
 أفــــــــــاق للبحوث والدراســـات مجلـة  331 -316ص ، (2022) 01: العـــدد/  05 المجلد
 

 أثر نظام البلوك شاين على الوساطة المالية الدولية 
The Impact of the Block chain System on International Financial 

Intermediation 
 

 ،  جمال الدين خاسف 
 setif.dz-djkhacef@univ ، ()الجزائر 1جامعة سطيف

 

     31/01/2022تاريخ النشر:                     07/08/2021تاريخ القبول:                   17/05/2021تاريخ الاستلام: 
 

 

 : ملخص 
البلوك شةةةةايإ، اب رام هذا هذا الا تكار نلا  شةةةةا     تكنولوجياتهدف هذه الدراسةةةةة بر ب رام مها مزا   

مإ اينرجح م  يخفض البلوك شةةةايإ مإ التكاليف اينرتبطة سلوسةةةالة ايناليةم  نا   الوسةةةطالم اينالكم  نا   أر م 
اال  مإ شةةةةةن ا م  تعي   تكنولوجياال  هتهدف الدراسةةةةةة بر تاةةةةةليى المةةةةةولم نلا مها النقائ  ال  تشةةةةةو  هذ

 تطوره في ايناتقبلم
البلوك شةايإ مإ شةن أ م  يطور الن ام ايناا ايلو االداا ينا تكنولوجيا خلصة  الدراسةة م  اسةتعنال  

لأ مإ مزا  نلا غرار الشفافية االأما  اخفض التكاليفم  نا خلص  الدراسة بر ضرارة اضع ملر تشريعية 
 لرف الجأات اينخولة لذلك للحد مإ اينخالر ال  يتعرض لها هذا الن امم اتن ينية مإ

 مالعنلات الافتراضية، البلوك شايإ، الوسالة اينالية، العقود الذ ية  :يةكلمات مفتاح
Abstract: 

this study aims to highlight the main advantages of Block chain, and the 

impact of this innovation on the activity of financial intermediaries. It shows 

that the Block chain is likely to reduce the costs associated with financial 

intermediation. The study also sheds the light on the main shortcomings of this 

technology which will hinder its future development. 

The study concluded that the use of Block chain would develop the 

domestic and international financial system because of its advantages such as 

transparency, safety and cost reduction. The study also concluded that 

legislative and regulatory frameworks should be developed by those authorized 

to reduce the risks to the system.  

Keywords: Virtual Currencies, Block chain, Financial Intermediation, Smart 

Contracts 
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   : مقدمة .1
التكنولوجية  عد الثورة    تكنولوجوحدث  ثاني م بر   (block Chain)  تعتبر تكنولوجيا البلوك شايإ

امإ المجالات ال  مإ اينرجح م  يكو  لهذه التكنولوجيات هذا  با    ،شبكة الإ تر  ظأور  ال  نقب   
  را للنزا  العديدة ال  توفرها  ا ا شا  الوسالة اينالية  صفة خاصة،    ،القطاع ايناا  صفة نامةهو  فيأا  

، (DLT Distributed Ledger Technology)اينومع  الأستاذ   شكل مإ مشكال تكنولوجيا دفتر  
امراجعة   مثل الشفافية،  للنعاملات، اتحاك  الأسرع  اتنفيذ  اينالية،  سلوسالة  اينتعلقة  التكاليف  تخفيض 

 وند جديد اماتقبل ااند في فئة الأصول الرقنية دا  سلطة  العنليات، سلإضافة بر فوائد مخرىم تبشر
 إم  رالمة اختراع في مجال تكنولوجيا البلوك شاي 406م مثلا تم تاجيل 2017ة مر زية، ففو سن

في هذا الخما تعنل اينؤساات اينالية امإ ضننأا البنوك نلا بيجاد موضع قدم يمنإ لها دار في 
، اهذا ما قام   ايناتقبل مإ جأة، ايمكنأا مإ الاستفادة مإ اينزا  اينتعددة الاا قة الذ ر مإ جأة مخرى 

أ فعلا  بر ت اينؤساات اينالية االبنوك، ال   دمت العنل مع مؤساات ناشئة نلا تطوير   ام  لوك  
 شايإ خاص بها يمنإ لها ماايرة التطور القادم مإ لرف هذه التكنولوجيام

   :الدراسةمشكلة  1.1
نا  ف،  ال  ااجأ  تكنولوجيا البلوك شايإ امإ ارالمها العنلات الافتراضية  بر  ل التحد ت  ا  ر 

هو الالوك ايتنل للقطاع ايناا تجاه الانتناد نلا هذه التقنيات الجديدة؟ االأها مإ ذلك، هل ينبغو  
 مالًا؟ م  يدفع ستجاه قبول هذه الأخاة ا شرها نلا  طاق ااسع، مم م  هناك حاجة لاستقرارها  فردنلا ال

 : التاا مما سب  تتبلور مشكلة البحث في الاؤال الرئياو
البلوك شاين في الأوساط المالية على نشاط الوساطة   تكنولوجياما هي الآثار المترتبة عن استعمال  

 ؟الدولية المالية
  نا يلو:  التاليتك تكنلا ضولم مشكلة البحث، يمكإ صياغة الفرضيالبحث:  فرضيات  2.1

اينالية  برتعت - الوسالة  ممام  شا   فرصة  باة  شايإ  البلوك  تكنولوجيا  ضنا  الدالية    مجل  مإ 
 ام دة  فالمتأم ااستنراريتأ
نليأا في   ام  - الانتناد  الصعب  مخطار  باة، يجعل مإ  نلا  شايإ  البلوك  تكنولوجيا  تنطوي 

