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  :المݏݵص

ࢫ   ࢫبدولة ࢫمؤشرࢫالتܸݵم ʄࢫعڴ ࢫטف؅فاضية ࢫالعملات ࢫمن ࢫالنقدي ࢫأثرࢫالعرض ࢫتȎيان ʄࢫإڲ ࢫالدراسة ࢫɸذه وࢭʏࢫࢫألمانيا،ٮڈدف

ࢫ ࢫالوصفي ࢫالمنݤݮ ʄࢫعڴ ࢫטعتماد ࢫتم ࢫذلك ࢫلدراسةسȎيل ʏࢫمؤشرࢫࢫالتحليڴ ࢫب؈ن ࢫعملةࢫࢫالتܸݵم،العلاقة ࢫمن ࢫالنقدي العرض

  ،ࢫࢫ2019-2014البʋتɢوʈنࢫ،ࢫسعرࢫعملةࢫالبتɢوʈنࢫ،سعرࢫصرفࢫالدولارࢫمقابلࢫاليوروࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

المتغ؈فاتࢫمحلࢫالدراسة،ࢫفزʈادةࢫالعرضࢫالنقديࢫمنࢫعملةࢫࢫب؈نࢫمختلفتوصلࢫالبحثࢫلوجودࢫعلاقةࢫطوʈلةࢫالمدىࢫ     

فضلاࢫوذلكࢫȊسȎبࢫزʈادةࢫالطلبࢫعليھࢫࢫ،ࢫانخفاضࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫإڲʄأدىࢫכمرࢫالذيࢫالبʋتɢوʈنࢫمقابلࢫارتفاعࢫأسعارɸاࢫ،

  .ارتفاعࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫȊسȎبࢫتذبذبࢫسعرࢫاليوروࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫࢫعنࢫ

  .النقدي،ࢫالتܸݵم،ࢫأسعارالصرف،ࢫالسياسةالنقديةعرضࢫטف؅فاضية،عملاتࢫ: الɢلماتࡧالمفتاحية

 JEL :E22تصɴيفࡧ
Abstract:  
 This study aims to show the effect of the money supply from virtual currencies on the 
inflation index in the country of Germany, and for this reason the analytical descriptive approach 
has been relied on to study the relationship between the inflation index, bitcoin money supply, 
bitcoin price, the dollar exchange rate against the euro during the period 2014 2019 
    The research found that there is a long-term relationship between the various variables under 
study, as an increase in the money supply of bitcoin versus a rise in its prices, which led to a 
decrease in the euro against the dollar, due to the increase in demand for it as well as an increase in 
the inflation index due to the fluctuating price of the euro in the global markets. 
Key Words :Virtual currencies, money supply, inflation, exchange rates, monetary policy 
JEL Classification:E22 
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 :مقدمة .1
ࢫ"   ࢫالصناعية ࢫالثورة ࢫأعتاب ʄࢫعڴ ࢫيقف ࢫاليوم ࢫالعالم ࢫو إن ࢫتطوراࢫࢫالراȊعة، ࢫوࢫيتطور ࢫتحولاࢫسرʉعا يتحول

مذɸلاࢫࢭʏࢫشۘܢࢫالمجالاتࢫ،مٔڈاࢫمجالࢫטقتصادࢫ،حيثࢫأصبحࢫטقتصادࢫالرق׿ܣࢫךنࢫيزاحمࢫטقتصادࢫالتقليديࢫوࢫ

ࢫالرق׿ܣࢫ ࢫטقتصاد ࢫ،ومنࢫمسائل ࢫمحلھ ࢫيحل ࢫأن ࢫ"يɢاد ࢫكب؈فةࢫ"العملاتࢫטف؅فاضية ࢫنجاحات ࢫوࢫحققت ࢫظɺرت الۘܣ

ومنࢫيتȘبعࢫɸذاࢫכمرࢫيلاحظࢫالȘسارعࢫ.  )2018ابراɸيم،ࢫ("فاࢫ٭ڈاࢫࢭʏࢫȊعضࢫالدولࢫوتɢادࢫأنࢫتصبحࢫعملةࢫرسميةࢫمع؅ف 

ࢫأصبحتࢫ ࢫ،فقد ࢫأسعارࢫالذɸب ࢫأسعارɸا ʏࢫࢭ ࢫتنافسɺا ࢫلم ࢫالۘܣ ࢫالعملات ࢫأسعارࢫɸذه ʏࢫࢭ المستمرࢫوࢫالتطايرࢫالشديدة

أنࢫɸذاࢫכمرࢫقدࢫأدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫالعديدࢫمنࢫالبلدانࢫغ؈فࢫ.متجھࢫالمضارȋ؈نࢫوࢫالمسȘثمرʈنࢫالذينࢫʇسعونࢫلتحقيقࢫال؆فوةࢫ

ࢫالرسميةࢫ ࢫالمحلية ࢫللعملة ࢫأسعارࢫالصرف ࢫتأثرت ࢫفقد ࢫالتجارʈة ࢫبنوكɺا ʏࢫࢭ ࢫטف؅فاضية ࢫالعملات ࢫɸذه ࢫاعتمدت الۘܣ

  :ناࢫطرحࢫלشɢاليةࢫالتاليةࢫنومنࢫɸناࢫيمك.ناɸيكࢫعنࢫارتفاعࢫمعدلاتࢫالتܸݵمࢫ

  ةࡧعڴʄࡧمؤشراتࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧالدولࡧالمعتمدةࡧلɺاࡧ؟ماࡧأثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضي

  :وللإجابةࢫعنࢫɸذهࢫالȘساؤلاتࢫالتاليةࢫ

 ماࢫۂʏࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫ؟وماࢫاݍݵصائصࢫالۘܣࢫتم؈قɸاࢫعنࢫالعملاتࢫالرسميةࢫ؟ -

 ماࢫأثرࢫࢫالعرضࢫالنقديࢫمنࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫࢫعڴʄࢫاقتصادࢫالدولࢫوࢫخاصةࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫ؟ -

  :الفرضياتࡧ

ڈاࢫࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫۂʏࢫعملةࢫ - لʋسࢫلɺاࢫوجودࢫملموس،ࢫولاࢫيمكنࢫرصدࢫحركْڈاࢫبالأسواقࢫالدوليةࢫلɢوٰ

تتداولࢫع؄فࢫכܧݵاصࢫوالمؤسساتࢫعنࢫطرʈقࢫטن؅فنت،ࢫوȖستخدمࢫالȘشف؈فࢫوقاعدةࢫبياناتࢫȖسمحࢫبتحوʈلࢫ

 כموالࢫȊسرعةࢫوسرʈةࢫخارجࢫنظامࢫالدفعࢫالمركزيࢫالتقليدي،

ࢫال - ࢫمن ʏࢫالماڲ ࢫالعرض ࢫالرئʋسةࢫإن ࢫبالعملات ࢫالدولارࢫכمرɢʈي ࢫأسعارࢫصرف ʄࢫيؤثرࢫعڴ ࢫטف؅فاضية عملات

  .כخرىࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫارتفاعࢫالمعدلࢫالعامࢫللأسعار،ࢫࢫوɸذاࢫيجرࢫإڲʄࢫارتفاعࢫمؤشرࢫالتܸݵم

  :الدراساتࡧالسابقةࡧ

Ȋعضࢫمنࢫɸذهࢫالدراساتࢫلقدࢫاɸتمࢫالعديدࢫمنࢫالباحث؈نࢫبالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫ،وࢫقدࢫوجدناࢫمنࢫالضروريࢫعرضࢫ

  :للتعرفࢫعڴʄࢫȊعضࢫأراءࢫوࢫتوجɺاتࢫالباحث؈نࢫوࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫبھ

I. دراسةࢫ(Nunes, 2012)والمعنونةࢫبࢫࢫࢫ":Vertual Currency : a cointegration analysis between BITCOIN 

prices and economic and financial DATA "ذهɸࢫطبيعةࢫالعلاقةࢫالموجودةࢫࢫ،ࢫحاولتࢫʄالدراسةࢫالتعرفࢫعڴ

) 6(ب؈نࢫأسعارࢫصرفࢫالبʋتɢوʈنࢫوࢫأسعارࢫالنفطࢫوࢫأسعارࢫالذɸبࢫوكذاࢫعوائدࢫحولاتࢫاݍݵزʈنةࢫذاتࢫטستحقاقࢫ

وجودࢫعلاقةࢫطوʈلةࢫالمدىࢫب؈نࢫأسعارࢫصرفࢫالبʋتɢوʈنࢫوࢫࢫإڲʄتوصلتࢫالدراسةࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫوࢫ.سنةࢫ) 1(ستةࢫأشɺرࢫوࢫ

  .ةࢫعوائدࢫحوטتࢫاݍݵزʈن

II. ز،ࢫ(دراسةࢫʈاࢫ:" وࢫالمعنونةࢫبࢫࢫࢫ)2017عبدࢫالعزɺومɺاࢫטقتصاديةࢫالنقودࢫטف؅فاضيةࢫ،مفɸاࢫوࢫأثارɺوࢫأنواع

،ࢫحاولتࢫɸذهࢫالدراسةࢫالتعرفࢫعڴʄࢫالنقودࢫטف؅فاضيةࢫɠوسيلةࢫدفعࢫمبتكرةࢫوࢫجديدةࢫمعࢫبيانࢫأنواعɺاࢫ"

ࢫ ࢫمٔڈا ࢫɠل ࢫכخ؈فࢫ.وخصائص ʏࢫࢭ ࢫالدراسة ࢫالعملاتࢫࢫإڲʄوتوصلت ࢫ٭ڈا ࢫمرت ࢫالۘܣ ࢫوࢫالمواقف ࢫכحداث أن

ࢫإصدار تتوڲʄࢫࢫرةإداטف؅فاضيةࢫبيɴتࢫمدىࢫضعفࢫبɴيْڈاࢫالتحتيةࢫ،ࢫوࢫכثرࢫالسلۗܣࢫالناتجࢫعنࢫعدمࢫوجودࢫ

 .علٕڈاࢫوࢫحمايْڈاࢫࢫלشرافالنقودࢫوࢫ
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  2019-2014خلالࡧالف؅فةࡧ أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا
  

III. ࢫ ࢫࢫ(MAHON, 2018)دراسة ࢫب ࢫالدراسةࢫ"  cryptocurrency and inflation:"  وࢫالمعنونة ࢫɸذه ࢫحاولت ،

وࢫأثرࢫࢫوࢫكذاࢫכمانࢫللمسȘثمرʈن،ࢫالتعرفࢫعڴʄࢫالفرقࢫب؈نࢫعملۘܣࢫالبʋتɢوʈنࢫوࢫטث؈فيومࢫمنࢫحيثࢫالتداولࢫ

أنࢫɸناكࢫالعديدࢫمنࢫالعواملࢫالۘܣࢫتحددࢫأسعارࢫࢫإڲɠʄلࢫواحدࢫمٔڈماࢫعڴʄࢫالتܸݵمࢫ،ࢫوࢫتوصلتࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫ

وɸذاࢫכمرࢫيزʈدࢫمنࢫɲسبةࢫالمخاطرةࢫȊسȎبࢫالتقلباتࢫالشديدةࢫالۘܣࢫتجرࢫטقتصادࢫ.البʋتɢوʈنࢫوࢫטث؈فيومࢫ

ʄتܸݵمࢫכسعار" إڲ"ɺةࢫوࢫلارتباطɺذهࢫالعملاتࢫبالسلعࢫمنࢫجɸةࢫأخرى ࢫالارتباطࢫɺسيةࢫمنࢫجʋبالعملاتࢫالرئ. 

