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 العملات المذفرة في بيئة الاقتراد العالميتطور تحليل 
 طيف اياد هادي .م.م الدكتور حدن جمال حدن              

 وزارة المالية العراقية
hasanjamalbagar@gmail.com  taif55667787@gmail.com  

 لخص:الم
مغ ىحه العسلات  يتع أصجرإذ السذفخة صػرة لتصػر التكشػلػجيا السالية عمى مدتػػ الاقتراد العالسي،  لعسلاتتعكذ ا

قبل افخاد )ذات شبيعة غيخ مخكدية( وذلظ عبخ تػفخ البشية التحتية ليا مثل عسمية التعجيغ والبمػؾ تذيغ والسشرات 
وىي البيتكػيغ، ومغ  @900التي يتع مغ خلاليا تجاوؿ ىحه العسلات السذفخة، وقج تع اصجار أوؿ عسمة مذفخة في عاـ 

جاوؿ ولكغ ىشاؾ عجد قميل مشيا يترجر ىحه العسلات مغ حيث سعخ ثع تدايج عجد العسلات السذفخة عمى مشرات الت
السذفخة )ذات الصبيعة اللامخكدية( عسلات الأف انتاج ىي  عسلاتىحه المذكمة ىحه الأصػؿ وقيستيا الدػقية. إلا اف 

ومغ ثع  صشتيا.وتجاوليا في بيئة الاقتراد العالسي يتدع بسخاشخ كبيخة عمى السدتثسخيغ فييا عبخ تقمب أسعارىا وقخ 
السذفخة ستؤثخ عمى السدتثسخيغ فزلًا عغ مخاشخ  لعسلاتاف التقمبات في أسعار ايقػـ البحث عمى فخضية مفادىا 

السذفخة في بيئة  عسلاتتحميل تصػر اليجؼ البحث إلى ي. عسلاتالالقخصشة التي تتعخض ليا مشرات تجاوؿ ىحه 
الاقتراد العالسي عبخ السؤشخات ذات الرمة بيا لاسيسا الدعخ الستجاوؿ عبخ السشرات الخاصة بيا وقيستيا الدػقية 

 وحجع السعخوض الحالي مشيا، وحجع السعخوض السحجد.
 .)العسلات السذفخة، التعجيغ ، البمػؾ تذيغ، مشرات التجاوؿ(الكمسات السفتاحية: 

cryptocurrencies Analysis in the environment global context  

 
Abstract: 
cryptocurrencies the most advanced development in the financial technology, they are 
issued by individuals (decentralized nature) depending on the digital knowledge skills, 
such as Data Mining, blockchain, and using platforms trading and contorting, the first 
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cryptocurrency was issued in 2009, that is the Bitcoin, The number increased gradually 
on the trading platforms, but only few of those currencies occupied the top rank of the list 
of them, in terms of Price market Value, However, the Problem with these assets is of 
two sides, on one hand its individual decentralized nature, on the other hand, there is  
huge risk for investors because of prices fluctuations and piracy intents, The main 
hypothesis of this study is based on that the prices fluctuations of cryptocurrencies will 
affect investors and at the same time will be at high risk of piracy problems on the trading 
platforms, So, the main goal of the research is analyzing the historical development 
cryptocurrencies in the global environment and its market value through the related 
indicators like the current Price on the trading platforms, market value, the current supply, 
and the supply determined in advance.  
Keywords: (cryptocurrencies, Mining, blockchain, platforms). 

 المقدمة:

عجد  ، إلا أف ىشاؾيالعالسالاقتراد عمى الخغع مغ كثخة عجد العسلات السذفخة السشتذخة عمى مدتػػ 
الستعامميغ فييا، والسػاقع التي تقبميا،  دتحػذ عمى حرة سػقية ضخسة، بدبب زيادة عجديمشيا قميل 

عبخ تحميل السؤشخات ذات الرمة بيا لاسيسا سعخ التجاوؿ، سذفخة سيتع تحميل تصػر العسلات ال
ة سذفخ والحرة الدػقية ليا وحجع العخض الحالي، وحجع العخض العاـ، وكحلظ تحميل عجد العسلات ال

ة عمى السدتػػ سذفخ جد السدتخجميغ لمعسلات ال، وع9098ولغاية عاـ  @900مشح بجايتيا في عاـ 
ة يتصمب بشية تحتية خاصة بيا، لاسيسا عسمية التعجيغ التي سذفخ إف عسمية إصجار العسلات ال العاـ.

ة، وكحلظ تتصمب إلى افخاد سذفخ تتصمب شاقة كيخبائية كبيخة لغخض تعجيغ وحجة واحجة مغ العسمة ال
ة إلى سذفخ لًا عغ ذلظ تتصمب عسمية إصجار العسلات اللجييع قجرة عمى استخجاـ الحاسػب، فز

تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ )سمدمة الكتل(، ويتع تحميميا عبخ حجع الانفاؽ عمييا والكيسة الدػقية ليا، 
 وعجد السعاملات التي تتع عبخ تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ.

السيسة في ضل تصػر تبخز أىسية البحث في ترجيو لسػضػع يعج مغ أىع قزايا  أهمية البحث:
 التكشػلػجيا السالية وتصػر تكشػلػجيا السعمػمات 
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تجاوليا و  )ذات الصبيعة اللامخكدية( انتاج العسلات السذفخة أففي تكسغ مذكمة البحث  مذكلة البحث:
 في بيئة الاقتراد العالسي يتدع بسخاشخ كبيخة عمى السدتثسخيغ فييا عبخ تقمب أسعارىا وقخصشتيا.

ة مفادىا اف التقمبات في أسعار العسلات السذفخة ستؤثخ عمى يشصمق البحث مغ الفخضي :بحثفرضية ال
 السدتثسخيغ فزلًا عغ مخاشخ القخصشة التي تتعخض ليا مشرات تجاوؿ ىحه العسلات.

في بيئة الاقتراد العالسي عبخ السذفخة ييجؼ البحث إلى تحميل تصػر العسلات  هدف البحث:
بيا لاسيسا الدعخ الستجاوؿ عبخ السشرات الخاصة بيا وقيستيا الدػقية وحجع  السؤشخات ذات الرمة

 السعخوض الحالي مشيا، وحجع السعخوض السحجد.

السفاليع الػصفي سمػب الأ، اعتسج التحميميو الػصفي  سمػباعتسج البحث عمى الا :بحثمنهجية ال
تقمبات أسعار العسلات السذفخة  آثارالتحميمي السعشي بتحميل والأسمػب ، سذفخةالذات الرمة بالعسلات 

 وقيستيا الدػقية.

 شار السفاليسي لمعسلات السذفخةالسبحث الأوؿ: الإ

 (:Cryptocurrencies) العملات المذفرةاولًا: 

تفتقخ إلى التعخيفات والترشيفات السشدقة التي )أو الأصػؿ السذفخة( العسلات السذفخة لا تداؿ 
ت التشطيسية الجولية والػششية السختمفة مشاىج مختمفة آ. تقتخح الييحجاثتياوفق عمى يسكغ ترشيفيا 

 الخقسية الأوسع نصاقاً عسلات إما عمى أنيا فئة فخعية مغ ال ،تعخيفيا مغ ثعلترشيف العسلات السذفخة و 
بػصفيا أو  ،(<908) (WB) والبشظ الجولي ،(>908) (BIS) ت الجوليةمغ قبل بشظ التدػيالاسيسا 

 European) الخابصة السرخفية الأوروبية لاسيساجدء مغ العسلات الافتخاضية السحجدة بجقة 
Banking Association) (908;والبشظ السخكدؼ الأوروبي ،) (European Central Bank) 

 European Securities and Markets) والأسػاؽ الأوروبيةة الأوراؽ السالية أ(، ولي>908)
Authority) (908?)،  وصشجوؽ الشقج الجولي(International Monetary Fund )(908=)، 

