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  ملخظ:

مُت االإؽٙشة ِلى العُاظت الىٝذًت مْ دساظت  بلى جبُانهذٗ الذساظت ت  ؤزش الخّامل بالّملاث الشٜ

 ً لى ؤَذ٘ها االإخمثلت في ِشك و همىرج البخ٣ىٍ ا ِلى ؤداوث العُاظت الىٝذًت االإباؼشة وِ جدذًذ ٠ُُٙت جإزيرَ

ذ خلفذ َزٍ الذساظت بلى ؤن َزٍالىٝذ والىلب ِلى الىٝذ،  مُت لا ًم٢نها خالُا ال  وٜ خإزير ِلى الّملاث الشٜ

اث وؤَذاٗ العُاظت الىٝذًت بؽ٣ل ملمىط، وفي خا٥ ؼُىُ اظخخذامها ًم٢ً ؤن جازش ظلبا ِلى ؤدو 

 هه لا جىحذ مخاوٗ الخطخم بد٢م الّشك االإدذد معبٝا مً َزٍ الّملاث.العُاظت الىٝذًت، بلا ؤ

مُت ؛البى٤ االإش٠ضي   الكلماث المفخاحيت:    .العُاظت الىٝذًت ؛الّملاث الشٜ

 .JEL: E40 ،E42، E50جطييف 

Abstract: 
   The study aims to show the impact of cryptocurrency trading on monetary 

policy while studying the bitcoin model and determining how it affects direct 

monetary policy instruments and its objectives of cash supply and cash demand. 

This study concluded that these cryptocurrencies cannot currently significantly 

influence monetary policy, and if common use can negatively affect monetary 

policy instruments and objectives, there are no inflation concerns by virtue of the 

predetermined supply of These coins. 
Keywords: Central banks; digital currency;   monetary policy.  
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 . ملدمت: 1

ّت بلى الخإزير ِلى الاٜخفاد ٣٠ل، بدُث ٜذمذ خلى٥ ظهلت           ؤدث الابخ٣اساث الخ٢ىىلىحُت العشَ

عير  ّت الإؽا١ل ًفّب خلها مً وشٗ الّامل البؽشي وبالىشٛ الخٝلُذًت مْ بّن االإخاوش، وَ وظشَ

ا البى٤ االإش٠ ت مً العُاظاث ومً بُنها العُاظت الىٝذًت والتي ًذًشَ ضي الاٜخفاد مً خلا٥ مجمىِ

خد٢م في حل االإخٕيراث الىٝذًت خاـت ؤهه االإفذس الىخُذ للّملت، ل٢ً ماخش بذؤ  ًتراحْ دوسٍ ٜلُلا وٍ

ُٙت في ؤداء ا وجذاولها لا  وبالخدذًذ َزٍ الىٌ مُت االإؽٙشة والتي ًخم بـذاسَ بّذ ٌهىس الّملاث الشٜ

ٞ جٝىُت البلى٠دؽين، مً ؼإن َزا الأمش الخإزير ِلى ّ٘الُ ا ًِ وشٍ ت ؤدواث العُاظت الىٝذًت مش٠ضٍ

ازش ِلى ؤَذا٘ها االإخمثلت في الخد٢م بّشك الىٝذ والىلب ِلُه، لهزا مً  خاـت الأدواث االإباؼشة وٍ

هم دُٜٞ لهزٍ الّملاث وجدذًذ الؤحشاءاث اللاصمت لخٙادي مخاوش الخّامل بها  المشوسي جىلُذ و٘

ومىه ًخم وشح  ي وظلامت الاٜخفاد ٣٠ل. اس الىٝذلممان ّ٘الُت العُاظت الىٝذًت خٙاٌا ِلى الاظخٝش 

 الدعائ٥ الشئِس ي الخالي: 

 ؟السياست الىلدًتأهداف وأدواث هيف ًؤزس الخعامل بالعملاث السكميت المشفسة على  

ُت الخالُت:     وللإحابت ِلى الدعائ٥ الشئِس ي ًم٢ً وشح الأظئلت الٙشِ

 مُت االإؽٙشة ِلى ؤدواث العُاظت الىٝذًت؟ َى او٣ّاط ما  الخّامل بالّملاث الشٜ

  مُت االإؽٙشة ُٜمتها  ؟ مً ؤًً حعخمذ الّملاث الشٜ

 مُت االإؽٙشة ِلى ؤَذاٗ العُاظت الىٝذًت؟  َل ًم٢ً ؤن جازش الّملاث الشٜ

ُت ًم٢ً بىاء الٙشلُاث الخالُت: ِلىفسغياث الدزاست:  1.1  لىء الدعائ٥ الشئِس ي والدعائلاث الٙشِ

مُت االإؽٙشة بلى الخٝلُل    -  ّ٘الُت العُاظت الىٝذًت.مً ًادي الخّامل بالّملاث الشٜ

مُت   -  ُٜمتها مً ـّىبت حّذًنها. االإؽٙشة حعخمذ الّملاث الشٜ

مُت االإؽٙشة ِلى ؤَذاٗ ا  - لِغ لها ٜبى٥ ؤهه لعُاظت الىٝذًت بد٢م لا ًم٢ً ؤن جازش الّملاث الشٜ

 ِام في االإجخمْ.

مُت االإؽٙشة ؤخذر ابخ٣اس  في ٢مً ؤجأهميت الدزاست:  2.1 َمُت الذساظت في ١ىن ؤن الّملاث الشٜ

ا ٌّذ لشوسة خخمُت هدُجت الخىىساث الخ٢ىىلىحُت في  مجا٥ الاٜخفاد الىٝذي، وبالخالي الخىحه هدىَ

ا ِلى العُاظت الىٝذًتحمُْ االإجالاث، ومىه باث    .مً المشوسي دساظت جإزيرَ
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ٙي، باِخباسٍ ملائما للإحابت ِلى الؤؼ٣الُت االإىشوخت اِخمذها ِلى االإى :مىهج الدزاست 3.1 هج الىـ

ٚ الٍاَشة  لّشك مُت االإؽٙشة بدُث ٌّخمذ ِلى وـ ت االإخّلٝت بالّملاث الشٜ مخخلٚ الجىاهب الىٍشٍ

دلل ؤبّادَا، واالإىهج مُت االإؽٙشة ِلى العُاظت  ٠ما هي وٍ الخدلُلي لذساظت وجدلُل جإزير الّملاث الشٜ

ى٥ بلى الىخائج النهائُت.  الىٝذًت، لُخم الىـ

ت مً الأَذاٗ ؤَمها: أهداف الدزاست: 4.1  حععى َزٍ الذساظت بلى جدُٝٞ مجمىِ

ت في ؤَم  مداولت - مُت االإؽٙشة وؤَم جىىساتها الاظدثماسٍ جىلُذ بّن ما ًخّلٞ بالّملاث الشٜ

 البىسـاث؛

ى٥ بلى جبُان ؤزش  - مُت االإؽٙشة ِلى العُاظت الىٝذًت ؛ الخّامل الىـ  بالّملاث الشٜ

ىٗ - مُت ِلى مداولت الىٜ  الٙشؿ والؤم٣اهُاث للعُاظت الىٝذًت التي في خا٥ بـذاس ِملاث سٜ

 (CBDC).تمش٠ضٍ

ت مً الذساظاث التي جىاولذ َزا االإىلىُ منها  الدزاساث السابلت: 5.1  :خعب اولاِىا َىاٟ مجمىِ
 :مُت في العُاظت الىٝذًت، بّىىان: (2019) ؼىسػ ِلي  دزاست ، دساظت ؤزش اظخخذام الّملت الشٜ

مُت في العُاظت الىٝذًت، جدلُلُت، َذ٘ذ الذساظت بلى:  وجم الّمل ِلى خل بُان ؤزش الّملت الشٜ

مُت ًادي الؤؼ٣الُت الخالُت:  ؟؛ وجم ٌهىس خلل في العُاظت الىٝذًت في البلذان بلىَل ٌهىس الّملت الشٜ

ى٥ بلى الىخائج الخالُت مُت جازش ِلى ؤدواث وؤَذاٗ العُاظت الىٝذًت جإزيرا ظلبُا، الىـ : الّملت الشٜ

ُٙت البى٤ االإش٠ضي في مشاٜبت وجىحُه الا   ئخمان.وجازش ِلى وٌ

مُت ِلى ؤَذاٗ الخىشٛ مً خلا٥ الاخخلاٗ في َزا البدث  ٢ًمً          ل٢ُُٙت جإزير  الّملاث الشٜ

 . العُاظت الىٝذًت

 :ا ِلى العُاظت الىٝذًت، َذ٘ذ (2020)ؤظامت م بذس دزاست مُت وؤزشَ ، بّىىان: زىسة الىٝىد الشٜ

اِلُت  بلىالذساظت  مُت بفٙت ِامت ِلى ِشك الىٝىد و٘ بُان الخّشٗ ِلى مذي جإزير الىٝىد الشٜ