IV. دراسة (poulos, 2018)ࢫ ࢫࢫ ࢫب ࢫ ࢫɸذهࢫ" Cryptocurrencies Meet Inflation Theory:" المعنونة ࢫحاولت ،

ࢫعملۘܣࢫ ࢫمن ࢫلɢل ࢫטف؅فاضية ࢫالعملات ࢫو ࢫللأسعار ࢫالعام ࢫالمعدل ࢫب؈ن ࢫטرتباط ࢫمعامل ࢫدراسة الدراسة

أنࢫɸناكࢫعلاقةࢫسبȎيةࢫب؈نࢫالمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫأسعارࢫࢫإڲʄالبʋتɢوʈنࢫوࢫטث؈فيومࢫ،ࢫوࢫتوصلتࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫ

ࢫ،ࢫࢫأنࢫالنقودࢫأصلࢫمنࢫכصول ࢫإڲʄلۘܣࢫȖش؈فࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫماࢫيوافقࢫنظرʈةࢫفرʈدمانࢫلعرضࢫالنقودࢫا

ࢫأنࢫ ࢫيرى ࢫكما ࢫ، ࢫجɺة ࢫمن ࢫɸذا ࢫכخرى ࢫכصول ʄࢫعڴ ࢫالطلب ʏࢫتؤثرࢫࢭ ࢫالۘܣ ࢫالعوامل ࢫنفس ࢫتؤثرࢫ ʏوࢫبالتاڲ

وࢫلاࢫيمكنࢫטستجابةࢫللطلبࢫࢫالقص؈ف،ࢫالنقديࢫغ؈فࢫمرنࢫعڴʄࢫالمدىࢫࢫלصدار ɠانࢫنموࢫࢫإنالتܸݵمࢫيحدثࢫ

 .الم؅قايدࢫف؅فتفعࢫכسعارࢫوɸذاࢫمنࢫجɺةࢫأخرىࢫ

V. دراسةࢫ(lukasz, 2018)المعنونةࢫبࢫࢫ ":virtual currencies and their potential markets and monetary 

polity  " ࢫכ ʄࢫعڴ ࢫטف؅فاضية ࢫأثرࢫالعملات ࢫدراسة ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫالسياسةࢫ،حاولت ࢫوكذا ࢫالمالية سواق

أنࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫرغمࢫماࢫتحققھࢫمنࢫࢫإڲʄ،ࢫوࢫتوصلتࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫࢫ2018-2009النقديةࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

ࢫلمࢫ ࢫأٰڈا ࢫبحكم ࢫاݍݰقيقي ࢫالنجاح ࢫتحقق ࢫلم ࢫغ؈فࢫأٰڈا ࢫبالعالم ࢫوࢫטقتصادية ࢫالمالية ࢫالɴشاطات ʏࢫࢭ توسع

ࢫالب ࢫمن ࢫالصادرة ࢫالسيادية ࢫالعملات ࢫمنافسة ࢫ ࢫالقيمةࢫȖستطع ࢫݯݨم ʄࢫعڴ ࢫبحثھ ʏࢫࢭ ࢫمعتمدا ࢫالمركزʈة نوك

 .مليارࢫدولارࢫأمرɢʈيࢫبالعالمࢫࢫ300البʋتɢوʈنࢫمحلࢫالدراسةࢫأقلࢫمنࢫ ةلتداولࢫعملࢫלجماليةالسوقيةࢫ

VI. ࢫ ࢫ(دراسة ࢫاݍݰميد، ࢫࢫ)2019عبد ࢫب ࢫللبنوكࢫ:" المعنونة ࢫالنقدية ࢫالسياسة ʄࢫعڴ ࢫטف؅فاضية أثرࢫالعملات

،ࢫحاولتࢫالدراسةࢫالتعرفࢫعڴʄࢫطبيعةࢫأثرࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫعڴʄࢫالسياسةࢫالنقديةࢫللبنوكࢫ" المركزʈةࢫ

أنࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫمنࢫࢫإڲʄ،ࢫوتوصلتࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫالمركزʈةࢫم؄فزةࢫمزاياࢫوࢫعيوبࢫ

ࢫ ࢫانȘشارɸا ࢫعڴʄࢫࢫإڲʄحيث ࢫأوࢫقدرٮڈا ࢫالنقدية ࢫכنظمة ʄࢫعڴ ࢫالمركزʈة ࢫالبنوك ࢫوࢫسيطرة ࢫقوة ࢫٮڈدد ࢫالۘܣ درجة

 .السياسةࢫالنقديةࢫࢭʏࢫالدولࢫالۘܣࢫاعتمدٮڈاࢫɠوسيلةࢫللدفعࢫࢫإدارة

VII. دراسةࢫ(deutshe, 2020)المعنونةࢫبࢫ ":the future of payments ,digital currencies :the ultimate hard 

power tools  "اࢫɺࢫأنواع ࢫȊشۘܢ ࢫכسواق ʏࢫࢭ ࢫטف؅فاضية ࢫأثرࢫالعملات ʄࢫعڴ ࢫالتعرف ࢫالدراسة ࢫɸذه حاولت

ࢫالدورةࢫ ࢫداخل ࢫטف؅فاضية ࢫالعملات ࢫتدفق ࢫقنوات ݰة ࢫموܷ ࢫالمركزʈة ࢫالبنوك ʄࢫعڴ ࢫأثرɸا ࢫ،وكذا بالعالم

وجوبࢫ:  إڲʄوتوصلتࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫ.عاليةࢫɸذهࢫכخ؈فةࢫعڴʄࢫטقتصادࢫالصيۚܣࢫטقتصاديةࢫومركزةࢫعڴʄࢫمدىࢫف

. تحديثࢫأنظمةࢫالدفعࢫبماࢫيتماءۜܢࢫمعࢫالوقتࢫمنࢫɠلࢫاݍݨوانبࢫاقتصادياࢫ،اجتماعياࢫ،ࢫثقافياࢫ،ࢫقانونياࢫ

ࢫ ʄࢫعڴ ࢫأشاࢫإعطاءفضلا ࢫكما ࢫ، ࢫبدس؅فٮڈاقانونيا ࢫوذلك ࢫטف؅فاضية ࢫللعملات ࢫࢫر الشرعية ضرورةࢫࢫإڲʄالبنك

 .نظامࢫماڲʏࢫرق׿ܣࢫبالɢاملࢫبماࢫيخدمࢫاݍݰɢوماتࢫوࢫالمسȘثمرʈنࢫࢫإɲشاء
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VIII. ي،ࢫواقعࢫوࢫأفاقࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫ،ࢫف؄فايرࢫ(دراسةࢫȌذهࢫالدراسةࢫالتطرقࢫࢫ)2020العرɸحاولتࢫʄمجملࢫࢫإڲ

ࢫ ࢫالعال׿ܣ ࢫטقتصاد ʄࢫعڴ ࢫأثارɸا ࢫوكذا ࢫ،ɸيɢلɺا ࢫ،خصائصɺا ࢫטف؅فاضية ࢫالعملات ࢫɸذهࢫ. مفاɸيم وتوصلت

ࢫכخ؈فࢫ ʏࢫࢭ ࢫȊشɢلࢫࢫإڲʄالدراسة ࢫالعال׿ܣ ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫوࢫتنميط ࢫטف؅فاضية ࢫالعملات ࢫ٭ڈذه ࢫטع؅فاف ضرورة

عملةࢫاف؅فاضيةࢫعرȋيةࢫتماشياࢫمعࢫࢫࢫإصدار معاصرࢫيتماءۜܣࢫمعࢫالواقعࢫوࢫمق؅فحاࢫعڴʄࢫصندوقࢫالنقدࢫالعرȌيࢫ

ࢫ ࢫإصدارࢫلعملة ࢫمشروع ࢫعن ࢫمثالاࢫ ࢫالمعاصرࢫم؄فزا ࢫالوقت ࢫوࢫتطورات ࢫالسعودية ࢫب؈ن ࢫלماراتטف؅فاضية

 " .عابر"عملةࢫטف؅فاضيةࢫالمسماةࢫ

 :טطارࡧالنظريࡧ .2

  :مفɺومࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧ. 1.2

تمثيلࢫرق׿ܣࢫللقيمةࢫ،لمࢫيتمࢫ: لاࢫيوجدࢫȖعرʈفࢫواحدࢫمتفقࢫعليھࢫ،ࢫʇعرفɺاࢫࢫالبنكࢫالمركزيࢫכوروȌيࢫبأٰڈاࢫ" -

 ,janikowski) "منࢫقبلࢫالمركزࢫالمركزيࢫأوࢫسلطةࢫعامةࢫ،ࢫولاࢫيرتبطࢫبالضرورةࢫبالعملةࢫالتقليديةࢫࢫإصداره

2018) 

عبارةࢫعنࢫأصولࢫرقميةࢫمصممةࢫللعملࢫɠوسيلةࢫللتبادلࢫ،ȖستخدمࢫالȘشف؈فࢫلتأم؈نࢫمعاملاٮڈاࢫوࢫالتحكمࢫ"  -

وۂʏࢫࢭʏࢫغالّڈاࢫمبɴيةࢫعڴʄࢫ.،وࢫالتحققࢫمنࢫنقلࢫכصولࢫوࢫالقيمࢫȊشɢلࢫغ؈فࢫɲسڏʏࢫࢫإضافيةوحداتࢫࢫإɲشاءࢭʏࢫ

ࢫࢭʏࢫالنقلࢫ،ࢫوʈقومࢫࢫblockchainتقنيةࢫȖس׿ܢࢫȊسلسلةࢫالكتلࢫ ࢫوࢫالسرعةࢫوࢫالثقة وࢫالۘܣࢫتتكفلࢫالشفافية

 )2019دɸشان،ࢫ("ɸذهࢫالعملاتࢫوࢫكفالةࢫاستمرارʈْڈاࢫمجتمعࢫʇعرفࢫبالمنقب؈نࢫࢫبإنتاج

وࢫȊشɢلࢫࢫيةبɴيةࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫفࢼܣࢫمبɴيةࢫعڴʄࢫعلومࢫالȘشف؈فࢫمنࢫأجلࢫمعاملاتࢫأمنࢫإڲʄبالنظرࢫ"    -

ࢫ ࢫتجعلࢫ:"أك؆فࢫدقة ࢫȖشف؈فࢫعالمية ࢫتقنيات ࢫوࢫباستخدام ࢫمعينة ࢫبرمجة ࢫبلغة ࢫمكتوب ࢫبرنامج ࢫعن ࢫعبارة ʏۂ

منࢫتلكࢫالعملاتࢫ،حيثࢫࢫ2000 اخ؅فاقɺاࢫوࢫالتلاعبࢫ٭ڈاࢫأمراࢫʇشبھࢫالمستحيلࢫ،يوجدࢫعددࢫɸائلࢫأك؆فࢫمن

تتمتعࢫɠلࢫمٔڈاࢫبمم؈قاتࢫوࢫاستخداماتࢫفرʈدةࢫوࢫقيمةࢫمتفاوتةࢫ،لكنࢫالعملاتࢫכساسيةࢫمٔڈاࢫذاتࢫالقيمةࢫ

