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 benamor-lakhdar@univ-eloued.dz :الاًمُل، خضمش بً ِمشال  المالف المشظل: 

ت المّاـشة، بمخخلف ؤؼيالها تهذف هزه الذساظت الى ابشاص ؤهمُت الّملاث الشكمُت  :الملخص فهي  في المّاملاث المالُت والخجاسٍ

حّذ ؤخذ ؤبشص الخىىساث الحالُت في مجاٌ الخىىىلىحُا المالُت، وكذ جضاًذ الاهخمام بةـذاسها والاظدثماس فيها بؽيل هبير خضلاٌ 

اث ِالُت حذا، ولّل رلً ساحْ الى الخفائق والمميزاث التي جخمخْ بها وؤولها ِذم جبُّتها لأي  ل معخىٍ ً، ختى وـ الّلذًً الخضيرً

الاظدثماس في اـذاس و ى اؼش لبذاًت اهتهاء ِفش الّملاث الىسكُت والخىحه هدجىٍُمُت او بؼشافُت، ان هزا الىاكْ ًحهت سكابُت ؤو 

ٌ ج رلً بالتزامً مْو ، الشكمُت الّملاث ت عبمالّالم لل دىافغ دو  .بةـذاس ؤوٌ ِملت سكمُت ـادسة ًِ البىىن المشهضٍ

ت الُىم مىالبت بمىاهبت هزه الخىىساث مً خضلاٌ بـذاسها لّملاث سكمُت جيىن جدذ اؼشافها ومشاكبتها  ان البىىن المشهضٍ

والخدىم في مُياهيزماث حغيراتها، لما ؤـبدذ ٌؽيله اـذاسها وجذاولها خضاسج الاواس الشظمي مً تهذًذاث ومخاوش ِلى اليؽاه 

، ذاس ان  الاكخفادي وهزا المً الىوني للذوٌ ه الّذًذ مً الخدذًاث والمّىكاث التي ججّل مً ِملُت اـلإ هزا الخىحه حّترً

ت ما ًدخاج ،لِعذ بالّملُت العهلت  ؤھمھا مً ولّل الشكمُت، ِملخھا دولت ؤي جىلم ؤن كبل تُمخإه بلى دساظت مً البىىن المشهضٍ

   .واخذ وكذ في البىىن مً ودائّهم سحب بلى المىاوىينجىحه  بلى الّملت زهه مثل بـذاس اديً ؤن اخخمالاث

تالكلمات المفحاحية:   .ِملاث سكمُت، ِملت مؽفشة، ِملت معخلشة، بىً مشهضي، ِملت سكمُت مشهضٍ

 JEL :E42 ،E58ثصييف 

Abstract :  

This study aims to highlight the importance of digital currencies in their various forms in contemporary 
financial and commercial transactions. And the advantages that it enjoys, the first of which is that it is not 
affiliated with any supervisory, regulatory or supervisory authority. This fact indicates the beginning of the end of 
the paper currency era and the trend towards issuing and investing in digital currencies, and in conjunction with 
that, the countries of the world are competing to precede the issuance of the first digital currency issued by central 
banks. 

 Central banks today are required to keep pace with these developments by issuing digital currencies that are 
under their supervision, monitoring and control over the mechanisms of their changes, because their issuance and 
circulation outside the official framework poses threats and risks to economic activity as well as the national 
security of countries. This trend is afflicted by many challenges and obstacles that It makes the issuance process not 
an easy one, which requires central banks to carefully study before any country releases its digital currency, and 
perhaps the most important of them is the possibility that the issuance of such a currency will lead citizens to 
withdraw their deposits from banks at one time. 
Key Words: Digital currency, Crypto currency, Stable coines, central bank, Central Bank Digital Currency 

JEL Classification: E42 ،E58 
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   :ملذمة .1
ت جفىق الخغيراث التي سجلها الاكخفاد ِبر  جذًذالّالمي الكخفاد الاملامذ جٍهش  خ، وؤدث بلىة وظشِ الخاسٍ

بلى الإظشاُ بهزه الخدىلاث مدللت ِلى ؤسك الىاكْ ججشبت ِالمُت للخّامل مْ  خىىساث الخىىىلىحُت والشكمُت منهاال

جاؼش لبذاًت اهتهاء ِفش  ، وولهاالذفْ الشكمي ِبر بىاكاث الائخمان واظخخذام جىبُلاث الذفْ ِبر الإهترهذ

ً، بالتزامً مْ جىافغ  الّملاث الىسكُت والخىحه هدى الاظدثماس في الّملاث المؽفشة والشكمُت مً حاهب المعدثمشٍ

ت  .الذوٌ خىٌ الّالم للفىص بةـذاس ؤوٌ ِملت سكمُت ـادسة ًِ البىىن المشهضٍ

الخّاملاث  بذاًت جشاحْ الشكمُت ؤدي الىان هزا الخغير في المّاملاث المالُت هدُجت الىفشة الخىىىلىحُت المالُت 

اث الإلىتروهُت الخللُذًت الىلذًت والشكمُت، ومنها ما اـبذ ًىلم ِليها  المّخادة لُدل مدلها الخّاملاث والمذفىِ

ىٌ المؽفشة ب الُىم خىلها في والتي ِلى سغم مً الؽيىن التي خامذ ؤو الّملاث المعخلشة، الّملاث الشكمُت ؤو اـل

وصاد  ا وكبىلا متزاًذا وولبا ـّذ بإظّاس الّملاث الشكمُتشخُببلا ؤنها لاكذ ج ،بلىتروهُتُت / لوىنها افترا-بذاًاتها

لها بلى الخّاملاث  مً كُمت جذاولها ىٌ بليها، بل واجخزث وشٍ بلى معخىٍاث كُاظُت وان مً المعخدُل جخُل الىـ

 خمام مً الجمُْ، مدي فمىٌ واه وؤضحذالمالُت الذولُت 

، بلا والخذاوٌ  وسغم الىثير مً الخدزًشاث الشظمُت مً الاظدثماس في جلً الّملاث غير الخالّت لشكابت الذوٌ