مُت في الىلْ الخالي هي ابّذ ما ج٣ىن ًِ  ى٥ للىخائج الخالُت: الّملت الشٜ العُاظت الىٝذًت، وجم الىـ

 جمثل خىىسة ِلى البى٤ االإش٠ضي. ؤن ج٣ىن بذًلا للّملاث الخٝلُذًت، وبالخالي لا

اث جٙاِله مْ الاخخلاٗ في ىَ  َزا البدث َى ِذم التر٠يز ِلى دوس البى٤ االإش٠ض ي وجم الخىشٛ لعِىاسٍ

مُت االإؽٙشة،  لىلب ِلى الىٝىد ٠هذٗ جدذًذ ؤزش الّملاث االإؽٙشة ِلى امْ  اهدؽاس الّملاث الشٜ

 .ؤظاس ي للعُاظت الىٝذًت
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 لعملاث السكميت المشفسةلالإطاز المفاهيمي  .2

 ً ؤو٥ ِملت مؽٙشة ٌهشث، و١ان الهذٗ الأظاس ي لها خلٞ هٍام هٝذي ِالمي  حّخبر البخ٣ىٍ

ت الّاالإُت، ومْ  80%٣ٍي ِلى ؤ٠ثر مً ش ِاد٥ في ٌل ظُىشة الذولاس الأم مً حجم االإّاملاث الخجاسٍ

مش٠ضي ًم٢ً مً  جلاِب الخ٣ىماث بخِعش َزٍ الّملاث لخخلاءم مْ مفالخها الاٜخفادًت ٌهش بذًل لا

ت االإّام ت حعىٍ  .اٜل ج٣لٙت مْ وحىد َامؾ ؤمان مٝبى٥ و لاث بعشِ

 وشأة العملاث المشفسة:   1.2

ً البُماء الىسٜت ها١امىجى ظاجىش ي وؽش ،2008 ِام في            هٍير مً الؤل٢ترووي الىٝذ هٍام: بخ٣ىٍ

ذًت ٝائمتال ِلى هٍير بلى ت الأظغ الىسٜت َزٍ ولّذ ٜذ، و Metzdowd  االإؽٙشة البرً  للّملت الىٍشٍ

ت ً مً الأولى اليسخت ها١امىجى ؤـذس ،2009 حاهٙي 3 في ،الؤهترهذ ؼب٢ت ِلى جماما اللامش٠ضٍ ، البِخ٣ىٍ

ذ رل٤ بّذ  ؤو لأخذ معخّاس اظم الاخخمالاث حمُْ في َى الزي ها١امىجى، ظاجىش ي اخخٙى ٜفير بىٜ

 (Karan, 2020, p. 20) مالٙين ِذة

 حعسيف العملاث المشفسة: 2.2

 ٙها ١الخالي:ًٍم٢ً حّش 

    الّملت االإؽٙشة هي وخذة حّامل ا٘ترالُت، جخىاحذ بهُئت ال٢تروهُت مؽٙشة، وجخميز بُٕاب الذِامت

بدُث ًجب ؤن ٣ًىن لذي الّملاث االإؽٙشة ؤًمًا جذابير ؤمىُت  (25، ـٙدت 2019)مدمذ،  االإادًت،

ت و ًجب جىبُٞ الٝىاِذ الأمىُت للّملاث االإؽٙشة  جمىْ الأشخاؿ مً الّبث بدالت الىٍام ومً االإشاؤ

ت. خماد ِلى ظلىت مش٠ضٍ  (Arvind, 2016, p. 28) مً الىاخُت الخ٢ىىلىحُت البدخت ودون اِلا

   ٗمُت الأمىا٥ مً هىُ" بإنها الّملاث االإؽٙشة الأوسوبي االإش٠ضي  البى٤ ٌّش  التي االإىٍمت، ٔير الشٜ

ا ا ِادة ًفذسَ عُىشون مىىسوَ عخخذمها ِليها، وَ ٝبلها وَ  "مدذد ا٘تراض ي مجخمْ ؤِماء وٍ

(Dabrowski & Janikowski, 2018) 

مي مؽٙش        ِلى ؼب٢ت الاهترهذ ًفذس و  ومىه ًم٢ً حّشٍٚ الّملت االإؽٙشة ِلى ؤنها ؤـل سٜ

ا ِبر جٝىُت ال ش الثٝت والأمان.ًخذاو٥ لا مش٠ضٍ  بلى٠دؽين ما ًى٘

م  مً 117االإادة  حاء فيوباليعبت للجضائش  : ًمىْ ؼشاء 27/12/2017الفادس في  11-17الٝاهىن سٜ

ّىبت العُىشة ِليها.الّملت الا٘ترالُت وبُّها واظخّمالها وخُاصتها  . هٍشا لّذم ٘همها وـ

 .02ًم٢ً جلخُق ؤَم الخفائق للّملاث االإؽٙشة في الؽ٣ل خطائظ العملاث المشفسة:  3.2
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 : خطائظ العملاث المشفسة:1الشكل 

                       
مشـــكلاث المباســـبت عـــً العمـــلاث السكميـــت المشـــفسة  ـــ  غـــو  مخ لبـــاث  ،(2020) مدمدددذ ِدددضث ِبدددذ الخدددىاب المطـــدز:

مدا٥، حامّدت خلددىان، دزاسـت هرسيــت ميداهيـت -(IFRSير الدوليـت ععـداد الخلــازيس الماليـت )ــــــــــــالمعاً ، ١لُدت الخجدداسة وبداسة اِلأ

  ، مخاح ِلى الشابي:03، ؿ 2020حاهٙي  15مفش، دساظت ماحعخير، 
https://www.acc4arab.com/storage/posts/June2020/Yx5u5esODlRcm8aWSY2B.pdf 

 مفهوم البخكويً:  4.2

ً خُث جم جذاولها ٠إـل       ؤو٥ ِملت مؽٙشة ٌهشث هي البخ٣ىٍ
ً
مي وهي الأ٠ثر جذاولا  بّذَاو  ،سٜ

 ُٜمتها هالزي ٜام ِلُه بشجى١ى٥ اؼخٝذ ِذًذ الّملاث مً هٙغ 
ً
البا ً ؤ لى  يالبخ٣ىٍ بين مً اِلأ

مُت االإؽٙشة وبالخالي جم التر الّملاث ال حمُْ ٙاث ، ز ِليها٠يشٜ ً مً خلا٥ الخّشٍ خطر مٙهىم البخ٣ىٍ وٍ

 الخالُت:

  ً ت حّاملاتها ٔير االإلمىظت، هي البخ٣ىٍ مُت مؽٙشة حّخمذ ِلى ج٢ىىلىحُا الدؽٙير  في حعىٍ ِملت سٜ

ا بمّنى ؤخش لا ًىحذ وشٗ وجخذاو٥  ىد،  واخذ ًخد٢م بالّملت.لا مش٠ضٍ  (8، ـٙدت 2018)الٙشَ

  ت ًم٢ً مٝاسهتها ً هي ِملت ا٘ترالُت بل٢تروهُت حؽٙيرً بالّملاث االإعخخذمت خالُا ١الذولاس البخ٣ىٍ

 (01، ـٙدت 2014)ِبذ الٙخاح، 

        ً مي ًم٢ً الٝى٥ ؤن البخ٣ىٍ ّىبت الخّذًً  ؤـل سٜ لِغ لها وحىد هي ِملت ٘ ًخميز بالىذسة وـ

ائي جفذس   ا ٘يزً  ِبر جٝىُت البلى٠دؽين.وجخذاو٥ لا مش٠ضٍ

 بين هرام البخكويً وهرام العملاث الوزكيتالاخخلاف  1.4.2

ً بلا ؤهه جميز بالّذًذ مً الخفائق سبما ججّله ًىا٘غ هٍام  م خذازت هٍام البخ٣ىٍ سٔ

ً ًٝذ وسبما ًدل مدلها، خُث َىاٟ اخخلا٘اثالٝاهىهُت، الّملاث  ًا ام مض ٠بيرة بُنهما، هٍام البخ٣ىٍ

خفائق 

الّملاث 
 االإؽٙشة 

ب٘ترالُت لِغ لها ٠ُان 

 مادي ملمىط 

ٝا الإبذؤ  حّمل و٘

للىذ الىذ  

مش٠ضي  ًِ بى٤ جفذس لا  

 وظُي للخباد٥
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م م الخ٢ىىلىجي الجخماش ى مْ الخٝذ ةحذًذ ًلخق ؤَم  01زي ٌِّؽه االإجخمْ، والجذو٥ سٜ

 الاخخلا٘اث:

 الوزكيت والعملاث البيخكويً العملاث أهرمت بين : الاخخلافاث1 جدول 

 البخكويً هرام العملاث اللاهوهيت 

 لا  وّم   المسهزيت

ً( 21وّم )ؤٜص ي خذ َى  لا  الىدزة   ملُىن بخ٣ىٍ

ٞ البى٤ االإش٠ضي  خلم العملت الُت ًِ ًِ وشٍ ٞ خىاسصمُت سٍ  )الخّذًً( وشٍ

 لا وّم الثلت

 لا )الىذ للىذ( وّم جدخل المؤسساث الماليت

 وّم ًم٢ً (مخاح الممان)ًم٢ً  لا كابليت المعاملاث للإلغا 

ت مّلىمت  السسيت    المعاملاث  االإفذس مجهى٥ الهىٍ

ْ حذا بىيء سسعت إجمام الطفلت  ظشَ

 مىخٙمت ِالُت جكلفت المعاملاث

Source: Karan Singh Garewal(2020), Practical blockchain and Cryptocurrencies: 

Speed Up Your Application Development Process and Develop Distributed 

Applications with Confidence , Science+Business, Distributed to the book trade 

worldwide by Springer ,New York, Toront, p20, on line:  https://doi.org/10.1007/978-

1-4842-5893-4 . 