عملةࢫالبʋتɢوʈنࢫ،بʋتɢوʈنࢫɠاشࢫ،ࢫטي؆فيومࢫ،ليتɢوʈنࢫ،رʈبلࢫ،داشࢫ،ࢫɠلɺاࢫ:السوقيةࢫالمرتفعةࢫمحدودةࢫمثلࢫ

مدࢫɠلɺاࢫعڴʄࢫبروتوɠولࢫʇس׿ܢࢫȊسلسلةࢫالكتلࢫأوࢫحرفياࢫبࢫعملاتࢫمشفرةࢫتختلفࢫࢭʏࢫخوارزمياٮڈاࢫ،لكنࢫȖعت

block chain ")2019السقا،ࢫ( 

  :ɲشأةࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧ.2.2

 "bit  "ࢫ ࢫرق׿ܣ ࢫالعملةࢫ" Ȗ"Coinعۚܣ ࢫالبعض ࢫعلٕڈا ࢫوʈطلق ࢫ، ࢫرقمية ࢫعملة ࢫيصبح ࢫالمعۚܢ ࢫفان ʏࢫ،وࢫبالتاڲ ࢫعملة Ȗعۚܣ

ࢫ ࢫࢫcryptocurrencyالمشفرة ࢫعام ʏࢫࢫ1998ࢭ ࢫ،وࢫࢫweidaiتحدث ࢫلɺا ࢫف؈قياǿي ࢫلاࢫوجود ࢫمشفرة ࢫلعملة ࢫنظام ࢫفكرة عن

ڈاࢫ.لكٔڈاࢫتتواجدࢫبالɢاملࢫع؄فࢫכن؅فنʋتࢫ حيثࢫتصبحࢫاݍݰɢومةࢫالمتحكمةࢫࢭʏࢫالعملةࢫۂʏࢫنفسɺاࢫכفرادࢫالذينࢫيمتلɢوٰ

  .حيثࢫلاࢫسلطةࢫمركزʈةࢫ

" ساتوشʋناɠاموتو" الɺوʈةࢫʇعرفࢫباسمࢫࢫالبʋتɢوʈنࢫۂʏࢫعبارةࢫعنࢫعملةࢫوɸميةࢫمشفرةࢫمنࢫتصميمࢫܧݵصࢫمجɺول 

،ࢫوࢫالفكرةࢫכساسيةࢫمنࢫوراءɸاࢫۂʏࢫטستغناءࢫࢫ2009الوجودࢫࢭʏࢫعامࢫࢫإڲʄ،ࢫوظɺرتࢫࢫ2007،بدأࢫࢭʏࢫتصميمɺاࢫعامࢫ

ووصفࢫالعملةࢫبأٰڈاࢫنظامࢫنقديࢫالك؅فوɲيࢫʇعتمدࢫࢭʏࢫالتعاملاتࢫالماليةࢫعڴʄࢫمبدأࢫالندࢫبالندࢫ.عنࢫالسلطةࢫالمركزʈةࢫ

peer-to-peer ࢫɸشبھࢫوࢫȖ،عۚܣࢫالتعاملࢫالمباشرࢫماࢫب؈نࢫمستخدمࢫوࢫأخرࢫدونࢫوجودࢫوسيطࢫʇوࢫمصطݏݳࢫتقۚܣࢫʄحدࢫࢫإڲ

ࢫ ࢫالعملات ࢫمن ࢫالدولارࢫوࢫاليوروࢫوࢫغ؈فɸا ࢫمن ࢫالمعروفة ࢫالعملات ࢫ.ما ࢫأٰڈا ʄࢫعڴ ࢫالبʋتɢوʈن ࢫȖعرʈف ࢫنظامࢫ:" يمكن أول

  )2018اݍݨوراɲي،ࢫ("كزيࢫمتɢاملࢫلعملةࢫرقميةࢫمشفرةࢫيتواجدࢫبأكملھࢫعڴʄࢫכن؅فنʋتࢫ،ولاࢫيوجدࢫأيࢫتحكمࢫمر 
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  يوܷݳࡧɸيɢلࡧالبتكوʈن: 1الشɢلࡧ

 

Source: SeadMuftic ,Overview and analysis of the concept and applications of 
virtualcurrencies,JRCtechnical report ,2016 , page52 

ࢫ"   ࢫعموما ࢫטف؅فاضية ࢫالعملات ࢫأفرزت ࢫما ࢫأɸم ࢫالبʋتمن ࢫالكتلࢫɢوعملة ࢫسلاسل ࢫ،ابتɢارࢫتقنية وʈنخصوصا

"block chain "ࢫأٰڈاࢫأعظمࢫʄࢫࢫإبداع،ࢫالۘܣࢫتصنفࢫعڴʄتࢫ،ࢫيتوقعࢫأنࢫتحدثࢫأثارࢫواسعةࢫعڴʋعدࢫכن؅فنȊࢫʏتكنولوڊ

Ȗعرفࢫسلسلةࢫالكتلࢫ.  לدارʈةمتخلفࢫمناڌʏࢫاݍݰياةࢫטجتماعية،ࢫࢫטقتصادية،ࢫࢫالماليةࢫ،ࢫࢫالتجارʈةࢫ،ࢫالسياسيةࢫوࢫ

ʄࢫعبارةࢫعنࢫقاعدةࢫبياناتࢫمشفرةࢫوࢫموزعةࢫࢫعڴʏعملࢫبموجّڈاࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫ،ࢫوۂȖيةࢫالتحتيةࢫالۘܣࢫɴأٰڈاࢫالب

،ࢫتحتويࢫɠلࢫكتلةࢫ"  block"قائمةࢫم؅قايدةࢫباستمرارࢫمنࢫالܦݨلاتࢫالمسماةࢫالكتلࢫإدارةتمتازࢫبقدرٮڈاࢫالعاليةࢫعڴʄࢫ

ࢫإذ.Ȗعديلɺاࢫࢫإمɢانيةحافظةࢫعڴʄࢫالبياناتࢫالمخزنةࢫوࢫعدمࢫماࢫʇسمحࢫبالم.عڴʄࢫتوقيعࢫزمۚܣࢫوࢫروابطࢫمعࢫالكتلࢫالسابقةࢫ

تȘسمࢫسلاسلࢫالكتلࢫبدرجةࢫعاليةࢫمنࢫכمانࢫوࢫۂʏࢫمثالࢫعنࢫتوزʉعࢫنظامࢫحاسوȌيࢫموزعࢫذوࢫسماحيةࢫخطأࢫعاليةࢫ

  .أعلاهࢫ01الشɢلࢫرقمࢫࢫɸوࢫمب؈نࢫࢭʏّ◌ࢫ،كماࢫ)2017،ࢫ.زʈدانࢫل("الموزعࢫࢫبالإجماعȖسمحࢫبخلقࢫتوافقࢫلاࢫمركزيࢫʇس׿ܢࢫ

 :خصائصࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧ .3.2

 :منࢫخصائصࢫالۘܣࢫتتم؈قࢫ٭ڈاࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫماࢫيڴʏࢫ -

 وࢫلʋسࢫلɺاࢫأيࢫقيمةࢫذاتيةࢫ،) ف؈قياǿي(وجودࢫماديࢫملموسࢫࢫأيعملةࢫرقميةࢫتخيليةࢫلʋسࢫلɺاࢫ -

 دوليةࢫ،عملةࢫغ؈فࢫنظاميةࢫبمعۚܢࢫأٰڈاࢫغ؈فࢫمدعومةࢫمنࢫأيࢫجɺةࢫرسميةࢫأوࢫمؤسسيةࢫأوࢫمنظمةࢫ -

ڈاࢫبرنامجاࢫمفتوحاࢫفيتاحࢫݍݨميعࢫالمتعامل؈نࢫ -  الفنيةࢫوࢫالتقنيةࢫ،ࢫإمɢانياٮڈمȖعديلɺاࢫبحسبࢫࢫإمɢانيةɠوٰ

فقطࢫوࢫࢭʏࢫنطاقࢫالمؤسساتࢫوࢫالشرɠاتࢫوࢫالɺيئاتࢫوࢫالمواقعࢫטلك؅فونيةࢫالۘܣࢫࢫטن؅فنʋتȖستخدمࢫمنࢫخلالࢫ -

 تقبلࢫالتعاملࢫ٭ڈاࢫ،

الدولارࢫوࢫاليوروࢫȊعملياتࢫمشفرةࢫع؄فࢫכن؅فنʋتࢫوȋواسطةࢫ: ثلࢫيمكنࢫتبادلɺاࢫبالعملاتࢫالورقيةࢫالرسميةࢫم -

 .خاصةࢫآليةمواقعࢫمتخصصةࢫوࢫأجɺزةࢫصرافةࢫ
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 :السياسةࡧالنقديةࡧ .3

أɸمࢫمجالاتࢫالسياسةࢫטقتصاديةࢫ،وࢫالۘܣࢫتتخذࢫمنࢫالمعطياتࢫالنقديةࢫࢫإحدىȖعت؄فࢫالسياسةࢫالنقديةࢫ" -

موضوعاࢫلتدخلɺاࢫأخذةࢫȊع؈نࢫטعتبارࢫعلاقةࢫالنقودࢫبالɴشاطࢫטقتصاديࢫمنࢫجɺةࢫ،وࢫماࢫʇشɢلھࢫטستقرارࢫ

  .النقديࢫمنࢫمناخࢫملائمࢫلممارسةࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫمنࢫجɺةࢫأخرىࢫ

ࢫإحداثوࢫالتداب؈فࢫالمتخذةࢫمنࢫقبلࢫالسلطةࢫالنقديةࢫقصدࢫࢫاتלجراءفالسياسةࢫالنقديةࢫتمثلࢫمجموعةࢫ"  -

  )2004منصور،ࢫ("أثرࢫعڴʄࢫטقتصادࢫ،ࢫومنࢫأجلࢫضمانࢫاستقرارࢫכسعارࢫ

  :العرض النقدي و التضخم . 1.3
ࢫ"    ࢫטقتصادية ࢫࢫإڲȖʄش؈فࢫכدبيات ࢫأن ࢫالبعض ࢫيرى ࢫح؈ن ࢫ،ففي ࢫالتܸݵم ࢫتفس؈فࢫظاɸرة ʏࢫࢭ ࢫاختلاف : وجود

أنࢫɸناكࢫأسبابࢫأخرىࢫࢫآخرونعواملࢫنقديةࢫ،يرىࢫࢫإڲʄالتܸݵمࢫظاɸرةࢫنقديةࢫبحثةࢫ،وأنࢫأسبابھࢫכوليةࢫترجعࢫ

ࢫإڲʄحقيقيةࢫأوࢫɸيɢليةࢫ،وɸذاࢫالتفس؈فࢫȖعددࢫالنظرʈاتࢫטقتصاديةࢫالۘܣࢫتفس؈فࢫمصادرࢫالقوىࢫالتܸݵميةࢫالمؤديةࢫ

  .)2018النيف،ࢫ("  للأسعاررتفاعࢫالمستمرࢫט 

ࢫجوɸرࢫ"    ࢫجاء ࢫ،حيث ࢫטقتصادي ࢫواقعɺا ࢫوفق ʄࢫعڴ ࢫالتܸݵم ࢫظاɸرة ࢫטقتصادية ࢫالمدارس ࢫفسرت وقد

