاتب تتطل

 ،أو عكسها هااعتراض بعالص من يجعل مما العالم، أنحاء جميع في رتنتش فرةالمش يةالافتراض للعملات التحتية
 (.Dark Netالمظلم ) الأنترنت شبكة استخدام ضوء في خصوصا

 ليي ام وأبرزها المالية مةالجري خاطرم: 
والتجارة  المنظم المالي القطاع لتجنب المشفرة الافتراضية العملات خلال من التبادلات المجرمون يستخدم قد .أ

 .القانونية غير السلع في
 .المجهولة الابتزاز عمليات في المشفرة الافتراضية العملات استخدام للمجرمين يمكن  .ب
أو  الداخلية الدفع احتياجات سويةلت فرةالمش الافتراضية العملات الإجرامية المنظمات تستخدم أن يمكن   .ت

 .المنظمات تلك بين المشتركة
 الوصول هولةسل لكوذ الإجرامي اطالنش في الانخراط على قدرة رأكث الأفراد فرةالمش يةالافتراض العملات تجعل .ث

 .إليها
 المخاطر التي تتعلق بالجهات التنظيمية -
 السمعة مخاطر: 
 لتعريض مواطنيها مدعاة تكون قد المشفرة الافتراضية العملات تنظيم تجاه التنظيمية الجهات مسؤولية غياب إن 

 .المشفرة الافتراضية بالعملات التعامل لمخاطر
 غير المنظمة، "الظل" أنشطة خلال من التقليدية المالية الأنشطة على والإشراف التنظيم على التحايل يتم 

 لنفس وتخضع التقليدية الدفع أنظمة تقدمها التي الخدمات نفس تقدم المشفرة الافتراضية العملات حيث أن
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 ثم، ومن) بها طترتب لا بطريقة أو (التقليدية الدفع أنظمة خارج بذلك تقوم ولكنها لها، تتعرض التي المخاطر
 الدفع أنظمة كفاءة مانض في المتمثل المنظمين فهد يقوض فرةالمش يةالافتراض العملات تنظيم عدم نفا

 لم إن (المشفرة يةلافتراضا العملات أسواق في يربكث أقل لثاالامت تكاليف أن حيث من المخاطر أتنش كما
 وتخفيف المنظمة غير يةالمواز  الأسواق ستخدامسوق لاال في اركينللمش حافزا توفر كما ،)غير موجودة تكن

 الامتثال تكاليف
 مخاطر المنافسة: 

إذا قررت الجهات التنظيمية تنظيم العملات الافتراضية المشفرة التي لها نفس الوظيفة ونفس المخاطر مقارنة 
ومكافحة لاحترازية اوالمتطلبات  ل من حيث الحوكمةالمثاعلى سبيل )بأنظمة الدفع التقليدية مي درجة مختلفة من الشدة 

لتحليل غير ل أ هذا الخطر نتيجةينش، سوقفي ال متكافئاء مجال غير إنشذ يتم الارهاب( عندئغسل الأموال وتمويل 
روج مقدمي خمع فرة؛ مما يؤدي إلى تناقص المدفوعات والخدمات المالية المشية الافتراضالمكتمل لمخاطر العملات 

 .الأسواقالخدمات من 
 الأسعار استقرار: 
 البنوك التزامات طلب على تؤثر كانت إذا الأسعار استقرار على المشفرة الافتراضية العملات تؤثر أن يمكن

 استقرار على العملات هذه تؤثر قد عام، وبشكل المصدر.  النقد في والتحكم التدخل تجاه النقدية والسلطات المركزية
 يلي:  خلال ما من الأسعار

 .المصدر النقد حجم على الكبير التأثير .أ
 .النقود دوران سرعة على التأثير .ب
 .التقليدية والعملة الافتراضية العملات بين العلاقة .ج
 الاستقرار المالي 
 المالي الاستقرار تعرض لا الحاضر الوقت في أنها إلا بطبيعتها، مستقرة غير المشفرة الافتراضية العملات تكون قد

 وغياب القبول المتداولة الافتراضية العملات حجم وانخفاض الحقيقي، بالاقتصاد المحدود نظرا لارتباطها للخطر،
بالإضافة  بعناية، مراقبة العملات هذه بها تمر التي التطورات تكون أن يجب ذلك، ومع .لها للمستخدمين الواسع

ومن  المستقبل، في كبير بشكل يتغير أن يمكن الوضع أن حيث والشرافية، التنظيمية الجهات قدرات تعزيز إلى
 تمس بمستوى نظامية ومخاطر مالية ضعف نقاط ظهور إلى المشفرة الافتراضية العملات في التطور يؤدي أن الممكن

 .المالي الاستقرار
 النقدية السياسة 

 أموال على بديل تأثير واسع نطاق على فرةالمش يةالافتراض العملات لقبول يكون أن يمكن الأوروبي المركزي وفقا للبنك
  لالدخ عن ةالناتج املاتالمع لإجراء ماللاز  دالنق الى ةالحساسي ليقل امم المركزي، كالبن
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 يرقص دةالفائ عارأس على التأثير في وقدرتها المركزي البنك ميزانيات من يقلل مما (Nominal Income) سميالا
 كليش لا فرةالمش يةالافتراض للعملات الأثبات دارالاص أن من وبالرغم أنه الأوروبي المركزي البنك بين كما الأجل،
 ادللاقتص الحقيقي والعالم فرةالمش يةالافتراض العملات بين للتفاعل المستمرة المراقبة أن إلا المرحلة، هذه في كبيرة مخاطر

 1.للغاية ضرورية
 الدفع وأدوات المركزي، البنك أموال على الطل في تأثير المدفوعات قطاع في التكنولوجية للابتكارات كان لطالما

 فمن التجارية، البنوك في الأجل قصيرةبالودائع  النقدية الأوراق استبدال إلى أدت التي الدفع بطاقات لمث الإلكترونية
 البنوك لدى الأفراد ائعوود النقدية الأوراق على بالطل تقليل إلى فرةالمش يةالافتراض العملات ظهور يؤدي أن المرجح

 2.التجارية
 :الكلي الاقتصاد

 الأهمية يادةز  :أهمها بابأس لعدة منها ناعيةالص ةوخاص الدول اداقتص فرةالمش يةالافتراض العملات تهدد
 منف والخو  الدولية، التبادلات وخاصة المدفوعات، ويةسلتئيسية الر  الآلية تصبح بحيث الافتراضية للعملات الاقتصادية

 هذه أن وءض في لكن فادحة، رسائلخ هاتعرض وإمكانية فرة،المش يةالافتراض العملات إلى منها الأموال وسرؤ  هروب
 الدول بعض اداقتص في انهيار يحدث أن المحتمل فمن ينظمها، قانوني إطار لها يوجد ولا يةبالرسم فتتص لا العملات

 يلي: بما العملات هذه في الاقتصادية المخاطر لوتتمث .العملات هذه انهيار حال مرينوالمستث
 مدفوعات ويةسلت والدفع للتبادل كوسيلة كالبيتكوين المشفرة الافتراضية بالعملات العظمى الدول فاعترا  .أ

 .الوطنية للعملات النقدية القيمة فقد عليه بيترت مما الدولية، التجارة
 للقيام النقود بوظيفة والإخلال للعملات المنقبين احتكار ظل في النقدي المعروض على الحفاظ صعوبة  .ب

 .يةبوظائفها الرئيس
 تباع الذي المالي ادوالاقتص الواقعي ادالاقتص بين الفجوة يزيد يةالافتراض للعملات المالية التداولات ارتفاع .ت

 .المالي الربح لغرض المالية المنتجات فيه وتشترى
مما  انهيارها، أو الدول قبل من تداولها ق بمنعتتعل مختلفة بابلأس فادحة رةسالخ يةالافتراض العملات تعرض  .ث

 صدورها لعدم ؛قانونيا العملات سسيمؤ  ملاحقة على قدرتهم وعدم أموالهم خسارة المستهلكين على يترتب
 .رسمية تنظيمية جهات من

 
 
 
 
 

                                                           
1 South African Reserve Bank, position paper on virtual currencies, December 2014, p.7. 
2 European Parliament, The Implication Of Digital Currencies For Monetary Policy, May 2017, P.11 
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 الاثار البيئية لتعدين العملات المشفرة  :الثانيالمطلب 
 للغاية الصعب من أنه حقيقة هي الرقمية للعملات البيئي الأثر حول النقاش تعقد التي المركزية القضايا حدىإ

 إيجاد فإن المصدر، مجهولة الرقمية العملات ومعظم البيتكوين أن إلى بالنظر ه.نفس التأثير لقياس واضحة منهجية إيجاد
 .مشكلة يعد الصناعة بهذه والمرتبطة العالم أنحاء جميع في الطاقة استخدام لاتجاهات معقول تقدير