  الفسق بين الىرام الىلدي للبخكويً والىرام الىلدي للدولاز 2.4.2

ًللب الىٝذي الىٍام ً ِذد  خُث ولْ ظاجىش ي ،اه٢ماش ي بىبُّخه خ٣ىٍ في بشوجى١ى٥ البخ٣ىٍ

ً ًيخهي حّذًنها في ظىت  21مدذود ب  خُث ١ل ظىت ًدىاٜق ِذد الىخذاث التي  2140ملُىن بخ٣ىٍ

ّضص ُٜمت خُاصاث ًم ٝت ججّله مدذود واه٢ماش ي ولهزا ٘ةهه ًدمي وَ ٢ً حّذًنها وبالخالي ٘هزٍ الىشٍ

ذ، ِلى الىُٝن مً َزا مْ الذولاس الأم ً مْ مشوس الىٜ ٣يبخ٣ىٍ خ) 1913 دٌعمبر 23 مىز شٍ  الزي الخاسٍ

٣ي الُٙذسالي الاخخُاوي بى٤ بوؽاء ُ٘ه جم ٣ي الذولاس ؼهذ ،(الأمشٍ ٪ 2500 بلٖ اجشا٠مُ اجطخم الأمشٍ

ب ٣ي لذولاس الخالُت الُٝمت ٘ةن ؤخشي، وبّباسة ،2020 ِام بلى ٔاًت اجٝشٍ  1/2500 ٘ٝي هي واخذ ؤمشٍ

 (Karan, 2020, p. 21) 1913 ِام في ُٜمتها مً

ًالسيادة الفسدًت  وظائف و اسخخداماث البخكويً:  3.4.2 مىذ ؤي شخق في  :  ًم٢ً للبخ٣ىٍ

ت الاٜخفادًت وبالخالي بسظا٥ ٠مُاث ٠بيرة  الّالم بم٣اهُت جدُٝٞ العُادة ِلى هٝذٍ، ما ٌّىُه الخشٍ

 مً الُٝمت في ؤهداء الّالم دون الخاحت بلى برن مً ؤي شخق.

https://doi.org/10.1007/978-1-4842-5893-4
https://doi.org/10.1007/978-1-4842-5893-4
https://doi.org/10.1007/978-1-4842-5893-4
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 مُا ٌّىي الٝذسة ِلى بحشاء الدسويت الدوليت والمخطلت بشبكت الاهترهذ ً هٝذا سٜ : ١ىن البخ٣ىٍ

ابت.ِملُا ت وؤٜل ج٣لٙت ودون الخاحت بلى وظُي ؤو سٜ  ث الذْ٘ الىٝذًت ِبر معا٘اث بُّذة، وبعشِ

 (261-248)ِمىؿ، الفٙداث 

  :الخّامل بهامخزن للليمت ً ش ٘يها الثٝت واخخاس االإعدثمشٍ  .بدُث جخى٘

  ائخمان واسعت الى اق أو خدماث مطسفيتطسيلت دفع للاكخطادًاث دون الخاجت إلى ب اكت 

اهت،   .(05، ـٙدت 2017)مشٍ

  :م٢ً وسيط للخبادل لاث الىٝذًت الإعا٘اث بُّذة بعهىلت وؤٜل ج٣لٙت وٍ ت الخدىٍ ًم٢ً حعىٍ

ى٥ االإؽٙشة  ت االإشجبىت باالإّاملاث التي جخم بالـأ ت ِملُاث االإٝاـت والدعىٍ ت دون الخاحت حعىٍ بعشِ

 .(04، ـٙدت 2018)دووٖ،  بلى وظُي

  ميزاث البخكويً: 4.4.2

مي،    مً أهم مميزاجت هرهس :  (2018)مش٠ض َشدو لذِم الخّبير الشٜ

 مً مدٍٙت بلى السسوم المىخفػت والسسعت ً : لا ًدخاج بلى وظُي خُث جيخٝل ِملت البخ٣ىٍ

ٞ ال٣ىد وحعمى َزٍ الّملُت ب الىذ للىذ   .P2Pؤخشي ًِ وشٍ

 : ت  الشفافيت ت َىٍ ِملُاث البُْ والؽشاء ١لها مّلىت ومّشو٘ت لذي حمُْ االإعخخذمين بذون مّش٘

ُذ ِٝذَا. ت جامت بذجم االإّاملاث وجىٜ  االإخّاملين ل٢ً مْ مّش٘

 :)زٍ  الخطوضيت )هويت المسخخدم ِملُاث البُْ والؽشاء لا ًم٢ً مشاٜبتها ؤو الخذخل ٘يها وَ

ُت ٠ما بنها جٝلل مً ظُىشة الخ٣ىمت والبىىٟ ِلى الّملت.  هٝىت اًجابُت الإً ًدب الخفىـ

 حٕشافي مّين ُ٘م٢ً الخّامل مّها و٠إنها ِملخ٤ العالميت ْ  االإدلُت.: ٘هي لا جشجبي بمىٜ

  ا ؤو : الأمان مُت االإؽٙشة ًجّل مً الفّب جضوٍشَ بٙمل الدؽٙير االإعخخذم في جباد٥ الّملاث الشٜ

بِادة اظخيعاخها، ٠ما ًم٢ً للمعخخذمين حؽُٕل مماسظاث الأمان لخماًت ؤمىالهم ؤو اظخخذام 

ت ير الأمان لذ العشٜ  (15، ـٙدت 2020)مدمذ ُ.،  مضودي خذمت لخى٘

 ج وز أسعاز العملاث السكميت المشفسة .3  

مُت ِبر ًخم         خلالها العّش ًِ وشٍٞ مً ت والتي ًخدذد ففمخخ بىسـاثجذاو٥ الّملاث الشٜ

ها بدىالي  ش ١ل مىفت ِلى ِذد مّخبر مً الّملاث االإؽٙشة وجٝذس مجمىِ ِاملي الّشك والىلب، وجخى٘
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ا مٝاسهت بالّملاث الأخشي وجٝذس خفتها ، جخميز ِملت وهي في حٕير معخمش 5500 ً باسجٙاُ ؤظّاسَ البخ٣ىٍ

بلٖ حجم الّشك منها ما ًٙىٛ  % 50-35مً العىٛ ب وعبت جتراوح بين  ً. 18، وٍ  ملُىن بخ٣ىٍ

 ج وز أسعاز العملاث السكميت المشفسة  وكيمتها السوكيت 1.3

مُت مؽٙشة ٠ ٌهشث ؤلاٗ مً الّملاث في الآوهت الأخيرة لهزا هش٠ض           ما ِلى ؤَم ِؽش ِملاث سٜ

م ُتمٝىمت بالذولاس  (02) ًىضخه الجذو٥ سٜ م )٠ما ًىضر الجذو٥  ، زم هخىشٛ للُٝمت العىٜ  (.04سٜ

 coinmarketcapعملاث زكميت مشفسة حسب موكع  10: ج وز أسعاز أول 2 جدول 

ُت اًام7 % العّش اظم الّملت   الّشك االإخذاو٥  الُٝمت العىٜ

1 ( ً  BTC) 33420.60 31.44 621,153,389,546 187,137,00BTCبخ٣ىٍ

ىم 2  1948.50 47.57 222,110,314,870 115,991,189 ETH (ETH)بًثرً

٢ُا T) 1.00 0.9 594,681,98670 594,3439,1387جِثير  3  دولاسا ؤمشٍ

4 

 1.44 34.42 45،883،682،722 441, 309,9483 ADA (١ADAاسداهى ) 

5 
 ً دحى١ىٍ

(DOGE) 
0.2951 43.36 129,721,566,471 129,735,173,7211DOGE 

بِىاوغ  6

(ً  (١BNBىٍ

239.72 59.65 36780509292 
ملُاس دولاس  153،432،897

٣ي  ؤمشٍ

7 XRP (XRP) 0.8418 44.74 38837738400 372,183 ,135 ,46 دولاس XRP 

 USD ِملت  8

(USDC) 
 دولاس 059,133 ,615 ,20 دولاس 40,265,444,404 41.91 1.00

9 Polkadot (DOT) 19.51 51.18 18364.067.847 217,917,892 دولاس DOT 

1

0 

١ىمبُىجش اهترهذ 

)بشهامج االإٝاسباث 

 الذولُت(

 دولاس 18.208.400.888 28.95 146.90
بشهامج  123،949،678

 االإٝاسهاث الذولُت

source: https://coinmarketcap.com/, date of view : 23/05/2022, 15:36. 