 امةم افي الن ام ايناا الداا  صفة ن ، صفة خاصةالدالية الوسالة اينالية 
  و  هذه الأخاة   ، فبرغا مإموضوع العنلات الافتراضية  تنبع مهمية البحث مإ مهميةأهمية البحث:    3.1
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( مإ لرف شخ  )ما من نة(  Bitcoinحيث صدرت مال ننلة افتراضية البيتكويإ )  حديثة النشنة،
  2000م ثر مإ  ، بلا م أ  عد نشر سنوات فقى مصبح هناك  2009سنة    يدنا "ساتوشو  كاموتو"

ننلة افتراضية تتداال في الكثا مإ الدال، الها الابب ننل الكثا مإ اينختصك نلا دراسة خصائ   
هذه العنلات ادراسة التكنولوجيا الرائدة ااينتطورة ال  تعتند نليأا ملا اهو البلوك شايإ، اذك مإ خلال 

للدال، امإ ضننأا القطاع ايناا الذي يعتبر دراسة مذر هذه التكنولوجيا نلا مختلف القطانات الحيوية  
 شر   الحياة لكل اقتصاد ت العالم االذي سوف تتطرق لأ هذه الدراسة سلبحث االتحليلم

 أهداف البحث:  4.1
 يأدف البحث بر تحقي  النقا  التالية: 

 ،الافتراضوتكنولوجيا البلوك شايإ امهميتأا في العالم  دار تاليى المولم نلا  -
 ، البلوك شايإ في القطاع اينااتكنولوجيا ب رام استعنالات  -
 ،تبيا  مذر هذه التكنولوجيا نلا  شا  الوسالة اينالية مإ خلال ب رام اينيزات االعيو  -
التكنولوجيا البلوك شايإ توضيح دار الحو نة في بنطالم مصداقية اموذوقية للعنلات الافتراضية   -

 الاستنرار االتطورم ما يمنإ لها 
 : البحثمنهج  5.1

 متبن  الدراسة ايننأج الوصفو التحليلو، االذي يتناشا البيعة اينوضوع
 البحث:  خطة 6.1

القطاع    في  شايإ  تكنولوجيا البلوك  تطبيقات  الأال  العنصر  يبحث:  نناصر  مر عة  بر   الدراسة  قان 
  العنصر   يتطرق   نا  اينتعاملك،  لدى   الثقة   م دة   في   شايإ   البلوكتكنولوجيا    دار   الثاني   العنصر   ايدرس  ايناا،
  التعامل  حو نة  بر  فيتطرق  الرا ع  العنصر  مما   اينالية،   الوسالة  اتكاليف  شايإ  تكنولوجيا البلوك  بر  الثالث

 مالافتراضية سلعنلات
   :في القطاع المالي االبلوك شاين وتطبيقاتهتكنولوجيا . 2

يعتبر   ام سلالة الكتل ااينعراف سلبلوك شايإ بمثا ة ذورة تكنولوجية ااقتصادية اسياسية ااجتنانية 
اهو نبارة نإ سلالة  تل تانح  تحويل الأموال االأصول الرقنية دا  الحاجة بر اسيى، " امؤسااتية،  

اين مجال  في  جذري  تقوم  تحوّل  م   شايإ  البلوك  لتكنولوجيا  يمكإ  اتحويل  افأو،  نا  االتنمك  لية، 
 (Stephane, 2017, p. 07).الأموال

 في ندة مجالات  الصحة االإدارات ايلية  (  blockchain)يمكإ استعنال تكنولوجيا البلوك شايإ  
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البلوك شايإ في القطاع ايناا، مإ   تكنولوجيا  يمكإ  ذلك استخداما االهيئات العقارية اغاها مإ المجالات،  
بجرالم ننليات   ما تاجيل حقوق    تحويل مجل تاأيل اتطوير ندة ننليات مثل:  الافتراضية،  العنلات 

اينلكية، ما تداال الأاراق اينالية، ما جدالة تنفيذ العقود اينالية، ما جمع الأموال في شكل ننلات افتراضيةم 
ايناام امشار   االعنلات الافتراضية DLT حول  ة دراسمؤخراً   (SWIFT) اقد مصدر معأد القطاع  في 

(Weber and Novocinم أ " نا هو الحال مع شر ات مثل (، Google(، ا)Amazon) ( بر 
ا)Facebookا)  ،)Uber)   مزدهرة  فمل اشر ات  منصات  رمجية،  قام   بنالم  تكنولوجيا  ال  

الذي توفره معايا الإ تر  ، فإ  شر ات الجيل الجديد الناشئة ستقوم  بنالم خدمات جديدة    تالاتصالا
كو  هذه الأخاة  تكنولوجيا  تيتوقع الكثا مإ اينختصك م   ،  البلوك شايإ امننال تجارية ضنإ تكنولوجيا

قواند ال  تعنل نلا قواند  الأساس للخدمات االتطبيقات الجديدة ال  لها قواند مختلفة تمامًا نإ ال،  مومنة
  ؤساات االهيئات لكإ العديد مإ اينا   لذلك  البيانات الهرمية االرقا ةم امضافوا م  الارية هو مثال مبكر

 م(KNEZEVIC, 2018, p. 112) سيتبعو ا"
   :البلوك شاينتكنولوجيا تحويل الأموال من خلال   1.2

( ثم ا تشرت لباقو العنلات Bitcoin ا   مار تطويرات البلوك شايإ نلا ننلة البيتكويإ )
بمثا ة  راتو ول يانح لو لالم تبادل "اهو    افتراضية،الافتراضية الأخرى، حيث يعتبر البيتكويإ مال ننلة  