 استهلاك تقدير على الحديثة لأبحاث ا تعمل البيئية، الآثار لمعالجة وشمولا دقة أكثر منهجية لتصميم سعيا
 ويمتد. واحد عام مدى على المشفرة العملات تعدين مراحل من مرحلة لكل الكربون أكسيد ثاني وانبعاثات الكهرباء
 .التشغيلي الاستخدام غاية إلى الكمبيوتر معدات لإنتاج اللازمة الخام المواد استخراج من التقييم

 في الحوسبة قوة تشمل المشفرة العملات بتعدين الخاصة الطاقة استهلاك في تساهم رئيسية عوامل أربعة هناك
 .1للأجهزة الحراري والتنظيم الصعوبة؛ الشبكة؛ تجزئة الصلبة؛ الأجهزة

 -Jean ب المتعلقة الضوابط بعض إرساء إلى تحتاج للتعدين اللازمة الطاقة تقدير أن Jean يرى الأساس هذا وعلى
 إذا ما تقييم أجل من المئوية النسبة هي وما البيتكوين عملات لتعدين تستخدم الآلات من نوع أي تحديد 

 ؛أخرى وظائف واحد وقت في تؤدي كانت
 طاقتها تستمد التي المحلية الطاقة شبكة تحديد أجل من) التعدين مزارع :بالأحرى أو (المنقبين موقع في النظر 

 وتقييمها؛ المعني المحلي المناخ من
 للجهاز ثابتة حرارة درجة على للحفاظ المستخدمة المختلفة التبريد وأنظمة آليات تقييم. 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1 Corrie E. Clark, Heather L. Greenley, (2019), Bitcoin, Blockchain, and the Energy Sector, 
CSR Report, VERSION 3 - R45863, Congressional Research Service.p 41. 
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 خاتمة الفصل: 
 رقمية المشفرة، بالعملات يسمى ما ظهور في تمثلت آخر، نوع من جديدة ثورة فترة منذ الأعمال عالم شهد      

 عبر فقط أنها تستخدم أي إلكترونيا، المباشر والدفع المالية كالحوالات المالية والمعاملات المبادلات في استخدامها يتم
 وجود لها ليست عملة تشفيرية فهي البيتكوين. مثل العملات هذه من الأنواع عشرات ويوجد .الأنترنت شبكة

 عديد من العالمي بالاهتمام وقد حظيت مفتوح، دفع نظام عن عبارة فهي مركزية، رقابية جهة لها وليست فيزيائي،
 أمثل في المالية الحرية تحقق جعلتها وجيز، فمميزاتها وقت في قيمتها وزيادة الانتشار سرعة غرار على النواحي،
 النقدي النظام الاستقرار تهديد يشكل الذي أسعارها، الأمر في ةير كب تقلبات تشهد العملات هذه لكن صورها،
 .عالمية كعملة اتخذت ما إذا العالمي



 

 

 

 الثاني الفصل
 ناسداك بورصة الميدانية الدراسة

 دبي
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 تمهيد

 بشنللاا تعنر  أنهنالم إلا البعيند الماضن  إلى ترجن  بن  النشنة  حديثن  ليسن  المالين  الأسنما  أن المعلنم  من 
 خلن  محاول  في مرممق  ملان  اعطتاا التي للدوللالمتقدم  والمالي  الاقتصادي  الحيا  عصب تمث  أصبح  حيث الحالي،
 إلى المختصنمن لجنة والشراء للبي  المطروح  المالي  المنتجات في تحدث التي ولقياسلالتغيرات .والطلب العرض بين التمازن

 ونظنرا بهنا ومحاولن لالتنبنؤ الأسنعار في التغنيرات لقيناس آدا  تعند النتي المؤشنرات خنلل من  ذلن  لدراسن  إيجنادلوسنيل 
ل.لأهميتاا
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 دبي.– بورصة ناسداك–لميدان الدراسة عرض  :الأول المبحث
للتعر لبشللاالالحالي،ملأنهلسما لالمالي لليس لحديث لالنشة لب لترج لإلىلالماض لالبعيدلإلام لالمعلم لأنلالا

لالمراكزمريلي لم لأكبرلالاوتعدلأسما لالمالللالمتقدم لحيثلأصبح لتمث لعصبلالحيا لالاقتصادي لوالمالي لللدول
ل.NASDAQالمالي لالدولي لخاص لبمرص 

 .بمؤسسة التعريف :الأول المطلب
لذل لم لخلل:والتيلتعدلميداناللدراستنالولسنحاوللفيلهذالالمطلبلاعطاءلتعريفلللمؤسس ل

 اقة فنية عن مؤسسة أولا: بط
 هنذا وفي الاللترونين  بمرصن لناسندا  ظانرت المالين ، الأسما  وكذا العام عرفه الذي التلنملمج  التطمر ظ  في
ل.فياا المدرج  الشركات وأهم مؤشراتها إلى التطر  سيتم السيا 
  :ناسداك بورصة

 National Association of اختصننار منن  « NASDAQ » ناسنندا  تسننمي  جناءت
Securities Dealers Automated Quotation System المنؤتم  الأسنعار تحديند نظنا "وبالعربين ل 

ل."المالي  الأورا  لمسطاء القممي  للمؤسس  التاب 
 ناسداك بورصة نشأةثانيا: 

 مدينن  في الرئيسن  مقرهنا 1791 فيفنري 50فيل أنشن  أمريلن  منالي سنم  عن  عبنار  هن  ناسندا  بمرصن  
 التطنمر لمماكبن  محاولن  في ،(NASD) لتجنارلالأورا لالمالين  المطنين  ربطن  ا ال قبن  من  تةسيسناا تم نيمينمر 

 الملاينات كن  في بالنمناء جديند  لقطاعنات السنما  عنبر نيمينمر  بمرصن  وحداثن لمن  مرونن  أكثر ولتلمن التلنملمج 
ل.1 والاتصالات الحاسمب تقنيات تطمر بعد وكندالخاص  المتحد 
 ناسداك بورصة تعريفثالثا: 

 فيانا بمنا والصنناعات التلنملمجينا شنركات تضم الأمريلي البمرص ل في الأسام لتداول سم  ه  ناسدا  بمرص 
 المننالي، القطننا  باسننتثناء وغيرهننا والبرمجيننات الحيمينن  والاتصننالاتلوالتلنملمجيننا اللمبيننمتر أجاننز  صننناع 

(NASDAQ, 2016)  تتخصن  أنهنا كمنا إليانا، الشنركات لانضنما  شنرو  ولهنا اللترونين  وهن لبمرصن 
 في شاشناتلإللترونين  أسناس على تعم  بمرص  أكبر ه  ناسدا  فبمرص  .أكثر نملمجيابالتل ذاتلالعلق  بالشركات
 أي من  أعلنى يممينا بهنا الأسناملالمباعن  عندد أن كمنا بهنا مدرجن  شنرك  2911 نحنم من  الأمريلين  المتحند  الملاينات
ل.2 الأمريل  التلنملمج  للسم  الرئيس  المؤشر تلنملمجي لوتعتبر فياا المدرج  الشركات أغلب أخرى، أمريلي  بمرص 

فيل المالين  الاورا  من لأسنما  كاملن  شنبل  تمتلن  النتي ملن  أو ناسندا  مجممعن  إلى ناسندا  بمرصن  تعنمدلمللين 
 في بمرصن  أول ناسدا  وكان  أخرى، أوربي  ثمانيلدول وبين بيناا ناسدا  في التبادل يتم وخارجاا، المتحد  الملايات

                                                
1Dealers, N. A. (2018). Retrieved 02 13, 2020, from http ://www.investopedia.com/ terms/ n/ 

nasd. Asp 
2 Academy, Y. O. (2018). Retrieved 02 13, 2020, from http://ar. Tradimo.com. 
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 هنذ  سمحن  كمنا .دولار 085 و تريلينمن 2 تتخطنى هائلن  سنمقي  الأنترنين لبقيمن  عنبر التنداول من  تتعامن  أمريلنا
 الطنر لمحن  النممذج هذا ح  ما وسرعان شفاف ، إللتروني  سم  خلل م  الأسام في بالتداوللللمستثمري  البمرص 
لفنتر  في التلنملمجينا ازدهنارلمننذ التجارين  الشنركات لجنذب مبتلنر  طرقنا ناسندا  وانتاجن  .التعامن  في التقليدين 
لعلنى التسنعينات أواخنر في كنم  الندوت وثنمر  الاقتصناديلالازدهنار أثنر وقند الماضن ، القنرن م  والتسعينات الثمانينات

 .1الفتر  تل  في التلنملمجيا بقطا  المثيق لالمؤشر علق  بسبب ناسدا  بمرص 
 ناسداك بورصة: مؤشرات المطلب الثاني
 أسنما  في مدرجن راتلمؤشن عند  ولنه الأمريلن ،لالتلنملنمج  للسنم  الرئيسن  المحنر  ناسندا  مؤشنر يعتنبر
 :أهماا م  التداول،
 011 ناسداك مؤشر : 
 العنام، في المالين  أشنارلالمؤشنرات أحند وهنم ، 155NDXبنالرمز عناد  المؤشنر لهذا يرمز :بالمؤشر التعريف -