الۘܣࢫخلاصْڈاࢫأنࢫȖغ؈فࢫالمستوىࢫ" أرفنجࢫفʋشرࢫ"כمرɢʈيࢫࢫللإحصاǿيالمدرسةࢫالكلاسيكيةࢫࢭʏࢫالنظرʈةࢫالكميةࢫللنقودࢫ

وذلكࢫɠانࢫࢭʏࢫظلࢫنظامࢫقاعدةࢫالذɸبࢫ.العامࢫللأسعارࢫمرتبطࢫبتغ؈فࢫعرضࢫالنقودࢫبنفسࢫטتجاهࢫوࢫبنفسࢫالقدرࢫ

نقصانࢫࢫإڲʄزʈادةࢫالمستوىࢫالعامࢫللأسعارࢫ،وانࢫنقصانࢫكميةࢫالنقودࢫتؤديࢫࢫإڲʄ،أيࢫأنࢫزʈادةࢫكميةࢫالنقودࢫتؤديࢫ

،وɸماࢫכولࢫݯݨمࢫالسلعࢫوࢫاݍݵدماتࢫࢫى ستوىࢫ،وذلكࢫࢭʏࢫכجلࢫالقص؈فࢫوࢭʏࢫحالةࢫثباتࢫالعواملࢫالمؤثرةࢫכخر ɸذاࢫالم

ࢫتداولࢫ ࢫسرعة ࢫفɺوࢫثبات ࢫالثاɲي ࢫ،أما ࢫالɢامل ࢫالȘشغيل ࢫمستوى ʏࢫࢭ ࢫالكلاسيك ࢫعند ࢫטقتصادية ࢫالموارد ࢫلأن الٔڈائية

أنࢫالعلاقةࢫب؈نࢫالتܸݵمࢫوࢫعرضࢫالنقودࢫۂʏࢫࢫبمعۚܢ.النقودࢫلأنࢫوحدةࢫالنقودࢫȖستخدمࢫمرةࢫواحدةࢫࢭʏࢫɸذاࢫכجلࢫ

  .علاقةࢫطرديةࢫوࢫتناسȎيةࢫ

أماࢫالنظرʈةࢫالكي؇قيةࢫالۘܣࢫجاءتࢫࢭʏࢫثلاثيɴياتࢫالقرنࢫالعشرʈنࢫبخاصةࢫࢭʏࢫمعاݍݨْڈاࢫلأزمةࢫالكسادࢫالعظيمࢫ  

رࢫʇعودࢫالعامࢫللأسعاࢫى فخلاصْڈاࢫت؅فكزࢫࢭʏࢫأنࢫارتفاعࢫالمستو ࢫ1933- 1929الذيࢫسادࢫالعالمࢫالرأسماڲʏࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

  .الطلبࢫالكڴʏࢫالفعالࢫࢫإنماإڲʄعرضࢫالنقودࢫوࢫࢫإڲʄلʋسࢫ

كي؇قࢫوࢫإلٕڈاوࢭʏࢫالسبعيɴياتࢫالقرنࢫالعشرʈنࢫبرزتࢫنظرʈةࢫفرʈدمانࢫالۘܣࢫجاءتࢫرافضةࢫللنتائجࢫالۘܣࢫتوصلࢫ  

ࢫ ʏࢫوۂ ࢫכمرɢʈي ࢫטقتصاد ʏࢫࢭ ࢫجديدة ࢫلمشɢلة ࢫتفس؈فɸا ʏࢫࢭ ࢫالكلاسيكية ࢫالنظرʈة ʄࢫعڴ ࢫ" مسȘندة ࢫالرɠودي " التܸݵم

ࢫ مشɢلةࢫالبطالةࢫ،وقدࢫعدتࢫتلكࢫالنظرʈةࢫࢫإڲʄالتܸݵمࢫوࢫمشɢلةࢫالكسادࢫالۘܣࢫتؤديࢫࢫمشɢلةالذيࢫاجتمعتࢫفٕڈا

محددࢫمنࢫقبلࢫالسلطةࢫعڴʄࢫأساسࢫاݍݰالةࢫعرضࢫاݍݰالةࢫالمناسبةࢫللاقتصادࢫ،وانࢫȖغ؈فاتࢫɸذاࢫالعرضࢫبوصفھࢫ

المناسبةࢫللاقتصادࢫ،ࢫوانࢫȖغ؈فاتࢫɸذاࢫالعرضࢫۂʏࢫالۘܣࢫتحددࢫݯݨمࢫالسلعࢫوࢫاݍݵدماتࢫࢭʏࢫכجلࢫالقص؈فࢫوࢫتحددࢫ

ࢫ ࢫيؤدى ࢫالتܸݵم ࢫللأسعارࢫ،وان ࢫالعام ࢫبالنقودࢫإڲʄالمستوى ࢫللاحتفاظ ࢫالدافع ࢫيقلل ࢫمما ࢫالنقود ࢫقيمة ،ࢫانخفاض

  )2014صاݍݳ،ࢫ("يقودࢫإڲʄࢫحدوثࢫالتܸݵمࢫࢫوɸكذاࢫفانࢫارتفاعࢫɸذاࢫالمستوى 

  : -نظريا-أثر العملات الافتراضية على معدلات التضخم .2.3
العملاتࢫالتقليديةࢫالورقيةࢫضمنࢫضوابطࢫوࢫبموجبࢫمخزونࢫيقا٭ڈاࢫمنࢫࢫإنتاجتقومࢫالبنوكࢫالمركزʈةࢫعڴʄࢫ"   

ࢫالعملاتࢫالرقميةࢫفلاࢫ.وࢫال؈نࢫالياباɲيࢫࢫלس؅فليۚܣالدولارࢫوࢫاݍݨنيھࢫ: الذɸبࢫأوࢫسلةࢫعملاتࢫمثلࢫ:المعادنࢫمثلࢫ أما

أنࢫࢫإلا ينࢫضمنࢫعمليةࢫȖعد" المعدنون " أفرادࢫيطلقࢫعلٕڈمࢫاسمࢫࢫىإنتاجɺاتخضعࢫلأيࢫضوابطࢫمنࢫأيࢫنوعࢫوʈقومࢫعل
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  2019-2014خلالࡧالف؅فةࡧ أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا
  

Ȋعضࢫالدولࢫالۘܣࢫتخضعࢫݍݰصاراتࢫاقتصاديةࢫأوࢫعقوȋاتࢫدوليةࢫقامتࢫباستغلالࢫɸذهࢫالعملاتࢫالرقميةࢫوتوظيفɺاࢫ

  "block chain")2018،ࢫ.زʈدانࢫن(" لصاݍݰɺاࢫضمنࢫضوابطࢫ

المتوقعࢫࢭʏࢫحالࢫنجاحࢫوࢫ:" أنࢫ)2017العزʈز،ࢫ(كماࢫيرىࢫࢫالدكتورࢫعبدࢫاللهࢫسليمانࢫبنࢫعبدࢫالعزʈزࢫࢭʏࢫدراسةࢫ  

  :ستؤثرࢫȊشɢلࢫملموسࢫࢭʏࢫالتغ؈فاتࢫטقتصاديةࢫךتيةࢫࢫفإٰڈاانȘشارࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫ،

عڴʄࢫالمستوىࢫالدوڲʏࢫاضافةࢫࢫإضافيةعڴʄࢫمستوىࢫالدوڲʏࢫ،لأٰڈاࢫتȘيحࢫوسائلࢫتبادلࢫ: العرضࡧالكڴʏࡧللنقود -

للموجودࢫࢭʏࢫالساحةࢫوالمصدرࢫࢫمنࢫقبلࢫدولࢫالعالمࢫ،وࢫالمتمثلࢫࢭʏࢫالعملاتࢫالورقيةࢫالمتداولةࢫ،وɸذاࢫقدࢫ

 .ʇسɺمࢫࢭʏࢫزʈادةࢫمعدلاتࢫالتܸݵمࢫالعال׿ܣࢫ

سȘتأثرࢫقدرةࢫاݍݨɺازࢫالمصرࢭʏࢫࢭʏࢫɠلࢫدولةࢫعڴʄࢫتوليدࢫالنقودࢫفطبيعةࢫالنقودࢫטف؅فاضيةࢫوࢫ: توليدࡧالنقود -

توليدࢫالنقودࢫ،لأنھࢫيتمࢫنقلࢫكميةࢫالنقودࢫالموجودةࢫمنࢫࢫإمɢانيةلاࢫتȘيحࢫ) معࢫأٰڈاࢫرقميةࢫفقطࢫ(تبادلɺاࢫࢫيةآل

 .مالكࢫلأخرࢫوࢫمنࢫمحفظةࢫلأخرࢫ

،حيثࢫيزدادࢫݯݨمࢫالنقودࢫالمتداولةࢫخارجࢫالنظامࢫ) M1(بمفɺومھࢫالضيقࢫ: ݯݨمࡧالنقودࡧداخلࡧטقتصاد -

ايʋسࢫالبنكࢫالمركزيࢫݍݱݨمࢫالنقودࢫ،فسيɴتجࢫعٔڈاࢫزʈادةࢫࢭʏࢫالمصرࢭʏࢫ،وࢫلأنࢫɸذهࢫالنقودࢫلنࢫتدخلࢫضمنࢫمق

 .العرضࢫالكڴʏࢫللنقودࢫداخلࢫטقتصادࢫ،وۂʏࢫغ؈فࢫمأخوذةࢫࢭʏࢫاݍݰسبانࢫعندࢫاتخاذࢫالسياساتࢫالنقديةࢫ

قدࢫيɴتجࢫعٔڈاࢫأيضاࢫنقصࢫالطلبࢫعڴʄࢫالنقودࢫالقانونيةࢫ،نظراࢫلإتمامࢫالعديدࢫمنࢫالعملياتࢫالتجارʈةࢫع؄فࢫ -

ࢫالن ࢫبواسطة ࢫاتخاذࢫטن؅فنʋت ʏࢫࢭ ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫقدرة ʄࢫمباشرࢫعڴ ࢫȊشɢل ࢫينعكس ࢫ،مما ࢫטف؅فاضية قود

 . السياساتࢫالنقديةࢫالملائمةࢫ

ࢫ   ࢫأخرࢫتقرʈرࢫلɺا ʏࢫࢭ ࢫالعرȌي ࢫالنقد ࢫصندوق ࢫنظرة ࢫف؄فايرࢫ(غ؈فࢫأن ࢫ، ࢫالرقمية ࢫالعملات ࢫوࢫأفاق ࢫواقع العرȌي،

الۘܣࢫترىࢫأنࢫوجودࢫنظامࢫماڲʏࢫقائمࢫعڴʄࢫالعملاتࢫטف؅فاضيةࢫسوفࢫيدعمࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالمركزʈةࢫالɺادفةࢫࢫ)2020

ʄࢫ،ࢫإڲ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫࢫإلا خفض ࢫتوجɺات ࢫمع ࢫالمقابل ʏࢫࢭ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫالبنوكأنھ

ولةࢫࢭʏࢫمعدلاتࢫالتܸݵمࢫمثلماࢫɸوࢫزʈادةࢫمقبࢫإحداثحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫࢫإڲʄالɺادفةࢫ

رغمࢫذلكࢫلابدࢫأنࢫيɢونࢫ. ࢭʏࢫعددࢫمنࢫטقتصادياتࢫالمتقدمةࢫوࢫعڴʄࢫرأسɺاࢫالدولࢫכوروȋيةࢫوࢫاليابانࢫࢫךناݍݰالࢫ