لى ظّشا مً بين الّملاث  هلاخَ          ً هي اِلأ مُت ؤن البخ٣ىٍ االإؽٙشة وبٙاسٛ ٠بير حذا ِلى باقي  الشٜ

 ً ا وعبت بلى ظّش البخ٣ىٍ ىم ًمثل ظّشَ ٘ٝي،  %5.8الّملاث ومْ اٜشب ِملت لها التي هي الؤزشٍ
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ً هي الأ٠برو٠زاٟ الُٝمت  ُت للبخ٣ىٍ ل بلى ملُاس دولاس  621 والتي ججاوصث العىٜ مْ ِشك مخذاو٥ وـ

18 ً ً  ملُىن بخ٣ىٍ والزي ًٝٚ ظٝٙه َزا الاسجٙاُ ًشحّه الخبراء بلى مدذودًت الّشك مً البخ٣ىٍ

ً 21ِىذ  ادة الىلب ِليها في الٙترة الأخيرة ملُىن بخ٣ىٍ ذ صٍ ىم بُٝمت ، جليها الؤ وفي هٙغ الىٜ ًثرً

ُت ام، ٘هزٍ ETH 115,991,189مْ ِشك مخذاو٥ منها ٜذس ب  ملُاس دولاس  222ججاوصث   ظىٜ  الأسٜ

ً، خُث تهُمً ِلى وعبت حّخبر  ام الخاـت بالبخ٣ىٍ . مً %46.73لئُلت حذا مٝاسهت بالأسٜ  العىٛ

 :إجمال  الليمت السوكيت للعملاث المشفسة)باسخثىا  البخكويً( :2 الشكل

source: https://coinmarketcap.com/, date of view : 92/05/2029, 15:55. 

ُت للّم  مً خلا٥ الؽ٣ل ؤِلاٍ هلاخَ         ً ؤن الُٝمت العىٜ بلٕذ  لاث االإؽٙشة باظخثىاء البخ٣ىٍ

ؼش٠ت لؽش١اث ال٢بري الخّامل بها  مثل ٌّىد َزا الاسجٙاُ لٝبى٥ ِذًذ ا، ملُاس دولاس1000رسوتها ِخبت 

 "pay pal هىس ٘يروط ١ىسها، واهدؽاس اظخخذام الاهترهذ و الذْ٘ بالهاجٚ " الفِىُت، وصٍادة ؼهشتها وٌ

االإدمى٥ ، ٘ثٝا٘ت الذْ٘ الال٢ترووي والخجاسة الال٢تروهُت مهذث لٝبى٥ الّملاث االإؽٙشة في االإجخمْ 

 .تبإٜل الخ٣الُٚ التروٍجُ

 2014-1987البيخكويً مً  أسعاز  أهم مساحل ج وز  2.3

ً مشث          بّذة اهضلاٜاث ١ادث ؤن جادي بلى صوا٥ َزٍ الّملت ومشث بّىامل ؤخشي  ِملت البِخ٣ىٍ

ا ٠بير ت  ،حّلذ اهدؽاسَ ً ِذة مداولاث لإولاٛ ِملت ال٢تروهُت لامش٠ضٍ خُث ظبٞ بوؽاء ِملت البخ٣ىٍ

٣ي اخترُخُث  1987في ِام  وؤبشصَا ١ان الُاث الأمشٍ هي هٝىد و  "digi cash " دًُٙذ ؼىم ِالم الشٍ

َى و مً ٜبل آدم باٟ  "java"اختراُ حا٘ا  1997في ِام و ِلى ؤظاط بشوجى١ىلاث الدؽٙير  ُتبل٢تروه

ؤولٝذ وي دي  2005-1998وبين ِامي مً  )ٌعخخذم في الألّاب الال٢تروهُت(  ِمل هٍام الؤزباث

ت، ش مؽشوُ ٢٘شة الدؽٙير اللامش٠ضٍ مُت ِلى ؤظاط  bit Gold جىىٍ مً وشٗ ه٤ُ صبىس وهي ِملت سٜ

https://coinmarketcap.com/
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ً ت ١اظخخذام الّذًذ مً الّىاـش التي هجذَا في البِخ٣ىٍ وحّشك َزا الىٍام لهجىم ؼشط،  اللامش٠ضٍ

ْ و  2008في ِام  و خذار بذؤث الأ   bitcoin.org باظم بشجى١ى٥ ًٝىم ظاجىش ي ها١امىجى بّمل ؤو٥ مىٜ

 في جىىسَا: و١ان مً ؤَم الىٝاه 2009 جدعاسُ في ِام

 2014-2009: الخ وزاث والأحدار التي شهدتها البخكويً خلال الفترة 3 جدول 

 .   premier bloc   بوؽاء 2009

ً ١اهذ بين  الفٙٝت الأولى بين البِخ٣ىٍ

ا٥ ُ٘ني واالإبلٖ   ptc 100ظاجىش ي وَ

ْ حذًذ ووؽش اليسخت  لان ًِ بوؽاء مىٜ اِلؤ

  foundation  p2p  الأولى مً البرهامج

ً والذولاس و١ان وؽش ؤو٥ ظّش بين    1البخ٣ىٍ

ً ًبلٖ   .دولاس 0.001بِخ٣ىٍ

ً ًخّذي ؤلٚ دولاس في الىلاًاث االإخدذةب 2013  خ٣ىٍ

ت في الفين ,  ptc مٙاحئت ـّىد والبىىٟ االإش٠ضٍ

 ٘شوعا, ؤوسبا مىسَؽُىط والهىذ جفاب بالزِش

ً ِبر جىبُٝاتها   ؤبل خمشث اظخخذام البِخ٣ىٍ

الّملاث  دزس مًالبى٤ االإش٠ضي الهىذي بذوسٍ ً

ً  الا٘ترالُت , ولاظُما البِخ٣ىٍ

 

 10.000ًبتزا ب  Laszlo hanyecz بؼتري  2010

ً  .بِخ٣ىٍ

ت الزي   بوؽاء مىفت لخباد٥ البىاٜاث الخجاسٍ

ً ْ لخباد٥ البِخ٣ىٍ  ؤـبدذ ُ٘ما بّذ ؤ٠بر مىٜ

 بسظا٥ سظالت جخبر ؤن ظاجىش ي جشٟ االإؽشوُ

٣ا في 2014 ؤ٠بر ؼش٠ت ًفبذ   overstock.Com ؤمشٍ

 ptc  ًٝبل

الشظىم  حعمذ بذْ٘في اه٣لترا  جحامّت ٠مبرً 

ً  .الذساظُت بالبخ٣ىٍ

 tigre direct بُْ ِمالٝت مً ؤحهضة الخاظىب

ً  واِخماد البخ٣ىٍ

 ًجدزًش لذ البِخ٣ىٍ ؤـذس  سوظُاالبى٤ االإش٠ضي في  

ؤِلً mtgox  و ؤٜذم مىفت جباد٥ mtgox بٔلاٛ 

 .سظمُا ب٘لاظه

خُتمىفت   حّلُٞ ِملُاتها بذوسَا vircurex الخاسٍ

 ptc    ٥ ومىهىبشي الٙشوعُت حّلً خىىتها لٝبى 

مىْٜ االإّلىماث الاٜخفادًت واالإالُت بلىمبرٓ ٌّشك  

ً مضود الأٜماس الفىاُِت   Usب معاس البِخ٣ىٍ

ً  .ؤـبدذ ؤ٠بر ؼش٠ت في الّالم لٝبى٥ البِخ٣ىٍ

 

ًُٜمت  2011 ج٣افئ الذولاس زم  ؤـبدذ  البخ٣ىٍ

ً  .الُىسو لام بالبخ٣ىٍ اَخمام وظائل اِلؤ

 .دولاس 31بلى  btc 1واسجٙاُ 

ً وخماًخه 2012  جم بوؽاء ماظعت لخىخُذ البِخ٣ىٍ

ش مٙفل ًِ  وؽش البى٤ الأوسبي االإش٠ضي جٝشٍ

 .الّملاث الا٘ترالُت

لذْ٘  ptc ًٝبل Word presse ت ؼش٠ 

 خذماث بلاُ٘ت لها

 ptc 50~25الخّذًً جتراوح م٣ا٘ئت ؼّبت 

خماد ِلى: مدمذ واَش حبالي،المطدز ، مخاح ِلى ظُى بالّشبي( SEO)مّهذ  : مً بِذاد الباخثين بالِا