 السنمقي  بالقيمن  مرجح مؤشر وهم بمرص لناسدا ، في متداول  شرك  011 أكبر آداء يقي  مالي مؤشر وهم
 بمرصن  في محصنمر أننه حينث مسنتقل لني  وهنمل1780جنانف ل 11 في بنه العمن  بندأ فينه المدرجن  للشركات
ل.2 فقط ناسدا 

 من  مجممعن  إلى اسنتنادا NDX 155فيل المدرجن  للشنركات نسني وزن إعطناء ينتم :NDX011 مؤشدر تدداول
 السنم ، تنمين  زيناد  عن  فضنل المؤشنر، علنى فينه مبنال  بالتنةثيرلبشنل  اللنبرى للشنركات السما  عد  تلف  القماعد
 ويملن  فينه، المدرجن  الأسنام كافن  وتتضنم  سننميا واحند  منر  للمؤشنر إعناد لالتنمازن ينتم ذلن  تحقن  ولضنمان

 م  كبير بقدر تتسم والتي الاستثمار صنادي  م  كبير عدد خلل م  155 ناسدا  تداوللمؤشر للمستثمري 
 الإجمنالي الآداء الحاصنل لفي تقلبنات من  الاستفاد  تستطي لNDXل155 مؤشر خلل فم  .المتداولين بين النشا 
لNETOTRADE, 2016) .الاتصالاتلوغيرها التلنملمجيا، مجالات في العملق  الشركات م  لللثير
 المركب ناسداك مؤشر: 
 في مندرج سنام 1555 يزيندلعن  لمنا كمؤشنر 1791 عنا  في المركنب ناسندا  إطنل  تم :بالمؤشدر التعريدف -

 يتضنم  وهنم العنام، مسنتمى علنى يجنريلمتابعتانا المؤشنراتلالنتي أكثنر من  واحند المؤشنر يعند ناسندا  مؤشنر
 أمنازون، أبن ، :مثن  المركنب ناسندا  مؤشنر في المدرج  أكبرلالشركات بين وم  أمريلي  وغير أمريلي  شركات

 ,Tradimo) السنمقي ، قيمتانا بحسنب منانا سنام للن  النسني ويحسنبلالنمزن وغيرهنا ميلروسنمف 
 التلنملمجينا شنركات أسنام لآداء كمؤشنر الأمريلين  المتحند  الملاينات في المؤشنرلكثنيرا هنذا ويتبن  (2017

 3.الأمريلي  المتحد  الملايات في يعدلمؤشرلحصريا م حيث

                                                
1 Option, I. (2017). Retrieved 02 13, 2020, from http:// www. Fx-arabia.com / vb/ t42187. Html 
2 NASDAQ. (2019). Nasdaq- composite . Retrieved 02 13, 2020, from http:// fr. investing.com/ 

indices/ nasdaq- composite –historical-data 
3 Fxgm. (2017). Retrieved 02 13, 2020, sur http:// ar. Fxgm. Com/ financial- products/ indices 
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 الأدوات من  واسنع  مجممعن  لأننهليتضنم  للمتنداولين هامنا المركنب المؤشر يعد :المركب ناسداك مؤشر على التداول
 علنى ممتناز مؤشنر يعند لأننه المركنب ناسندا  متابعن  علنى ويحنر لالمسنتثمرون المدرجن ، الأسنام من  كبنير وعندد المالين 
 المؤشر لتداول والمحيد  حاليا المتاح  والطريق  بالنمم، المرتبط  خصمصا الأمريلي  فيلالأسما  الأسام آداء كيفي 
 المجمن  ناسندا  تقتفن لأثنر والنتي ONEQ تسنمى والنتي البمرصن  في المداولن  الاسنتثمار صننادي  احندى في تتمثن 
 المركنب ناسندا  مؤشنر ويشنم  ناسندا  فيلبمرصن  مدرجن  شنرك  155 لأكنبر مؤشنر فانم آدائنه، محاكنا  إلى وتهند 
ل.شرك  1555 حمالي نيميمر لأي بمرص  في المدرج  الشركات جمي 
 تكنولوجي البيو ناسداك مؤشر: 
 بقيناس متخصن  مؤشنر وهنم1ل1771 نمفمبر 51 في الحيمي  للتلنملمجيا كمؤشر أنش  :بالمؤشر التعريف -

 أن يجنب الطني، القطا  داخ  الحيمي  التلنملمجيا أبحاث مجال في وتعم  ناسدا ،لفي المدرج  الشركات آداء
 ،راج لنددلمؤهلن  تلنمن للن  تلنملمجينا البينم أو الأدوين  صنناعات من  أي في منخرط  الشركات تل لتلمن

 إجراءلوق  أي في يمل  أنهلملحظ  ينبغ  ذل  وم  ونمفمبر، ماي في سنميا مرتين المؤشر راجع لهذا تتمو
 ب قندرت المؤشنر هنذا في المدرجن  الشنركات عنددلإلى الإشار  وتجدر .المؤشر في المدرج  الشركات في اتتغييرل
 .5515 جانف  بحلمل شرك  117

 في المتداولن  راتالمؤشن أنشنط هنملالحيمين  للتلنملمجينا ناسندا  يعند لا :تكنولدوجي البيو ناسداك مؤشر على التداول
 من  رئيسني  بصنف  تداولنه ينتم الأحينان، بعن  في ضنعيف لالتنداول أحجنا  تلنمن قند ذلن  وبسنبب ناسندا ، بمرصن 
 .الاعتيادين  الأسنام من  اللثنير مثن  المؤشنر آداء لتتبن  المصنمم  الأصنمل فئناتلإحندى تعند والنتي Ishares خنلل

 علنىلذلن  في بمنا الحيمين  التلنملمجين  القطنا  في العاملن  الشنركات أسنام أسنعار تحنر  النتي العمامن لمن  عندد يمجندو
 المرتبطن  الأخبنار من  وغيرهنالالعلجنات علنى والعقناقير الأغذين  هيئن  ممافقن  الأربنا ، تقنارير الحصنر، لا المثنال سنبي 
 .الأربا  وتمزيعات التلنملمج  الابتلار وأيضا معين  بشرك 
  حينث من  العنام فيلالبمرصنات أكنبر من  ناسندا  بمرصن  تعند :ناسدداك بورصدة فدي المدرجدة الشدركات أهد 

 شنرك  فيانا المدرجن لالشنركات أهنم ومن  بهنا، التسنجي  لسنامل  وذلن  فيانا المسنجل  الشنركات عندد
ل.الشركات م  وغيرها فيسبم  أمازون جمج ، مايلروسمف ،

ل
ل
ل
ل
ل

                                                
1 OBJECTIFECO. (2018). Retrieved 02 13, 2020, from http:// www. Objectifeco.com/bourse/ 

actions/ biotech- sante/ special- indices- nbi-un-indice- meconnu-qui- se- porte- pourtant-mieux-

que-les- autres. Html. 
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 العملة الرقمية البيتكوين.المبحث الثاني: 
شننادلالاقتصننادلالعننالم لتطننمرالملحمظننالفيلوسننائ لالنندف لفمنن لالمقايضنن لالىلالنقننمدلالسننلعي لتملالنقننمدلائتمانينن ل ل

 المشفر .النقمدلاللتروني لبمالفياالالنقمدلالافتراضي ل
 .كوينماهية البيتالمطلب الاول: 

 ولهنا شل لافتراض ، على فقط المتاح  العملت م  نم  وه  سنمات، عد  منذ الرقمي  العملت فلر  بدأت
 أن إلى الماقن ، علنىلأرض تظانر م وللن  المحناولات، من  العديند هننا  كنان فقنط المادين ، للعمنلت مماثلن  خصنائ 
ل.الرقمي  العملت أهم م  وأصبح  الأنظار، لتجذب البيتلمي  ظارت
 البيتكوين نشأة تاريخاولا: 

لناكناممتم ساتمشن  " اسنم نفسنه علنى أطلن  شخصني  يند علنى 2008 سنن  إلى العملن  هنذ  ظانمر
"(Satoshi Nakamoto) ، مناليلنظنا  البيتلنمي  :بعننمان عمن  ورقن  فينه نشنر إللترونينا ممقعنا أنشنة حينث 

 ينتج أن " ساتمش  "استطا  2009 سن  وفي .وخصائصاا العمل ، هذ  عم  طريق  فيه ب  ل . للند الند م  إللتروني
 آخر شخ  وب  بينه للند الندلبطريق  العمل  هذ  بصر  وقا  معقد ، حاسمبي  عملي  طري  ع  بيتلمي  عمل  أول
 ب الأمريلن  الندولار مقابن لآننذا  البيتلنمي  عملن  قيمن  وقندرت العملن ، لهنذ  الفعلن  المنبرمج أننه عتقند ي