والتي بسػجبيا تػافق جسيع السشطسات عمى أف ما يسيد العسلات السذفخة عغ الأدوات السالية الأخخػ 
 (@Katarzyna ،908)ت الإدارية الخسسية. آاليي ىي آلية إصجارىا السدتقمة، ولا تقبميا
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وتختمف العسلات السذفخة عغ غيخىا في عجـ حاجتيا لػكيل مخكدؼ مؤتسغ، بل تعتسج عمى 
لأنذاء قاعجة بيانات تتع  تكشػلػجيا دفاتخ الحدابات الخقسية السػزعة لاسيسا تكشػلػجيا الػ )بمػؾ تذيغ(

 (9098)الخػرؼ،  .ادارتو عبخ شبكة الالكتخونية، دوف وجػد جية مخكدية تجيخ العسمة

العسلات السذفخة ىي أنساط متبايشة مغ العسلات الخقسية تعتسج عمى التذفيخ فتعج مغ  فإ
الأصػؿ السؤمشة تجاه الاختخاؽ، وأصبحت بالفعل تدتعسل بػصفيا وسيمة لمتبادؿ والتجاوؿ. وأف اليجؼ 

ف العسلات السذفخة إإذ  (@908ف، )ليا الخئيذ لعسمية التذفيخ ىػ جعل تمظ العسلات مأمػنة التجاوؿ.
دفتخ الأستاذ  كشػلػجيامبشية عمى مبادغ تكشػلػجيا الػ )بمػؾ تذيغ( أو ما يعخؼ بذكل أكثخ دقة بت

 (@Center for the Governance of Change ،908)(. DLTsالسػزع )

نيا "تسثيل رقسي أبالعسلات السذفخة  =908في عاـ  (IMFصندوق النقد الدولي ) وعخؼ
 IMF Staff) .لمكيسة، صادرة عغ مصػريغ خاصيغ ومقػمة في وحجة الحداب الخاصة بيع"

Discussion Note, 2016) 

 مغنيا "تسثيل رقسي لمكيسة، ومقػمة في وحجتيع الخاصة أيعخفيا ف (WBأما البنك الدولي )
الحداب إذ انيا تختمف عغ الشقػد الالكتخونية التي تعج وسيمة دفع رقسية مقػمة بالشقػد التقميجية"، كسا 

، CPMI) صشف العسلات السذفخة مخة أخخػ بػصفيا عسمة رقسية تعتسج عمى تقشيات عمع التذفيخ.
908>) 

عسمة رقسية تعتسج عمى التذفيخ السعمػماتي لتأميغ وفق ذلظ فإف العسلات السذفخة ىي عمى 
 دوف الحاجة إلى وسيط تجارؼ أو مالي مشج(ل-العسميات السالية والتحػيلات بأساليب لامخكدية )الشج

 وذلظ لسشع التدويخ والتدييف. 
 ةسذفخ مسيدات العسلات الثانياً: 

التقميجية )الشقػد الػرقية ة مغ الخرائز عغ العسلات سجسػعة بسذفخ تتسيد العسلات ال
والالكتخونية(، وىحه الخرائز قج أكدبتيا مدايا ميسة عمى الخغع مغ السخاشخ التي تحيط بيا، ويسكغ 

 (=Pullas ،908و  Acuña)&  (9099)عائذة،  ايجاز ىحه الخرائز عمى الشحػ الآتي:
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ة بالقجرة عمى التعامل مع أؼ فخد في مختمف سذفخ تتسيد العسلات ال التداول: نطاقاتداع  -1
ة لاستخجاميا في معاملات ذات تكمفة سذفخ أنحاء العالع، إذ تع ترسيع ىحه العسلات ال

ة بتحػيل العسلات مغ أؼ سذفخ مشخفزة، وبجوف رسػـ، وعميو يدسح نطاـ التعامل بالعسلات ال
 مكاف آخخ بأؼ قيسة.

تتسيد السعاملات والتحػيلات بانخفاض تكمفة التحػيل والجفع ونقل العسلات، انخفاض الكلفة:  -2
ة عبخ السؤسدات السرخفية أو الجيات السالية السحمية سذفخ إذ لا تسخ تمظ العسلات ال

والجولية، وإنسا تتع السعاملات مباشخة بيغ مدتخجـ وآخخ دوف الحاجة إلى وسيط يديع في رفع 
 التكمفة.

ة عالية الديػلة، ويسكغ استخجاميا لإرساؿ مجفػعات عبخ سذفخ تعج العسلات ال عالية الديولة: -3
التي تعتخض التجارة خة عمى الحػاجد سذفالانتخنت، فزلًا عغ ذلظ، تتغمب العسلات ال

الجولية، إذ يدسح لمسجفػعات الجولية عبخ الحجود ويديج إمكانية التجارة مع السجتسعات 
 لستدايجة.الافتخاضية ا

خة تتسيد بشطاـ يفتقخ إلى الاتراؿ السباشخ بالسالظ، ليحا سذفف العسلات الإ خفاء الهوية:إ -4
الشطاـ باسع مجيػؿ أو مدتعار، يسكغ استخخاج التحميل السالي ليحه الدبب، يسكغ تدسية 

 ( الخاص بجياز الكسبيػتخ الخاص السدتخجـ.IPالسعاممة فقط عبخ عشػاف )
خة تػفيخ بيانات شخرية أو بيانات سذفتتصمب معاملات الجفع بػاسصة العسلات اللا الأمان:  -5

حداسة، عمى عكذ بيانات بصاقة الجفع أو كمسات السخور عبخ شخؽ الجفع التقميجية، ومغ ثع 
خة بسثابة نقػد، أؼ كل مغ يحرل عمييا يستمكيا ايزاً، مسا يؤدؼ سذفالعسلات ال عجّىايسكغ 

 سخقة بيانات اليػية. إلى إزالة احتسالية
خة الحاجة إلى وجػد وسصاء مالييغ في السعاملات التي سذفتمغي العسلات الالوسيط: غياب  -6

  تتع عبخىا والحؼ يشعكذ ايجاباً عمى تكمفة السعاممة التي تتع باستخجاـ ىحه العسلات.
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 ة:سذفخ مخاشخ العسلات الاً: ثالث
التي تستاز بيا، بحكع أف ليذ ليا وجػد مادؼ  ة ناتج عغ الدساتسذفخ مخاشخ ىحه العسلات ال

وغيخ متجاولة بالذكل التقميجؼ، فزلًا عغ سيػلة التجاوؿ وسخعة انجاز السعاملات وإنياء الخجمات 
و  Acuña)&  (9099)عثسانية و بغ قيخاط،  ي:أتوشخاء الدمع. ويسكغ ايجاز ىحه السخاشخ فيسا ي

Pullas ،908=) 
عجـ خزػعيا للإشخاؼ مغ قبل الدمصات الشقجية، فزلًا عغ أف العجيج مغ الجوؿ  القوانين: -8

 عمى تجاوليا أو التعامل بيا، مسا يجعميا تفتقخ لمقبػؿ القانػني في معطع الجوؿ. اً تفخض قيػد
"أف الشقػد الخديئة تصخد الشقػد ( عمى Gresham Lawيشز قانػف كخيذاـ ) :تقلب أسعارها -9

خة غيخ مدتقخة مغ حيث الدعخ، سذفالجيجة مغ التجاوؿ في الاقتراد"، وبسا أف العسلات ال
ويقبميا بعس الحكػمات والذخكات عبخ العالع، كسا أف بعس العقػد اللامخكدية الحكية فحدب 

 عساؿ اليػـ.يُدتعسل في الأ
خاؼ والخقابة مغ قبل الدمصات الشقجية جعل عجـ خزػعيا للإش معاملات غير مذروعة: -:

ىشاؾ إمكانية لاستخجاميا في معاملات غيخ قانػنية، لاسيسا في غديل الأمػاؿ وتسػيل 
أو قػائع عغ الإرىاب، فزلًا عغ عجـ القجرة عمى تحجيج مرجر الأمػاؿ أو تػافخ معمػمات 

 أصل ىحه الأمػاؿ.
خة تخزع لعسمية تذفيخ شجيجة سذفسلات الالخغع مغ أف الععمى  الهجمات الالكترونية: -;

التعقيج، مسا يعيق عسمية الاحتياؿ، إلا أف اليجسات الإلكتخونية تعج مغ أكبخ السخاشخ التي 
  تػاجو استخجاميا.