 . ar.net/-https://www.seoالشابي:

 

 

 

https://www.seo-ar.net/%D8%A3%D9%87%D9%85%20%D9%85%D8%B1%D8%A7%D8%AD%D9%84-%D8%AA%D8%B7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%AA%D9%83%D9%88%D9%8A%D9%86-%D9%85%D9%86-1987-2014/
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    العالم مً خلال الليمت السوكيت سسميتالعملاث ال بأهبر   Bitcoin لازهتم: 4جدول 

N ظّش اظم 
ُت   الُٝمت العىٜ

)ً  )بِخ٣ىٍ
 الّشك االإخذاو٥ 

 226.210.000.000.00ًىان ـُني  1.059.069.880 468 ًىان ـُني الُىان الفُني 01

02 
٣ي دولاس الىلاًاث  دولاس ؤمشٍ

 االإخدذة
٣ي  دولاس  608.549.437 3.012 20201.723.562.000ؤمشٍ  

13.733.782.000.000ًىسو 503.952.203 3669 ًىسو  الُىسو 03  

 ًً ًاباوي 1.503.139.000.000.000 415.699.111 27 ًً ًاباوي الين الُباوي 04

 حىُه اظترلُني GBP 4262 141.436.887 3.318.055.000.000  الجىُه الاظترلُني 05

 وون ١ىسي4.606.922.000.000.000 123.052.405 2 وون ١ىسي حىىبي  06

189.612.000.000.000سوبُت َىذًت  INR 41 78339.729 الشوبُت الهىذًت 07  

2.966.079.000.000دولاس ٠ىذي  CAD 2496 74.050.916  دولاس ٠ىذي 08  

15.797.352.000.000دولاس َىهج ١ىهج  HKD 387 61.293.525الذولاس َىهج ١ىهج 09  

2.464.000.000.000دولاس ؤظترالي  57390473 2.329 دولاس ؤظترالي دولاس ؤظترالي 10  

50.920.293.000.000دولاس جاًىاوي  TWD 107 54852248الذولاس الخاًىاوي الجذًذ  11  

لي  12 ا٥ بشاصٍ لي  BRL 561 45122803سٍ دا٥ بشاصٍ 8.038.892.000.000سٍ  

عشي  13 عشي ٘شه٤ ظىَ  1.151.583.000.000 38629544 3354 ٘شه٤ ظىَ

58.262.000.000.000سوبل  23838652 40 ٘شٟ سوبل سوس ي 14  

23.012.000.000.000باث جاًلاهذي  THB 96 22.105.000باث جاًلاهذي 15  

12.463.150.586.000بيزو م٢ع٣ُي  MXN 150 18.815.000 بيزو م٢ع٣ُي 16  

17 ً ً  BTC 100.000.000 18.712.092 بِخ٣ىٍ 18.713.7000بِخ٣ىٍ  

ا٥ العّىدي 18 دا٥ ظّىدي الشٍ دا٥ العّىدي  17.570.219 803 سٍ 2.187.305.000.000سٍ  

19 
دولاس ظىٕا٘ىسي دولاس 

 ظِىٕا٘ىسي
743.586.000.000دولاس ظىٕا٘ىسي  16.826.623 2.262  

ذًت 20 ذًت ٠شوهت ظىٍ ذًت  16192.727 361 ٠شوهت ظىٍ ٠4.477.944.000.000شوهت ظىٍ  

Source: https://coinmarketcap.com/fiat-currencies/, date of view :06/06/2029, 

22 :50. 

ُت ًخبن مً الجذو٥ ؤن       ً مٝاسهت بالّملاث الىسُٜت في الّالم  الُٝمت العىٜ حذا  مىخٙمتالبخ٣ىٍ

ُمت لٝلؤن الىمى االإتزاًذ  بلا ، بفٙت ِامت لا ٣ًاد ًز٠ش  خالُا ِلى االإخٕيراث الىٝذًتا لهزا ٘ةن جإزيرَ

ً بيعب ِالُت ًذْ٘  ُت للبخ٣ىٍ لبدث الأظباب وبىاء الىمارج والاخخمالاث الإعخٝبل َزٍ الّملت،  العىٜ

ا ِلى العُاظت الىٝذًت والىٍام الىٝذي الّالمي،  ا جإزيرَ ذم ٜذسة مْ جد٢م الخىاؿ ٘يها وِو خفىـ

ا  لهزا وحب جىٍُمها مً ؤحل خماًت الاٜخفاد العلىاث الؤؼشاُ٘ت ِلى لبي ؤظىاٜها وؤظّاسَ

 للخ٣ىماث.جدُٝٞ م٣اظب مً جذاولها و 

https://coinmarketcap.com/fiat-currencies/
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 ملت السكميت على السياست الىلدًتجأزير  الع .4

مُت وخلىلها مدل الّملاث الخٝلُذًت جازش ِلى الأدواث التي         ٌعخخذمها بن جىىس الّملاث الشٜ

ازش ِلى ؤَ  ذاٗ العُاظت الىٝذًت مً حهت ؤخشي البى٤ االإش٠ضي لخىبُٞ العُاظت الىٝذًت مً حهت وٍ

ً الّمل لىوحّخبر البخ٣ىٍ ُت ول٢ً لا ًم٢ً الٙفل في جدذًذ الأزش بين  ت الأ٠ثر جذاولا واِلأ ُٜمت ظىٜ

البا ج٣ىن  مخخلٚ الّملاث االإؽٙشة ِلى العُاظت الىٝذًت ١ىن ؤنها مدؽابهت ولها هٙغ الخفائق ؤ

ً.ظؼبه مخىابٝت لهزا   ِخم دساظت الأزش بفٙت ِامت دون التر٠يز ِلى ِملت البخ٣ىٍ

 المباشسة للسياست الىلدًتجأزير  العملت السكميت على الأدواث   1.4

 ٣ًىن الخإزير ِلى الأدواث الخالُت:    

مُت االإؽٙشة وخلىلها مدل  جأزير العملاث السكميت على السوق المفخوحت:  1.1.4 جىىس الىٝىد الشٜ

 الىٝىد الٝاهىهُت ًم٢ً ؤن ًازش ِلى ِملُاث العىٛ االإٙخىخت مً هاخُخين:

    :جي ًِ ًادي ؼُىُ مً الىاحيت الأولى مُت االإؽٙشة بلى الخخلي الخذسٍ اظخخذام الّملاث الشٜ

الىٝىد الٝاهىهُت ؤي هٝق الىلب ِلى هٝىد البى٤ االإش٠ضي وظىٗ ًترجب ِلى َزا ُٜام البىىٟ 

ادة الاخخُاوي الىٝذي لذًه ما ًادي بل ت بشد الٙائن بلى البى٤ االإش٠ضي بهذٗ صٍ ى خذ ٜذسجه في الخجاسٍ

ادتها وبالخالي الخإزير ِلى مىذ  االإالُت لامخفاؿ حضء مً العُىلت ساٛالأو  الُٝام ببُْ وؼشاء ؤو صٍ

 الائخمان.

  مُت االإؽٙشة بلى جٝلُق ميزاهُت البى٤ ت زاهيتمً هاحي :  ًادي ؼُىُ اظخخذام الّملاث الشٜ

 .(12. ؿ 2012 )ؼاًب, .االإش٠ضي ومىه الخذ مً جإزير  ٜذسجه في بحشاء ِملُاث العىٛ االإٙخىخت

ٚ الخإزير ِلى مذي ؼُىُ اظخخذام الّملاث الشٜ مُت خُث له ِلاٜت ٢ِعُت مْ ؤداة برن ًخىٜ

 .البى٤ االإش٠ضي ظُاظت العىٛ االإٙخىخت التي ًىبٝها 

 : حخياطي اللاهوويجأزير العملاث السكميت على الا  2.1.4

  ادة حجم الىدائْ زم الاخخُاوي السأي الأول مُت االإؽٙشة ؤدي بلى صٍ : ١لما صاد اظخخذام الّملاث الشٜ

ت ُ٘خٝلق الىلب ِلى الاخخُاوي االإدخَٙ به  ادة ظُىلت البىىٟ الخجاسٍ زا ًادي بلى صٍ الٙائن، وَ

مُت االإؽ ٙشة ًازش جإزيرا ظلبُا ِلى ٘اِلُت ظُاظت لذي البى٤ االإش٠ضي، لزال٤ ٘ةن اظخخذام الّملت الشٜ

 (77، ـٙدت 2019)ؼىسػ،  الاخخُاوي الٝاهىوي.