،وࢭʏࢫظلࢫالتحدياتࢫالۘܣࢫࢫإطارɸاواܷݰاࢫأنھࢫوفقاࢫلݏݱݨمࢫاݍݰاڲʏࢫللأصولࢫالمشفرةࢫوࢫلنظامࢫخلقࢫالنقودࢫالمتبعࢫࢭʏࢫ

لاتزالࢫכصولࢫالمشفرةࢫȊعيدةࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫعنࢫالتأث؈فࢫ"عمليةࢫالتعدينࢫ"منࢫɸذهࢫכصولࢫࢫتواجھࢫعمليةࢫخلقࢫالمزʈد

ࢭʏࢫالمقابلࢫ،ɸناكࢫمخاوفࢫمنࢫالتأث؈فاتࢫغ؈فࢫالمواتيةࢫللأصولࢫالمشفرةࢫعڴʄࢫ. Ȋشɢلࢫملموسࢫعڴʄࢫالسياسةࢫالنقديةࢫ

ࢫا ࢫقبل ࢫمن ࢫكب؈فة ࢫمخاوف ࢫ،ظɺرت ࢫاݍݰادة ࢫالسعرʈة ࢫالتقلبات ࢫ،فبخلاف ʏࢫטستقرارࢫالماڲ منࢫࢫלشرافيةلسلطات

ɸوʈةࢫالمتعامل؈نࢫࢭʏࢫȊعضࢫࢫإخفاءاستخدامࢫכصولࢫالمشفرةࢫالمنتجةࢫمنࢫقبلࢫכفرادࢫوࢫالۘܣࢫيتمࢫتداولɺاࢫمعࢫࢫإمɢانية

وࢫࢫלرɸابכخرىࢫࢭʏࢫعملياتࢫغسلࢫכموالࢫوࢫتموʈلࢫࢫלشرافيةاݍݰالاتࢫ،وخارجࢫسيطرةࢫالبنوكࢫالمركزʈةࢫوࢫاݍݨɺاتࢫ

 .اڲʏࢫɸوࢫيضرࢫبمستوʈاتࢫטستقرارࢫالم

ࡧدولةࡧ .4 ʏࡧࡩ ࡧمؤشرࡧالتܸݵم ʄࡧعڴ ࡧالبʋتكوʈن ࡧعملة ࡧمن ࡧالنقدي ࡧالعرض ࡧأثرࡧݯݨم ʄࡧعڴ ࡧتطبيقية دراسة

 :2019-2014ألمانياࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

ࢫ     ࢫأن ࢫبحكم ࢫألمانيا ࢫدولة ʄࢫعڴ ࢫالتطبيقية ࢫبدراسة ࢫقمنا ࢫȊعملةࢫࢫ%99لقد ࢫȖع؅فف ࢫכلمانية ࢫالبنوك من

ࢫ البʋتɢوʈن، ࢫبجمع ࢫכثرࢫقمنا ࢫتȎيان ࢫعملةࢫولمحاولة ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫبمؤشرࢫالتܸݵم، ࢫخاصة إحصائيات

  :البʋتɢوʈنࢫ،سعرࢫتداولࢫالبʋتɢوʈن،ࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫخلالࢫف؅فةࢫالدراسةࢫكماࢫɸوࢫمب؈نࢫأدناهࢫ
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  : 2019- 2014العلاقةࡧب؈نࡧأسعارࡧالبʋتكوʈنࡧوسعرࡧصرفࡧاليوروࡧمعࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧࡧ. 1.4

ࢫ     ࢫبدراسة ࢫقمنا ࢫلقد ࢫأن ࢫبحكم ࢫألمانيا ࢫدولة ʄࢫعڴ ࢫȊعملةࢫࢫ%99التطبيقية ࢫȖع؅فف ࢫכلمانية ࢫالبنوك من

ࢫعملةࢫ البʋتɢوʈن، ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫبمؤشرࢫالتܸݵم، ࢫخاصة ࢫإحصائيات ࢫبجمع ࢫכثرࢫقمنا ࢫتȎيان ولمحاولة

  :اهࢫسعرࢫتداولࢫالبʋتɢوʈن،ࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫخلالࢫف؅فةࢫالدراسةࢫكماࢫɸوࢫمب؈نࢫأدن البʋتɢوʈن،

ࡧسعرࡧتداولࡧالبʋتكوʈن،ࡧيب؈نࡧإحصائياتࡧɠلࡧمنࡧمؤشرࡧالتܸݵم،ࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧعملةࡧالبʋتكوʈن،: 01اݍݨدولࡧرقمࡧ

  2019- 2014سعرࡧصرفࡧاليوروࡧمقابلࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

سعرࡧتداولࡧ  العرضࡧالنقديࡧمنࡧعملةࡧالبʋتكوʈن  مؤشرࡧالتܸݵم  

  البʋتكوʈن

سعرࡧصرفࡧاليوروࡧ

  مقابلࡧالدولار

2014  0.91  47174440USD  814.73  0.75 

2015  0.51  59791820USD  267.65  0.90 

2016  0.49  61855780USD  452.69  0.90 

2017  1.51  103765624USD  958.99  0.89 

2018  1.73  13542090752USD  16448  0.85 

2019  1.45  5239614744USD  3874.49  1.06 

  : منࡧإعدادࡧالباحثࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧماࡧيڴʏ: المصدرࡧ

https://data.albankaldawli.org/indicator/PX.REX.REER?locations=DE  

https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/  
  :2019- 2014تداولها خلال الفترة دراسة العلاقة بين العرض النقدي لعملة البيتكوين و سعر . 2.4

  
  منࡧإعدادࡧالباحثࡧبناءاࡧعڴʄࡧمعطياتࡧمنࡧالموقع: المصدرࡧ

https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/  

ࢫ   ࢫرقم ࢫالشɢل ࢫخلال ࢫالعرضࢫࢫ01من ࢫارتفاع ʄࢫإڲ ࢫذلك ࢫأدى ࢫأسعارࢫالبʋتɢوʈن ࢫارتفاع ࢫزاد ࢫɠلما ࢫأن نلاحظ

النقديࢫلɺذهࢫالعملةࢫ،ࢫوɸذاࢫيفسرهࢫלقبالࢫالɺائلࢫمنࢫقبلࢫالمسȘثمرʈنࢫوࢫالمضارȋ؈نࢫعڴʄࢫالمضارȋةࢫوࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫ

ࢫ2015تࢫالمشفرةࢫغ؈فࢫأنھࢫخلالࢫسنةࢫمنࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫللعملا ࢫ%62.45البʋتɢوʈنࢫبحكمࢫأنھࢫيمثلࢫماࢫيقاربࢫ

بحكمࢫالتذبذبࢫالشديدࢫࢭʏࢫࢫ2015تقرʈبا،ࢫࢫوذلكࢫخلالࢫȊعضࢫכشɺرࢫمنࢫسنةࢫࢫ267،انخفضࢫسعرهࢫليصلࢫإڲʄࢫ
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ݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧسعرࡧ:01الشɢلࡧرقمࡧ يوܷ

تداولɺاࡧ

العرص النقدي من عملة البیتكوین 

سعر تداول عملة البیتكوین 



أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

وعندماࢫكسرتࢫمنصةࢫ

وقدࢫ

ࢫورفعࢫ ࢫالمتدنية، ࢫاݍݰالية المستوʈات

وقدࢫ

الۘܣࢫقادٮڈاࢫدولࢫالشرقࢫכقظۜܢࢫɠورʈاࢫ

ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

التقليديةࢫالۘܣࢫتتحكمࢫفٕڈاࢫالبنوكࢫ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

ࢫماࢫيجعلࢫالمضارȋ؈نࢫࢭʏࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫحالةࢫخطرࢫدائمࢫوࢫترقبࢫلݏݵسارةࢫ ذا

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

وعندماࢫكسرتࢫمنصةࢫ

وقدࢫࢫ."،ࢫدفعتࢫالمسȘثمرʈنࢫباتجاهࢫالبيعࢫوȋكمياتࢫܷݵمةࢫأدتࢫلɺبوطɺا

ࢫورفعࢫ ࢫالمتدنية، ࢫاݍݰالية المستوʈات

وقدࢫࢫ."آلافࢫدولار

الۘܣࢫقادٮڈاࢫدولࢫالشرقࢫכقظۜܢࢫɠورʈاࢫ

  . وɸذاࢫخلالࢫالسنواتࢫالثلاثࢫالماضية

  

ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

التقليديةࢫالۘܣࢫتتحكمࢫفٕڈاࢫالبنوكࢫ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

ࢫماࢫيجعلࢫالمضارȋ؈نࢫࢭʏࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫحالةࢫخطرࢫدائمࢫوࢫترقبࢫلݏݵسارةࢫ ذا

2014

2015

2016

2017

2018

2019

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

وعندماࢫكسرتࢫمنصةࢫ. أعڴʄࢫمستوʈاتھࢫ

،ࢫدفعتࢫالمسȘثمرʈنࢫباتجاهࢫالبيعࢫوȋكمياتࢫܷݵمةࢫأدتࢫلɺبوطɺا

ࢫورفعࢫ ࢫالمتدنية، ࢫاݍݰالية المستوʈات

آلافࢫدولارࢫ8قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

الۘܣࢫقادٮڈاࢫدولࢫالشرقࢫכقظۜܢࢫɠورʈاࢫ

وɸذاࢫخلالࢫالسنواتࢫالثلاثࢫالماضية

2014-2019 :  

ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

التقليديةࢫالۘܣࢫتتحكمࢫفٕڈاࢫالبنوكࢫ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

ࢫماࢫيجعلࢫالمضارȋ؈نࢫࢭʏࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫحالةࢫخطرࢫدائمࢫوࢫترقبࢫلݏݵسارةࢫ ذا

2014

2015

2016

2017

2018

2019

814,73

267,65

452,69

958,

0,75

0,9

0,9

0,89

0,85

1,06

ݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧسعرࡧتداولࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧسعرࡧصرفࡧࡧ يوܷ

2014-2019  

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

أعڴʄࢫمستوʈاتھࢫالمضارȋونࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫدعمࢫنقديࢫلإيصالࢫسعرࢫالبʋتɢوʈنࢫإڲʄࢫ

،ࢫدفعتࢫالمسȘثمرʈنࢫباتجاهࢫالبيعࢫوȋكمياتࢫܷݵمةࢫأدتࢫلɺبوطɺا

ࢫ ࢫعن ࢫال؅فاجع ࢫسيحاولون ࢫالمضارȋ؈ن ࢫأن ࢫورفعࢫɲعتقد ࢫالمتدنية، ࢫاݍݰالية المستوʈات

قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

الۘܣࢫقادٮڈاࢫدولࢫالشرقࢫכقظۜܢࢫɠورʈاࢫࢫةࢫ

وɸذاࢫخلالࢫالسنواتࢫالثلاثࢫالماضية

2014العلاقةࡧب؈نࡧأسعارࡧالبʋتكوʈنࡧوسعرࡧصرفࡧاليوروࡧمعࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

  من إعداد الباحث بناءا على معطيات من الموقع
https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/  

ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

ݳࢫلناࢫحقيقةࢫالفرقࢫالواܷݳࢫب؈نࢫالعملاتࢫ التقليديةࢫالۘܣࢫتتحكمࢫفٕڈاࢫالبنوكࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫمماࢫيوܷ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

ࢫماࢫيجعلࢫالمضارȋ؈نࢫࢭʏࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫحالةࢫخطرࢫدائمࢫوࢫترقبࢫلݏݵسارةࢫ ذا