ىن بلى  ؤن الؽشواث الىاؼئت في مجاٌ الخىىىلىحُا المالُت، حؽهذ وفشة في الىلب مً المعتهلىين الزًً ٌعاسِ

ٌ سجلذ ؼشواث الخىبُلاكذ ، و الشكمُتالاظدثماس في الّملاث  فشة في الىلب ِلى ، وث الىاؼئت التي جلذم الخذاو

ذم وحىد هابمىفات شكمُتالّملاث ال ت التي جخمخْ بها هزه الّملاث وِ شحْ رلً بالأظاط الى خضاـُت اللامشهضٍ ، وٍ

 ِلى جذاولاتها.جفشك ؼشووا وسظىما حهاث بؼشافُت وسكابُت 

ة في الاكخفاد بلا ؤنها ؤخذزذ وفش  ، جشاها بُّيًُ ولا جلمعها بُذًًِلى الشغم مً ؤن الّملاث الشكمُت لا

ت خىٌ الّالم بشبي ِملتها الىوىُت  ،شكمي خىٌ الّالمال ل المش بلى اججاه الىثير مً المفاسف المشهضٍ بل وـ

اث ِبر الإهترهذ  بالّملاث الشكمُت المعخلشة، في مداولت مً هزه المفاسف مً ؤحل مىاهبت الخىىس في ِالم المذفىِ

الا ان هزا الخىحه جىخىفه الّذًذ  .اث الخلىُت الشكمُتلشمىص والسكام ِلى ؼاؼفي ِهذ اكخفادي حذًذ ٌّخمذ ِلى ا

ت  الاِذاد الجُذ لمىاحهتها وجدلُم اـذاس آمً للّملاث الشكمُت مً المخاوش والخدذًاث التي ًيبغي للبىىن المشهضٍ

ت، ِلى لىء ما ظبم ًمىً وشح الإؼيالُت الخالُت:  المشهضٍ

ة في ا  العملات الزكمية؟صذار ما هي الححذًات التي ثىاجه البىىك المزكشٍ

 وس الخالُت:لمىشوخت جم جلعُم البدث الى المحاوللإحابت ِلى الإؼيالُت ا

 وثعىرها مفهىم العملات الزكمية-أولا

ة العملات-راهيا  الزكمية الصادرة مً البىىك المزكشٍ

ة العزبية ثجارب-رالثا  اصذار العملات الزكمية مً كبل البىىك المزكشٍ

ة الححذًات-رابعا  والمخاظز التي ثىاجه اصذار العملات الزكمية المزكشٍ
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ةالعملات الزكمية وثحذًات إصذارها مً   كبل البىىك المزكشٍ

 :وثعىرها مفهىم العملات الزكمية. 2

ف وخضفائق جخفف بها، وهي ؤخذ ؤؼياٌ الّملاث ؤو وظائل جبادٌ المىفّت والتي  للّملاث الشكمُت ِذة حّاسٍ

ت  جلذم خضفائق ممازلت للّملاث المادًت الملمىظت، ولىنها جيىن سكمُت ولِعذ ملمىظت، وحعمذ بالمّاملاث الفىسٍ

 .والؽشاء والبُْ مثل الّملاث الملمىظت

ف العملات الزكمية . 1.2 المخاخت فلي  الّملاثهىُ مً  ِلى انها الشكمُت ّملاثال حّشف :(Digital currency)جعزٍ

ولها خضفائق ممازلت للّملاث المادًت،  والىلىد المّذهُت الوساق الىلذًتِلى ؼيل سكمي، ولِغ لها وحىد مادي مثل 

ت وهلل مىوالّملاث المؽفشالافترالُت  الّملاثوحؽمل ،  خذودالملىُت بلا ولىنها حعمذ بالمّاملاث الفىسٍ ً ؤن . وٍ

ت، خُث ًمىً الخدىم في  ّملاثجيىن ال ت للّشك الىلذي، ؤو لامشهضٍ ت، خُث جىحذ هلىت مشهضٍ الشكمُت مشهضٍ

 .الّشك الىلذي مً مفادس مخخلفت

ت ًِ ِباسة ، فةن الّملاث الشكمُتوبفُاغت ؤهثر جبعُىا ٌ  مً مجمىِ ى  بوؽائها ًخم التي الشكمُت اـل

ٌ  هزه لخإمين المّلذة الدؽفير جلىُاث ِلى حّخمذ التي الحاظىبُت البرمجت لغاث باظخخذام ى  ِملُاث ة لمجابه لـأ

 سكمُت معخلشة، وهىان بّن  .خضتراقوالا  الاخخُاٌ
ً
ت للّشك الىلذي ججّلها ؤمىالا هما ًمىً ؤن ًيىن لها هلىت مشهضٍ

خم ت وٍ  (2021)هاوي،  الخدىم في الّشك الىلذي ِبر مفادس مخخلفت. الّملاث اللامشهضٍ

الّملاث الشكمُت هي الّملاث التي جخىفش في ـىسة سكمُت فلي، وحؽمل ول مً الّملاث الافترالُت والّملاث 

ت ) شي البّن ؤهه مً الفّب ؤن CBDCالمؽفشة بالإلافت الى الّملاث الشكمُت الفادسة ًِ البىىن المشهضٍ (، وٍ

ًىلم ِلى الّملاث الافترالُت والمؽفشة ولمت ِملت هٍشا لافخلاسها الى الؽشوه الظاظُت اللاصم جىفشها في ؤي ِملت 

ممثلت في وىنها وخذة للحعاب ووظُلت ملبىلت للذفْ ومخضن لللُمت ومُّاس ملبىٌ لعذاد الذًً الماحل، لزا ًشون 

ىب حعم ىٌ المؽفشة. ؤهه مً اـل  (01، ـفدت 2020)هبت، ُتها بالـأ

 تالافترالُ منها الخضشي  الّملاث ؤؼياٌ حمُْ جمم التي الشئِعت المٍلت جمثل الشكمُت الّملت فةن بالخاليو 