  :ت السأي الثاوي برا اظخخذم االإعخخذمىن الّملاث االإؽٙشة بلى خذ ؤ٠بر، ٘ٝذ جٙٝذ البىىٟ االإش٠ضٍ

ا للّشك الىٝذي،  وفي الخالاث التي ٣ًىن ٘يها ٠ُان الٝىاُ الخاؿ حهت بـذاس ؤمىا٥  مُت اخخ٣اسَ سٜ
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 .االإش٠ضي حضئُا العُىشة ِلى هٍام مخىلباث الاخخُاوي بى٤ٝبىلت ِلى هىاٛ واظْ، ًٙٝذ الم مؽٙشة

(Nenad, Violeta, & Božidar, 2020, p. 46) 

مً خلا٥ ٘ٝذان الخد٢م في  لبا ِلى ظُاظت الاخخُاوي الٝاهىويبرن الّملاث االإؽٙشة جازش ظ     

ت ٌٕىيهم ًِ ي ٌل بـذاس الخىاؿ للىٝىد، ٠زال٤ ِشك الىٝذ ف اسجٙاُ العُىلت لذي البىىٟ الخجاسٍ

 بلى البى٤ االإش٠ضي، ؤو العىٛ الىٝذًت بفٙت ِامت.اللجىء 

 سعس إعادة الخطم: جأزير العملاث السكميت على 3.1.4

  ىت السأي الأول مُت مٝابل الّملاث الٝاهىهُت، جذخل َزٍ الىٝىد بلى خضٍ : ِىذ ؼشاء الّملاث الشٜ

ت، لأ  مُت ًٝىمىن بةًذاُ الأمىا٥ التي خفلىا ِليها حشاء بُْ البىىٟ الخجاسٍ ن مفذسي الّملت الشٜ

ادة اخخُاواتها لذي البى٤ االإش٠ضي بعبب  ت، وجٝىم َزٍ الأخيرة بضٍ مُت في البىىٟ الخجاسٍ الّملت الشٜ

ىب ُ٘ ذ ًِ الدجم االإشٔ ت بما ًضٍ ادة اخخُاوي البىىٟ الخجاسٍ ادة العُىلت لذيها مما ًادي بلى صٍ ه، صٍ

:ً ىا البىىٟ جخخاس بين ؤمشٍ  وَ

ذ مً الؤجمان. - ى٥ مً االإاظعاث ٔير بى٢ُت ومىذ االإضٍ  ؼشاء اـلأ

ى٥ مً البى٤ االإش٠ضي. - ذ مً اـلأ  ؼشاء االإضٍ

ى٥ في ؤظىاٛ االإا٥ ظىٗ ًادي بلى اهخٙاك ظّش الٙائذة ولهزا ٘ةن         ادة الىلب ِلى اـلأ بن صٍ

ت جٙمل الخُاس الثاوي، ومادام البى٤ االإش٠ضي ًٝىم بخثبِذ ظّش الٙائذة ٜفير الأحل  البىىٟ الخجاسٍ

ى٥ مً البى٤ االإش٠ضي، وبهزا  ت جٝىم بؽشاء جل٤ اـلأ ى٥ ٘ةن البىىٟ الخجاسٍ الؽ٣ل ِلى بّن اـلأ

جٝىم البىىٟ باظخخذام الأمىا٥ الضائذة لذيها في جخُٙن خفىمها في مىاحهت البى٤ االإش٠ضي، وفي خالت 

مُت دون جخُٙمها في م٣ان ؤخش ظ٣ُىن مً الفّب ِلى البى٤ االإش٠ضي  ذ مً الّملاث الشٜ ِشك مضٍ

زير ٠بير  في العُىشة الخد٢م في ظّش الٙائذة، ومىه ًم٢ً الٝى٥ ؤن ظّش بِادة الخفم  لً ٣ًىن له جإ

ت ما ظُخٙن مً  ِلى حجم الائخمان ورال٤ بعبب اسجٙاُ العُىلت الىٝذًت لذي البىىٟ الخجاسٍ

 (7، ـٙدت 2019)ؼىسػ،  لجىئها بلى البى٤ االإش٠ضي.

 :اث،  السأي الثاوي ُ٘م٢نها بعهىلت الخىا٘غ برا خٝٝذ الّملت االإؽٙشة ٜبىلا ِالي العّش في االإذ٘ىِ

اث الخجضئت، بالإلا٘ت بلى ؤهٍمت الذْ٘ الؤل٢تروهُت الخٝلُذًت في  مْ الىٝذ وبًذاُ الأمىا٥ الإذ٘ىِ

ذ الخالي ًم٢ً اظخيخاج ؤن الاظخخذام  الخجاسة الؤل٢تروهُت،  برا جم ججاَل الخإزير ِلى الىٝذ في الىٜ

ذ واخ لاث الأوظْ للّملاث االإؽٙشة ًم٢ً ؤن ًٝلل في وٜ ذ مً اظخخذام ؤمىا٥ الؤًذاُ، ًخم بحشاء جدىٍ

مُت مباؼشة بين االإشظل واالإعخلم مً خلا٥ البيُت الخدخُت االإىاظبت، ول٢ً دون مؽاس٠ت  الّملاث الشٜ
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ت(،  ٞ وظُي )البىىٟ الخجاسٍ اث التي جخم بإمىا٥ الؤًذاُ ًِ وشٍ ت حمُْ االإذ٘ىِ الىظىاء،  جخم حعىٍ

ل، مما ٌؽير بلى ؤن االإعخخذمين  ٝا لآلُت الخدىٍ ، و٘ ظُدخٍٙىن باالإعخىي الأدوى مً الىدائْ في البىىٟ

ُت  حؽبه الّملاث االإؽٙشة الىٝذ ؤ٠ثر مً ؤمىا٥ الؤًذاُ، والىدُجت النهائُت هي جخُٙن الىدائْ االإفش٘

 (Nenad, Violeta, & Božidar, 2020, p. 47) .وجأ١ل بم٣اهاث الائخمان

خعب الشؤي الأو٥ ٘ةن ظُاظت ظّش بِادة الخفم ج٣ىن ٔير ّ٘الت لأن َىاٟ ظُىلت ١اُ٘ت لذي      

ت.  البىىٟ الخجاسٍ

ؤما خعب الشؤي الثاوي ٘ةن الخّامل بالّملاث االإؽٙشة ًٝلل مً معخىي الىدائْ في البىىٟ ومىه        

فم الأوساٛ االإالُت لذي البى٤ االإش٠ضي ما وبالخالي هٝق العُىلت مما ًمىش البىىٟ لخ الائخمانهٝق 

 ًبين ّ٘الُت ظُاظت بِادة الخفم.

ّ٘الت )بذاًت اهدؽاس الّملاث االإؽٙشة( البذاًت مشخلت ًدبين ؤن ظُاظت بِادة الخفم ج٣ىن في 

ادة ٜبىلها في االإجخمْ واسجٙاُ وعب ؽٙشة، هدُجت ِذم الاهدؽاس الىاظْ لخذاو٥ الّملاث االإ ول٢ً مْ صٍ

جُالخىاص٥  بلىجذاولها ًادي  ت وبالخالي ًٝل التي ج الٝاهىهُتًِ الىٝىد  اجذسٍ ا البىىٟ االإش٠ضٍ فذسَ

 ٔير ّ٘الت . الأداةالخفم وفي َزٍ االإشخلت ج٣ىن َزٍ  بِادةاللجىء لّملُاث 

 لدًتأهداف السياست الى جأزير  العملت السكميت على 2.4

 هذسط الخإزير مً حاهبين مهمين ِشك الىٝىد والىلب ِلى الىٝىد

ْ ؤهه في خا٥ هجاح واهدؽاس الّملاث أزس العملاث السكميت المشفسة على عسع الىلود 1.2.4 : مً االإخىٜ

 الاجُت: ٣ل ملمىط في االإخٕيراث الىٝذًتالا٘ترالُت، ٘ةنها ظخازش بؽ

  جدُذ وظائل جباد٥  بلاُ٘ت ِلى االإعخىي الذولي  لأنهاخىي الذولي، ع: ِلى االإالعسع الكل  للىلود

زا  بلا٘ت للمىحىد في العاخت واالإفذس مً ٜبل دو٥ الّالم، واالإخمثل في الّملاث الىسُٜت االإخذاولت، وَ

ْ مّذلاث الخطخم الّالمي. يٜذ ٌعهم ف  س٘

  دولت ِلى جىلُذ الىٝىد، ٘ىبُّت  ظدخإزش ٜذسة الجهاص االإفشفي في ١ل)خلٞ الىٝىد(  : جوليد الىلود

لا جدُذ بم٣اهُت جىلُذ الىٝىد، لأهه ًخم هٝل ٠مُت الىٝىد االإىحىدة مً  الىٝىد الا٘ترالُت والُت جبادلها

 مال٤ لأخش ومً مدٍٙت لأخشي.