دا  لرف ثالث موذوق  أ، في شبكة لا مر زية، ايتا همك العنليات  البلوك شايإ احدات حاا  نلا
 ,Lindman & and Others)   التعقيدنإ لري  تكنولوجيا التشفا اال  تعتند نلا خوارمميات شديدة  

2017, p. 1534) 
في شبكة مومنة، قا لة للتتبع ااينراجعة  الشكل اينواا يوضح  فية ننل   ام البيتكو  حول العالم  

 ا دا  سلطة مر زية الا حتى اسيى ثالث موذوق  أم 
 : آلية تداول عملة البيتكون حول مختلف أنحاء العالم. (01رقم )الشكل  

 
 
 
 
 

Source :(Vialla, 2016, P07) 
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منتصف شأر يناير " حيث  لغ نددها مع  مما حاليا فيوجد ندد  با جدا مإ العنلات الافتراضية
مليار دالار    103سوق ا رسملة تقدر م ثر مإ    16382ننلة تتداال في    2116م ما ياااي    2018
فتراضية للفترة ايننتدة  االشكل اينواا يبك تطور رسملة العنلات الا(cionmarketcap.com, 2021) ممريكو

 م2019بر يناير  2013مإ جوا  
 2019إلى يناير  2013خلال الفترة جوان  تطور رسملة سوق العملات المشفرة  (:02الشكل رقم )

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

Source :(cionmarketcap.com, 2021) 

التذ ذ  الكبا ال  شأدتأ رسملة العنلات الافتراضية مإ منتصف سنة    يتمح مإ الشكل منلاه
التاريخ اتان     2017 العنلات الافتراضيةبر يومنا هذا، حيث قبل هذا  سلرتا ة، حيث  ا      رسملة 

الافتراضية العنلات  سوق  شأدت  ذلك  الكإ  عد  امنخفمة،  ماتقرة  سعر    مسعارها  حيث  لع  لفرة 
  6دالار للبيتكو  الواحد، افي تاريخ    20089سعرا قياسيا قدر  ة  2017ديانبر   17في  مثلا  البيتكويإ  
مليار   796 ا   الرسملة الاوقية للعنلات الافتراضية في ذراتها حيث  لغ  ما يقار     2018جا فو  

 مليار  104دالار، ا نفس الارنة ال  ارتفع بها،  دمت هذه الرسملة سلانخفاض لتصبح حاليا بما يقار   
مرات خلال نام ااحد، اهذا ما يعبر نإ حالة ندم الاستقرار   8دالار ممريكو، مي م  الرسملة تناقص     

ال  تعرفأا سوق العنلات الافتراضية، اال  ربما تحتاج بر مزيدا مإ الوق  االتعديلات مإ مجل الوصول 
 بر التوام  ايننشود مإ لرف اينتعاملك بهام 
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 :(Altchain and Colored Coin’sفي البلوك شاين: )الممتلكات  تسجيل  2.2
 تانح تكنولوجيا البلوك شايإ  تاجيل اتحويل ايننتلكات، مإ خلال خل  تواف   ك اينشار ك في 

( نإ لري  بضافة  Altchainة مومنة لا مر زية، بحيث يمكإ بضافة  نود نلا البراتو ول الرئياو )كشب
اتفاق خاص،     ( Colored coinالإضافة للاناح  تحويل مصول رقنية تدنا )  اتهدف هذهخوارممية 

صك يثب  ملكية الأصل )منزل، سيارة، ارقة مالية ممم(،  نا يعتبر الصك بمثا ة احدة    اال  تعتبر بمثا ة
 يعا اشرالم   (Colored coinال )يمكإ تداا حاا  في حد ذاتأ مي يمكإ استعنالأ في تاديد الصفقاتم  

امنأ تداال الأصل محل الصك، انليأ اافقا لهذه الخاصية فينكإ تحويل مي مصل مإ لرف بر آخر، فنثلا  
( سري NASDAQنامداك  لور  نك  اينالية،  نا  الأاراق  تداال  مجل  مإ  التقنية  هذه  تاتعنل   )

(  لوك Fintech( اينختصة في )Smart Angels( الفر او بمااندة مؤساة )BNP Paris basسس)
 مإ مجل تاجيل تبادل مسأا الشر ات غا ايندرجة في البورصةم خاص شايإ 
 على البلوك شاين:  الذكيةبرمجة العقود  3.2

( شايإ بإدراج نقود ذ ية  البلوك  تكنولوجيا  اينعاملات،  (  Smart Contractتانح  في سجل 
ميأدف بر اينااهمة ما  اف    ام البلوك شايإ راتو ول لتن يا العقود آليا  حيث يعرف العقد الذ و م أ:  

التحق  ما تنفيذ التفااض ما مدالم العقدم تانح العقود الذ ية بإجرالم معاملات ذات مصداقية دا  ملراف  
تحتوي العقود الذ ية نلا جميع اينعلومات حول شرا   ا ام  م اهذه اينعاملات قا لة للتتبع الا رجعة فيأاسيطة

( مثالا ناجحا  AXAاتعد تجر ة شر ة التنمك الفر اية م اا )  العقد اتنفذ جميع الإجرالمات اينتوخاة تلقائيا
نإ هخر الناتج  ( مإ مجل تعويض آا  Fizzyنإ العقود الذ ية، حيث لورت هذه الشر ة منصة التنمك )

 رحلات الطاا م ايناافريإ في 
 : (Initial Coin Offering)البلوك شاين:  علىتمويل المشاريع  4.2