 السبحث الثاني
 ةسذفخ البشية التحتية لمعسلات ال

 اولًا: عملية التعدين :
التي يػفخ فييا السدتخجمػف قػة حػسبة خة ىػ العسمية سذف( العسلات الMiningف تعجيغ )إ

خة، وتأميغ الذبكة، والحفاظ عمى تدامغ كل فخد في الشطاـ معاً، يػفخ سذفلمتحقق مغ معاملات العسمة ال
خة السياـ السشاسبة لسعالجة وتأكيج السعاملات، ويتع تأكيج السعاملات الججيجة مغ سذفتعجيغ العسلات ال
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 أي أن التعدينخة، سذفصشاعة كاممة مخررة لتعجيغ العسلات الخلاؿ اثبات رياضي لمعسل، وثسة 
ىػ "نطاـ أجساع يؤكج انتطار السعاملات ويتع تزسيغ ىحه السعاملات في السيدانية العسػمية لكل 

 (Acuña & Pullas, 2016) عسيل".
خة ونقميا والتحقق مشيا. بسا سذفالعسلات الالتعجيغ ىػ عسمية متكاممة يتع فييا إنذاء معاملات 

يزسغ انتذاراً مدتقخاً وآمشاً لمعسمة مغ الجافع إلى السدتفيج. عمى عكذ الشقػد الػرقية، إذ تتحكع سمصة 
مخكدية في السعاملات وتشطسيا، تكػف العسلات الخقسية لامخكدية وتعسل عمى نطاـ الشج إلى الشج 

(peer-to-peer تتصمب البشػؾ .) وتخاقب السعاملات بشية خة سذفلمعسلات الالتي تػلج العسمة الفعمية
خة عمى ىحه الحاجة عبخ تشفيح نطاـ تعجيغ، إذ سذفتحتية ضخسة لمعسل والتذغيل. تغمب العسلات ال

يقػـ الأشخاص في الذبكة، الحيغ يصمق عمييع "السعجنيغ" أو "العقج"، بسخاقبة والتحقق مغ السعاملات 
 (R., Y., & Vaibh, 2015) العسمة.التي تػلج 

عسمية التعجيغ تعشي الانخخاط في تػثيق السعاملات وتدجيميا في سمدمة الكتل باستخجاـ جياز 
الكسبيػتخ والانتخنت، بحيث يتع تجسيع ىحه السعاملات في كتمة واحجة لحل لغد أو معادلة رياضية 

شخز يقػـ بحل السعادلة، إما مغ خلاؿ أجػر خاصة بالسعاملات أو مغ  معقجة ويتع مكافأة أوؿ
 خلاؿ حرػلو عمى وحجات ججيجة مغ العسمة السجرجة في سمدمة الكتل السذارؾ فييا.

 Mining -التعجيغ الآتمرسسة لغخض معيغ تدسى " الآتخة عبخ سذفيتع تعجيغ العسلات ال
Machines ( يتصمب تعجيغ البيتكػيغ ."Mining of Bitcoin قػة حدابية عالية ججاً. ويسكغ أف )

دع بالرعػبة نطخاً لأف تيتع التعجيغ بػاسصة شخز واحج الحؼ يصمق عميو التعجيغ الفخدؼ، ويعج أمخاً ي
، أو تتحج مجسػعة مغ السعجني غ في شبكة لتعجيغ كتمة واحجة، يصعػبة تعجيغ البيتكػيغ تتدايج كل يػـ

 (@Ghimire ،908) آخخ لأولئظ الحيغ لجييع مػارد أقل لمتعجيغ.يعج تجسع السعجنيغ خياراً 
د الخياضي أكثخ تعقيجاً، ويتع تدجيل كل عسمية غمكمسا ازدادت عسميات التعجيغ كمسا أصبحت ال

في سجل البمػؾ تذيغ، والحؼ يزع معمػمات عغ الحدابات التي تع استخجاميا في عسمية التعجيغ، 
مدتخجـ، وإضافة التػقيع  لبكوعجد وحجات العسلات التي يتع تبادليا، وتخديشيا في السحفطة الخاصة 

دقائق قميمة يتع التحقق مغ عسمية التحػيل والتخديغ بذكل مذفخ إلى عسمية التحػيل، وبعج  الإلكتخوني
مجيػؿ، وتحرل عسمية التعجيغ كل عذخ دقائق تقخيباً، وتتصمب عسمية التعجيغ تكاليف مختفعة متسثمة 
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)شصا،  في قيسة الأجيدة والصاقة الكيخبائية السبحولة لإصجار وحجة واحجة مغ العسلات الافتخاضية.
9099) 

تدتخجـ مخاكد تعجيغ البيتكػيغ أجيدة حاسػبية متصػرة، وكسية ىائمة مغ الصاقة لإنذاء عسلات 
معجنية ججيجة والتحقق مغ صحتيا، وبحلظ يفػؽ استيلاكيا مغ الصاقة أمازوف وغػغل وفيدبػؾ 

، يتخكد أساساً في 9099 وكاف تعجيغ العسلات السذفخة، حتى شيخ أيار ومايكخوسػفت وآبل مجتسعة.
%( مغ مخاكد تعجيغ البيتكػيغ في العالع في الريغ، إذ يأتي استيلاكو لمصاقة ;;الريغ، فقج استقخ )

 (9098)صبح،  %( مغ كيخباء البلاد مغ الفحع.0=ما يقارب مغ )
( أضعاؼ <تعجيغ البيتكػيغ تديج عغ )فيسا أكج مجمة نيػيػرؾ تايسد أف الصاقة السدتيمكة في 

%( مغ >.0( سشػياً، وأف تعجيغ البيتكػيغ يتصمب استيلاؾ )Googleشخكة ) يلاؾإجسالي است
 (9099)صحيفة اقتراد الذخؽ الأوسط،  عالسياً. يمكةأجسالي الكيخباء السدت
( تيخاواط/ساعة مغ الصاقة =.=، كانت البيتكػيغ تدتيمظ ما يقارب )<908في بجاية عاـ 

بعج بزعة أشيخ و ( تيخاواط/ساعة سشػياً. <=، وصل استيلاكيا إلى )9090سشػياً. وفي تذخيغ الأوؿ 
)صحيفة  ( تيخاواط/ساعة تدتيمكيا البيتكػيغ سشػياً مغ الكيخباء8@بمغ ) 9099فقط، وفي عاـ 

 . (9099اقتراد الذخؽ الأوسط، 

 ثانياً: البمػؾ تذيغ:
تعشي  Block ىػ لفع مخكب مغ مقصعيغ ىسا؛ بمػؾ Blockchainف مرصمح البمػؾ تذيغ إ

مجسػعة مغ "، وىي تذيخ إلى "سمدمة الكتل" حخفياً مغ ثع تتخجع تعشي سمدمة، و  Chain كتمة، وتذيغ
لتدجيل البيانات السختبصة بالسعاملات، وكل مداحة مشيا قجر معيغ مغ  السداحات السخررة

)عثسانية و  ."البيانات مختبصة بالسداحة التي جاءت قبميا وبالتي تأتي بعجىا، مذكمة سمدمة متكاممة
 (9099بغ قيخاط، 