 الّملاث لخلً الشئِغ الىابْ ًبلى بولاكها، ًمىً التي الخضشي  المعمُاث ًِ الىٍش وبغنة والمعخلشة والمؽفش 

. المادًت اللاهىهُت للّملاث الممازلت الخفائق بّن لها ؤن مً بالشغم ملمىط، مادي وحىد دون  سكمي بؽيل جاختهاب

 (07، ـفدت 2021)ـالح، 

في الّمل بخىىىلىحُا  ، ِىذ البذء1990حّىد ؤـىٌ الّملاث الشكمُت بلى ِام  وشأة العملات الزكمية:. 2.2

، وبذؤ 2006، ختى حاء ِام 1996المّلىماث، خُث واهذ البذاًت ِبر مىخجاث الزهب الإلىترووي الزي جإظغ ِام 

عشف»مىكْ  ل الذولاس ؤو الُىسو بلى ِملت جإظِغ الّملت الشكمُت  في« لُبيرحي سَ التي حعمذ للمعخخذمين بخدىٍ

عمذ سكمُت بين الذولاس والُىسو ِلى هفغ الم ىُت بلا ؤن  %،01بالخبادٌ بُنهما بشظىم بيعبت ىكْ، وَ الحيىمت المشٍ

 بّذ الاتهاماث التي لاخلتها باظخخذامها في غعُل المىاٌ. ؤغللتها جماما

بذؤ اظخخذام هىُ مً الّملت الشكمُت اللائمت ِلى العلْ الظاظُت ِبر  2005وفي الفين وبالخدذًذ في ِام 

ت اظخلشاس الّملت «Q»مً خضلاٌ اللىْ الىلذًت « هُىجُيعُيذ هُى »مىفت  ضِ  بضِ
ً
، لىً الاتهاماث لاخلتها ؤًما

ٌهشث لىا  2009ي ِام فو ،(2021)هاوي،  وبالخالي لم ًمىً لها جإزير كىي.بعبب المماسبت، « ًىان»الفِىُت الشظمُت 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9_%D9%88%D8%B1%D9%82%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%82%D9%88%D8%AF_%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%86%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%82%D9%88%D8%AF_%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%86%D9%8A%D8%A9
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ًوهزه الّملت  ،ىهاوا مىجظاجىش ي  ؤوٌ ِملت بلىتروهُت مؽفشة ِلى ًذ ًاحّذ ِملت ، حعمى بِخيىٍ الّملت  لبِخيىٍ

ً الخذاوٌ بها في ملابل الّملاث في ِالم الّملاث الإلىتروهُت، و  الؼهش هما ؤنها  الخضشي،التي ًىصح حمُْ المعدثمشٍ

لى مً خُث اللُمت العىكُت  ِملت باخضتراُالمهىذط العابم لذي ؼشهت حىحل ” حؽاسلي لي“، كام 2011ِام وفي  .اِل

ً ًللب“هبذًل  ،(LTC) لخيىٍ ً”ِخيىٍ مً مياهه ولا جىحذ ِملت ؤخضشي اظخىاِذ  ، ولىنها لم حعخىْ صخضخت البِخيىٍ

 مّها. بالشغم مً ؤنها مخلاسبت حذا ؤن جفّل هزا،

بل 2013في ِام و جدخل المشجبت الثالثت في  خُث (Ripple)، ٌهشث لىا ِملت مً ؤؼهش الّملاث الشكمُت وهي الشٍ

ذ ؤن  ً، خُث ؤن الثاهُت جشٍ بل ًِ ِملت البِخيىٍ ِالم الّملاث الشكمُت مً خُث العُىلت، جخخلف ِملت الشٍ

ذ بلغاءه بل ج ذ دِمهحعدبذٌ هٍام المفشفي الخللُذي، ؤما الولى لا جشٍ ، كام بًفان دوفُلذ بةهخاج 2014في ًىاًش و .شٍ

ً (Dash) ِملت داػ ت مً البخيىٍ ل  ،وهي ِملت سكمُت، حّخبر وسخت ؤهثر ظشٍ بهخاج الّملت جم ، 2014بِىما في ؤبشٍ

 .وفى الّام راجه ؤوللذ الحيىمت الفِىُت الّملت الشكمُت هُى مً ؤحل جذُِم الاكخفاد الفُني ،الشكمُت المىهشو 

ً باخضتراُ زاوي ؤؼهش وؤفمل الّملاث الشكمُت ِلى 2015وفي ِام  ، كام المبرمج الشوس ي فُخالًُ بىجيرً

ىم” الإولاق، ِملت: ت في الىكذ  ومىفت لاوهي ِملت افترالُت ؤو سكمُت  ،(Ethereum) الإًثرً يهذد راجه، وهى ما مشهضٍ

لت ُفت ِمل الحيىمت، خُث ؤهه ٌعمذ بةوؽاء ِلىد رهُت بىشٍ خإهذ مً ؤن حمُْ  وٌ جداوي الّلىد الخللُذًت، وٍ

ممً ِذ العلىت في  بالمبي دوس ، وهى م الإخضلاٌ بإي ؼشه مً ؼشوه الّلذبىىد الّلذ كذ جم الإًفاء بها، وٍ

الّملت  ًٍ لخفبذبذؤ جذاوٌ الّملاث الشكمُت بالؽيل الجذًذ والحذًث مْ بخيى  2018وفي ِام  .الحُاة الىاكُّت

. ظخخذاماالشكمُت الهثر ا   (2018)بىخضشٍق،  ِلى هىاق واظْ في ول ؤهداء الّالم وجبذؤ الاهدؽاس بين الذوٌ

ت)     ( 5151-5112السىكية لأهم العملات الزكمية المشفزة ) : الليمة1الجذول   %( وعبت مئىٍ

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 عملاتال

 86 80 72 48 53 66 (Bitcoin - BTC)بيحكىًٍ 

 01 10 16 16 11 08 (Ether - ETR)إًثر 

بل   08 03 01 08 09 04 (Ripple - XRP)رٍ

 02 02 01 03 03 01 (Lite Coin - LTC)لاًد كىًٍ 

 00 00 01 01 01 0.5 (Monero - XMR)مىهيرو 

 07 23 23 06 04 03 ـملات أخـزي 

 .89: فدتفال، (2021ِلي محمد الخىسي، ) المصذر:

التي  بالّذًذ مً الخفائقشكمُت التي ٌهشث ختى الآن جدعم الّملاث ال :العملات الزكمية خـصائصأهمية و . 3.2

 جميزها ًِ غيرها مً الّملاث الخللُذًت، وهى ما ًبرص ؤهمُتها، ورلً مً خضلاٌ:

ًٍ هزه الخضيرة وخضاـت ِملت البِخيى  ذًذ مً داِمي الّملاث الشكمُت ؤنًامً الّ :ـملة مسحلبلية مححملة. 1.3.2

ىن بؽشائها الآن كبل ؤن ظخفبذ الّملت الشظمُت معخلبلا  جضداد كُمتها وظّشها. ، ولهزا العبب فهم ٌعاسِ

ة: ميزة. 2.3.2 خُادًت الّملاث ِىغ ِلى اللامزكشٍ  مخمثلت الحيىماث ِليها حعُىش التي الإلضامي الىلذ ِملاث ؤو اِلا

ت، البىىن في ت الّملت الشكمُت لا جشجبي بإيفان  المشهضٍ  الخذمت ؤو المشهضي  الخادم بن بر، ظلىت ؤو حهت مشهضٍ
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ت  ٌعخخذمىنها، مً كبل مً بلا فيها الخدىم ًمىً ولا، (18، ـفدت 2015)حىؼىا و وآخضشون،  ،مىحىدة غير المشهضٍّ

بلى وظُي مً ؤحل اللُام بها، مما ًلغي سظىم  الخّاملاث المالُت الشكمُت في هزه الحالت لا جدخاج وبالخالي فةن

 . مُتذي الّملاث الشكالمّاملاث وهى ؤمش ًدبه الىثير مً ماٍ

هزه الخلىُت  ، خُث حّذحؽين ا البلىنِلى جىىىلىحُ الّملاث الشكمُتحّخمذ  :الخصىصيةالأمان و . 3.3.2

لها واخذة مً ؤ ت في حسجُل المّاملاث المالُت وجدىٍ  بلى بىائها في ار حعدىذ ا،هثر وشق الذفْ وهلل المىاٌ ؤماهاللامشهضٍ

 الّادًت الإلىتروهُت المّاملاث مً ؤماها ؤهثر الشكمُت الّملت ًجّل مما. فىها ًفّب مخخلفت حؽفير خضىاسصمُاث

 ًمىً مخضهت بُاهاث ؤو خعاب ؤو معخخذم بإي مشجبىت غير خعاباث ؤسكام ؤو اسةمعخّ ؤظماء اظخخذم بلى بلافت

ُت مبذؤ ًدلم بما حّشٍف، بملف سبىها  (2021)ول ما جدخاج مّشفخه ًِ الّملت الشكمُت،  .الخفىـ

خُادًت الّملاث مً الّذًذجىاحه : الحضخم أو كيمتها، فلذان مً محمية. 4.3.2  فىشة لىً الخطخم، خضىش اِلا

ذ منها، مدذودة وهمُت لها، ظىقي ظلف جدذًذ ؤظاط ِلى بهخاحها ًخم الشكمُت الّملاث  ِليها الىلب اسجفاُ مْ ًضٍ

دميها العىق، مْ ًخىاهب بما كُمتها مً ل المذي ِلى الخطخم مً وٍ  .الىىٍ

ُاهت بداسة: المسحذامة والصياهة الذاجي الححكم. 5.3.2  جىىسها في الشئِعُت الّىامل مً حّخبر ِملت ؤي وـ

ً ًخم الشكمُت الّملاث في. واظخذامتها  block الىخل ظلعلت ؼبىت في Miners المّذهين بىاظىت المّاملاث جخضٍ

chain دفلىن  خىاظبهم، ِلى  بسجلاث ًدخفٍىن  فةنهم لزلً. رلً ِلى هميافإة هفعها الّملت ِلى الملابل في وٍ

ت وسجلتها الشكمُت الّملت ظلامت ِلى ًدافَ مما باظخمشاس، ومدذزت دكُلت المّاملاث  .لامشهضٍ

 وظي خلُلُت كُمت الشكمُت الّملاث ؤِىذ التيو  حذا، المهمت المضاًا مً: بسهىلة العملات صزف إمكاهية. 6.3.2

خُادًت بالّملاث اظدبذالها ًمىً خُث المادًت الخّاملاث  ظّش منها ليل ؤن ٌّني مما ملابلت، ـشف هلُمت اِلا

ٌ  وفي اهدؽاسها في ظاِذ الزي المش، الشئِعُت الّالمُت الّملاث مْ مخغير ـشف  بذًل وىنها وولبها ِليها اللبى

خُادًت، الىلذًت للمّاملاث  .اللُمت في لها وميافئت اِلا

تها الححىٍلات، ثكلفة كلة. 7.3.2 لاث سظىم ؤو جيلفتحّذ  :وسزـ خباس في ولّها ًخم التي الّىامل ؤهم مً الخدىٍ  اِلا

ل، ِملُت ؤو هٍام حىدة ِلى للحىم  ًذفّها التي المّاملاث سظىم جللُل ًخم الشكمُت الّملاث جبادلاث فيو الخدىٍ

ت المعخخذمين خعاباث بين مباؼش بؽيل وجخم ـفش بلى جفل سبما ؤو لئُل مبلغ بلى المعخخذم  لعىا لزلً. وبعشِ

 سظىم ؤي دفْ بلى الحاحت ًلغي وهزا. المّاملت مً للخدلم ،SWIFT ؤو VISA مثل زالثت، ؤوشاف بلى الحاحت في