 ،2013 سن  دولار 900 إلى الماحد  البيتلمي  عمل  سعر قفز   .واحد دولار مقاب  بيتلمي  وحد  1302.03
 خسنار  إلى البيتلنمي  عملن  تبنادل منصنات أحند نظنا  اخنترا  أدى وقند تذبنذبات،لالعملن  فيانا شنادت سنن  وهن 
 الذي الأمر نفساا، المنص  عملت م  وحد  ألف 100و للمتعاملين مل  بيتلمي  وحد لألف 500 بحمالي قدرت
ل .1 2015سن  دولار  300حمالي إلى مجددا قيمتاا فنزل  ممثمقيتاالعلى أثر

 كرين لالأسنترالي الأعمنال رجن  ادعناءات بتحقيقنات "جيزمنمدو وممقن  واينرد" مجلن  قامن  2015 ديسنمبر في
ل.مسرب لمالي  وسجلت اللتروني بريد ورسائ  نصم  إلى استنادا وذل  البيتلمي ، مؤس  نه راي  ستيف 
 البيتكوين تعريفثانيا: 

 متشنابه للبعضناا تعريفنات عند  ويمجد علياا، المعتاد المرقي  العملت عل  النقمد م  رقم  شل  البيتلمي 
 :يل  ما بيناا م 

 المسنتخدم لحالينا الرسمين  بنالعملت مقارنتانا يملن  تشنفيريه إللترونين  افتراضني  عملن  " :بةنهنا البيتلنمي  تعنر 
 عنبر بهنا ينتملالتنداول كامن  بشنل  إللترونين  عملن  أنهنا أبرزهنا من  جمهرين  فنرو  عند  من  وللن  والينمرو، كالندولار
 أو مركزين ، سنلط  عند لوجنمد في التقليدين  العمنلت عن  تختلنف أنهنا كمنا .لهنا فيزينائ  وجنمد دون فقنطلمن  الأنترنن 

ل.2بإصدارها يقم  مركزي بن 

                                                

 ،5517لالإحياء، مجل  ،الجزائري والقانون الإسلامي الفقه في بها التعامل وحك  (bitcoin)البيتكوين عملة،لأمدا  وأحمد بمبشيش، صالح 1 
ل.150 الصفحات

ل.05،ل المصرفي مجل  ،البيتكوين عملة،لالدي  عصا  محمد أحمدل2 
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 ولا رقمالمتسلسل تمتل  لا أنها بمعنى ، anonymes مجامل  صف  ذات رقمي  عمل " :ه  آخر تعريف وفي
 المندافعين من  كن  رائجن للندى فلنر  منانا يجعن  ممنا المشنتري، أو البنائ  إلى للمصنمل إنفاقنه تم ما تتب  أخرى وسيل  أي
 ". المشبمه  المنتجات بائع  أو الخصمصي ، ع 
 بنرامج منتجن لبماسنط ) فيزينائ  وجمد أو ملممس مادي كيان لها لي  (افتراضي  رقمي  عمل  " :بةنها أيضا عرف  كما

 عن  اسنتخداماا دولين لينتم رسمين  إدار  أي أو مركنزي بنن  جاننب من  فيانا النتحلم أو للسنيطر  تخضن  لا حاسنمبي ،
ل."1 فيانا المتعنامل  لندى قبنملالاختيارينا وتلقنى أخنرى، عمنلت إلى تحميلانا أو والشنراء البين  عمليات في الأنترن  طري 
 دفن  مركزين للعملينات غنير تلنملمجينا يسنتخد  دف  ونظا  رقمي  عمل  بةنها البيتلمي  تعريف يمل  سب  ما خلل م 
 سنج  في عمليناتلالبيتلنمي  كافن  تسنجي  وينتم مالين ، مؤسسن  أو سنلط  أي من  تندخ  دون النقنمد وتخنزي  آمنن 

ل. Block Chaine ش  بالبلم  يسمى
 خصائص البيتكوينثالثا: 

 .E"الإللترونين  المحناف  بن  تنتقن  ورمنمز أرقنا  عن  عبنار  وإنمنا فيزيائين ، ليسن  عملن  بةنهنا البيتلنمي  تتسنم
Wallet"  أكثنر من  منالجعلانا وهنم بها، المتعاملمن همي  أو والشراء البي  حيثيات تتب  فياا يتعذر بطر  للأشخا 
ل:2ماليل  خصائصاا وم  العام، حمل المشبمه  الأممال حرك  مجال في تداولا الرقمي  العملت
  فعلي ؛ قيم  أي لها ولي  فيزيائ  وجمد أي لها لي  تخيلي  عمل 
  مؤسسي ؛ أو رسمي  جا  أي م  مدعمم  غير أنها بمعنى نظامي  غير عمل 
  بها؛ التعام  تقب  التي المؤسسات نطا  وفي فقط، الأنترن  خلل م  تستخد 
  الأنترن ؛ عبر مشفر  بعمليات والأورو الدولار مث  المرقي  بالعملت تبادلها يمل 
 ل.البن  لتمسيط حاج  دون مباشر  بصمر  لآخر شخ  م  تتم التجاري التبادل عمليات

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                

ل.الشارق  جامع ، 9102(،  نموذجا نالبيتكوي (الافتراضية النقود،لجاممس ابراهيم أن ل1 
 .01،لمرج لسب لذكر ،ل الدي  عصا  2 
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 .تعاملات البيتكوين في سوق الدوليةالمطلب الثاني: 
العام ،لوالسنداتللالمالي لالصادر لع لالشركاتلالمساهم لالأورا يعم لسم لدبيلالماليلكسم لثانميللتداولل

والمؤسساتلالعام لفيلالدول لوكذل لالمحداتلل،لأولأيلم لالحلمماتلالمحلي لوالهيئاتالاتحادي التيلتصدرهالالحلمم ل
لولأي لأدواتلمالي لأخرىلمحلي لأولغيرلمحلي ليقبلاالالسم .المحلي ،لألالاستثمارالصادر لع لصنادي للالاستثماري 

 البيتكوين عملة سعرأولا: 

 علنى فيانا،لعنلو  الثقن  تزايند من  المعناملت من  اللثنير في البيتلنمي  اسنتخدا  إلى الأشنخا  من  العديند اتجنه
 قيمتانا زيناد  في دورالهامنا عالمينا قبملهنا ولعنب البيتلنمي ، من  تمميلانا علنى الناشنئ  المؤسسنات من  اللثنير تحصن  ذل 

 في الأفنراد رغبن  وأظانرلمندى ثمينن  قيمن  ذات جعلانا شن  البلنم  نظنا  في بهنا التعناملت تزايند ومن  كبنير، بشنل 
ل.فياا الاستثمار أو المالي  تعاملتهم في استخداماا

 البيتكوين سعر تطورثانيا: 
 دولارل0.001 بهنا تنداول سنعر أول بلن  حينث الأخنير ، السننمات في ملحمظنا تقلبنا البيتلنمي  سنعر شناد

 الندولار  لتجناوز جندا، بطن ء ظامرهنا بداين  في العملن  لهنذ  التبنادل نشنا  كنان حينث الماحند، للبيتلنمي  أمريلن 
 1131.97 إلى السننماتلليصن  خلل النمم في وبدأ دولار، 1.1 إلى ليص  2011 فيفري 9 في مر  لأول الماحد
 1 سنن  نهاين  دولار 428حنماليل إلى لتصن  حناد بشنل  الهبنم  عناودت وللنانا ، 2013سنن  نهاين  من  دولار

ل .2015
 الحلنمللالتقنين  نتيجن  للعملن  كبنيرا اهتمامنا أولنما قند الإعنل  ووسنائ  المستثمري  لأن ونظرا 2017 بداي  ومنذ

 ديسنمبر فيلشنار دولار 19497 بلغن  حينث قياسني  مسنتميات وحققن  ارتفعن  العملينات، تنفينذ في منحتانا النتي
 13700 لتتجناوزل2019 جنمان في ارتفنا  لتشناد ،% 50 من  أكثنر 2018 خنلل السنعر وانخفن  .2017

ل.سن  كبير صعمد آخر منذ مستمى أعلى وهم دولار
 وقتننالفي ليصن  مسنتمر تذبنذب في 2020 - 2018 الأخنير  السننمات هنذ  خنلل البيتلنمي  سنعر وبقن 

ل2020 كم ،لأنفاستنلالماحد للبيتلمي  أمريل  دولار 11556.4 التداول سعر 2020 نمفمبر 12 الحالي
 البيتكوين سعر على المؤثرة العواملثالثا: 