لمسعاملات السالية، إذ يتع عبخىا بجأت البمػؾ تذيغ في مجاؿ التسػيل بػصفيا مشرة رقسية 
ة بيغ الستعامميغ، بلا وسيط، بجيلًا عغ سػؽ الأوراؽ السالية، ضامشة سذفخ إجخاء تحػيلات العسلات ال

تكػيغ، لاسيسا مرجر ىحا يتػافخ الثقة في ىحه العسلات عبخ تػثيق السعمػمات الستعمقة بعسميات الب
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ونتيجة  .(9090)جابخ،  قيستيا، والخسػـ السجفػعة فيياالساؿ ووجيتو، تػقيت إجخاء ىحه العسمية، و 
 ساسيةالاتكشػلػجيا ال االعسلات السذفخة، اجتحبت بمػؾ تذيغ الكثيخ مغ الاىتساـ بػصفيتدارع نسػ 

العسلات  خاصة في ضل انتذاربلأنطسة حفع الدجلات والبيانات في جسيع اقتراديات العالع 
يا تكشػلػجيا ناشئة إعادة ىشجسة الشساذج الاقترادية ػصف. إذ تتيح تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ بخةسذفال

 وإنذاء مشتجات وأسػاؽ كانت في الدابق غيخ مخبحة أو غيخ متػفخة بيغ الأسػاؽ الشاشئة. 
تعج تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ مغ أىع وأشيخ التكشػلػجيات السدتخجمة لإدارة إنذاء وتجاوؿ 

( أؼ انيا تعسل Decentralizedخة والتي غالباً ما تتدع بػصفيا شبكة لا مخكدية )سذفلعسلات الا
 عكذ الذبكات البشكية والتي تتسيد قػاعج بياناتيا عمى أنيا ممكية حرخية لمبشظ وليذ لمستعامميغ.

 (9098)الخػرؼ، 
"أكبخ سجل رقسي مػزع ومفتػح يدسح بشقل أصل السمكية مغ  البمػؾ تذيغفزلًا عغ ذلظ، تعج 

شخؼ إلى أخخ في الػقت نفدو دوف الحاجة إلى وسيط، مع تحقيق درجة عالية مغ الأماف لعسمية 
 التحػيل في مػاجية محاولات الغر أو التلاعب، ويذتخؾ في ىحا الدجل جسيع الافخاد حػؿ العالع".

 (?908)خميفة، 
ف سمدمة الكتل "عبارة عغ سمدمة شػيمة مغ البيانات السذفخة والسػزعة عمى السلاييغ مغ ؼ أأ

أجيدة الكسبيػتخ والأشخاص حػؿ العالع، تدسح لأشخاؼ كثيخة بإدخاؿ السعمػمات والتأكج مشيا، وكل 
صل جدء مشيا أو تع اختخاقو فإنو جياز كسبيػتخ أو جية في ىحه الدمدمة يسمظ نفذ السعمػمات، وإذا تع

لا يؤثخ عمى باقي الأجيدة، فيي عبارة عغ سمدمة عمشية مغ الحدابات، مذفخة وآمشة وقػية، ومجسػع 
 (@908)الشجار،  أجدائيا السشتذخة بزسشيا".

والذفافية، والخقابة الستبادلة، وتتدع تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ في ثلاثة مبادغ رئيدة ىي؛ الأماف، 
إذ يكػف بػسع كل مدتخجـ ليا أف يقػـ بتثبيت البيانات الخاصة بو والتحقق مغ سلامتيا في كل 
وقت، الأمخ الحؼ يحقق التكافؤ بيغ السدتخجميغ في مسارسة رقابة جساعية متبادلة عمى ما يتع تجاولو 

 (9090)جابخ،  مغ بيانات.
لأنو  ،فدخ ديشامية عسل تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ عبخ تػضيح كيفية عسل تحػيل عسمة البتكػيغت

مختبط بذكل جػىخؼ بعسمة البيتكػيغ، ومع ذلظ، فإف تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ قابمة لمتصبيق عمى أؼ 
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( لتػضيح آلية 8بالذكل )ويسكغ الاستعانة معاممة ذات أصػؿ رقسية يتع تبادليا عبخ شبكة الانتخنت. 
 عسل تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ.

 
 ( ديشامية عسل تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ8الذكل )

Source: (Sahi, 2022)  

إلى السثاؿ التالي عمى تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ لمبيتكػيغ. افتخض أف  (8) يسكغ تخجسة الذكل
 هالتػقيع عمى ىح عميو أولاً يتصمب ، ثع (Bالذخز ) بيتكػيغ إلى 800خيج إرساؿ ي (Aالذخز )

فقط. سيتعيغ عميو إرساؿ السعاممة إلى مفتاح  ػعخفو ىيالسعاممة رقسيًا باستخجاـ مفتاحو الخاص، الحؼ 
(B) عمى شبكة البيتكػيغ. بعج ذلظ، سيتع التحقق مغ السعاممة السجسعة كػ "كتمة  والعاـ، وىػ عشػان

مغ تػقيعو باستخجاـ السفتاح العاـ. إذا  (Aالذخز ). ىشا، تحقق البيتكػيغػاسصة عُقج شبكة معاممة" ب
 800، فدتتع معالجة السعاممة بػاسصة الذبكة، وإضافة الكتمة إلى الدمدمة ونقل صالحاً  وكاف تػقيع

 (Sahi ،9099). (Bالذخز )إلى  (A) الذخز بيتكػيغ مغ
ىي السثابخة واللامخكدية وإخفاء اليػية وقابمية التجقيق. تعشي  تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ خرائز

 مؤسدةاللامخكدية أنو يجب التحقق مغ صحة كل معاممة، ولكغ لا يتع تشفيح عسمية التحقق مغ خلاؿ 
ػلػجيا البمػؾ كشمخكدية مػثػقة مثل البشظ السخكدؼ. يحق لسالكي العسلات السذفخة استخجاـ وامتلاؾ ت

ونطاـ الجفع ىحا نطخًا لانتسائو إلى جسيع السذاركيغ في الذبكة، مثل مبجأ اللامخكدية. في ىحه  تذيغ
الحالة، لا يسكغ لسدتخجـ شبكة واحج الإشخاؼ عمى تشطيسيا وتصػيخىا وصيانتيا وما إلى ذلظ. تخػؿ 
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 يع الافتخاضية الستجاولة وامتلاكيا.العسلات السذفخة أو العسلات السعجنية السالكيغ الترخؼ في الك
(Sahi ،9099) 

ىكحا تتع السعاملات كميا وبالذكل نفدو، إذ يتحقق السذاركػف في الذبكة مغ كل معاممة، ثع 
تدجل السعاملات عمى البمػؾ تذيغ وتطيخ عشج الجسيع في الػقت نفدو، ما يجعل ىحا الشطاـ آمشاً 

 (9099)عثسانية و بغ قيخاط،  في إتساـ السعاملات بيغ الأنجاد. وشفافاً 

 خة :سذفثالثاً: مشرات تجاوؿ العسلات ال
مشرات التجاوؿ ىي نػع مغ البخمجيات الخاصة بالتجاوؿ يدتعيغ بيا الستجاولػف كافة في سػؽ 

 (@908)عمي،  التجاوؿ وايزاً في الرفقات.العسلات الأجشبية لسداعجتيع عمى تحميل عسميات 
ة ىي "شخكات تعسل في تجارة وأعساؿ الرخافة الخاصة سذفخ ف مشرات التجاوؿ لمعسلات الإ

خة بسا فييا البيتكػيغ، وغالباً ما تكػف قانػنية )مرخح ليا قانػنياً بالعسل("، وىي سذفبالعسلات ال
مشرات كثيخة تقجـ خجمات لاسيسا تػفيخ محافع الكتخونية مجانية، والتأميغ عمى التقمبات في أسعار 