إ تكنولوجيا البلوك شايإ يشبأ التنويل نلا البلوك شايإ التنويل نبر الأسواق اينالية، حيث تمكّ 
اينعرف اختصارا  ة    (Initial coin offeringرفع الأموال في بلار ما يانو العرض الأاا للعنلات )

(ICO)    ،مننال للتنويل، تراج لها شر ات ارااد  يكو  جمع الأموال  ا اهو نبارة نإ  دالمات مفتوحة 
( اال  يمكإ تداالها نبر منصات خاصة TOKENS)مقا ل الحصول نلا قصاصات   سلعنلات الافتراضية

 في  عض الأحيا  مرسح الشر ة  ما استخدامأا في ايناتقبل للحصول نلا منتجات ما خدمات ما حتى   ، بها
مإ  وا ة  الصادرة  البيانات  نلا  "ا نالم  ااستنرتم  النجاح  لها  ما  تب  حالة  في  تمويلأا  في  ساها  ال  
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(Tokendata.io  )   فإ(ICO’s   تمكن  مإ جمع ما يقار )مم 2017مليار دالار ممريكو بر  اية    3م5
نبر   2016موال مثلا بما تم جمعأ مإ مموال في مراس سنة  يمكإ مقار ة هذه الأامإ مجل تقييا هذا اينبلغ،  

 مليار دالار ممريكوم  3م4الإنلا  العلني للادخار حيث تم جمع 
 (ADHAMI, 2018, p. 03) تميز هذه الطريقة اينبتكرة للتنويل  ثلاث ميزات هو:" نا 

الخفض مإ تكاليف رفع رمس   خصائصأام ا تعتند نلا تكنولوجيا البلوك شايإ مبتكرة اال  مإ   -
 اينال مإ خلال تجنب الوسطالم )منصات التنويل الجنانو( اا لالم الدفع )البنوك ا طاقات الائتنا (م

سلإضافة  (  Open Source Project)ر اينفتوح  دتطوير اينشرانات ذات اينص  (ICO)تحفز   -
 لامر زية الأننالم  بر
للناتثنريإ مإ ب شالم سوق ثا وي للاستثنارتها، في   (TOKEN’s)يانح بصدار القصاصات   -

 م سائلةمصولا حك م  الأسأا االاندات االعقود القائنة نلا اينكافآت ليا  سلمرارة 
 . 2017وأغسطس   2014( خلال الفترة بين ICOوفشل )اح عدد نج(:03الشكل رقم )

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

Source :(ADHAMI, 2018, P05) 

م امنتصف 2014( اينصدرة خلال الفترة ايننتدة  ك  ICOدراسة نلا )  يبك الرسا البياني منلاه" -
  الاستنرار،  في   نجح    الحالات   مإ  ℅81حالة، اخلص  الدراسة بر م     253م اال  شمل   2017

م ثر ام بر في ايناتقبل،  نا  ا      عالطريقة اينبتكرة في تمويل مشاري  هذه  قدرة  تبك  اينرتفعة  النابة  هذه
( تنصب حول تطوير تكنولوجيا البلوك شايإ ابصدار ننلات مشفرة  ICOمع ا اينشاريع ال  مول  نبر )

 (م"FinTechما خدمات )
(ADHAMI, 2018, p. 03) 
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 .12/2018/ 20بتاريخ  (ICO)إصدار لـ  14 آخر (:04الشكل رقم )
 
 
 

 
 
 

 
 

 

 

 

(cionmarketcap.com, 2021): Source 

، االذي يبك مدى الافرا  12/2018/  20 تاريخ  (  ICO)يبك الجدال الاا   آخر بصدارات  
في الإصدارات الجديدة، حيث لا يكاد يمر يوم دا  م  يكو  هناك بصدار ما م ثر جديد، اهذا ما قد  
يفار حالة ندم استقرار سوق العنلات الافتراضية، االحاجة اينلحة لوضع قا و  ين ا ننلية الإصدار الأاا 
سوق   في  االناشطك  اينتعاملك  ذقة  مإ  ايزيد  الاوق،  استقرار  بر  يؤدي  م   شن أ  مإ  االذي  للعنلات 

 العنلات الافتراضيةم
الثقة  تكنولوجيا.  3 الن ام :  البلوك شاين وخلق  الثقة في  ميكا يزمات خل   في هذا ايور سنقار   ك 

 الذي يعتند نلا اينر زية في اينعاملاتم ا  ام الوسالة التقليدي اينومع، اللامر زي 
 اينر زي االن ام اللامر زي اينومعم االشكل اينواا يبك الفرق  ك الن ام

 الموزع.  للامركزي ظام المركزي والنظام انالفرق بين ال (: 05الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 

 (08، ص2019)خاسف،  المصدر:
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 خلق الثقة من طرف الوسطاء: 1.3
أ في خل   يئة سانحة تانح  عنلية تبادل آمنة  ك  يرتكز  شا  الوسيى ايناا  طرف ثالث موذوق  

 شالأا يعطو قينة  لرفك، فالبنوك تعنل  وسيى موذوق  أ في ننلية الاداد  ك البائع ااينشتري،  نا م  
للاوق مإ خلال دارها في التخفيض مإ مخالر ندم تماذل في اينعلومات، ااينخالر اينعنويةم امنأ فإ  دارها  
مأا جدا لمنا  الاا الحاإ للاوقم  نا م  الثقة ال  يتنيز بها الوسيى ايناا مصدرها انتناد ممارسة  