 فالملايات لذا جدا، كبير الخسار  عنصر لذل  والتلانات، والمقامر  المضاربات على تعتمد السعر في التقلبات
 علنى المنؤثر  العمامن  بعن  وفيمنا .بهنا بالتعامن  تسنمح وفرنسنا ألمانيا ح  في العملي ، بهذ  التداول تمن  والص  المتحد 
 :2البيتلمي  سعر

 تستجيب الأسعار أن إلى التجريبي  الدراسات م  العديد أشارت :الدولي والاعتراف والتشريعية، التنظيمية اللوائح
 جانمدا الحلممنات بنذل  العمنلت هنذ  ظانمر فمننذ .الافتراضني  العمنلت تنظنيم بشنةن قنرار أي إلى سنري  بشنل 

                                                

ل.118 ل والتنمي ، الإستراتيجي  مجل ،لعلاقة؟ أيةّ المستثمرين، ومعنويات البيتكوين الافتراضية العملة،لساني  ب  الرحمان عبد نعاس، الدي  صل  1 
 نفس المرجع. 2 
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 .اتجاهانا عندواني ممقنف اتخنذ من  منانا وكان بها، المرحب م  فلان الافتراضي ، للعملت تنظيم  إطار لإعطاء كبير 
 .الأسعار تقلبات م  يزيد التنظيم في المضم  عد  فإن وبالتالي وكمريا، الص  مث 

 وتنداولها عملانا بطريقن  المتعلقن  القنرارات بعن  أن إلا مركزين ، لا عملن  البيتلنمي  أن من  النرغم علنى :التقنيدة العوامل
 قبن  م  وتدار المطمري  قب  م  البيتلمي  تداول فياا يجري التي البرامج إنشاء يتم ما عاد  سعرها، على تؤثر وتطمرها
 م  علياا يترتب لما ذل  قيمتاا، على ويؤثر عددهاارتفا ل إلى يؤدي للعمل  المعدنين عدد زياد  فإن وبالتالي المعدنين،
ل.اللاربائي  واستال لالطاق  بالأجاز  مرتبط  عالي  تلاليف
 الأحنداث وتلنمنلتلن  للعملن ، المحندد  العمامن  أهنم أحند البيتلنمي  المتعلقن  الأخبنار تمثن  :والتصدريحات الأخبدار

 في المسنتثمري  تشنلي  إلى السنيئ لتنؤدي الأخبنار أن حينث حندي ، ذو سنل  المامن  الشخصنيات من  والتصنريحات
 العلن  أن كمنا هبنمط ، لمنحننى العملن  اتخناذ يترتنبلعلينه ممنا بيعانا، إلى المسنتثمري  يتمجنه وبالتنالي البيتلنمي . عملن 

ل.البيتلمي  لعمل  الداعم  الأخبار عند صحيح
 في الاسنتثماريلالقنرار اتخناذ عنند محمرينا دورا تلعنب ومعنميناتهم للمسنتثمري  السنلمكي  العمامن  إن :السدلوكية العوامدل
 بنالتحيزات ومنرتبط الصنل ، ذاتلبنالظرو  منرتبط غنير البيتلنمي  أداء يلنمن الفنترات بعن  ففن  البيتلنمي ، عملن 

 الصغار خاص  ينوالمضارب للمستثمري  الرئيس  الهد لأن حيث القطي ، سلم  أبرزها .المستثمر يرتلباا التي السلمكي 
 ممنا للبين ، العملن  عنرض في يسنارعمن البيتلنمي  ارتفنا  بمجنرد لنذا مملن ،لوقن  أقن  في النربح من  قندر أكنبر تحقين  هنم

ل.جديد م  سعرها يرف  مما للشراء، يسارعمن السعر هبط ما وإذا سعرها،لفي شديد هبم  يسبب
 مخاطر وفوائد البيتكوينالمطلب الثالث: 

 مخاطر البيتكويناولا: 
 وفي مرحلن لمنا، في وسنتنفجر النمنم في آخنذ  فقاع  ه  البيتلمي  أن م  والمستثمري  الباحثين م  اللثير يحذر

 أو مركزي  غيابلمؤسس  في بها التعام  بةن آخرون يحذر التقليدي ، للنقمد مقنعا بديل تلمن قد أنها البع  يرى حين
 اليابنان، في مقنر  للتبنادل، ممقن  رابن  أكنبر Mt. Gox ممق  إفلس بعدل.عالي  مخاطر  على ينطمي ضامن  حلممي 
للن ل ".آجنل أ  عناجل سنيناار أننه عرفن  طنميل، يسنتمر لن  الأشنياء من  الننم  وقناللذذلن  اليابناني المالين  وزير صر 

ذلن ل ومن  ،2017 سنن  نهاين  أمريلن  دولار 10000 من  أكثنر إلى تبادلهنا سنعر ووصن  ذلن  بعند تعاف  البيتلمي 
 :1يل  فيما ذكرها يمل  المشفر ، العمل  بهذ  تحيط مخاطر عد  إلى الباحثمن يشير

 مستقر .ل قيمتاا على الحفاظ المستحي  فم  تدريجيا، قيمتاا تزيد انلماشي  نقمد ه  -
فيلحينلأنلناكاممتمللاليعتر لبةنهلمتدخ لفيلالعمليات،لإلالأنهليمتل لحماليلمليمنلبيتلمي ،لوإذالكانل -

لسقفلالإصدارلمصممللمصلحته،لفاذالم لشةنهلأنليعززلالمضارب لوهذ لمشلل لكبير لللبيتلمي .ل
لمال ل - لاسترجا  ليمل  لإيللا لفيه، لرجع  للا لبها لالتعام  لأن له  لالبيتلمي  لمشاك  لقررتلإلغاءلأحد إن

لالصفق ،لفشبل لالبيتلمي للالتعالجلهذ لالمشلل .ل
                                                

 .87قيراط، مرجع سابق، ص بن وداد عثمانية، عثمان 1 
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 الحقيق  نصف هذ  ، Ponzi Scheme بمنزي مليد  ه  بيتلمي  أن تجد الأنترن  في البحث عند -
 علىلرخ  تحصل  البيتلمي  تمل  التي الليانات وبع  البيتلمي ، سم  طري  ع  تتحدد البيتلمي  فقط،لقيم 
 ه  هذ لالليانات لل  .أخرى قانمني  عمل  أي أو الذهب اليمرو، بالدولار، البيتلمي  واستبدال الأممال لتحمي 
 المماثل  والشبلات إذنلالبيتلمي  .وق  أي في تفل  أن ويمل  التحمي  عمليات على رسمما تفرض خاص  شركات

 الذي البيتلمي  أن تضم  شرك  أوحلمم ل ممثم  كيان لا أي «لدقراض، أخيرا ملجة" تمل  لا لأنها ضعيف  لها
 المستقب . في الدولار إلى سيستبدل تمتلله

 النقمد تطرد السيئ  النقمد الاقتصاد في أنه على Gresham Law غريشا  قانمن ين  :قيمتاا تقلب  -
 يتمقعمن التي العملت ويلنزون يخزنمن الأفراد أن أي والفض ، الذهب على مر  لأول طب  وقد م لالتداول، الجيد 

 أدواتلنقدي  في ثمارلعملام بقيم  يحتفظمن الأفراد والآن .انخفاضاا يتمقعمن التي تل  ينفقمن بينما قيمتاا، أنلترتف 
 م  اليم لمتقلب  المشفر  والعملت .قيمته ستناار شيئا ولي  السعر، في ترتف  أو القيم  في تزيد مستقر ، ستبقى
 الذكي  اللمركزي  بع لالعقمد ان كما العام، عبر والشركات الحلممات بع  قب  م  فقط قبملها ويتم السعر، حيث
 .اليم  الأعمال في تستعم  فقط

هنذ ل باسنتعمال ينتم المعناملت من  فقنط بسنيطا جنزءا أن بينانا من  مخناطر عند  علنى البيتلنمي  تنطنمي إذن،
أنل إلى إضناف  التقليدين ، النقنمد حالن  في المركنزي البنن  يمثلنه النذي لدقنراض أخنير ملجنة وجنمد عند  وأيضنا العملن ،
 الشنبل لأحند في المشنارك  الحماسنيب علياناللا تعمن  النتي لللاربناء العالين  التللفن  أيضنا وتعتنبر .التقلنب عالين  قيمتانا

ل.المستقب  في الصفقات إبرا  تللف  م  ترف  قد والتي المعيقاتلالأساسي ،
 ثانيا: فوئد بتكوين

ل:يل  فيما تتركز
  تتبنن لعمليننالالبينن لوالشننراء،لاولالتنندخ لفياننا،لممنناليسننمحلبالحفنناظلعلننىلخصمصنني لالاطننرا .لويشننل لللاليملنن