خة مغ سذفيسكغ تجاوؿ العسلات ال (@908)الشجار، الرخؼ، ومعمػمات دقيقة عغ الأسعار وتقمباتيا. 
باستخجاـ عسمة  مذفخةخلاؿ التحػيل مغ عسمة بيتكػيغ إلى عسمة لايتكػيغ أو يسكشظ شخاء عسمة 

خة، فأنت بحاجة إلى مشرة سذفعادية، لاسيسا الجولار الأمخيكي. لحلظ، مغ أجل تجاوؿ العسلات ال
ة مغ أجل البيع سذفخ لػصػؿ إلى العسلات التبادؿ. لأنو بجوف حداب عمى مشرة التبادؿ، لا يسكغ ا

إذ تعج مشرة التجاوؿ أحج أنػاع البخمجيات التي تقػـ بجور ىسدة الػصل في نقل السعمػمات  والذخاء.
فيسا بيغ الستجاوؿ وشخكة الػساشة وىحه السشرة تقػـ بعخض السعمػمات لاسيسا أسعار صخؼ 

 (@908)عمي،  العسلات.
خة عمى تشطيع وتيديخ العلاقة بيغ البائع سذفوتعسل مشرات التجاوؿ في عالع العسلات ال

والسذتخؼ، ىحا إلى جانب إتاحة قجر كبيخ مغ الديػلة التي تعسل عمى زيادة سخعة عسمية التجاوؿ 
تصبيقات خة الستسثمة في مػاقع إلكتخونية أو سذفبأكبخ قجر مسكغ، وتعسل مشرات تجاوؿ العسلات ال

 عمى التحكع في عسميات التجاوؿ بجاءً مغ الافتتاح حتى الإغلاؽ برػرة تامة.
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 ثالثالسبحث ال
 الاقتراد العالسيسذفخة عمى مدتػػ الالعسلات مدار تحميل 

 اولًا: تحميل تصػر العسلات السذفخة 
محجوداً ولع يكغ أحج ف عالع العسلات السذفخة آخح في الازدياد والاتداع، بعج أف كاف عجدىا إ

يعخؼ شيئاً عغ عالع تجاوؿ العسلات السذفخة. ومشح بجاية العقج الثاني في القخف الحادؼ عذخ، أصبح 
( عسمة يتع ==نحػ ) :908تجاوؿ العسلات السذفخة أمخاً شائعاً، فقج بمغ عجد العسلات السذفخة في عاـ 

بسعجؿ نسػ بمغ  ;908( عسمة في عاـ =0>) تجاوليا في الأسػاؽ السالية، وتدايج العجد لتبمغ نحػ
ليحقق معجؿ نسػ شفيف  >908( عسمة في عاـ 9=>%(، واستسخ عجدىا بالتدايج لتبمغ )<=.===)

 %(.<88.0مقارنة بالدشة الدابقة بمغ نحػ )
( عسمة مذفخة >::8لتبمغ نحػ ) عجد العسلات السذفخة ارتفع <908في عاـ ( 8يبيغ الججوؿ )

%( @8.;9%(، في حيغ سجل نسػ مػجب بمغ نحػ )0:.<80ليدجل معجؿ نسػ مػجب بمغ نحػ )
%( 0@.@=ارتفع معجؿ نسػىا إلى ) @908( عسمة مذفخة، أما في عاـ ?>=8لتبمغ ) ?908في عاـ 

 ( عسمة مذفخة.  <8?9أؼ بػاقع )
، Best) عدػ إلى عجة أسباب وعمى الشحػ الاتي:وىحا الارتفاع في عجد العسلات السذفخة ي

9099) 

الديػلة الشدبية في مجػ عسمية أنذاء عسمة مذفخة، إذ لا يػجج عسمياً أؼ عائق أماـ الجخػؿ  -1
لأنذاء عسمة مذفخة، وأف أؼ شخز يخيج إنذاء عسمة مذفخة يسكشو الكياـ بحلظ. حتى لػ لع 

 90خبخة تكشػلػجية، يسكغ تػضيف شخز ما لعسل عسمة مذفخة بأقل مغ تكغ لجيو أؼ 
 دولاراً.

تعج العسلات السذفخة مشافدة وأكثخ ججارة مغ الشقػد القانػنية مغ حيث قابمية التػسع والتحػؿ  -2
 بجوف قيػد.

نذاء العسلات السذفخة إف في العسلات السذفخة، مغ خلاؿ و الخبح الدخيع الحؼ يحققو السدتثسخ  -3
 لاستثسار فييا داخل السشرات الخقسية.وا
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إذ بمغ عجد العسلات  9090%( في عاـ ?<.@>في حيغ زاد عجد العسلات السذفخة بشدبة )
( عسمة مذفخة، 0>0=نحػ ) 9098( عسمة مذفخة، في حيغ بمغ عجدىا في عاـ 08>;السذفخة نحػ )

جد العسلات السذفخة خلاؿ %(. ويعدػ ىحا الارتفاع الكبيخ في ع;8.;:وبسعجؿ نسػ مػجب بمغ )
( والتػقف COVID-19) @8-إلى تأثخ الاقتراد العالسي في جائحة كػفيج 9098-9090العاميغ 

 (.8الشدبي لأغمب العسميات السرخفية التقميجية. وكسا مبيغ ذلظ في الججوؿ )
 (8ججوؿ )

 9098-:908عجد العسلات السذفخة في الاقتراد العالسي لمسجة 
 معدل النمو % العملات المذفرةعدد  الدنوات

2113 66 *** 
2114 516 666.67 
2115 562 11.07 
2116 644 14.59 
2117 1335 107.30 
2118 1658 24.19 
2119 2817 69.90 
2121 4511 59.78 
2121 6151 34.41 

Source: (Coutinho & et al, 2021). 

وما يشبغي ملاحطتو أف جدءاً كبيخاً مغ العسلات السذفخة، قج لا يكػف ليا أىسية في سػؽ تجاوؿ 
نذاء عسمة مذفخة، لحلظ إالعسلات السذفخة عمى السشرات الخقسية، نتيجةً لمديػلة الشدبية في عسمية 

 .فخة%( مغ أجسالي سػؽ العسلات السذ0@( عسمة مذفخة تذكل ما يقارب )90يعتقج أف أفزل )
(htt1) 

خة، إذ شيج تقمبات سذفالعاـ الأكثخ تسيداً وزخساً لمتجاوؿ في سػؽ العسلات ال 9098يعج عاـ 
كبيخة لمكيسة الدػقية ليحه العسلات  ارباحواضحة في العجيج مغ العسلات، إلا أنو رغع ذلظ أضاؼ 

ف حجع الانتذار الكبيخ لتجاولات أوما يشغي تأكيجه . (htt1) لاسيسا البيتكػيغ والإثيخيػـ والجوج كػيغ.
العسلات السذفخة في اقتراد ما، يسكغ أف يؤشخ عمى ضخامة سػقيا، فزلًا عغ ذلظ، يؤكج عمى أنيا 
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السالية أو واعجة عمى الخغع مغ مخاشخىا سػاء عمى أداء العسلات الخئيدة أو عمى أداء التحػيلات 
استعساليا في أنذصة غيخ مذخوعة، إلا أف السدايا التي تحتػييا ىحه الدػؽ تؤكج ضخورة أف تتجو 

 البشػؾ السخكدية والحكػمات عمى مدتػػ العالع إلى تقشيشيا والتعاشي معيا بذكل إيجابي.
شأنو  أما عمى السدتػػ التحميل الجدئي فإف استخجاـ العسلات السذفخة عمى نصاؽ واسع مغ

فقج يخدخ الافخاد أو مؤسدات الأعساؿ أمػالا شائمة مغ خلاؿ التقمبات  ،إضعاؼ حساية السدتيمظ
الكبيخة في مدتػيات الأسعار، أو اليجسات الديبخانية، أو أعساؿ الاحتياؿ. وعمى الخغع مغ أف 

الخمل واردة، إذ مغ التكشػلػجيا التي تختكد عمييا العسلات السذفخة أثبتت قػتيا، فإف احتسالات حجوث 
  الرعب الصعغ في أؼ عسمية لعجـ وجػد جية إصجار قانػنية.