814,73

69

,99

3874

ݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧسعرࡧتداولࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧسعرࡧصرفࡧࡧ يوܷ

سعر صرف الیورو مقابل الدولار 

2014خلالࡧالف؅فةࡧ

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

المضارȋونࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫدعمࢫنقديࢫلإيصالࢫسعرࢫالبʋتɢوʈنࢫإڲʄࢫ

،ࢫدفعتࢫالمسȘثمرʈنࢫباتجاهࢫالبيعࢫوȋكمياتࢫܷݵمةࢫأدتࢫلɺبوطɺا

ࢫ ࢫعن ࢫال؅فاجع ࢫسيحاولون ࢫالمضارȋ؈ن ࢫأن ɲعتقد

قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

ȋةࢫحملةࢫمحار

وɸذاࢫخلالࢫالسنواتࢫالثلاثࢫالماضية.نࢫتحرʈمࢫعددࢫمنࢫالدولࢫךسيوʈةࢫتداولɺا

العلاقةࡧب؈نࡧأسعارࡧالبʋتكوʈنࡧوسعرࡧصرفࡧاليوروࡧمعࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

من إعداد الباحث بناءا على معطيات من الموقع
https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/

ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

ݳࢫلناࢫحقيقةࢫالفرقࢫالواܷݳࢫب؈نࢫالعملاتࢫ تداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫمماࢫيوܷ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

ࢫماࢫيجعلࢫالمضارȋ؈نࢫࢭʏࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫحالةࢫخطرࢫدائمࢫوࢫترقبࢫلݏݵسارةࢫ ذا

3874,49

ݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧسعرࡧتداولࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧسعرࡧصرفࡧࡧ يوܷ

اليوروࡧمقابلࡧالدولارࡧ
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47  

خلالࡧالف؅فةࡧ أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

المضارȋونࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫدعمࢫنقديࢫلإيصالࢫسعرࢫالبʋتɢوʈنࢫإڲʄࢫ

،ࢫدفعتࢫالمسȘثمرʈنࢫباتجاهࢫالبيعࢫوȋكمياتࢫܷݵمةࢫأدتࢫلɺبوطɺا

ࢫ ࢫعن ࢫال؅فاجع ࢫسيحاولون ࢫالمضارȋ؈ن ࢫأن ɲعتقد

قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

حملةࢫمحارȋأضفࢫإڲʄࢫذلكࢫࢫأيضاࢫ

نࢫتحرʈمࢫعددࢫمنࢫالدولࢫךسيوʈةࢫتداولɺا

العلاقةࡧب؈نࡧأسعارࡧالبʋتكوʈنࡧوسعرࡧصرفࡧاليوروࡧمعࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

  
من إعداد الباحث بناءا على معطيات من الموقع

https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/
ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

ݳࢫلناࢫحقيقةࢫالفرقࢫالواܷݳࢫب؈نࢫالعملاتࢫ تداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫمماࢫيوܷ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

ࢫماࢫيجعلࢫالمضارȋ؈نࢫࢭʏࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫحالةࢫخطرࢫدائمࢫوࢫترقبࢫلݏݵسارةࢫ ذا

ݳࢫذلكࢫجليا   .يوܷ

ݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧسعرࡧتداولࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧسعرࡧصرفࡧࡧ يوܷ

اليوروࡧمقابلࡧالدولارࡧ

سعر صرف الیورو مقابل الدولار  سعر تداول عملة البیتكوین 

أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

المضارȋونࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫدعمࢫنقديࢫلإيصالࢫسعرࢫالبʋتɢوʈنࢫإڲʄࢫ

،ࢫدفعتࢫالمسȘثمرʈنࢫباتجاهࢫالبيعࢫوȋكمياتࢫܷݵمةࢫأدتࢫلɺبوطɺاࢫأعڴʄࢫمستوʈاٮڈاࢫ

ࢫ ࢫعن ࢫال؅فاجع ࢫسيحاولون ࢫالمضارȋ؈ن ࢫأن ɲعتقد

قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

أضفࢫإڲʄࢫذلكࢫࢫأيضاࢫ

نࢫتحرʈمࢫعددࢫمنࢫالدولࢫךسيوʈةࢫتداولɺا

العلاقةࡧب؈نࡧأسعارࡧالبʋتكوʈنࡧوسعرࡧصرفࡧاليوروࡧمعࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

من إعداد الباحث بناءا على معطيات من الموقع: المصدر 
https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/

ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

ݳࢫلناࢫحقيقةࢫالفرقࢫالواܷݳࢫب؈نࢫالعملاتࢫ تداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫمماࢫيوܷ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

ࢫماࢫيجعلࢫالمضارȋ؈نࢫࢭʏࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫحالةࢫخطرࢫدائمࢫوࢫترقبࢫلݏݵسارةࢫ ذا

ݳࢫذلكࢫجليا يوܷ

ݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧسعرࡧتداولࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧسعرࡧصرفࡧࡧ:  يوܷ

اليوروࡧمقابلࡧالدولارࡧ

سعر تداول عملة البیتكوین 

أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

المضارȋونࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫدعمࢫنقديࢫلإيصالࢫسعرࢫالبʋتɢوʈنࢫإڲʄࢫ

 cryptocurrency اٮڈاࢫʈࢫمستوʄأعڴ

ࢫ ࢫآنذاك ࢫالمحلل؈ن ࢫأحد ࢫ: "أضاف ࢫعن ࢫال؅فاجع ࢫسيحاولون ࢫالمضارȋ؈ن ࢫأن ɲعتقد

قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

أضفࢫإڲʄࢫذلكࢫࢫأيضاࢫ.ɠانࢫرأٱڈمࢫصائباࢫخلالࢫذلكࢫالوقتࢫ

نࢫتحرʈمࢫعددࢫمنࢫالدولࢫךسيوʈةࢫتداولɺااݍݨنوȋيةࢫوالص؈ن،ࢫفضلاࢫع

العلاقةࡧب؈نࡧأسعارࡧالبʋتكوʈنࡧوسعرࡧصرفࡧاليوروࡧمعࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/
ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

ݳࢫلناࢫحقيقةࢫالفرقࢫالواܷݳࢫب؈نࢫالعملاتࢫ تداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫمماࢫيوܷ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

ࢫماࢫيجعلࢫالمضارȋ؈نࢫࢭʏࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫحالةࢫخطرࢫدائمࢫوࢫترقبࢫلݏݵسارةࢫوȖ.ɸسي؈فهࢫوࢫتنظمࢫȖشرʉعھࢫ ذا

ݳࢫذلكࢫجلياࢫ01أك؄فࢫمنࢫالرȋحࢫوࢫالشɢلࢫرقمࢫ يوܷ

: 02الشɢلࡧرقمࡧ

سعر تداول عملة البیتكوین 

أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

المضارȋونࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫدعمࢫنقديࢫلإيصالࢫسعرࢫالبʋتɢوʈنࢫإڲʄࢫ

cryptocurrency 

ࢫ ࢫآنذاك ࢫالمحلل؈ن ࢫأحد أضاف

قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

ɠانࢫرأٱڈمࢫصائباࢫخلالࢫذلكࢫالوقتࢫ

اݍݨنوȋيةࢫوالص؈ن،ࢫفضلاࢫع

العلاقةࡧب؈نࡧأسعارࡧالبʋتكوʈنࡧوسعرࡧصرفࡧاليوروࡧمعࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

ݳࢫلناࢫحقيقةࢫالفرقࢫالواܷݳࢫب؈نࢫالعملاتࢫ تداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫمماࢫيوܷ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

Ȗسي؈فهࢫوࢫتنظمࢫȖشرʉعھࢫ

أك؄فࢫمنࢫالرȋحࢫوࢫالشɢلࢫرقمࢫ

16448

الشɢلࡧرقمࡧ

أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا 

  

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

المضارȋونࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫدعمࢫنقديࢫلإيصالࢫسعرࢫالبʋتɢوʈنࢫإڲʄࢫࢫةࢫحاولم

 cryptocurrencyالتداول 

ࢫ ࢫآنذاك ࢫالمحلل؈ن ࢫأحد أضاف

قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

ɠانࢫرأٱڈمࢫصائباࢫخلالࢫذلكࢫالوقتࢫ

اݍݨنوȋيةࢫوالص؈ن،ࢫفضلاࢫع

العلاقةࡧب؈نࡧأسعارࡧالبʋتكوʈنࡧوسعرࡧصرفࡧاليوروࡧمعࡧالدولارࡧخلالࡧالف؅فةࡧ. 3.4

ࢫغ؈فࢫاسعارࢫ   ࢫما ࢫنوعا ࢫطفيف ࢫتذبذب ʏࢫالدولارࢫࢭ ࢫاليوروࢫمقابل ࢫسعرࢫالصرف ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫالشɢل ࢫخلال من

ݳࢫلناࢫحقيقةࢫالفرقࢫالواܷݳࢫب؈نࢫالعملاتࢫ تداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫمماࢫيوܷ

المركزʈةࢫوࢫۂʏࢫعملۘܣࢫاليوروࢫوࢫالدولارࢫبتعاࢫلقيمࢫالتذبذبࢫب؈نࢫالعملت؈نࢫ،غ؈فࢫالبتɢوʈنࢫالذيࢫيتقلبࢫɠلࢫدقيقةࢫ

بقيمࢫكب؈فةࢫجداࢫنظراࢫلغيابࢫالنصوصࢫالȘشرʉعيةࢫوࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتنظمھࢫوࢫكذاࢫغيابࢫجɺةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫ

Ȗسي؈فهࢫوࢫتنظمࢫȖشرʉعھࢫ

أك؄فࢫمنࢫالرȋحࢫوࢫالشɢلࢫرقمࢫ

  

  

  

  

 

أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا 

  

أسعارࢫتداولࢫالبʋتɢوʈنࢫࢫ،يرجعࢫȊعضࢫالمحلل؈نࢫטقتصادي؈نࢫالمختص؈نࢫبالعملاتࢫالمشفرةࢫأنࢫɸذاࢫالسȎبࢫراجعࢫإڲʄࢫ

م

التداول 

ࢫ ࢫآنذاك ࢫالمحلل؈ن ࢫأحد أضاف

قيمةࢫالعملةࢫمنࢫجديد،ࢫولكنࢫاݍݵسائرࢫالۘܣࢫتكبدٮڈاࢫمؤخراࢫلاࢫيمكنࢫȖعوʈضɺا،ࢫإذࢫسْڈبطࢫإڲʄࢫ

ɠانࢫرأٱڈمࢫصائباࢫخلالࢫذلكࢫالوقتࢫ

اݍݨنوȋيةࢫوالص؈ن،ࢫفضلاࢫع

3.4



 وسڥʏࡧرابح،ࡧرمڴʏࡧمحمد

  

ࢫمعدلࢫ ࢫمعھ ࢫزاد ࢫالبʋتɢوʈن ࢫعملة ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزاد ࢫɠلما أن

ࢫالعرضࢫ فزʈادة

فɢلماࢫزادࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫأدىࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

لࢫɸذاࢫكماࢫقلناࢫسابقاࢫعدمࢫوجودࢫسلطةࢫمركزʈةࢫلضبطࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأɸمɺاࢫ

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫعملةࢫ ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزʈادة ࢫمع ࢫأن ࢫأي ࢫ، ࢫسنوات ࢫبتكرارࢫخلال ࢫملاحظ ɸذا