ن ينية  عد استوفالم الشرا  اللاممة، يانح هذا الانتناد  شا  الوسالة الذي تمنحأ الالطات الرقا ية االت
للوسيى في حالة ما لجن الأنوا  الاقتصاديو  بليأ سحتكار النشالات اينرافقة لعنلية ضنا  اينعاملات مثل 
بقرار تاجيل اينعاملات، تدقي  امراجعة اينعلومات الخاصة سلصفقات قبل بتمامأا، ثم يقوم  تاجيل  افة 

الالطة اينر زية ال     ب    االاحتفاظ بها لتنكك الأنوا  مإ الاللاع نليأا في حالة اجود  زاع مام  البيانات
يتنتع بها الوسيى نلا البيانات اينالية للعنلالم تعطيأ ح  بقصالم  عض العنلالم خاصة بذا  ا   ملالمتها  

 م ماتقبلا اينالية سيئة مإ الحصول نلا قراض
م أ في  عض الأما إ سوف يجد الوسطالم ايناليو  مداارها "  (Weber and Novocin) يتوقعا 

البلوك شايإ يانح سلتشغيل الآا ا شفافية اتتبع م بر للعنليات اينالية، افي مما إ   منخفمة حيث م 
مخرى سيجد الوسطالم م فاأا في موقع جيد للاستفادة مإ الاحتياجات اينتغاة لعنلائأا، حيث ستحتاج  

ينااندة لإدارة التحول بر معايا جديدة   را بر التعقيد الكبا للبنية التحتية اينفتوحة  مع ا الشر ات بر ا
الوسطالم م  ينخرلوا في اينشاريع ال  تاعا بر اضع اينعايا الخاصة سلبيئة   للعالم الافتراضو، ام  نلا 

مجل تحديد موقعأا لتحقي  الافتراضية، حتى يتنكنوا مإ البقالم نلا اللاع نلا ايناتجدات مإ جأة، امإ  
 ,Hosanagar, 2018) مإ جأة مخرى  .الر ح م  يصبحوا رااد في ننليات الأسواق الجديدة ال  ست أر

p. 15) 
 في الشبكة اللامركزية:  الثقةخلق  2.3

في الشبكة اللامر زية يقوم  ل الأنمالم ايننتابك بليأا بمنارسة الأ شطة الانتيادية للوسيى ايناا،  
 جنع اينعلومات االتن د مإ البيانات اه يد التبادل اتاجيل تحويل ايننتلكاتم انليأ  ا  مإ المراري  

الشبكة، البقا لن ام الحو نة    في ظل هذا الن ام تحديد  راتو ول مإ القواند يانح بخل  ذقة  ك منمالم
أ ما  طريقة لا  البلوك شايإ فإ  قواند البراتو ول يمكإ م  تحدد مإ لرف ثالث موذوق  تكنولوجيا  في  

مر زية نإ لري  مااهمة  ل منمالم الشبكة، االذيإ ها  دارها الذيإ يصادقو  نلا  ل التحديثات ال  
لثقة  ك منمالم الشبكة  طريقتك: الطريقة الأار تعطو الح   تطرم نلا الشبكة، افي هذا الالار يمكإ خل  ا
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لمجنونة معينة مإ منمالم الشبكة لتاجيل اينعلومات في الاجل اينوحد )دفتر مستاذ موحد( هذه المجنونة 
مإ الأنمالم قد تكو  شر ات تنشى في مجال تكنولوجيا التشفا، فأو  ذلك تقوم  عنل الوسيى اينوذوق 

اتعنل نلا   ،البلوك شايإ العام مثل البيتكويإ االاذايومليأا تكنولوجيا  ة الثا ية اال  تعتند نأم مما الطريق 
ترك الشبكة مفتوحة لكل مشارك فيأا مإ مجل ه يد اينعاملات، افقا لهذه الطريقة يحث الن ام الشبكة  

نإ  تفادي التكاليف العالية ال  تترتب  منأ  أ ا   ل الأنمالم اينشار ك فيأا للعب دار الوسيى اينوذوق  
  قصاصات أم  نا يمكإ م  يحصل الأنمالم النشطو  نلا تعويمات في شكل   اللجولم لطرف ثالث موذوق  

(TOKENS  ) 
تانح تكنولوجيا البلوك شايإ  تخفيض التكاليف  :  وتكاليف الوساطة المالية  شاينالبلوك  . تكنولوجيا  4

إ مإ تخفيض تكاليف مراجعة أ، فأو يمكّ   اا ما الطرف الثالث اينوذوق  ال  يحصل نليأا نادة الوسيى اين
التكاليف مإ  اتدقي  العنليات اتكاليف دخول الأنوا  في الن ام ايناام  نا تخفض تكنولوجيا البلوك شايإ  

 الخاصة  تنمك احماية التبادلات اينالية  ك ملراف التعاملم
 الأعوان للنظام المالي:  دخول تكاليف  1.4

، هذه اينيزة مإ (Peer To Peer) تتنيز الشبكة اللامر زية في ننليات التعامل بخاصية الند للند  
مؤساات   مإ  الكثا  اقترح   اقد  ايندفونات،  الن ام  بر  الأنوا   دخول  تكاليف  تخفض  م   شن ا 

(FinTech  حلولا مبدنة )البيتكويإ االعنلات ننلة  نصة تبادل  نلا غرار م  "الند للند"يخ  شبكات    فينا
 م(BitPesa, Rebit)مثل    الدالية  امنصات خدمات التحويل الأموال  (Coinbase)الأخرى    الافتراضية