عد لاللشفلعن لالهمين لأحندلتناقضناتلالبيتلنمي لفمن لجان لتلنمنلالعناملتلالعامن ،لومن لجان لثانين ليبقن ل
 ؛1حامل لالعناوي لمجامليلالهمي لفامليستخدممنلاسماءلمستعار 

  الحلمم لوالبنم لعلىلالعمل ؛لتق لسيطر 
لض ،لفقدلوللالترتبطلبممق لجغرافيلمعين،لكمالأنهالمحمي لم لالتضخم،لكمنلعددهالمحدود

ل،لوعددهالالمحدودلل5145لبحلمل ،لمليمنلعملل51متمذلخط لتتضم لأنليتملإنتاجلش لناكامساتمل"
لدتفقط،لفيلبداي لإطلقاالشاسنتاتلل6السم لفبعدلأنلكانلثمنااليساويلالقيم لكبير لفيلأعطاهلذاه

ل للادولارلفال655لهبطلإلىلحماليللارل دولل1555عد لفيلالسعرلالذيلارتف لإلىلأكثرلم للتذبذبات
ل.2غيرلمستقر لبعدلتزال؛ل

                                                
1   Melachrinos, Anastasia, Le Bitcoin,une cryptomonnaie durable? 

شكالياتالتداول و  حرية نبي الرقمية والعملات البديلة المعاملات منصات ،الرقمي التعبير لدع هورد مركز2    .06 ص ، 2018الرقابة، ا 
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 منن لا نننحلصنننمرلالعمننلتلالافتراضننني لفيلالمعننناملتلالماليننن ،لفانن للالتحتننناجلالىلالمسنننيطلكننمنلالعمليننن لتنننتملبنننينل
عمل للالتنتق ،لبن لاللنمدلالخنا لبهنالفقنطلمن لينتقن لمن لمحفظن لالمشنتريلالىلمحفظن لالتناجرلالبائ لوالمشتريلوال

 .P2Pوتسمىلالندلبالندلاول
 عملياتلالبي لوالشراءلكلاالمعلن لمعروف للجمي لالمستخدمينلبدونلمعرفن لهمين لالمتعناملينلللن لمن لمعرفن لتامن ل

 بحجملالمعاملتلوتمقي لعقدها.
  دقنننائ للتحميننن لمبلننن لمننن لالبيتلنننمي لمننن لمسنننتخد لل15ينننتملتحميننن لالبيتلنننمي لبسنننرع لمننن لخنننلللالانترنننن ل

 (لوذل لمقاب لرسم لبسيط لاختياري ،لعاد لتعادللبض لسنتات؛1لأخر
  انشاءلسمىلكمي لمحدود لم لالبيتلمي (؛للاليمل افساد ل تزويرلالبيتلمي لاولللاليمل 
 تننننندف لالامنننننمال،للنننننذل للاليملننننن لتجميننننندلالامنننننماللاولالاحتفننننناظلبهنننننالاوللوسنننننيطلمركنننننزيلينننننتحلملفيللاليمجننننند

 اخضاعااللقيمدلتعسفي ؛
 فياا.لبالنسب لللتجار،ليعنيلهذالعد لوجمدلعملياتلردلالمبال لالمندفم لمن لخطنرلللالرجع البيتلمي لمعاملتل

 ؛ل2اق لفيماليتعل لبالاحتياللفيلالدف 
 تسننمحلالعملنن لالمشننفر لالمسننتخدمينلبالحفنناظلعلننىلعننناوي لمتعنندد لولاليتطلننبلاعنندادلأيلعنننمانلاينن لمعلممنناتل

 شخصي ؛ل
 تملتصنميملالنظنا للجعن لاعندادلالبيتلنمي لمحندود ،لفقندلتملتصنمملالنظنا لللأنهانخفاضلالمخاطرلالتضخملوذل ل

ل19حنننماليلل5518اسنننتخراجهلحنننةلبدايننن للمنننالتمملينننمنلوحننند لفقنننط،لوقننندلوصننن لل51علنننىلانليننننتجلحنننماليل
 مليمنلوحد .

 امنننن لوبسنننيط لورخيصننن لفبضنننغط لزرلواحننند ليلنننمنلللشنننخ لالمنننال.لومننن لوجاننن لنظنننرلالمشنننتري،لفنننانلالهيلننن ل
النندللعلنىيعتمندلللأننهالتنظيم لللمدفمعاتلوارسناللالامنماللبنينلالحسناباتليحتمن لانليلنمنلبسنيطالورخيصنال

 للالمسطاء.بالندلبدلالم لالقيا لبهلم لخل
 البيتلننمي لعلننىلعصننالالننذاكر لفيلجيننبلالمشننترىلاوليسننا لحملاننالحيننثليملنن لحمنن لمننالقيمتننهلمليننارلدولارلمنن ل

ل.3البائ 
ل
ل
ل

ل
ل

                                                
1 Melachrinos, Anastasia,opcit 
2 99 Bitcoins, Common questions about Bitcoins, https://99bitcoins.com/know-common-questions/( Consulté 

le 13/02/ 2020) 

 .06ن، ص يو البيتك ةلعم( (Bitcoinالاثار الاقتصادية، المخاطر المتوقعة  ،ناريو الج نعدنا 3 
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 .على المعاملات المالية وتأثيرهاتكوين يعملة الب المبحث الثالث:

والاشنرا لمن لطنر لالسنلطاتلانلالعملتلالمشفر لليس لبعمل لولالوسيل لللدف ،لوتبق لخنارجلنطنا لالرقابن ل
لالمالي .للتلذل ليلمنللهالتةثيراتلكبير لعل لسم لالماليلفيلالمعامللالمختص لفيلعملياتلالدف .

 المالية المعاملات على وتأثيره البيتكوينالمطلب الاول: 

 المعناملتلجمين  ثقن  تمننح ضنامن  كجان  المالين  المؤسسنات علنى النراه  المقن  في الإللترونين  التجنار  تعتمند
 المالين  المعاملت البيتلمي لعلى عمل  استخدا  عند حدوثاا المرتقب الآثار بين وم  المساط ، عملي  يسا  مما المالي 
ل:يل  ما

 المالية المعاملات مجال في شين البلوك تكنولوجيا استخدامات 

 العديندلمن  إنشناء بعند سنيما لا ثنمري، اقتصناد إنشناء في المالين  المعناملت في شن  البلنم  اسنتخدا  يسناعد
 كمنا التجنار لالاللترونين  في شن  البلنم  اسنتخدامات وتلمن  العنالم ، المسنتمى علنى أمنازون مثن  الاللترونين  المتناجر
ل:1يل 

 مجنرد أكثنرلمن  طنر  بعند  شن  البلنم  اسنتخدامات من  الاسنتفاد  يملن  :التجاريدة العمليدات مد  التكامدل .أ
 .الجديد  الأعمال أنظم  م  الاندماج على وقدرتها الأنترن  عبر المدفمعات معالج 

تتمتنننن لتقنينننن لالبلننننم لشنننن لبالقنننندر لعلننننىلالجمنننن لبنننن لصننننمرلالمنتجنننناتلوأوصننننافاا،لوالمنننندفمعاتلعننننبرللالفعاليددددة: .ب
 الأنترن ،لوإدار لالمخزون،لوعملياتلالأعماللالأخرى.

يحنن لللغاينن لفيلالاسننتخدا ،لعلننىلالعمننلتلالرقمينن لالقائمنن لعلننىلتقنينن لالبلننم لشنن لتعنندلمرللسددهولة الاسددتخدا : .ج
علنن لالعمننلتلالتقليدينن ،لحيننثللاليحتنناجلالشننخ لفياننالإلىلزينناد لهيئنن لتنظيمينن للتسننجي لحسننابللنفسننه،ل

 .بالإضاف للذل لفإنلالعملي لخالي لم لتلاليفلإضافي 
تحميننن للتسنننتغر لالمعننناملتلالتقليديننن لوقتنننالكبنننيراللإجرائانننالعلنننىلسنننبي لالمثنننال،لقننندليسنننتغر لمعددداملات سدددريعة: .د

 الأمماللعبرلالبلدانلأولالقاراتلعد لأيا .للل لالتحميلتلالمستند لإلىلالبيتلمي لسريع لوأق لتللف .
تعتبرلتقني لالبلم لش لم لب لالتقنياتلالنتيلتنمفرلأماننالمنقطن لالنظنيرلفيمناليخن لقماعندلالبيانناتلعلنىللالأمن: .ه

مللإنلهننا لفرصن لهائلن لوفمائندلتقنين لعديند للتقنين لالأنترن لوعد لالقندر لعلنىلتعنديلاا.لفيلالأخنيرليملن لالقن
 البلم لش لمتمفر للبائع لوروادلالتجار لالإللتروني .