  (2022)ما هي الّملاث الشكمُت ؤو الّملاث المؽفشة؟،  .بلافُت مّاملاث

ه ًمىً  :المصذر المفحىح. 8.3.2
ّ
ً بوؽاء الّملت الشكمُت ِادة ما جيىن مفخىخت المفذس، مما ٌّني ؤه للمىىسٍ

 .واحهاث بشمجت مجاهُت وبالخالي ًمىً لأي شخق اظخخذام هزه الىاحهاث والاهممام بليها

ش ِملت سكمُت ؤو بسظاٌ الّملت هفعها بلى ِذة ؤشخاؿ فّبمً ال :الهىٍةإخـفاء و الخشفير. 9.3.2 هزلً ، جضوٍ

الّملاث  َدفج .شجلليها مً خضلاٌ سمض مؽفظالها ؤو جخمْ هزه الّملاث لىٍام الدؽفير، خُث ًمىىً ِشلها وإس 

ه غير مشجبي ؤه ًخدىم به ماليى الّملاث، بلاالشكمُت في مدفٍت مؽفشة حعدىذ ِلى ِىىان مؽفش. هزا الّىىان 

تهم وبالخالي ًمى  نهم اظخخذام اظم معخّاس. بهىٍ
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 الشكمُت والّملاث الخضشي مً خضلاٌ: ً الفشق بين الّملتمىً الزكمية والعملات الأخـزي: . الفزق بين العملات4.2

الوساق جخخلف الّملت الشكمُت ؤو الىلىد الشكمُت ًِ المادًت )مثل : العملة الحلليذًة الزكمية ملابل العملة. 1.4.2

ت وهلل الملىُت بلا خذودالتي حّشك خضفائق ممازلت للّملاث المادًت، بلا ؤنها حعمذ بالمّاملا (  الىلذًت ، ث الفىسٍ

لى غشاس  والخذماث المادًت، ولىً ًمىً ؤًما ؤن  العلْالخللُذًت، ًمىً ؤن حعخخذم هزه الّملاث لؽشاء  المىاٌوِ

 .جلخفش ِلى مجخمّاث مُّىت، ِلى ظبُل المثاٌ للاظخخذام داخضل لّبت ِلى الإهترهذ ؤو ؼبىت احخماُِت

 في حعخخذم هلذًت للُمت بلىترووي مخضونهي  الإلىتروهُت لىلىد: االزكمية والىلىد الالكتروهية العملة. 2.4.2

نها خُث مً الإلىتروهُت مثُلاتها الشكمُت الّملاث حؽبه، و لإلىترووي الذفْ ِملُت  والىظائي الحىاظب ِلى جخضٍ

م ًِ جذاولها ًخم هما، الإلىتروهُت  جمثل الإلىتروهُت الىلىد ؤن في بُنهما الفشق  ًىمً الإلىتروهُت الؽبياث وشٍ

ت البىىن ًِ ـادسة خلُلُت ِملاث لها جم، المشهضٍ  الحهضة ِلى ومخضهت ،ملذما مذفىِت بلىتروهُت وخذاث بلى جدىٍ

  (06، ـفدت 2021)ـالح،  .، ِىغ الّملاث الشكمُت التي لِغ لها ظلىت اـذاسالإلىتروهُت

ي ٌل الدؽابً والترابي والخذاخضل الىبير بين هزه الّملاث ظّذ المىٍماث ف . أشكال العملات الزكمية:5.2

مً الّملاث  ّخبر ول، وحوالماظعاث المالُت الذولُت الى بِىاء ول هىُ مً هزه الهىاُ حّشٍف ومفهىم خضاؿ به

 ،للّملاث الشكمُت، ولىً الّىغ غير صحُذ مً ؤهىاُهىُ  الافترالُت والّملت المؽفشة

 : أشكال العملات الزكمية1الشكل 

 

 

 

 

 

 

 

 95: فدتـ (2021) الخىسي،ِلي محمد المصذر: 

 ،المىٍمت غير الشكمُت الّملاث مً هىُ هي الافترالُت الّملاث: (Virtual currency) . العملات الافتراضية1.5.2

ش ًخم اظخخذامها ِلى ؤنها هىُ مً المىاٌ الشكمُت غير المىٍمت، ِشفها  2012ِام  المشهضي الوسوبيللبىً  وفي جلشٍ

،ً عُىش ِليها المىىسٍ ش وكبىلها بين ؤِماء مجخمْ افتراض ي مّين والتي ِادة ما ًفذسها وَ راث البىً  وفلا لخلشٍ

الّملت الافترالُت هي الخمثُل الشكمي لللُمت، ولِغ الفادسة ًِ البىً المشهضي ؤو ماظعت الائخمان ؤو ف 2015ِام 

ف وصاسة الخضاهت ، لممىً اظخخذامها في بّن الٍشوف هبذًل للماٌماظعت الىلذ الإلىترووي، والتي مً ا ووفم حّشٍ

ىُت في ِام  ُفت الّملت في بّن المىاكف، ولىنها لا جملً حمُْ خضفائق  2013المشٍ فهي وظُي للخبادٌ ًلىم بىٌ

 (2022)سواج،  .الّملت الحلُلُت

 يةــملات الزكمــالع

ةالعملات الز   كمية للبىىك المزكشٍ

 شفزةالعملات الم

 فتراضيةالعملات الا 

 سحلزةالعملات الم

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9_%D9%88%D8%B1%D9%82%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9_%D9%88%D8%B1%D9%82%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A9_%D9%88%D8%B1%D9%82%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%84%D8%B9_(%D8%AA%D9%88%D8%B6%D9%8A%D8%AD)
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وحّمل وىظُلت  ولها الىتروهُا ؤو سكمُابنها جمثُل سكمي لللُمت ًمىً جذاالّملاث الافترالُت ِلى وحّشف 

لللاهىن،  بمّنى بنها لم جفذس وفلا ىحذ لها ؤي ؤظاط ؤو غىاء كاهىوي،للخبادٌ ووخذة خعاب ومخضن لللُمت ولا ً

وهي ِملت غير مىٍمت، ولا جفذس بمماهت ؤي دولت ؤو ؤي بىً مشهضي، وكذ ؤحمّذ ول الماظعاث الذولُت ِلى ِذم 