 الصفقات: معالجةتحسين سرعة  2.4
اينشكلة العام مإ حل هذه  شايإ  البلوك  تكنولوجيا  تاتطيع  لم  الآ   ينعالجة  ،  لحد  اللامم  فالوق  

 Masterما ماستر  ارد )   (Visa)  صفقات البيتكويإ مثلا ملول مإ   ام الدفع اينقترح مإ لرف فيزا

Card)  ، مؤساات  ا تعنل  عض  اينشكلة  هذه  مجل حل  معالجة    (FinTech)مإ  مدة  نلا تحاك 
تدنا   جديدة  تكنولوجيا   تطوير  خلال  مإ  تعنل  (  Side Chain)الصفقات  مؤساة  االذي  نلية 

(Block Stream  ،)التحويلات ما  ك البنوك فتانح تكنولوجيا  البلوك شايإ الاستغنالم     مما في ما يخ
دقيقة مقا ل مإ   90نإ اينراسلات  ك البنوك ا فمل هذه التقنية سوف لا ياتغرق التحويل ايناا سوي  

نلا   (BNParibas) نك سري سس  م م في الن ام البنكو التقليديم افي هذا الصدد يعنل    6بر    1
 م(Cash Without Bordersتطوير   ام مإ مجل تايا تحويلات العنلة نلا البلوك شايإ يدنا )

 مإ   منمالم اال  تما  (BaaS) خدمة  لوك شايإ، في  ناشئة  شر ة   اهو  (،R3) شر ة  " نا تقدم
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  ( Credit Suisse)  ا  (BMO Financial Group)  ا(Barclays)   م بر البنوك العاينية نلا غرار
 (UBS)ا  (TD Bankا)  (Natixis)  ا( HSBC)ا(  Commonwealth Bank of Australia)ا
 تنفيذ  في  ( R3)   نا همل(.  Wells Fargo)ا(  Royal Bank of Scotland()UniCredit)ا

 سستخدام   اينالية  اينعاملات  تبادل  بمحا اة  البنوك   نا ستقوم م  ناينية خاصة  شبكة  نبر  فورية   اينالية  اينعاملات
 .K.Fanning, 2016, pp)   راتو ولات خاصةم"  مع استخدام  اينومع،  الأستاذ  دفتر  نلا  اينداّ ة  الأصول

56-57) 
 وخلق أسواق جديدة:  السيولة تخفيض تكلفة  3.4

تتا  ك  ال   ااينقاصة  التاوية  توقي  امدة  فينا يخ   بمرا ة  باة  البلوك شايإ  تكنولوجيا  تتنيز 
ملراف التعامل مثل اينقاصة االتاوية  ك البنوك، هذه اينرا ة نالية مإ شن ا م  تؤذر سلإيجا  نلا الايولة،  

الذي قد يؤدي بر انخفاض في تكاليف    في  عض الأاراق التجارية يمكإ م  تكو  التاوية  شكل آا، الامرا 
 شالم اظأور مسواق ) ورصات( جديدة مإ مجل  بلبلوك شايإ في  امعالجة اينلفاتم  نا تااند تكنولوجيا  

 تبادل الأاراق التجارية  
" نا م  الانتناد نلا تكنولوجيا البلوك شايإ سينكإ اينؤساات اينالية، مإ توفا ما لا يقل نإ 

مم  20 دالار  ايناا  مليار  الن ام  البنوك في ظل  تتحنلأا  ال   الدالية،  التاوية  تكاليف  مإ  سنو   ريكو 
 (K.Fanning, 2016, p. 57) التقليدي"

 تخفيض تكاليف التدقيق والمطابقة مع التشريعات المالية:  4.4
تمكإ تكنولوجيا البلوك شايإ للبنوك ااينؤساات اينالية الأخرى مإ تخفيض تكاليف التدقي  ااينراجعة 
اينرتبطة  عنليات التبادل،  و  م  العنليات االصفقات تاجل نلا سجل ااحد يتيح بمكا ية تتبع االتحق  

مثيل لها،  نا م  تكاليف    منأا  تكلفة منخفمة جدا، بحيث تكو  اينعلومات متوفرة للجنيع ا طريقة لا
التدقي  ااينراجعة قد تكو  شبأ معدامة في حالة تبادل الأصول الرقنية هذا مإ جأة، امإ جأة مخرى فإ   
نموذج العقود الذ ية مإ شن أ م  يخفض تكاليف ايننامنات االتحكيام  نا يمكإ للوسطالم اينالك )لرف  

 مل حقيقية نبر شبكة البلوك شايإأ( مإ لعب دار في حالة تبادل مصو  ثالث موذوق 
إ تكنولوجيا البلوك شايإ مإ تخفيض تكاليف اينرتبطة سلتشريعات اينالية ال  تن ا ننل  نا تمكّ 

اينؤساات اينالية نلا غرار البورصات االأسواق اينالية، مثل تكاليف التاجيل في الأسواق ايناليةم  نا توفر  
وثائ  ا طاقات هوية اسجلات ضريبية  ك البنوك مما يتيح لها الاستجا ة  تكنولوجيا البلوك شايإ تبادل آمإ لل

مإ مجل   ( KYC Know Your Customer)ينتطلبات الجأات الرقا ية اينتعلقة بمعرفة هوية اينتعاملك  
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مكافحة حالات غايل الأموال اتمويل الإرها ، افي هذا الصدد تعنل ايننلكة اينتحدة مإ خلال هيئة  
(Financial Conduct Authority)    امع شر ات(regtechs)   نلا تطوير   ام تاجيل نلا البلوك