( ندبة عجد مدتخجمي العسلات السذفخة مغ حجع الدكاف لبعس اقتراديات 9يبيغ الذكل )
، إذ احتمت تخكيا السختبة الأولى مغ حيث ندبة عجد مدتخجمي العسلات ?908دوؿ العالع خلاؿ عاـ 

%(، 89%(، ومغ ثع جاءت رومانيا في السختبة الثانية بشدبة بمغت نحػ )?8)السذفخة التي بمغت 
%(، في حيغ بمغت ندبة كل مغ إيصاليا وألسانيا والشسدا 88وجاءت بالسختبة الثالثة بػلشجا بشدبة )

%(، وندبة فخندا والسسمكة الستحجة مغ عجد <%(، أما ىػلشجا وأستخاليا بمغت )?وأمخيكا نحػ )
%(، وجاءت لػكدسبػرغ في السختبة الأخيخة بشدبة عجد =سلات السذفخة بمغت نحػ )مدتخجمي الع

 %(. ;مدتخجمي العسلات السذفخة )

 
 ?908( ندبة عجد مدتخجمي العسلات السذفخة لعاـ 9الذكل )

 .(?908)بكخير،  المردر:
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 CRYPTO-مشرة )كخيبتػ ىيج أما مغ حيث الاستعجاد لعسمية التذفيخ فقج أصجرت
HEAD)()  التعميسية ترشيفاً يبيغ بأف الػلايات الستحجة الأمخيكية تحتل السختبة الأولى عمى السدتػػ

العالسي في عسمية التذفيخ، وىحا التقجـ يعدػ إلى السػقف القانػني لمحكػمة، فزلًا عغ ممكية العسمة 
نذاء شبكة أجيدة إلى السذفخة وإمكانية الػصػؿ الييا، إذ أدػ الارتفاع السفاجئ في العسلات السذفخة إ

( جياز صخاؼ آلي =:;<8( ثسة ):لبيانات الذكل )اوفق عمى ، ()الرخاؼ الآلي لمعسلات السذفخة
، ومغ ثع جاءت كشجا بالسختبة الثانية مغ 9098في جسيع انحاء الػلايات الستحجة الامخيكية في عاـ 

 از آلي، بيشسا جاءت بخيصاني( جيا;=;8حيث عجد أجيدة الرخاؼ الآلي لمعسلات السذفخة بشحػ )
( ?=( جياز صخافي آلي، وفي السختبة العاشخة جيكػ سمػفاكيا بشحػ )900بالسختبة الثالثة بشحػ )

 .9098( يبيغ عجد أجيدة الرخاؼ الآلي لمعسلات السذفخة لعاـ :جياز صخاؼ آلي. والذكل )

 
 9098تراديات دوؿ العالع لعاـ ( أعجاد أجيدة الرخاؼ الآلي لمعسلات السذفخة لبعس اق:الذكل )
 .(9099)تػفيق،  المردر:

تتسثل أىع السخاوؼ مغ انتذار أجيدة الرخاؼ الآلي لمعسلات السذفخة ىػ إمكانية استعساليا في 
عسميات غديل الأمػاؿ، الحؼ أصبح أمخاً واضحاً بذكل متدايج خلاؿ انتذار وباء جائحة كػرونا 
                                                           


 سنغافىرة شركت تبادل أو بىرصت للعملاث الرقميت مقرها فيهي ( 


                                                                                                   ( وهي أجهزة ماديت تسمح للأشخاص بشراء العملاث المشفرة بالنقذ وبطاقاث الائتمان الخاصت بهم، فضلا  عه رلك، 

 مح ببيع العملاث المشفرة مقابل النقىد.يس
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%D8%BA%D8%A7%D9%81%D9%88%D8%B1%D8%A9
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(COVID-19 إذ تع اغلاؽ الذحغ بيغ الحجود الامخيكية والسكديكية، ونتيجةً لحلظ استعسل )
 (9099)تػفيق، السجخمػف العسلات السذفخة لتحػيل مبالغ كبيخة مغ العسلات عبخ الحجود. 

 ة:سذفخ ثانياً: تحميل مؤشخات العسلات ال

 ة:مذفر أسعار العملات ال -4
ة بعجـ الاستقخار لكػف أسعارىا تتحجد وفقاً لقػاعج العخض والصمب سذفخ أسعار العسلات ال تتدع

التي تتحكع في ىحه العسلات، ودرجة صعػبة تعجيغ العسلات، الأوضاع الدياسية والقانػنية العالسية، 
( أسعار العسلات 9. ويبيغ الججوؿ )(9098)فيسي،  السزاربات القائسة عمى السؤشخات والتػقعات

 .9098-<908الافتخاضية لمسجة 
، وقج سجمت البيانات التاريخية ارتفاعات ة(، إذ تعج أشيخ العسلات السذفخ BTCالبيتكػيغ )

( دولار، 0>?:8الحؼ كاف سعخ الػحجة الػاحجة نحػ ) <908ممحػضة في سعخ البيتكػيغ مشح عاـ 
ويعدػ ىحا الارتفاع الحاد إلى التلاعب السشدق بالأسعار باستخجاـ عسمة مذفخة أخخػ تدسى تيثخ 

(tether) (Rooney ،908?) في سعخىا ليبمغ نحػ  ?908. ومدجمة انخفاض حاد في عاـ
وبالخغع مغ انخفاض سعخىا إلا انيا احتفطت بسختبتيا الأولى مغ بيغ العسلات ( دولار، @0<:)

السذفخة، ويعدػ ىحا الانخفاض إلى الزغػط التي تعخضت ليا العسلات السذفخة كافة بعج تححيخات 
العجيج مغ البشػؾ السخكدية حػؿ العالع مغ التعامل بالعسلات السذفخة لسا ليا مغ مخاشخ عمى أمػاؿ 

 سخيغ فييا.السدتث
( دولار، بالخغع مغ ><;=9نحػ ) 9090مغ ثع أخحت بالارتفاع بذكل تجريجي لتبمغ عاـ 
( والإجخاءات التي تع اتخاذىا COVID-19السخاوؼ حياؿ الاقتراد العالسي بدبب جائحة كػرونا )

سعخىا نحػ  بمغ 9098 -<908سجة اللمحج مغ انتذار الجائحة، وسجمت أعمى مدتػػ ليا خلاؿ 
إلى  9098-@908، ويعدػ ىحا الارتفاع في الأسعار خلاؿ السجة 9098في عاـ  ( دولار::<<;)

ارتفاع الأسيع وعػدة الديػلة نػعاً ما إلى الأسػاؽ وشعػر السدتثسخيغ بخصخ الشقػد القانػنية )التقميجية( 
 (9098)الرجيق ط.،  وفق ذلظ تع التحػؿ إلى العسلات السذفخةعمى في ضل الػضع غيخ السدتقخ، 
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، إلا أنو انخفس <908( دولار في عاـ ?>.80<( إذ بمغ سعخه حػالي )ETHأما الايثخيػـ )
( دولار بدبب قيػد البشػؾ السخكدية عمى العسلات >;.;:8ليبمغ سعخه حػالي ) ?908في عاـ 

 9090ارتفع بذكل ممحػظ في عاـ ، وقج @908( دولار عاـ <@=.<89السذفخة، في حيغ بمغ نحػ )
( دولار، وعميو بمغ ;>.<=<:ارتفع بذكل كبيخ ليبمغ ) 9098( دولار، أما عاـ ;0.=:=ليبمغ نحػ )

الايثخيػـ السختبة الثانية في تجاوؿ العسلات الافتخاضية السذفخة، ويعدػ ىحا الاىتساـ الكبيخ إلى؛ تخقية 
كاف تدتيجؼ مغ ذلظ التػسع، فزلًا عغ ذلظ، أف عسمة و  8.0عمى إيثخيػـ  9.0الإيثخيػـ الخئيدة 

(، مسا نتج عغ ذلظ تػسع كبيخ فييا، وأصبح يسكغ Shardingالإيثخيػـ تدتعسل تكشػلػجيا التجدئة )
( معاممة في الثانية الػاحجة. مسا 800.000( معاممة في الثانية الػاحجة كستػسط لشحػ )0:الكياـ بػػ )

سيع ذلظ في تػجو العجيج مغ الافخاد للاستثسار في عسمة أالعسمة، مسا  ساعج ىحا التػسع إمكانيات
 الإيثخيػـ.