ذم وحىد جمثُل خلُلي لها، وهي لا جخمخْ بىحىد غىاء هلذي وكاهىوي لها  .وحىد ؤظاط كاهىوي لها وِ

 جخمخْ ولا سظمُت غير ليىنها اهٍش  الُتر افت بإنها ثلا الّم مً الىىُ هزا حعمُت فيس ي ظاال  العبب ٍىمًو 

 ٌ ت ؤو الؽبىت مجاٌ لمً مدذود بل واظْ بلبى  دولت ؤو حغشافي بىىاق جشجبي لا هاؤن هما، بها جخّامل التي المجمىِ

ت بىىن مً جفذس ولا مدذدة،  جدعم المخّاملت وشافوال  والؽشاء البُْ ِملُاث ؤنها تميزام ؤهم ومً .مشهضٍ

ت، بالمجهىلُت  (77، ـفدت 2021)الخىسي،  .فيها الخذخضل ؤو حّلبها ؤو مّاملاتها مشاكبت ًمىً ولا والعشٍ

 ثلا الّم وجخخلف .الُتر الافت ثلا الّم مً خضاـت وخالت فشُ هي(: Crypto currency) المشفزة تلا العم. 2.5.2

جشجىض في بـذاسها وجذاولها ِلى جلىُاث كىاِذ البُاهاث و  ،ماجمً مشهضي  لىهُل خاحتها ِذم في هار غي ًِ المؽفشة

ت هخلىُت ظلعت الىخل )البلىهدؽين( ِالمُت ججّل مً ِملُت اخضتراكها والخلاِب  جلىُاث حؽفيروباظخخذام  ،المىصِ

، المش الزي ٌعمذ بخذاولها بؽيل آمً بين الوشاف المخخلفت دون الحاحت لمّشفت معبلت بُنهم، ؤو بها امشا ـّبا

 ٌ  .لىحىد وظُي جبادٌ وجذاو

ت ولممان  جخىلب مّلذة،ر يفحؽ جىىىلىحُا ىلِ المؽفشة ثلا الّم حّخمذ شف،فوال ـذاسالا  ِملُاث ظشٍ

ت لا ومىافلاث جدلم ِملُاث ادة الؽبىت، ؤِماء مً مشهضٍ  ًلىمىن  الزًً الؽبىت ؤِماء ميافإة جخم ما وِ

ت بةخضفاء المؽفشة ثلا الّم مً الّذًذ وحعمذ .حذًذة مؽفشة ثملا بّ واِخمادها ثاملى المّ صحت مً بالخدلم  هىٍ

 لخمام ب جلذًمه ًلضم خضاؿ ومفخاح خعاب، هشكم ِام، مفخاح مفخاخان؛ الّملت لمالً ًيىن  خُث ،حضئُا مالىها

 (78، ـفدت 2021)الخىسي، . المّاملت

ىٌ المؽفشةهدُجت للخللباث الحا :(Stable coines) العملات المسحلزة. 3.5.2  ّشفٌ ما ٌهش ،دة التي واحهتها اـل

 ؤو) مدذدة ِملت ؤي ؤؼياٌ مً ؼىلا راتها خذ في جمثل لا سكمُت وخذاثنها بإ هايحّشف مىًی التي المعخلشة بالّملاث

ت اهمتُك جثبذ/سبي خضلاٌ مً تهاُمهؤ جىدعب سكمُت ِملت جمثل رلً مً بذلا لىنها ،(اهمن ظلت  ؤدواث مً بمجمىِ

ٌ )سبىها  الخثبُذ يي الذولاس ؤو والزهب مُّىت بإـى ٌ  بإخذ سبىهاؤو  لاثالّم مً ظلت ؤو المشٍ ى  الهثر المؽفشة اـل

 مً الهذفو  ،(19، ـفدت 2021)ـالح،   العلعلت( خضاسج المممىهت المعخلشة الّملاث ِليها ًىلم فُما اظخلشاسا

 مً والحذ العىكُت كُمتها ِلى والحفاً الشكمُت للّملاث معخلش ظىق  ِلى الحفاً هى الّملاث هزه بـذاس

 ِملت ؤو جللُذًت ِملت بإي ةش مباؼ مشجبىت غير معخلشة سكمُت ثلا ِم هىان ؤن هما، المعخمشة والخللباث الخزبزب

 الّشك ِملُاث في المفاحئت الاسجفاِاث ِىذ ؤظّاسها ىلِ جدافَ رهُت ِلىد ٌلاخض مً جذاس ولىنها مؽفشة،

 .والىلب

بىن والتي ظِخم الخاـت بؽشهت فِع Libra مؽشوُ ِملت ثلت ِلى الّملاث المعخلشة ِالمُاومً ؤخذر الم

اث التي جخم ِبراظخخذامها  بىن، واحعاب، اوعخغشام( هخدىٍل جىبُلاث الخىاـل الاحخماعي )فِع في المذفىِ

المىاٌ بين المعخخذمين ؤو لخىفُز ِملُاث البُْ والؽشاء التي جخم مً خضلاٌ هزه الخىبُلاث، وظخيىن هزه الّملت 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%B4%D9%81%D9%8A%D8%B1
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ىٌ الحلُلُت، بر ظِخم الاخخفاً ب علت مً الىدائْ المفشفُت والوساق مذِىمت باليامل مً الاخخُاوي مً اـل

 .االمالُت كفيرة الاحل في اخخُاوي الماظعت ملابل ول وخذة ًخم اوؽائه

ٌ  الّملت متُك لشبي آلُاث ؤسبْ جبني ِليها الاظخلشاس مً ذالمضٍ ؽفشةالم الّملاث لإهعابو   ًًجدبا ؤخضشي  بإـى

ُت الاظخلشاس، مذي ثُخ مً هانبُ مافُ  :ؽملٌ بما الآلُاث زهه مً ول باظخخذام المشجبي الابخياس وهىِ