يدنا    Blockchain Technology for Algorithmic Regulation)شايإ 

andCompliance .) 
البلوك شاين  . 5 ال   :  حوكمة  اينخالر  قا و ية تحد مإ  ملر  البلوك شايإ هو اضع  الهدف مإ حو نة 

هذه   نليأا  هو    ، التكنولوجياتنطوي  ما  جدا،فرصة  فبقدر  يري     با  مزنجًا،  تهديدًا  تمثل  ميما  فأو 
(Weber and Novocin  )" الذيإ الأنمالم  ام   اللامر زيةم  اينن نات  م بر تحد في  الحو نة هو  ب  

يشار و  في اظيفة مالية مدنومة مإ قبل البلوك شايإ قد يكو  لديأا حوافز غا متحيزة، امع ذلك يمكإ 
االذي ،  مثلا نلا ذلك  (DAO Hack)ينتأو بها الأمر بر حالة الجنود ما حالة فوضام ايعتبر    م 

سبب خاارة  باة في الأموال لأال مشراع تعاقدي سرم نلا شبكة الاذريوم، افي هذا الصدد صوت مجتنع 
لبراتو ول الذي الاذريوم مإ مجل بجرالم تعديلات  غرض رفع درجة الأما  نلا الشبكة )تغيا جذري في ا

يجعل اينعاملات غا الصالحة(  تخليأا نإ التزامأا  اجلات دائنة غا قا لة للتغيا مإ خلال تبني ما  
، اقد لاق  هذه الفكرة معارضة شديدة مإ قبل  عض الأنمالم اينتناكك سللامر زية  (fork dur)يانا  

(Hosanagar, 2018, p. 17)"(lassicEthereum C)اينطلقة، اقرراا الاحتفاظ سلبراتو ول الأصلو 
  

 ة:فتراضيحوكمة العملات الا 1.5
نلا العديد مإ اينخالر )يجعل مإ الصعب بضفالم   تنطوي العنلات الافتراضية نلا غرار البيتكويإ

صفة النقود نليأا(، اال  يتعرض لها ماتعنلو هذه العنلات سوالم  ا وا مفراد ما مؤساات مالية، بحيث  
مصبحوا غا متيقنك مإ بمكا ية استعنالها  وسيى في اينبادلات التجارية ما تحويلأا بر  قود قا و ية، العل  

((، انليأ  06أ العنلات الافتراضية هو التذ ذ  الكبا في قينتأا )م  ر الشكل رقا )م بر خطر تتنيز  
مصبح مإ المراري نلا الالطات اينعنية تنبيأ اينتعاملك بها بر اينخالر ال  تنطوي نليأا هذه العنلاتم 

سدرت  عض   ،القا ونيابما م  منصات تبادل هذه العنلات لا تمنإ سيولة هذه العنلات الا حتى سعرها  
الدال بإجرالمات ترااح   ك التن يا اايننع، فالولا ت اينتحدة مثلا في تشتر  نلا منصات التبادل الحصول 

افي فر اا يشتر  نلا منصات تبادل البيتكويإ  (  Money Service Business)نلا رخصة تدنا  
يندفونات، مما في الجزائر فقد سدر  مإ مجل ممارسة  شا  مزاد خدمات ا  ( ACPR)الحصول نلا انتناد  

 مفتراضيةاينشرع بمنع حيامة ما تبادل العنلات الا
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 .2017إلى  2011تشتت عملة البيتكوين خلال الفترة  (: 06الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 
 

 
 (14، ص 2019)خاسف،  المصدر: 

 : (ICO’s)حوكمة العرض الأولي للعملات  2.5
دار   في  يشكك  اينختصك  مإ  محد  تمويل    (ICO’s)لا  مجال  في  ب دانا  الأ ثر  الطرق  نحد 

، لكإ مثلأا مثل العنلات الافتراضية تنطوي نلا الكثا مإ اينخالر، (Start Up)اينؤساات اينبدنة  
ة اهناك ندة حالات احتيال خاص،  فأناك  عض الشر ات تقوم  تصاريح خالئة لتتنكإ مإ تبيض مموالها
فو الولا ت اينتحدة ف  (TOKEN)في  ور  الجنو ية،  نا م  الحد الاانة لا يوجد تعريف قا وني ينا يانو  

بمثا ة ماراق مالية،  نا م   ثرت الإصدار جعل  الكثا مإ اينختصك يشبأو ا سلفقانة  ه  اسنغافورة تعتبر 
م    (BitMain)لشر ة التعديإ العنلاقة    العام  ايندير(  WE Jihan)حيث صرح  "ال  لا تلبث اتنفجر  

  (، 2018لإ تدام لويلا اتنفجر، فأو مانلة اق  فقى  ك سنة ما بذنك )تصريح منتصف  (ICO)فقانة  

(D.Kelso, 2018, p. 22)  في ديانبر    انليأ سدرت  عض الدال  كور  الجنو ية  بعض الإجرالمات منأا م
قرارات FSC  (Financial Services Commission) لجنة اتخذت  حيث  ،  2017 ندة  الكورية 

تم ح ر العقود الآجلة   اسلتاا  العنلات الافتراضية اينالية برتهدف بر الحد مإ التعرض الجأات الفانلة  
نلا البيتكويإ، تم ح ر ميما نلا اينؤساات اينالية الكورية نقد ما تبادل العنلات الافتراضية الخاصة بها  

 نا تم بجبار حاملو حاا  العنلة ، .نلا القاصريإ االأجا ب للاستثنار في العنلات الافتراضية ح را 
تراضو نلا التاجيل تح  هويتأا الحقيقية للحد مإ اينخالر اينرتبطة  غال الأموال ما التأر  المريبيم  الاف