  بمٙهىمه المُٞ حجم الىلود داخل الاكخطاد : (M1)  خُث ًضداد حجم الىٝىد االإخذاولت خاسج

ولان َزٍ الىٝىد لً جذخل لمً مٝاًِغ البى٤ االإش٠ضي لدجم الىٝىد، ٘عُيخج ِنها الىٍام االإفشفي، 
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ادة في الّشك ال٢لي للىٝىد داخل الاٜخفاد وهي ٔير مإخىرة في الخعبان ِىذ اجخار العُاظت  صٍ

 (916-857، الفٙداث 2017)الباخىر،  الىٝذًت

 على ال لب على الىلود: أزس العملاث السكميت المشفسة  2.2.4

 ِملت جذاو٥  مْ الىٝىد، ِلى بالىلب الخيبا بم٣اهُت مذي ِلى االإش٠ضي  البى٤ ظُاظاث حّخمذ         

 االإش٠ضي  البى٤ ظُاظت ٜشاساث وجفبذ به  للخيبا ٜابلُت ؤٜل الىوىُت الىٝىد ِلى الىلب ًفبذ بلاُ٘ت

مُت االإؽٙشة اظخخذام خفت لأن حُّٝذا ؤ٠ثر ً الّملاث الشٜ  .مّشو٘ت ٔير ١البخ٣ىٍ

 الىٝذ اظخخذام جٝلق برا االإش٠ضي، للبى٤ الّامت  االإيزاهُت في ملمىط اه٢ماػ َىاٟ ٣ًىن  ظىٗ

 هٙىرٍ مً حضءا االإش٠ضي  البى٤ ًٙٝذ ، وظىٗ.الؤحمالُت الاظدبذا٥ خفت ِلى ًازش مما ّ٘ا٥ بؽ٣ل

 (Sauer, 2016, pp. 117-130) الأحل الٝفيرة الٙائذة ؤظّاس ِلى

 برن ًم٢ً خفش الخإزير في خالخين: 

   مُت الّملاث  مضاخمتبرا ١اهذ  مذي ِلى واِخمادا، ٢ًٙي بما ٠بيرة ٝاهىهُتال ّملاثلل  االإؽٙشةالشٜ

ت مُت االإؽٙشة الّملاث ا٠دعاب ظشِ ت البىىٟ جبرظُ ، َزاالعىقي االإا٥ لشؤط الشٜ  حُٕير ِلى االإش٠ضٍ

ذ ٣ًىن له الىٝذًت ظُاظتها ت للبىىٟ الشئِس ي الهذٗ ِلى به ٌعتهان لا جإزيراث، وٜ ومىه  االإش٠ضٍ

 العُاظت الىٝذًت.

   ى٥ لئُلا مٝاسهت بذجم  برا ١ان ومً ؤَمها الذولاس الزي جٝذس  ٝاهىهُتال ّملاثلاحجم َزٍ اـلأ

لُىهاث مً   ، ٘ةن الأزش ِلى العُاظت الىٝذًت لً ٣ًىن ملمىط.الذولاساثجذاولاجه بالترً

 :جأزير العملاث السكميت المشفسة على الخضخم 3.2.4

مً الفّب جدُٝٞ اظخٝشاس الأظّاس والعُىشة ِلى الخطخم ِىذما جضداد وعبت الّشك الىٝذي مً       

مُت  ير االإىٍمت، ٘مْ اصدًاد ؼّبُت الّملاث الشٜ مُت الخاـت ؤ ذم جٙاِل االإؽٙشة الّملاث الشٜ وِ

ت مْ َزا االإىلىُ ِلى ؤهه ؤمش واْٜ، ٘ةنها ٜذ جٙٝذ العُىشة ِلى واخذة مً ؤَم  البىىٟ االإش٠ضٍ

ها لخىٍُم الخطخم ؤو الخٙاً ِلى اظخٝشاس الأظّاس ، لهزا وحب ِلى  الذوساث الشئِعُت جدذ جفش٘

مُت بذلا مً العماح لاٜخفادًاث  ت الّملت الشٜ ت الُٝام بذوس ُٜادي في اظخٕلا٥ ٘شـ البىىٟ االإش٠ضٍ

 (2014)ِبذ الٙخاح،  الخاـت بإخز َزا الذوس.
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 على الكساد:العملاث السكميت المشفسة جأزير  4.2.4

مُت جشجْٙ ُٜمتها بعبب هذستها، مما بيخج ِىه اهخٙاً الاظّاس  ادة الىلب ِلى الّملت الشٜ في خالت صٍ

بت الأ٘شاد في الاخخٙاً بالىٝىد مما ًخٙن االإُل هدى الاظتهلاٟ والاظدثماس مّا. )٠شدودي،  وصٍادة سٔ

 (130، ـٙدت 2020العبتي، و ِىُت، 

 :الخأزير على الاسخلساز المال  5.2.4

جىحذ مخاوٗ مً جإزيراث ٔير مىاجُت مً وشٗ الّملاث االإؽٙشة، خاـت في خذة الخٝلباث        

هىس مخاوٗ ٠بيرة مً ٜبل العلىاث الؤؼشاُ٘ت ت، وٌ مً بم٣اهُت اظخخذام الّملاث االإؽٙشة  العّشٍ

ت االإخّامليناالإىخجت مً ٜبل الأ٘شاد والتي ًخم جذاولها مْ بخٙا ت ء َىٍ ، وخاسج ظُىشة البىىٟ االإش٠ضٍ

اث الاظخٝشاس  ى ما ًمش بمعخىٍ اب وَ ل الؤسَ والجهاث الؤؼشاُ٘ت الأخشي في ِملُاث ٔعُل الأمىا٥ وجمىٍ

ابُت  بىاء االإالي. ى٥ االإؽٙشة، وبـذاس جدزًشاث سٜ ت جذاو٥ اـلأ ِلُه خمشث الّذًذ مً البىىٟ االإش٠ضٍ

 (3-2، الفٙداث 2020)ِبذ االإىّم،  مً الخّامل بها.

 سيىازيوهاث جفاعل ضىاع السياست الىلدًت بشأن ج وز العملاث السكميت: 3.4

ينًى       ىَ ى الثاوي َى  ؤولهما حذ ظِىاسٍ مُت الخاـت،  ؤما العِىاسٍ َى العماح وحعهُل الّملت الشٜ

مُت مً البى٤ االإش٠ضي  وظيىاٜؾ الآزاس   Central Bank Digital Currency(  CBDC)بـذاس الّملت الشٜ

ى مً زلار حىاهب:  الاظخٝشاس ، الثٝت ، العلامت.  االإترجبت ِلى ١ل ظِىاسٍ

 :مً حيث الاسخلساز 1.3.4

مُت الخاـت ِبر         ت في  جٝىُت البلى٠دؽيناظخخذام الّملت الشٜ وهي الخٝىُت التي حّخمذ ِلى اللامش٠ضٍ

ائٙها وهي الخد٢م  ت ٣ًىن مىلْ حعائ٥ خُث ًٙٝذَا ؤَم وٌ بـذاس الّملت، ٘ةن دوس البىىٟ االإش٠ضٍ

ت، جدخم ِلى البى٤  مُت مىاصٍ في الّشك الىٝذي لىحىد ؤوشاٗ ؤخشي جفذس الّملت، وظخٍهش ِملت سٜ

ًما ظُمىش البى٤ االإش٠ضي بلى حُٕير ظُاظخه الىٝذًت االإش٠ضي مؽاس٠تها لمً االإّشوك الىٝذي، وؤ

لخخم٢ً مً الخماش ي مْ االإخٕيراث الاٜخفادًت الجذًذة لخخم٢ً مً العُىشة ِلى الخطخم.، بلا٘ت 

ت ظخجذ ـّىبت ا٠بر لممان اظخٝشاس الأظّاس والخد٢م في الخطخم مْ  بلى رال٤ ٘ان البىىٟ االإش٠ضٍ

مُت الخاـت مثل  ً.وحىد الّملاث الشٜ  البخ٣ىٍ

مُت مً البى٤ االإش٠ضي   (  ٘ةن الفّىبت التي جىاحه البى٤ االإش٠ضي ج٣ىن  CBDC)ؤما بـذاس الّملت الشٜ

اٜل خذة خُث ظٍُل له دوس في الخد٢م في ِشك الىٝىد وجىُٙز ظُاظخه الىٝذًت، بدُث ِملُت  

لها مباؼشة للمعتهل٢ين النهائُي مُت مً ٜبل الخ٣ىمت ًىـ ما٥ بـذاس الّملت الشٜ ن مً الأظش واِلأ
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ت التي هي خالُا االإضود  ت، َزا ٜذ ًادي بلى بلٕاء دوس الىظُي الزي جٝىم به البىىٟ الخجاسٍ الخجاسٍ

 الشئِس ي للخذماث مثل بًذاُ الىٝىد وحعهُل بِئت الذْ٘ الال٢ترووي.