ٌ  المؽفشة الّملت متُك سبي-1 ذاس ملابلت هلذًت بإـى  تُآل) نيالم للحفَ ماظعت في ابه دخفًَ الّملاث زهه لـإ

ؽفشة الّملت جمىذ
ُ
 (.الابخياس مً ؤكل بلذس جشجبي اولىنه الاظخلشاس، مً ذالمضٍ الم

ٌ  المؽفشة الّملت متُك سبي-2  لدسجُل مشهضي  خفَ هٍام وحىد خىلبً ما ىوه الىلىد بخلاف ؤخضشي  جللُذًت بإـى

ؽفشة الّملت جمىذ آلُت) الخذاولاث ولمان
ُ
ذ الم  (.الابخياس مً ؤكل بلذس جشجبي اولىنه ،الاظخلشاس مً المضٍ

ٌ  المؽفشة الّملت متُك سبي-3 ً غشاس ِلى اظخلشاسا ؤهثر ؤخضشي  مؽفشة بإـى  لا حسجُل هٍم خىلبً ما وھى ،البخيىٍ

ؽفشة الّملت جمىذ آلُت) مشهضي  خفَ هٍام ؤو مُفذسة تحه بذون  للخّاملاث مشهضي 
ُ
 الاظخلشاس، مً ؤكل معخىٍاث الم

 (.الابخياس مً ؤهبر بلذس جشجبي اولىنه

 الّملت جمىذ آلُت) مشهضي، خفَ هٍام ؤو مُفذسة حھت وحىد بذون  المخّاملين بخىكّاث المؽفشة الّملت متُك سبي-4

ؽفشة
ُ
  (10، ـفدت 2020)هبت،  الابخياس. مً ؤهبر بلذس جشجبي اولىنه الاظخلشاس، مً ؤكل معخىٍاث الم

 : أبزس العملات المسحلزة المحذاولة ـالميا2الجذول 

ف والظهىر  العملة  الحعزٍ

Tether (USDT)  ىٌ المؽفشة مً خُث اللُمت العىكُت(ِملت معخلشة مشجبىت بالذولاس )خضامغ ؤهبر  اـل

True USD 
يي، ووحىد 2019ـىفذ وإهثر الّملاث المعخلشة اظخلشاسا ِام  ، بذِم مً الشبي بالذولاس المشٍ

 همارج للخذاولاث ؼفاف وكابل للخذكُم ومدمي كاهىهُا.

Maker DAO  وجشجبي ب2017جم جىىٍشها ِام ،Ethereum ىٌ المؽفشة المخذاولت  التي حّخبر ؤخذ اـل

Paxos Standard 
ؤوٌ ِملت معخلشة خضالّت للخىٍُم مً كبل ظلىت بؼشافُت ممثلت في بداسة الخذماث المالُت لىلاًت 

يي بما ٌّادٌ  ىسن ومذِىمت بالذولاس المشٍ   1:  1هُىٍ

Gemini Dollar 
خم مشاحّت وجدعم بيىن جذاولاتها ًخم جذكُل  Paxosممازلت ٌ ها ول ؼهش لممان دكت الخّاملاث وٍ

ش الخذكُم لممان الؽفافُت.  جلاسٍ

Libra 
يي في ًىهُى   الخىاـل مىاكْ ِبرا لاظخخذمه 2019ٌهشث ِملت الفاٌعبىن المشجبىت بالذولاس المشٍ

لاث ؤو بُْ ؤو ؼشاء بين ما المالُت المّاملاث لخىفُز الاحخماعي  مالُت جدىٍ

 ، بخفشف.11، ؿ: (2022المىّم، ) هبت ِبذالمصذر: 

 148.9 بلى العىكُت كُمهاخُث  ،2019 ِام بذاًت مًاسجفاِا متزاًذا  المعخلشة ؼهذث كُمت الّملاثوكذ 

ا 70 هدى وحىد مً الشغم ِلىو  2021 ِامنهاًت  ملُاس دولاس  المضاًا ختى مً ِذد مىھا ليل المعخلشة الّملاث مً هىِ

بحمالي اللُمت  % م76ً هدى ِلى بمفشدهما حعخدىران اللخان (USD Coin) و (Tether) ِملتي ؤؼھشھا، ؤن بلا الآن،

 للّملخين. دولاس ملُاس113 بىاكْ المعخلشة العىكُت للّملاث

ة: الزكمية العملات. 4.5.2 مثل ؼيل سكمي ج (CBDCs) المشهضي  للبىً الشكمُت الّملاث الصادرة مً البىىك المزكشٍ

ل بلى ؤؼياٌ ؤخضشي مً الّملاث، وهي مً الىلىد  ًفذسها بىً مشهضي وجيىن ملىمت بالّملت الىوىُت وكابلت للخدىٍ
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جخخلف ًِ ول اهىاُ الّملاث الشكمُت وىنها ـادسة بمىحب اللاهىن وها كىة ببشاء ِالُت وحعخخذم همخضن لللُمت 

 .وجخمخْ )الى خذ ما( بيل المضاًا التي جخمخْ بها الىلىد الىسكُت

ةالصادرة مً البىىك العملات الزكمية  .3  :المزكشٍ

ت البىىن كبل مً هبير اهخمام هىان  الشكمُت الّملاث ًِ جخخلف والتي الشكمُت الّملاث لاقبةو المشهضٍ

ت للبىىن بداستها ؤو بـذاسها في جخمْ لا التي الخاؿ، اللىاُ ًِ الفادسة   .المشهضٍ

ة1.3 ف العملات الزكمية المزكشٍ لفادسة الّملاث الشكمُت ا :(Central Bank Digital Currency-CBDC) . جعزٍ

ت هما ٌ ؼيل حذًذ مً ؤؼياٌ الىلىد الشكمُت الفادسة ًِ ( هي BISّشفها بىً الدعىٍاث الذولُت )ًِ البىىن المشهضٍ

ت لذي الب ت التي جدخفَ بها البىىن الخجاسٍ ذة الدعىٍ ت جخخلف ًِ الاخخُاواث ؤو ؤسـ تالبىىن المشهضٍ  ،ىىن المشهضٍ