 مخاطر العملة الرقمية المشفرة على المعاملات المالية 
علىلالرغملم لهنذالالاهتمنا لخنلللالأشنارلالأولىلمن لهنذ لالعملن لفيلالندائر لالتجارين لالتقليدين ،لوتجنارلالتجنار ل
الإللتروني لالذي لسم ليميلمنللقبمللالمدفمعاتلبالبيتلمي ليجبلأنليلمنمالحذري لللنظرلفيلنظا لالبيتلمي لالمتقلنب.ل

                                                

 :العرب بيتلمي  م  ،5515،5555 دادترلالاس تاريخ .الالكترونية التجارة مجال في شن البلوك تكنولوجيا استخدامات هي ما،لدليم  شمق  1 
https://arab-btc.net ل.الإللتروني -التجار -مجال-في-البلمكش ل-تلنملمجيا-استخدامات-ه -ما
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التجننارلالإللتروننينلأنليراعنمالالانخفاضناتلالحناد لفيلسنعرلالبيتلننمي للولأنلالبيتلنمي لعملن لمتقلبن لفيلثنمانيلوجنبلعلنى
لك ليم ،لأيضاليمل لأنليشل لخسار لللتجارلالذي ليعتمدونلكل لعلىلرأسلماللالتجار لاليمم .

 البيتكوين عمل المطلب الثاني: كيفية

 تنتملالصنفقات كينف وحندد ،2008 سنن  نشنرها النتي المرقن  في البيتلنمي  نظنا  عمن  كيفين  ناكناممتم بنين
 مثن  الإللترونين لسنابقا، العمنلت تماجنه كانن  النتي المشنللت حن  إلى تمصن  وبنذل  وحمايتانا، فحصناا وكيفين 
لالمزدوج. الإنفا  مشلل 
ل:1 أج  م  تشفيري بروتمكمل على البيتلمي  نظا  كتل  سلسل  تقم 

 م  B لن يعط  (A النقمد م  النم  هذا مث  ظامر منع  والتي "المزدوج، الإنفا " ب المسما  المشلل  ح  -
ل؛) المق  نف  في C ل يعط م أنه ضمان
 المحفظ  في تظار التي البيتلمي  عمل  مخزون وقيم  الأطرا  دخمل مُعرفات تزييف استحال  ضمان -

 بإرسنال لننا وتسنمحلالبيتلنمي ، صنفقات أداء تسنا  برمجين  هن  البيتلنمي  محفظن  أو الإللترونين  المحفظن  .الإللترونين 
 .يمتللانا النتي البيتلنمن إلى بالمصنمللللشنخ  تسنمح النتي السنري  الخاصن  المفناتيح تخزن أنها والأهم البيتلمي ، وتلق 

 الخنا لفالمفتنا  للقرصنن ، الأشنخا  حسنابات تعنرض عند  لضنمان التشنفير فن  علنى تعتمند فنالبيتلمي  بالتنالي2و
 علنى تسناعدلالإللترونين  المحفظن  أن كمنا الأمريلين ، والمخنابرات البننم  في المعتمند  التشنفير تقنين  نفن  علنى يعتمند
 منا كن  العملن ، اسنتعمال في والبندء البيتلنمي  شنبل  إلى للنضنما ل.والاخنترا  الضنيا  من  المفتنا  ذل  على الحفاظ
 كمنا البيتلنمي ، زبنمن برننامج تطبيقنات عند  وهننا  .وينب تطبين  اسنتعمال أولتطبين  تحمين  هنم فعلنه المستعم  على
 من  فرين  بماسنط  المصندر مفتنم  كمشنرو  إدارتنه تنتم والنذي ساتمشن ، زبنمن باسنم يعنر  مرجعن  تطبين  يمجند

 حمل المعلممات ك  :الممالي بالشل  البيتلمي  تعم ل.ناكاممتم كتبه الذي الأصل  التطبي  م  مشت  وهم المطمري ،
 إجنراء منا شنخ  يريند عنندما .اللتلن  سلسنل  تسمى التي الشبل ، متاح لعلى البيتلمي  تضم التي الماضي  الصفقات
 تسنمى   .اللتلن  سلسنل  تجديند وينتم المبنال  وإرسال استقبال حمل إضاف لالمعلممات تتم البيتلمي ، باستعمال صفق 
 لحن  بحاجن  نحن  اللتلن ، سلسنل  علنى جديند  صنفق  معلممنات ولتسنجي  .بعندلإضنافتاا الشنبل  علنى الحالين  الصفق 
 المعندنين" يسنممن اشنخا  أو حماسنيب هن  الأحجين  يحلنمن النذي  أولئن  حاسنمبي لمعقند ، معالجن  تتطلنب أحجين 

Miners " مقابن  ويتحصنلمن اللتلن  سلسنل  إلى الجديند  الصنفق  معلممنات يضنيفمن يحلمنهنالأولا، النذي  المعندنين 
 .بالبيتلمي  ملافة  على ذل 

 سننمات، أربن  كن  بالنصنف تنتقل  وهن  التقليدين ، للنقنمد بالنسنب  النقمد إصدار بمثاب  ه  بالبيتلمي  الملافة  هذ 3
 البيتلنمي  نظا  عم  ويتطلب2017. في 12.5   ،2013 في 25 أصبح    ،2009 في بيتلمي  50 كان 

                                                
1 Leloup., L. (2017). Blockchain: La révolution de la confiance. Paris: Eyrolles. P 34. P35 
2 Szmigielsk, A. (2016). Bitcoin Essentials. Birmingham: Packt Publishing Ltd. P 2. P 3. 
3 Nishibe, M. (2016). The Enigma of Money: Gold, Central Banknotes, and Bitcoin. Singapore: Springer Science + 

Business Media. P 53. 
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 والنتي الشنبل ، داخن  كتلن  بإدمناج الصنفق إضناف ل لينتم بنالبيتلمي ، الندف  أو بالصنفق  تبندأ متتابعن ، خطنمات سن 
ل قبلام فحصاالم  وبعد المق ، نف  في الشبل  في الأعضاء جمي  إلى ترس 

 للتراجن ،لوتصنبح ولا للتعندي  لا قابن  غنير بشنل  اللتلن  سلسنل  إلى اللتلن  تضنا  الصنفق ، سنلم  من  والتحقن 
 مبل  أو البيتلمي  مبل  إليه المرس  يتلقى الأخير زفي يشاؤون، وق  أي في ومراجعتاا لرؤيتاا للجمي ، متاح  الصفق 
ل.عليه المتف  الصفق 
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 كورونا جائحة ظل في البيتكوين الرقمية العملة انتشارالمطلب الثالث: 
 عصراً ناحي لأخرى لم لأطلق الحيمي ، التقليدي  قطاعاته وكب ل  العالم  كمرونالالاقتصادللجائح  عط ل  بينما

 الرقمي . الافتراضي  العملت على قائمًا جديدًا ماليًا

 في الرقمي ، إملاناتلاستخدا لالعمل  اكتشا  العام أنحاء جمي  في الخاص  والمؤسسات المركزي  البنم  تماص 
 النقدي  التعاملت ع  متزايد بشل  والاستغناء ءباالم تفش  فتر  أثناء الرقمي  والمعاملت الشراء عمليات نمم ظ 

لالتقليدي .

لإن" مجل  قال  نشرته، الذي تقريرها وفي لالاسباني  لأن والمماطنين الحلممات م  العديد أتليارذ  اعتبروا
 المثال، فعلىلسبي  .الفيروس انتشار مخاطر م  الحد أج  م  للمعاملت فعال  وسيل  بمثاب  تعد الرقمي  المدفمعات

لل.المحممل الهاتف عبر المصرفي  العمليات على الرسم  كينيا في المركزي البن  ألغى

 صناع  شرك  إعلنلم  لاسيما الجائح ، ظ  في بيتلمي  خصمصا المشفر  لعملتبا اللبرى الشركات اهتما  وتنامى
 كبرى مالي  مؤسسات العمل ،لوكذل  هذ  في دولار مليار 1.5 استثمار مؤخرا تسل الأمريلي  ئي بااللار السيارات

ل.كارد ماستر مث 

 تشاد وتتضم لحيث الدف ، أشلال م  كشل  لفع با البيتلمي  تقب  التي الاخرى الشركات م  عدد هنا 
افري لل16الذيلبلغتهلفيل دولار، 6600 مستمى م  ارتفع  الأخير ، الآون  في ملحمظا ارتفاعا "بيتلمي " عمل 

لالايا ل5555 لهذ  لتداولها لليتم لرغملالمخاو لحياللالاقتصادلل7555فم لمستمىل، لويةتيلارتفا لالعمل  دولار.
لل 2021حاج  .1،لوالاجراءاتلالتيلتملاتخاذهالللحدلم لانتشارلالفيروسالعالم لبسببلجائح لكمرونا

 المستثمري  وشعمر الأسما  إلى ما نمعًا السيمل  وعمد  الأسام ارتفا  أهماا أسباب لعد  الارتفا  هذا ويعمدل
 عمل  ترتف " يتمق  كمالالعملت هذ  إلى ذهبما لذل  المستقر، غير المض  ظ  في التقليدي  العملت بخطر