( يأتي بالسختبة الثالثة مغ حيث سعخ العسلات الافتخاضية الستجاولة في LTCالايتكػيغ )
( دولار، إلا أنو انخفس بذكل كبيخ ;0.=98نحػ ) <908الأسػاؽ السالية، إذ بمغ سعخىا في عاـ 

%(، إلا أنو حقق -<:.>?( دولار، أؼ بشدبة تغيخ بمغت نحػ )@>.8:ليبمغ نحػ ) ?908في عاـ 
 =>.@89،  :<.9;بمغت ) 9098و  9090و  @908ليدجل ارتفاع في سعخه خلاؿ الدشػات  اً تعافي

 ( دولار عمى التػالي.:?.0>8، 
في عاـ ( فقج احتل السختبة الخابعة مغ حيث تختيب الدعخ، إذ بمغ سعخه XRPأما الخيبل )

ليبمغ نحػ  ?908( دولار، وقج انخفس سعخه في الأسػاؽ العالسية في عاـ ?8>@.8نحػ ) <908
( دولار ;0>?.0ارتفع ليبمغ نحػ )أنو ، إلا @908( دولار في عاـ @9@0.8( دولار، و )@?>:.0)

 .9098في عاـ 
في الاسػاؽ  ا(، إذ يبمغ سعخىADA) ا( عسمة كاردانػ XRPومغ ثع تأتي بعج عسمة الخيبل )

، إذ بمغ في عاـ 9098-?908خلاؿ  ا، وتبايغ سعخى<908( دولار عاـ =0>=.0السالية نحػ )
( إذ بمغ سعخىا في عاـ XLMعسمة ستيمخ ) ة( دولار، وأحتمت السختبة الأخيخ @;<:.0نحػ ) 9098
وؿ ( دولار، وكسا مبيغ ذلظ في الجج==<0.9نحػ ) 9098( دولار، وفي عاـ 09=0.9نحػ ) <908

(9.) 
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 (9ججوؿ )
 )دولار( 9098-<908ة لمسجة سذفخ أسعار العسلات ال

 ستيمخ كاردنػا ريبل لايتكػيغ الإيثخيػـ البيتكػيغ العسمة

(BTC) (ETH) (LTC) (XRP) (ADA) (XLM) 
2017 13850.99 711.58 216.14 1.9518 1.6516 1.2612 

2018 3709.31 134.15 31.59 1.3589 1.1418 1.1155 

2019 7196.42 127.97 42.73 1.1929 1.1336 1.1458 

2121 26475.30 636.14 129.56 1.2945 1.1581 1.1466 

2121 47733.40 3767.54 151.83 1.8514 1.3749 1.2766 

 المردر: اعداد الباحث بالاعتماد على بيانات.
- https://www.google.com/finance/quote/BTC-USD?comparison=XLM-
USD&window=5Y.  

 ة:مذفر تحليل القيمة الدوقية للعملات ال -2
ة حػؿ الدعخ وليذ الكيسة، مسا يزمل العجيج مغ سذفخ تجور الكيسة الدػقية لمعسلات ال

مغ خلاؿ سعخ يتع حدابيا السدتثسخيغ. لكغ الأمخ أكثخ مغ ذلظ. تعكذ الكيسة الدػقية فقط، 
                     ً                    السعاممة الأخيخ مزخوبا  في العخض الستجاوؿ.

ة ة يسكغ التعبيخ عشيا ببداشة شخيقة حدابية لتحجيج قيسسذفخ إف الكيسة الدػقية لمعسلات الإذ  
العسمة، في حيغ يعتقج الافخاد أف الدعخ يسثل الكيسة إلا أف الحكيقة تؤكج غيخ ذلظ. إذ يتقمب سعخ 

ية، الإجخاءات الحكػمية، ومشرات التجاوؿ التي دمبالعسمة لأسباب متعجدة مشيا الأخبار الإيجابية وال
 .تخمق في بعس الأحياف تأثيخات في الأسعار

، إذ 9099/@/90خة وحجع السعخوض بتاريخ سذفالدػقية لمعسلات ال( الكيسة :يبيغ الججوؿ )
( مميار دولار، أما مغ حيث العخض العاـ 9.<@8@8بمغت الكيسة الدػقية لعسمة البيتكػيغ أكثخ مغ )

( مميار دولار. في حيغ 98( مميار دولار، وأعمى عخض محجد ليا يبمغ نحػ )=8.@8ليا بمغ نحػ )
دولار، أما مغ حيث العخض العاـ بمغ  مميار( 0>.>=8يستو الدػقية نحػ )( بمغت قETHالايثخيػـ )

https://www.google.com/finance/quote/BTC-USD?comparison=XLM-USD&window=5Y
https://www.google.com/finance/quote/BTC-USD?comparison=XLM-USD&window=5Y
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( مميار دولار، وأعمى عخض لع يحجد ليا، وقج تيافت عمييا كثيخ مغ السدتثسخيغ >;.899نحػ )
 بدبب أف نطاـ أو شبكة الإثيخيػـ تدسح بعسل عقػد ذكية أيزاً.

دولار، أما مغ حيث العخض  ميارم( >=.:( بمغت قيستو الدػقية نحػ )LTCبيشسا الايتكػيغ )
( مميار دولار. وعسمة ستيمخ ;?( مميار دولار، وأعمى عخض لو يبمغ نحػ )8.98<العاـ بمغ نحػ )

(XLM( بمغت قيستو الدػقية نحػ )9.?@ )دولار، أما مغ حيث العخض العاـ بمغ نحػ  ارميم
( BCHدولار. أما بيتكػيغ كاش ) ارميم( 0>دولار، وأعمى عخض لو يبمغ نحػ ) ارميم( <:.>9)

 ارميم( ?8.@8( مميار دولار، أما مغ حيث العخض العاـ بمغ نحػ )>9.8بمغت قيستو الدػقية نحػ )
( بمغت الكيسة ADAدولار. في حيغ عسمة كاردانػ ) ارميم( 98دولار، وأعمى عخض لو يبمغ نحػ )

دولار،  ارميم( ?8.;:لعخض العاـ نحػ )دولار، في حيغ بمغ حجع ا ارميم( 80.>8الدػقية ليا نحػ )
 ميػف دولار. م( >;وأف الحج الأعمى لمعخض العاـ لو يبمغ )

 (:ججوؿ )
 )دولار( 9099/@/90بتاريخ  مذفخةالكيسة الدػقية والعخوض مشيا لأشيخ عذخ عسلات 

 على عرضأ العرض العام القيمة الدوقية رمز العملة العملة
Bitcoin (BTC) 19197.2 19.16 m 21.00M 
Litecoin (LTC) 3.65B 71.21M 84.00M 
Ripple (XRP) 19.00B 49.85B 100.00B 
Stellar (XLM) 2.89B 25.37B 50.00B 
NEO (NEO) 583.56M 70.54M 100.00M 