 

ʈادةࢫ

ɸذاࢫماࢫتثȎتھࢫدراسȘناࢫأيࢫمدىࢫܵݰةࢫ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

داثࢫزʈادةࢫمقبولةࢫ

ࢫوفقاࢫ ࢫأنھ ࢫواܷݰا ࢫيɢون ࢫوأن ࢫ،لابد ࢫذلك رغم

وسڥʏࡧرابح،ࡧرمڴʏࡧمحمد

ࢫمعدلࢫ ࢫمعھ ࢫزاد ࢫالبʋتɢوʈن ࢫعملة ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزاد ࢫɠلما أن

ࢫالعرضࢫ فزʈادة

فɢلماࢫزادࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫأدىࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

لࢫɸذاࢫكماࢫقلناࢫسابقاࢫعدمࢫوجودࢫسلطةࢫمركزʈةࢫلضبطࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأɸمɺاࢫ

 ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ،

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫعملةࢫ ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزʈادة ࢫمع ࢫأن ࢫأي ࢫ، ࢫسنوات ࢫبتكرارࢫخلال ࢫملاحظ ɸذا

 .البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ʄࢫإڲ ࢫכمرࢫيؤدي ࢫالدولارࢫ،ɸذا ࢫمن ࢫالنقود ࢫكمية ࢫزʈادة ࢫيقابلɺا ࢫالبʋتɢوʈن ࢫلعملة ʈادةࢫز ࢫالعرض

ɸذاࢫماࢫتثȎتھࢫدراسȘناࢫأيࢫمدىࢫܵݰةࢫ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

داثࢫزʈادةࢫمقبولةࢫ

ࢫوفقاࢫ ࢫأنھ ࢫواܷݰا ࢫيɢون ࢫوأن ࢫ،لابد ࢫذلك رغم

0

2E+09

4E+09

6E+09

8E+09

1E+10

1,2E+10

1,4E+10

يوܷݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧ

وسڥʏࡧرابح،ࡧرمڴʏࡧمحمد      

ࢫمعدلࢫ ࢫمعھ ࢫزاد ࢫالبʋتɢوʈن ࢫعملة ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزاد ࢫɠلما أن

ࢫالدولارࢫ ʏࢫوࢫۂ ࢫالعرضࢫ.وʈن فزʈادة

فɢلماࢫزادࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫأدىࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

لࢫɸذاࢫكماࢫقلناࢫسابقاࢫعدمࢫوجودࢫسلطةࢫمركزʈةࢫلضبطࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأɸمɺاࢫ

ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ،

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫعملةࢫ ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزʈادة ࢫمع ࢫأن ࢫأي ࢫ، ࢫسنوات ࢫبتكرارࢫخلال ࢫملاحظ ɸذا

البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ʄࢫإڲ ࢫכمرࢫيؤدي ࢫالدولارࢫ،ɸذا ࢫمن ࢫالنقود ࢫكمية ࢫزʈادة ࢫيقابلɺا ࢫالبʋتɢوʈن ࢫلعملة العرض

ɸذاࢫماࢫتثȎتھࢫدراسȘناࢫأيࢫمدىࢫܵݰةࢫ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

داثࢫزʈادةࢫمقبولةࢫالمقابلࢫمعࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالɺادفةࢫإڲʄࢫحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫإح

ࢫوفقاࢫ ࢫأنھ ࢫواܷݰا ࢫيɢون ࢫوأن ࢫ،لابد ࢫذلك رغم

2014

471744400,91

يوܷݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧ

  من إعداد الباحث بناءا على معطيات من الموقع
https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/  

ࢫمعدلࢫ ࢫمعھ ࢫزاد ࢫالبʋتɢوʈن ࢫعملة ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزاد ࢫɠلما أن

ɢتʋࢫالب ࢫȊعملة ࢫالمرتبطة ࢫالتقليدية ࢫالعملات ʄࢫاڲ ࢫכمرࢫيجرنا ࢫ،وࢫɸذا ࢫالدولارࢫالتܸݵم ʏࢫوࢫۂ وʈن

فɢلماࢫزادࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫأدىࢫ.النقديࢫمنࢫالبʋتɢوʈنࢫيقابلھࢫزادتࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫوذلكࢫلارتباطھࢫ٭ڈاࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

لࢫɸذاࢫكماࢫقلناࢫسابقاࢫعدمࢫوجودࢫسلطةࢫمركزʈةࢫلضبطࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأɸمɺاࢫ

 العرضࢫالنقديࢫمنࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫتزايدࢫمستمرࢫمعࢫالسنواتࢫ،

ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ،

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫعملةࢫ ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزʈادة ࢫمع ࢫأن ࢫأي ࢫ، ࢫسنوات ࢫبتكرارࢫخلال ࢫملاحظ ɸذا

البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ʄࢫإڲ ࢫכمرࢫيؤدي ࢫالدولارࢫ،ɸذا ࢫمن ࢫالنقود ࢫكمية ࢫزʈادة ࢫيقابلɺا ࢫالبʋتɢوʈن ࢫلعملة العرض

ɸذاࢫماࢫتثȎتھࢫدراسȘناࢫأيࢫمدىࢫܵݰةࢫ.وɸذاࢫماࢫيؤدىࢫإڲʄࢫارتفاعࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

المقابلࢫمعࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالɺادفةࢫإڲʄࢫحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫإح

ࢫوفقاࢫ ࢫأنھ ࢫواܷݰا ࢫيɢون ࢫوأن ࢫ،لابد ࢫذلك رغم

2015

597918200,51

يوܷݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧ

العرض النقدي لعملة البیتكوین 

 :العلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧالتܸݵمࡧ

من إعداد الباحث بناءا على معطيات من الموقع
https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/

ࢫمعدلࢫ ࢫمعھ ࢫزاد ࢫالبʋتɢوʈن ࢫعملة ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزاد ࢫɠلما أن

ɢتʋࢫالب ࢫȊعملة ࢫالمرتبطة ࢫالتقليدية ࢫالعملات ʄࢫاڲ ࢫכمرࢫيجرنا ࢫ،وࢫɸذا التܸݵم

النقديࢫمنࢫالبʋتɢوʈنࢫيقابلھࢫزادتࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫوذلكࢫلارتباطھࢫ٭ڈاࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

لࢫɸذاࢫكماࢫقلناࢫسابقاࢫعدمࢫوجودࢫسلطةࢫمركزʈةࢫلضبطࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأɸمɺاࢫ

العرضࢫالنقديࢫمنࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫتزايدࢫمستمرࢫمعࢫالسنواتࢫ،

ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ،

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

 الشديدةࢫࢭʏࢫأسعارɸاࢫوࢫاݍݵطرࢫالقائمࢫالذيࢫيداɸمࢫالمسȘثمرʈنࢫ،

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫعملةࢫ ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزʈادة ࢫمع ࢫأن ࢫأي ࢫ، ࢫسنوات ࢫبتكرارࢫخلال ࢫملاحظ ɸذا

البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ʄࢫإڲ ࢫכمرࢫيؤدي ࢫالدولارࢫ،ɸذا ࢫمن ࢫالنقود ࢫكمية ࢫزʈادة ࢫيقابلɺا ࢫالبʋتɢوʈن ࢫلعملة العرض

وɸذاࢫماࢫيؤدىࢫإڲʄࢫارتفاعࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

المقابلࢫمعࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالɺادفةࢫإڲʄࢫحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫإح

ࢫ ࢫوࢫاليابان ࢫألمانيا ʏࢫࢭ ࢫךن ࢫɸوࢫاݍݰال ࢫمثلما ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ʏࢫوفقاࢫ. ࢭ ࢫأنھ ࢫواܷݰا ࢫيɢون ࢫوأن ࢫ،لابد ࢫذلك رغم

2016

6185578051

يوܷݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧ

العرض النقدي لعملة البیتكوین 

48 

العلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧالتܸݵمࡧ

من إعداد الباحث بناءا على معطيات من الموقع
https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/

ࢫمعدلࢫ ࢫمعھ ࢫزاد ࢫالبʋتɢوʈن ࢫعملة ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزاد ࢫɠلما أن

ɢتʋࢫالب ࢫȊعملة ࢫالمرتبطة ࢫالتقليدية ࢫالعملات ʄࢫاڲ ࢫכمرࢫيجرنا ࢫ،وࢫɸذا التܸݵم

النقديࢫمنࢫالبʋتɢوʈنࢫيقابلھࢫزادتࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫوذلكࢫلارتباطھࢫ٭ڈاࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

لࢫɸذاࢫكماࢫقلناࢫسابقاࢫعدمࢫوجودࢫسلطةࢫمركزʈةࢫلضبطࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأɸمɺاࢫ

العرضࢫالنقديࢫمنࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫتزايدࢫمستمرࢫمعࢫالسنواتࢫ،

ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ،

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

الشديدةࢫࢭʏࢫأسعارɸاࢫوࢫاݍݵطرࢫالقائمࢫالذيࢫيداɸمࢫالمسȘثمرʈنࢫ،

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫعملةࢫ ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزʈادة ࢫمع ࢫأن ࢫأي ࢫ، ࢫسنوات ࢫبتكرارࢫخلال ࢫملاحظ ɸذا

البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ʄࢫإڲ ࢫכمرࢫيؤدي ࢫالدولارࢫ،ɸذا ࢫمن ࢫالنقود ࢫكمية ࢫزʈادة ࢫيقابلɺا ࢫالبʋتɢوʈن ࢫلعملة العرض

وɸذاࢫماࢫيؤدىࢫإڲʄࢫارتفاعࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

المقابلࢫمعࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالɺادفةࢫإڲʄࢫحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫإح

ࢫ ࢫوࢫاليابان ࢫألمانيا ʏࢫࢭ ࢫךن ࢫɸوࢫاݍݰال ࢫمثلما ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ʏࢭ

2016 2017

61855780 1037656240,49

يوܷݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧ

العرض النقدي لعملة البیتكوین  مؤشر التضخم 

العلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧالتܸݵمࡧ

من إعداد الباحث بناءا على معطيات من الموقع: المصدر 
https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/

ࢫرقم ࢫالشɢل ࢫخلال ࢫمن ࢫمعدلࢫࢫ03نلاحظ ࢫمعھ ࢫزاد ࢫالبʋتɢوʈن ࢫعملة ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزاد ࢫɠلما أن

ɢتʋࢫالب ࢫȊعملة ࢫالمرتبطة ࢫالتقليدية ࢫالعملات ʄࢫاڲ ࢫכمرࢫيجرنا ࢫ،وࢫɸذا التܸݵم

النقديࢫمنࢫالبʋتɢوʈنࢫيقابلھࢫزادتࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫوذلكࢫلارتباطھࢫ٭ڈاࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

لࢫɸذاࢫكماࢫقلناࢫسابقاࢫعدمࢫوجودࢫسلطةࢫمركزʈةࢫلضبطࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأɸمɺاࢫ

العرضࢫالنقديࢫمنࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫتزايدࢫمستمرࢫمعࢫالسنواتࢫ،

ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ،

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

الشديدةࢫࢭʏࢫأسعارɸاࢫوࢫاݍݵطرࢫالقائمࢫالذيࢫيداɸمࢫالمسȘثمرʈنࢫ،

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫعملةࢫ ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزʈادة ࢫمع ࢫأن ࢫأي ࢫ، ࢫسنوات ࢫبتكرارࢫخلال ࢫملاحظ ɸذا

البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ʄࢫإڲ ࢫכمرࢫيؤدي ࢫالدولارࢫ،ɸذا ࢫمن ࢫالنقود ࢫكمية ࢫزʈادة ࢫيقابلɺا ࢫالبʋتɢوʈن ࢫلعملة العرض

وɸذاࢫماࢫيؤدىࢫإڲʄࢫارتفاعࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫ

  .نظرةࢫالكلاسيكࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

المقابلࢫمعࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالɺادفةࢫإڲʄࢫحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫإح

ࢫ ࢫوࢫاليابان ࢫألمانيا ʏࢫࢭ ࢫךن ࢫɸوࢫاݍݰال ࢫمثلما ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ʏࢭ

2017

103765624

13542090752

1,51

يوܷݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧ

مؤشر التضخم 

العلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧالتܸݵمࡧ

https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/
ࢫرقم ࢫالشɢل ࢫخلال ࢫمن نلاحظ

ɢتʋࢫالب ࢫȊعملة ࢫالمرتبطة ࢫالتقليدية ࢫالعملات ʄࢫاڲ ࢫכمرࢫيجرنا ࢫ،وࢫɸذا التܸݵم

النقديࢫمنࢫالبʋتɢوʈنࢫيقابلھࢫزادتࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫوذلكࢫلارتباطھࢫ٭ڈاࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

ɠبࢫȎاࢫوسɺمɸةࢫلضبطࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأʈذاࢫكماࢫقلناࢫسابقاࢫعدمࢫوجودࢫسلطةࢫمركزɸلࢫ

 :النتائجࢫالمتوصلࢫإلٕڈاࢫ

العرضࢫالنقديࢫمنࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫتزايدࢫمستمرࢫمعࢫالسنواتࢫ،

ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ،

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

الشديدةࢫࢭʏࢫأسعارɸاࢫوࢫاݍݵطرࢫالقائمࢫالذيࢫيداɸمࢫالمسȘثمرʈنࢫ،

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫالبلد ʏࢫࢭ ࢫعملةࢫࢫالتܸݵم ࢫمن ࢫالنقدي ࢫالعرض ࢫزʈادة ࢫمع ࢫأن ࢫأي ࢫ، ࢫسنوات ࢫبتكرارࢫخلال ࢫملاحظ ɸذا

البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ʄࢫإڲ ࢫכمرࢫيؤدي ࢫالدولارࢫ،ɸذا ࢫمن ࢫالنقود ࢫكمية ࢫزʈادة ࢫيقابلɺا ࢫالبʋتɢوʈن ࢫلعملة العرض

وɸذاࢫماࢫيؤدىࢫإڲʄࢫارتفاعࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫࢫالمستوىࢫالعامࢫللأسعارࢫ،

نظرةࢫالكلاسيكࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

المقابلࢫمعࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالɺادفةࢫإڲʄࢫحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫإح

ࢫ ࢫوࢫاليابان ࢫألمانيا ʏࢫࢭ ࢫךن ࢫɸوࢫاݍݰال ࢫمثلما ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ʏࢭ

2018

13542090752

5239614744

1,73

يوܷݳࡧالعلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧ:  03الشɢلࡧرقمࡧ

العلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧالتܸݵمࡧ

ࢫرقم ࢫالشɢل ࢫخلال ࢫمن نلاحظ

ɢتʋࢫالب ࢫȊعملة ࢫالمرتبطة ࢫالتقليدية ࢫالعملات ʄࢫاڲ ࢫכمرࢫيجرنا ࢫ،وࢫɸذا التܸݵم

النقديࢫمنࢫالبʋتɢوʈنࢫيقابلھࢫزادتࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫوذلكࢫلارتباطھࢫ٭ڈاࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

وسȎبࢫɠ.معدلࢫالتܸݵمࢫ

  .البʋتɢوʈنࢫ

النتائجࢫالمتوصلࢫإلٕڈاࢫ

العرضࢫالنقديࢫمنࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫتزايدࢫمستمرࢫمعࢫالسنواتࢫ،

ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ،

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ

الشديدةࢫࢭʏࢫأسعارɸاࢫوࢫاݍݵطرࢫالقائمࢫالذيࢫيداɸمࢫالمسȘثمرʈنࢫ،

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫ

ࢫالبلد ʏࢫࢭ التܸݵم

البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ࢫ ࢫإڲʄزʈادة ࢫכمرࢫيؤدي ࢫالدولارࢫ،ɸذا ࢫمن ࢫالنقود ࢫكمية ࢫزʈادة ࢫيقابلɺا ࢫالبʋتɢوʈن ࢫلعملة العرض

المستوىࢫالعامࢫللأسعارࢫ،

نظرةࢫالكلاسيكࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫ

  :اݍݵلاصةࡧ

ࢫتوجɺاتࢫ ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

المقابلࢫمعࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالɺادفةࢫإڲʄࢫحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫإح

ࢫ ࢫوࢫاليابان ࢫألمانيا ʏࢫࢭ ࢫךن ࢫɸوࢫاݍݰال ࢫمثلما ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ʏࢭ

2019

5239614744

1,45

الشɢلࡧرقمࡧ

العلاقةࡧب؈نࡧالعرضࡧالنقديࡧلعملةࡧالبʋتكوʈنࡧوࡧالتܸݵمࡧ .3.4

ࢫرقم   ࢫالشɢل ࢫخلال ࢫمن نلاحظ

ɢتʋࢫالب ࢫȊعملة ࢫالمرتبطة ࢫالتقليدية ࢫالعملات ʄࢫاڲ ࢫכمرࢫيجرنا ࢫ،وࢫɸذا التܸݵم

النقديࢫمنࢫالبʋتɢوʈنࢫيقابلھࢫزادتࢫالطلبࢫعڴʄࢫالدولارࢫوذلكࢫلارتباطھࢫ٭ڈاࢫ

ذلكࢫلارتفاعࢫقيمتھࢫمقابلࢫعملةࢫاليوروࢫכمرࢫالذيࢫيجرناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫاڲʄࢫارتفاعࢫمعدلࢫالعامࢫللأسعارࢫوࢫمنھࢫزʈادةࢫ

معدلࢫالتܸݵمࢫ

البʋتɢوʈنࢫ

النتائجࢫالمتوصلࢫإلٕڈاࢫ

العرضࢫالنقديࢫمنࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫࢭʏࢫتزايدࢫمستمرࢫمعࢫالسنواتࢫ، -

ɸناكࢫتقلباتࢫشديدةࢫࢭʏࢫأسعارࢫتداولࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫخلالࢫسنواتࢫع؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫالعالميةࢫ، -

غيابࢫسلطةࢫمركزʈةࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫالتحكمࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫللعملاتࢫالمشفرةࢫوࢫأسعارɸاࢫأدىࢫاڲʄࢫالتقلباتࢫ -

الشديدةࢫࢭʏࢫأسعارɸاࢫوࢫاݍݵطرࢫالقائمࢫالذيࢫيداɸمࢫالمسȘثمرʈنࢫ،

عندࢫزʈادةࢫسعرࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫنلاحظࢫانخفاضࢫسعرࢫصرفࢫاليوروࢫمقابلࢫالدولارࢫ،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫمؤشرࢫࢫ -

ࢫالبلد ʏࢫࢭ التܸݵم

البʋتɢوʈنࢫستؤثرࢫعڴʄࢫعملةࢫالدولارࢫلارتباطࢫسعرɸاࢫࢫ٭ڈاࢫכمرࢫالذيࢫيؤدىࢫإڲʄࢫتأثرࢫعملةࢫاليوروࢫبالتوازيࢫ

ࢫࢫإن - زʈادة

المستوىࢫالعامࢫللأسعارࢫ،

نظرةࢫالكلاسيكࢫࢭʏࢫالعرضࢫالنقديࢫ

اݍݵلاصةࡧ .4

ࢫتوجɺاتࢫ   ࢫيدعم ࢫسوف ࢫاݍݵوارزميات ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ ࢫاݍݨديد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫوجود ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫسبق مما

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتعارض ࢫقد ࢫ،إلاࢫأنھ ࢫטستقرارࢫالسعري ࢫوࢫتحقيق ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ʄࢫإڲ ࢫالɺادفة ࢫالمركزʈة البنوك

المقابلࢫمعࢫتوجɺاتࢫالبنوكࢫالɺادفةࢫإڲʄࢫحفزࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫعنࢫطرʈقࢫالعملࢫعڴʄࢫإح

ࢫ ࢫوࢫاليابان ࢫألمانيا ʏࢫࢭ ࢫךن ࢫɸوࢫاݍݰال ࢫمثلما ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ʏࢭ

3.4

4
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  2019-2014خلالࡧالف؅فةࡧ أثرࡧالعرضࡧالنقديࡧمنࡧالعملاتࡧטف؅فاضيةࡧعڴʄࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧࡩʏࡧدولةࡧألمانيا
  

لݏݱݨمࢫاݍݰاڲʏࢫللأصولࢫالمضفرةࢫ،ولنظامࢫخلقࢫالنقودࢫالمتبعࢫࢭʏࢫإطارɸاࢫ،وࢭʏࢫظلࢫالتحدياتࢫالۘܣࢫتواجھࢫعمليةࢫ

ࢫالم ࢫכصول ࢫتزال ࢫلا ࢫכصول ࢫɸذه ࢫمن ࢫالمزʈد ࢫعڴʄࢫخلف ࢫملموس ࢫالتأث؈فࢫȊشɢل ࢫكب؈فࢫعن ࢫȊشɢل ࢫȊعيدة شفرة

وࢫلاࢫيفوتناࢫࢭʏࢫכخ؈فࢫأنࢫنب؈نࢫخطرࢫ.السياسةࢫالنقديةࢫوɸذاࢫتوصلࢫإليھࢫصندوقࢫالنقدࢫالعرȌيࢫࢭʏࢫأخرࢫتقرʈرࢫلھ

  التداولࢫࢭʏࢫɸذهࢫالعملاتࢫ

بماࢫʇشبھࢫטٰڈيارࢫاتباعاࢫࢫ 2020خلالࢫشɺرࢫمارسࢫࢫأٰڈتࢫالبʋتɢوʈنࢫȖعاملاتࢫأسبوعࢫالتداولࢫالماعۜܣفقدࢫ  

ࢫوخسرتࢫ ࢫɠورونا، ࢫف؈فوس ࢫمخاوف ࢫتصاعد ࢫصعيد ʄࢫعڴ ࢫسلبية ࢫتطورات ࢫȊعد ࢫالمال ࢫلأسواق ࢫالعام للاتجاه

ࢫالماعۜܣࢫحواڲʏࢫ ࢫانȘشاراࢫعڴʄࢫ% 38البʋتɢوʈنࢫכسبوع ࢫכوسع ࢫالمشفرة ࢫاختبارࢫالعملة ࢫȊعد ࢫالسوقية ࢫقيمْڈا من

مليارࢫدولارࢫࢫ50كماࢫȖعرضتࢫݍݵسائرࢫبحواڲʏࢫ.  للوحدةدولارࢫࢫ4000مستوىࢫالعالمࢫمستوʈاتࢫقرʈبةࢫمنࢫمنطقةࢫ

  .وɸذاࢫכمرࢫيب؈نࢫخطرࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫأوࢫاعتمادɸاࢫمنࢫقبلࢫالبنوكࢫالمركزʈةࢫ. ࢭʏࢫيوميࢫتداول 
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