نلا  طاق ماسع، فإ  البنوك لديأا الالتزام بإ لاغ الالطات سينعاملات الافتراضية للعنلة ال  تعتبر مريبة،  
نلات الافتراضية مشار ة تفاصيل  م أ نلا منصات تداال الع  2018يناير    21 نا منلن  الحكومة في  
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االرسا  م  (15، صفحة  2019)خاسف،    "اينعاملات ال  يقومو  بها  ل مإ مع البنوك ال  لديأا حااست
 م2018بر يناير  2014خلال الفترة ما  ك يناير  (ICO) البياني مدناه، يبك ندد امبالغ 

 . 2018إلى يناير  2014خلال الفترة ما بين يناير  (ICO)عدد ومبالغ  (:01الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 

(M.Casey, 2018, P27): Source 

 حوكمة البلوك شاين العام )المفتوح(:  3.5
لعدة انتبارات منأا: م  حواسيب   للغاية، اذلكب  اضع بلار تن نو للبلوك شايإ العام ممر معقد  

مومنة في منال  مختلفة مإ العالم يجعل مإ الصعب حصرها االتحكا فيأا، " نا م     (Miners)اينعدّ ك  
التعتيا نلا هوية ايناتخدمك )اال  يعتبرها البعض ميزة مإ ميزات البلوك شايإ العام االذي يحافظ نلا 

ا  و  التعامل يكو  داا    (Pseudonymes)ا يتعاملو  بأسمالم ماتعارة  خصوصية ايناتخدمك،  و 
 ,S.Gunashekar, 2017) يجعل مإ الصعب تحديد ايناؤاليات في حالة اقوع حالات  صب ااحتيال"

p. 02)  الشبكات اينفتوحة اينصدر، حتى الو  ، انليأ مإ ايناتبعد حاليا م  تتبنى مع ا الدال هذا النوع مإ
 سمح   عما منأا تداال  عض العنلات الافتراضية اينبنية نلا هذا النوع مإ الشبكاتم 

 خاتمة .6

 عد تطرقنا ينوضوع مذر تكنولوجيا البلوك شايإ نلا  شا  الوسالة اينالية، تبك مدى مهمية هذه 
ع ايناا  صفة خاصة ا افة المجالات الأخرى  صفة نامة،  التكنولوجيا ااينيزات ال  يمكإ م  تاتغل في القطا 

 .بر مجنونة مإ النتائجانليأ خلص  هذه الدراسة 
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 نتائج الدراسة  1.6
 خلص  هذه الدراسة بر مجنونة مإ النتائج لعل مهمأا: 

تجعلأا   ين  الدراسة م  تكنولوجيا البلوك شايإ تكنولوجيا مبتكرة تنطوي نلا العديد مإ اينيزات   -
الافتراضية  سينالية  يانا  ما  لدخول  البنوك  ضننأا  مإ  اينالية  للنؤساات  جيدة  فرصة  بمثا ة 

(Finance -Crypto) تأكيد الفرضية الأولى. ، امنأ الفرضية صحيحة ا تاا 
 ين  الدراسة بمكا ية الانتناد  شا  الوسالة نلا تكنولوجيا البلوك شايإ مإ خلال الشبكات  -

الخاصة، اهذا ما قن   أ فعلا  عض البنوك العاينية الكبرى، امنأ الفرضية غا صحيحة، اسلتاا  
 نــفي الفرضية الثانية. 

دار الوسطالم،  ل سوف   ا قمالمبر  في القطاع ايناا    البلوك شايإ استعنال تكنولوجيا   لإ يؤدي  -
 ميؤدي بر تطور دارها  و  هذا الا تكار سيجلب الكثا فوائد للن ام ايناا

الخاصة ستكو  م ثر ممانًا استقدم  عض ميزات الدفاتر غا اينر زية   شبكاتب  التطبيقات في ال -
 الكنأا لإ تختلف جذرً  نإ الطريقة ال  تعنل بها الأمور في الوق  الحاام 

هناك حاجة بر العنل نلا نماذج بجماع مفمل ام ثر  فالمة، سوالم  ا  ذلك شكلاً جديداً لإذبات  -
 ماينصلحة ما بذبات العنل، ما مي شولم آخر

 الاقتراحات والتوصيات:  2.6
مإ ،   تكنولوجيا البلوك شايإاضع بلار ننل يحد مإ اينخالر اينرتبطة  الجزائري    شرعيتعك نلا اين -

 ة نلا اينعلومات اينالية،  يممارسات رقا  را تكا خلال
اينومنة ال  تخدم مجتنعًا مفتوحًا بر الاهتنام ال  تعتند نلا الشبكات اللامر زية  تحتاج اينن نات   -

 تصنيا م  نة حو نتأا اهيا ل الحوافز اننليات صنع القرار لخل  بجماع دا  ب طالم ننلية اتخاذ 
 مالقرار

نام غا ناضجة حاليا، امع ذلك هناك  عض ايننال  يمكإ سلفعل    شكل  البلوك شايإ ب  تقنية -
  شرها  فعاليةم اسلن ر للأمام، سيكو  التكامل  ك القا و  االتن يا االحو نة ممراً سلغ الأهميةم  

دا  تقييد مفر     شعو  بحاجة بر بيجاد لرق ينعالجة الاهتنامات اينشرانة للالجزائر  بلد نامو   -
ال البلوك  للا تكارات  تكنولوجيا  تتيحأا  الافتراضية    العنلات  التفرقة  ك  يجب  شايإ،  نا 

 اتكنولوجيا البلوك شايإم 
-  
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