ها ظ٣ان في الّملاث الخٝلُذًت ٌّذ البى٤ االإش٠ضي َى العلىت التي ًثٞ ٘ي مً حيث الثلت: 2.3.4

خماد ِلى وظُي ًٝذم َزٍ الخذمت لزا ٘ةن ؤي خىا ًدذر  مُت جدخاج  بلى اِلا الذولت ؤما  الّملت الشٜ

ى ما ٜذ ًادي بلى ببىاء  الخجاسة والىمى الاٜخفادي. ذم الُٝين وَ  ًادي بلى ا٘خٝاس الثٝت وِ

ً حّشلىا في بّن الأخُان بلى ِملُامً حيث السلامت 3.3.4 ت ونهب : معخخذمي البخ٣ىٍ ث ظشٜ

تها لهزا وحب ولْ  ا وظشٜ ذ هجذ ؤن الّملاث الىسُٜت ًم٢ً جضوٍشَ لخعاباتهم، وفي  هٙغ الىٜ

مُت التي  العُاظاث والٝىاهين لخماًت خٝىٛ االإىاوىين، ومً الفّب الٝى٥ ما بن ١اهذ الّملت الشٜ

ا البى٤ االإش٠ضي، بلا ؤن الّملا  ا الخىاؿ ؤٜل ؤمىا وظلامت مً التي ًفذسَ مُت الخاـت ًفذسَ ث الشٜ

 (20-18، الفٙداث 2018)بذس،  ًم٢ً اظخخذامها في ِملُاث ٔعُل الأمىا٥ والؤحشام.
 مواجهت البىون المسهزيت الػغوط الخىافسيت التي كد جمازسها العملاث السكميت المشفسة  4.4

اسد، االإذًش أولا:  عخين لٔا حّل الّملاث الىسُٜت الائخماهُت ؤ٠ثر اظخٝشاس، ٢٘ما ؤؼاسث العُذة ٠شَ

ت هي  الّام لفىذوٛ الىٝذ الذولي، في ١لمت ؤلٝتها ؤمام بى٤ اهجلترا" ؤ٘مل اظخجابت للبىىٟ االإش٠ضٍ

ذة، مْ جىىس مىاـلت جىبُٞ ظُاظت هٝذًت ّ٘الت، والاهٙخاح ؤمام الأ٣٘اس االإبخ٢شة والىلباث الجذً

ْ ؤن حعخخذم البىىٟ ًم٢ً للعاظت الىٝذًت ؤن حعخُٙذ مً الخ٢ىىلىحُا،  ،الاٜخفاداث" ٘مً االإخىٜ

ت  ىىاعي والخّلم الآلي لخدعين الخيبااث الاٜخفادًت. االإش٠ضٍ  البُاهاث الطخمت والز١اء اـلا

ى٥ االإؽٙشة، الإىْ ٔعُل زاهيا ل : ِلى العلىاث الخ٣ىمُت ؤن جىٍم اظخخذام اـلأ الأمىا٥ وجمىٍ

شك المشائب ِلى االإّاملاث االإؽٙشة بفىسة ّ٘الت. ض خماًت االإعتهل٤، و٘ اب، وحّضٍ  الؤسَ

ت زالثا ذ مً الجاربُت ِلى اظخخذام ؤمىالها لدعىٍ ت بلٙاء االإضٍ : ًيبغي ؤن جىاـل البىىٟ االإش٠ضٍ

ا مً هٍير بلى الخعاباث مُت جخذاو٥ لا مش٠ضٍ ت بـذاس ِملاث سٜ ، ِلى ظبُل االإثا٥ ًم٢ً للبىىٟ االإش٠ضٍ

 (4-3، الفٙداث 2018)دووٖ،  هٍير .

 الخاجمت:. 5

م ظالعُا          ت الىٝذًت مً ؤَم العُاظاث الاٜخفادًت وهي خعاظت حذا للخٕيراث الىٝذًت ٘شٔ

ا بلا ؤن مؽاس٠ت ؤوشٗ ؤخشي للبى٤ االإش٠ضي في ِملُت بـذاس  ت في حعيرَ اظخٝلالُت البىىٟ االإش٠ضٍ

ا في ٌل  ،الىٝىد ًم٢ً ؤن ًٝلل مً جد٢مها زا ما ٜذ ًازش ظلبا ِلى العُاظت الىٝذًت خفىـ وَ
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مُت االإؽٙشة ا الخىاؿ  اهدؽاس اظخخذام الّملاث الشٜ لُل خلا٥ دساظت وجد، وجبين مً التي ًفذسَ

ا ما ًلي:  َزٍ الّملاث و   جإزيرَ

 الىخائج:

  ْ ً مً٪ 98 مً ؤ٠ثر ًٝذس Bitcoinclock خعب مىٜ  2030 ِام بدلى٥  اظخخشاحها ظِخم البخ٣ىٍ

ى٥  وظِخم ، َزا الىٍام بىبُّخه اه٢ماش ي، ما ًٝلل مً 2140 ِام بدلى٥  ملُىن  21 ظٝٚ بلى الىـ

 مخاوٗ الخطخم.

 ت ًجّل بلى٠دؽين لأن  وزُٝا اسجباوا  جشجبي االإؽٙشة والّملت بلى٠دؽينال واُّٜت  خُٝٝت اللامش٠ضٍ

 .و٠ُل بذون  ِٝذ ؤو البى٤، صخت مً الخدٝٞ دون  ُٜمت راث مّاملت مثل جماما

  ذم ٘همها ت االإٙاحئت والخىيرة هٍشا لخذازتها وِ جميزث الّملاث االإؽٙشة ب٢ثرة الخٝلباث العّشٍ

ً وهٍشا   لجهالت مفذسيها والخّامل بالأظماء االإعخّاسة.الجُذ مً وشٗ االإعدثمشٍ

 ٜذ ً ذ لبّن جٝلل الّملاث االإؽٙشة ١البخ٣ىٍ بُت،  الؤًشاداث جذ٘ٝاث مً الىٜ ْ ؤن المشٍ خىٜ وٍ

ٞ ظخصدر التي العُاظاث وولْ  الذُٜٝت الذساظت بّذ َزا االإؽ٣ل الخ٣ىمت جخذاسٟ  حمُْ بين وجى٘

  .اظخخذامها ًِ جىجم تهذًذاث ؤي مً الجمهىس  اؤًم وظخدمي االإٙٝىدة االإدخملت الؤًشاداث

  في االإماسبت  بؽ٣ل ٠بير حذا وماخشا بذؤ الخّامل بها ١ىظُي للخباد٥ ً اظخخذمذ البخ٣ىٍ

ا مخزبزبت ٠ثيرا.ولِعذ مُٝاط للُٝمت ولا مخضن للثروة لأنها مٝىمت بّملاث ؤخشي  ١  الذولاس  وؤظّاسَ

 لها الخإزير ِلى العاظت الىٝذًت بد٢م ٜلت خفتها لم جفل الّملاث االإؽٙشة للمشخلت التي ًم٢ ً

لت اظخخذامها ١ىظُي للخباد٥ ِاالإُا. ُت مٝاسهت بالّملاث الخٝلُذًت ومدذودًت ِشلها، وٜ  العىٜ

   ذ جبين ؤن الّملاث االإؽٙشة في خا٥ ؼُىُ اظخخذامها جازش ظلبا ِلى ؤدواث العُاظت الىٝذًت، وجضٍ

مً الخُّٝذ في جدُٝٞ ؤَذاٗ العُاظت الىٝذًت خاـت الىلب ِلى الىٝىد، و خالُا لا ًم٢نها الخإزير 

 ِلى ِشك الىٝىد والىلب ِليها بؽ٣ل ملمىط. 

  مُت االإؽٙشة لا ُٜمت لها حعخمذ ُٜمتها في راتها ولا حعخمذَا بىق مً الٝاهىن، ٘هي الّملت الشٜ

ّىبت حّذًنها وبالخالي الىذسة، لهزا ًفّب للذْ٘،  والُتمً ٜبى٥ الأ٘شاد لها ١ىظُي للخباد٥  وـ

ائٚ البى٤ االإش٠ضي في بداسة العُاظت الىٝذًت  ا وجذاولها ومىه جازش ِلى بّن وٌ الخد٢م في بـذاسَ

ذاس.  ُٙت اـلؤ  خاـت وٌ
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 الخوضياث: 

   مُت ت للخٙاً لشوسة بـذاس ِملت سٜ ُٙت بداسة العُاظت الىٝذًتمً وشٗ البىىٟ االإش٠ضٍ ، ِلى وٌ

ُت االإجخمْ بثٝا٘ت الخّامل بها ١ىنها ِملت جفذس مً َُئت ظُادًت مْ لشوسة  ت ما ًممً جىِ مش٠ضٍ

 ؛خماًت الاٜخفاد

   ا الخىاؿ لعُىشة ِلى الّملاث االإؽٙشة افي خا٥ ِذم الٝذسة ِلى بِذاد بِئت وحب التي ًفذسَ

ُّت جىٍم بـذاس   مً ؤحل خماًت االإخّاملين بها؛ وجذاو٥ َزا الىىُ مً الّملاث جىٍُمُت وحؽشَ

 ا بالّملاث االإؽٙشة ٘شك ُٜىد ِلى ِملُاث االإماسبت ا؛ للخذ مً ؤزاسَ  وجٝلُل مخاوشَ
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