 القطاعات وجمي  الشركات جمي  في الغل  تمديد تم ما إذا دولار، ألف 15 إلى لتص  الجاري العا  فيلنهاي  البيتلمي 
ل"العام بدول

 

 

 

 

 
                                                

 .31، مرجع سابق، ص حاجي جاسم 1 
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 الفصل الثاني: لاصة خ

 التطنمراتلالتلنملمجين ، كمروننا،لوتسنار  جائحن  تفشن  من  والمتنزام  العنالم ، المنالي النظنا  مينز النذي الخلن 
 وممنا البيتلنمي ، الرقمين لخصمصنا العمنلت لانتشنار خصنب  بيئن  شنل  وفعالين ، بسنرع  المعناملت تسنمي  إلى والحاجن 
 النند خاصني  المعناملت، وسنرع  انخفناضلالتللفن  منانا الخصنائ  من  بجملن  العملن  لهنذ تمتن  ذلن  علنى أيضنا ساعد
ل.نسبيا والأمان الشفافي  اللمركزي، التحلم للند،

 أي وجمدلدون مستعار ، سماءبة تبادلها ويتم الهمي ، مجاملي أشخا  يصدرها افتراضي  بعمل  التعام  أن إلا
 تجار  أو الأممال، غسي لعمليات في كاستعمالها استخداماا، م  مخاطر اتاطيا في تحم  يجعلاا تراقباا، مالي  سلط 

 لإضاف با المالي، والاحتيال النصبعملياتل م  مزيد إلى تؤدي كمالانهالقد المنظم ، الجريم  عمليات أو المخدرات،
ل.العالم  النقدي الاستقرار ديدتا في المتمثل  الاقتصادي  مخاطرها إلى
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 وغير القانونية، ومن القانونية الرقمية العملات أنواع جميع تحتها تندرج التي يسةئالر  المظلة الرقمية العملات تعتبر
 البنوك الصادرة عن الرقمية والعملات الإلكترونية والنقود القانونية، غير الافتراضية العملات الرقمية؛ العملات أنواع

 وعلى الاقتصادي توىسالم على دئفوا عدة المشفرة الافتراضية للعملات أن من بالرغم .قانونية عملات وهي المركزية
 تواجهها التي والتحديات المخاطر من العديد هناك ولكن بها، تتميز التي المميزة السمات ضوء في الأفراد مستوى

 تقرارواس لأمن رمباش تهديد مجملها في تعتبر والتي الإرهاب وتمويل الأموال لغسو  الاحتيال مخاطر التحديد وجه وعلى
 .الدولة قسياحسب  حظرها أو تنظيمها بضرورة التنظيمية لطاتسال قيام إلى يدعو الذي الأمر المالي، النظام

 توصلنا الى النقاط التالية:المصرفي المالي و في القطاع لأثر العملة المشفرة )البيتكوين( ومن خلال دراستنا 
 : اختبار الفرضياتاولا: 

 بداية في صياغتها تم التي الفرضيات صحة واختبار إثبات من التحقق تم نتائج وتحليل الحالة دراسة على بناء
 :يلي كما الدراسة
  :الرقمية العملات احدى المشفرة العملة تمثلالفرضية الاولى. 

 .الرقمية عملة المشفرة العملةان  كدؤ ت إذ الأولى، الفرضية صحة الدراسة أثبتت
  :العملات وجود ظل في والتهديدات منافع من لمجموعة المالي النظام يتعرضالفرضية الثانية 

 المشفرة؛

 ظل في والتهديدات منافع من لمجموعة يتعرض المالي النظامان  كدؤ ت إذ ،ثانيةال الفرضية صحة الدراسة أثبتت
 المشفرة؛ العملات وجود
  :دبي والمصرفي في المالي القطاع على كبير بشكل البيتكوين() المشفرة العملة تؤثرالفرضية الثالثة 

 .ناسداك بورصة خلال من
 المالي القطاع على كبير بشكلتأثر ( البيتكوين) المشفرة العملةان  كدؤ ت إذ ،ثالثةال الفرضية صحة الدراسة أثبتت

 ناسداك  بورصة خلال من دبي في والمصرفي
 :الدراسة نتائجانيا: ث

 :التالية النتائج استخلاص يمكن والتطبيقي النظري بشقيها الدراسة ذهه ضوء على
 فيزيائي؛ وجود لها وليس الأنترنت شبكة عبر تتداول تشفيريه عملات هي الرقمية العملات 
 ؛لها منطلقا منه اتخذت الأخرى الرقمية العملات ومعظم الرقمية، العملات أشهر البيتكوين يعتبر 
 المعادلات عديد حل بواسطة وذلك التعدين، بعملية الرقمية العملات إصدار عملية على يطلق 

 ؛ .الكمبيوتر طاقة تستنزف والتي المعقدة، والخوارزميات
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   كورونا وعلاقة انتقال الفيروس بتداول النقود انتشار العملات الرقمية قد يكون أحد اسبابه الظاهرة هو جائحة
الورقية بين الافراد، توجه الافراد للتجارة الالكترونية، وكذلك التطور العلمي والتكنولوجي في المجال الرقمي الذي 

 ؛يشهده العالم
 التوصيات والاقتراحات ثالثا:  

 على الرقابة ثانية جهة ومن جهة، من المعاملة أطراف حقوق تضمن وآليات ميكانيزمات وضع ضرورة 
 القانونية؛ غير المعاملات

 إلزامية تعليمات إصدار مع العملات، هذه مخاطر تبن توعوية، إرشادية توجيهات تصدر مؤسسات قيام سرعة 
 ؛بشأنها دولية لضوابط الوصول لحن العملات، هذه تداول تمنع
 بحيث الجديدة، النقدية الأداة هذه وتطوير فهم في تساعد التي والأبحاث الدراسات من بمزيد الباحثين قيام 

 سلبياتها؛ من التقليل مع بها العمل النهاية في يمكن
 باتخاذ المبادرة الدولي النقد صندوق وبالأخص العالم، في النقدية الأمور عن المسؤولة الدولية الجهات على 

 النظام قواعد الجديدة مع التقنية هذه بدمج الكفيلة والضوابط بالقواعد الأعمال وقطاع الأفراد تزود خطوات
  ؛العالم النقدي

  رابعا: آفاق الدراسة
جعلنا نكتشف إمكانية  والمصرفي، المالي القطاع في( البيتكوين) المشفرة العملة لأثر دراستناإن تطرقنا لموضوع 

 المواصلة فيه من طرف باحثين آخرين، وذلك من خلال دراسة المواضيع التالية: 
 ؛الدراسة تحليلية للطبيعة القانونية للعملات المشفرة 
 ؛تقنية بلوك تشين وتأثيره علي سوق المالي  
  ؛العملة الافتراضية المشفرة البيتكوينأثر جائحة كورونا على 
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 ملخص

 بن ابه التعامل تزايد نتيجة المالية، المعاملات مستقبل على الرقمية العملات أثر إبراز إلى الدراسة هذه هدفت
 على المبنية الرقمية العملات أنظمة من جديدة سلالة تعد التي البيتكوين عملة إلى وتطرقنا. وسيط بدون الأشخاص

 مجال في مسبوق غير تكنولوجيا تحولا تجسد أنها عن فضلا والأعمال، المال عالم في ثورة بذلك محدثة الرقمي التشفير
 من وخففت الأطراف بن المعاملات تسريع في ساهمت الرقمية العملات أن إلى الدراسة توصلت وقد. المالي التداول

 بضرورة الدراسة أوصت لهذا. الأطراف حقوق تضمن للمعاملات ضامنة جهة وجود وعدم المالين، الوسطاء تكلفة أعباء
 .القانونية غير المعاملات على الرقابة ثانية جهة ومن جهة من المعاملة أطراف حقوق تضمن وآليات ميكانيزمات وضع

 -تعدين-سلاسل التكتل– البيتكوين-العملة المشفرة المفتاحية:الكلمات 

 

Résumé : 

This study aimed to highlight the impact of digital currencies on the future of financial 

transactions, because of the increase in dealing with them among people without an intermediary. 

We touched on the Bitcoin currency, which is a new breed of digital currency systems based on 

digital encryption, revolutionizing the world of finance and business, as well as embodying an 

unprecedented technological transformation in the field of financial trading. The study found that 

digital currencies contributed to the acceleration of transactions between the parties and reduced 

the burdens of the cost of financial intermediaries, and the absence of a guarantor of the 

transactions that guarantees the rights of the parties. For this reason, the study recommended the 

necessity of developing mechanisms and mechanisms that guarantee the rights of the transaction 

parties on the one hand, and on the other hand, control over illegal transactions.  

Keywords: virtual currencies – bitcoin. – blockchains- mining; 

 

 