Monero (XMR) 2.56B 18.18M 0 
Ethereum (ETH) 165.50 B 122.45 M 0 

IOTA (MIOTA) 715.11M 2.78B 2.78B 
Bitcoin Cash (BCH) 2.15B 19.18M 21.00M 

Cardano (ADA) 15.10B 34.18B 45.00B 

  .(Investing ،9099)المردر: 
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 :استنتاجاتأولًا: 

لا مخكدية ترجر مغ قبل شخز أو مجسػعة  رقسية بػصفيا أصػؿتترف العسلات السذفخة  -8
 .وليذ عسمة ، وتعج أصلاً أو مؤسدات أشخاص

التي  الشج-أدػ ضيػر تكشػلػجيا دفتخ الأستاذ اللامخكدؼ إلى إيجاد ابتكارات في السعاملات الشج -9
أسيست في تصػيخ العسلات السذفخة، وأصبحت تدتعسل بػصفيا عسمة تشافذ الشقػد التقميجية عبخ 
استعسميا كػسيمة لمتبادؿ، ومع ذلظ، تذيخ الأدلة التجخيبية إلى أف العسلات السذفخة لا يسكغ أف 

 جاؿ العسمة.لاستب اً حكيكي اً تدتعسل عمى نصاؽ واسع كسا تدتعسل العسلات الخسسية وليدت مشافد
غ مُقجراً يسعخ البيتكػ  مغ خلاؿ تحميل السؤشخات ذات الرمة بالأصػؿ السذفخة، يلاحع أف -:

قج اتجو في مدارات سعخية  9098وحتى عاـ  @900عاـ  لمتجاوؿمشح انصلاقيا بالجولار الأمخيكي 
زفي عميو مختمفة ومزصخبة صعػداً وىبػشاً محققاً بحلظ العجيج مغ الفقاعات الدعخية، والتي ت

 صفة التقمبات الدعخية.
العسلات السذفخة ملاذاً لعسميات غديل الأمػاؿ  تف خاصية التذفيخ والصبيعة اللامخكدية جعمإ -;

لاسيسا  دػداء، فزلًا عغ ذلظ، بدبب خاصية التذفيخ فإنيا تتدع بالسخاشخةالدػؽ الوالإرىاب و 
ة، فحتى لػ تتستع بجرجة عالية مغ سذفخ إمكانية حجوث حالات سخقة واحتياؿ ليحه العسلات ال

الأماف والخرػصية والتذفيخ، فأف مشرات التجاوؿ وشخكات الأمػاؿ السخترة بيحا الشػع مغ 
 عسميات الاختخاؽ الالكتخوني.العسلات تبقى تحت تيجيج 

 التوصياتثانياً: 

لتشطيع الإشار  ات الجوليةوبشظ التدػي دولي بخعاية صشجوؽ الشقج الجوليضخورة وجػد تعاوف  -8
ة، وتشطيع سذفخ القانػني لمتعامل بالأصػؿ السذفخة، وصياغة قػانيغ دولية تزبط إصجار الأصػؿ ال

آلية تجاوليا لحساية الستعامميغ بيا، والحج مغ آثارىا الدمبية عمى الاقتراديات السختمفة، وإصجار 
ل حقػؽ الستعامميغ بيا، وبدط دولياً، بسا يكفقػانيغ تححر التعامل بيحه الأصػؿ لحيغ تشطيسيا 

 سيصخة الدمصات الشقجية.
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يتصمب مغ الدمصات الشقجية نذخ الػعي بسخاشخ التعامل بالأصػؿ الافتخاضية السذفخة بيغ  -9
، ويتع ذلظ عبخ ولمحج مغ عسميات غديل الأمػاؿالاحتياؿ والشرب، الافخاد لحسايتيع مغ عسميات 

ؼ البشظ السخكدؼ، تػضح كل ما يخز العسلات السذفخة تػفخ بشية إعلامية ومعمػماتية تحت أشخا
مغ مدايا ومخاشخ لتداعج السدتثسخيغ والسزاربيغ في اتخاذ أو عجـ اتخاذ قخار الاستثسار، 

 ولسػاجية السعمػمات الخاشئة التي تيجؼ إلى تذجيع التعامل بالعسلات السذفخة.
ة تصبيقيا والاعساؿ الستعمقة بتقريخ التعخؼ بسفاليع عسل أنطسة تكشػلػجيا البمػؾ تذيغ وكيفي -:

بػصفيا القشاة التي يتع عبخىا تبادؿ  وتدييل سمدمة الإجخاءات وزيادة القجرة التصػيخية والابتكارية
 ة.سذفخ العسلات ال

 المراجع
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requirement for the Master of Science in Engineering-Electrical 
Engineering, University of Nevada, Las Vegas. 

(. العسلات الافتخاضية السذفخة: دراسة اقترادية شخعية @908أحسج ىذاـ قاسع الشجار. ) .<8
 ر الشفائذ لمشذخ والتػزيع.محاسبية. عساف: دا

(. البمػؾ تذيغ والإثبات الخقسي في مجاؿ حق السؤلف. السجمة الجولية 9090أشخؼ جابخ. ) .?8
 (.8لمفقو والقزاء والتذخيع، العجد )

(. البمػؾ تذيغ: الثػرة التكشػلػجية القادمة في عالع الساؿ والإدارة. مقاؿ ?908إيياب خميفة. ) .@8
 .:يسية، السدتقبل للأبحاث والجراسات الستقجمة، العجد مشذػر في مجمة أوراؽ أكاد

(. العسلات الخقسية لمبشػؾ السخكدية وانعكاساتيا عمى الاقتراد. مجمة 9099بػثمجة عائذة. ) .90
 (.@9(، العجد )?8اقتراديات شساؿ إفخيكيا، السجمج )

تخداد مغ (. كع عجد السدتخجميغ الحيع يسمكػف عسمة مذفخة? تع الاس?908راغب بكخير. ) .98
https://www.raghebnotes.com/?p=4584. 

(. الاستثسار في العسلات الافتخاضية. السجمة القانػنية، السجمج 9098سالي سسيخ فيسي. ) .99
 (.<(، العجد )80)

(. أثخ استخجاـ العسمة الخقسية في الدياسة الشقجية. مجمة جامعة @908شػرش قادر عمي. ) .:9
 (.8لعجد )(، ا>التشسية البذخية، السجمج )

(. تع الاستخداد مغ 9099صحيفة اقتراد الذخؽ الأوسط. )  .;9
https://www.asharqbusiness.com/latestnews 

 (. العسلات الخقسية. القاىخة: مؤسدة شيبة لمشذخ والتػزيع.?908صلاح عبج الحسيج. ) .>9

سػذجاً. (. انتذار العسلات الخقسية في ضل جائجة كػرونا البيتكػيغ ن9098شاىخ الرجيق. ) .=9
 (.8(، العجد )80مجمة دفاتخ بػادكذ، الجدائخ، السجمج )
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ة ومدتقبل الشقػد. بيخوت: (. اقتراد العسلات السذفخ 9099عثساف عثسانية، و وداد بغ قيخاط. ) .?9
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 الاقترادية العخبية بجامعة الجوؿ العخبية.

إلى السدتقبل. اتحاد (. التكشػلػجيا السالية: جدخ القصاع السالي @908فخيج حبيب لياف. ) .0:
 شخكات الاستثسار.

(. العسلات الخقسية ومػاقف وتذخيعات السرارؼ السخكدية )تجارب 9099لبشى محسػد تػفيق. ) .8:
مختارة مع اشارة خاصة الى العخاؽ(. رسالة ماجدتيخ )غيخ مشذػرة(. بغجاد: كمية الادارة 

 والاقتراد، الجامعة العخاقية.

(. العسلات الافتخاضية السذفخة وأثخىا عمى مدتقبل 9099مشرػر عمي مشرػر شصا. ) .9:
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