 (2022)العماوي،  حذًذا. ٍت التي جفذسها الحيىماث ابخياساوحّذ الّملاث الشكمُت للبىىن المشهض 

ت البىىن مً الفادسة الشكمُت ثلا الّم بإن الاكخفادًىن  بّن ٍشي و   الحيىماث جمىذ ؤن ؼإنها مً المشهضٍ

 لّملاثا وجذفلاث وهُتث الالىترالسجلا  جدبْ ىلِ اللذسة ٌل في خضاـت الشكمُت الّملاث ثلا مّام في للخدىمة ميز 

ت هفاءة وسفْ اث ؤهٍمت وجىافعُت وظشِ  ورلً اليلُت، الاكخفاد مىٍىمت اظخلشاس جذِم ؤنهما ًمىنها  .المذفىِ

ٌ  آهُت بُاهاث رهالخىفي ، ـفدت 2021)الخىسي،  ،الاكخفادًت والمخغيراث العُاظاث ججاه العىق  ؤفّاٌ سدود خى

ض وظُلت ثلا الّمهزه  هما حّذ ،(71 ٌ  لخّضٍ  وهزلً المشهضي، للبىً الىلذًت العُاظت هىاق وجىظُْ يلالما الؽمى

اث ؤهٍمت ىلِ والعُىشة ىاٌالم خشهت خىهمت بهذف  .المتزاًذة الشكمُت المذفىِ

ت بلى حّل ؤهٍمت الذفْ ؤهثر ؤمىا وؤظشُ و  تهذف الّملاث الشكمُت للبىىنو  ، ؤسخضق وؤهثر مىزىكُتالمشهضٍ

مىً للّملاث الشكمُت ؤن جدذر حغُيرا ا وٍ ٌ  ومّذلاث الّالمي الاكخفادي الىمى في حىهشٍ  مْ خضاـتالمالي  الؽمى

ت الخّاملاث في اظخخذاماتها جىظْ مىن ،المفشفُت والخذماث الخجاسٍ ؤًما ؤن جمىذ الحيىماث في الذوٌ الفليرة  هاوٍ

 مً %80 مً ؤهثر مّه ِذش ؼ ِالمي، لعباق حذًذة ظاخت رلً ؤولموكذ بذًلا ًِ الهٍمت المفشفُت المخخلفت، 

ت البىىن ٌ  المشهضٍ ـىذوق الىلذ س مً حهخه ًلذ الحيىمُت، للشكابت خضالّت سكمُت ثلا ِم قلا بو لذساظت الّالم خى

ت، وإما ؤنها جذسط المش. 100ؤن هدى  الذولي  دولت، بما ؤنها وشخذ ِملاث سكمُت لبىىهها المشهضٍ

ت البىىن حععى :ثصميم العملة الزكمية واسحخذاماتها. 2.3  في منها للاظخفادة سكمُت ِملت وإـذاس جىفير بلى المشهضٍ

اث  المىابي وولْ اللاهىوي، غير الاظخخذام مً الحذ مْ الخضشي  المالُت والخذماث الشكمُت جىفير المذفىِ

ّاث  .المالُت الماظعاث بين ؤو الفشاد بين ظىاء سكمُت دفْ وإداة لخذاولها اللاصمت والدؽشَ

ت الشكمُت ؤمشا بالغ الهمُت، ومً الحىمت دساظت  ٌّذ الحفىٌ ِلى الخفمُم المىاظب لّملاث البىىن المشهضٍ

ىصح بالخدشن بدزس مثلما ًفّل بىً الاخخُاوي الفذسالي ، وٍ يي هزا المش حُذا بذلا مً الدعشُ  .وبىً بهجلترا المشٍ

لت اظخخذامحو  ت بىشٍ اث بين  عخخذم الّملاث الشكمُت للبىىن المشهضٍ الوساق الىلذًت ُِنها، لدعذًذ المذفىِ

مىً اظخخذامها ؤًماP2B-B2P(، ؤو فُما بين الفشاد والؽشواث )P2Pالفشاد ) ت  (، وٍ بين الماظعاث المالُت لدعىٍ

اث الجملت  الّملُاث في الظىاق المالُت. وهىان هىِان سئِعُان مً الّملاث الشكمُت للبىً المشهضي، ؤخذهما لمذفىِ

(Wholesale CBDC( اث الخجضئت  Retail(، ًلخفش اظخخذامها ِلى البىىن والماظعاث المالُت والآخضش لمذفىِ

https://www.asharqbusiness.com/tag/197/
https://www.asharqbusiness.com/tag/197/
https://www.asharqbusiness.com/tag/197/
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CBDC.وجىلعم الخضيرة بذوسها بلى زلازت ؤهىاُ  ( ًيىن اظخخذامه مخاح ِلى هىاق واظْ لجمُْ المىاوىين والماظعاث

ت، بم  ا في رلً:خعب الدواس المىولت بلى البىً المشهضي والبىىن الخجاسٍ

 Directالّملت الشكمُت لمذفىِاث الخجضئت، التي ًفذسها مباؼشة البىً المشهضي للجمهىس همىالبت مباؼشة ِلُت )-أ

Retail CBDC( ِلى غشاس المّشوك الىلذي )M0فةن البىً المشهضي  وفي هزه الحالت ،( الزي ًمثل اللاِذة الىلذًت

ل الإسهابميمت اِشف ِمُلً وبشامج ً جىبُم المخىلباث الخاـت بخذهى المعاوٌ ِ ، افدت غعل المىاٌ وجمىٍ

ذة، ًلىم بخدذًثه مْ ول مّاملت، فُما ٌّشف بىمىرج )  (.One-tier CBDCوهزا الاخخفاً بسجل لجمُْ السـ

ّها ِلى الجمهىس )-ب  (. Hybrid CBDCالّملت الشكمُت التي ًفذسها البىً المشهضي، والتي ًمىً للبىىن فلي جىصَ

ت بخللها ِلى غشاس المّشوك الىلذي )-ج اِذة الىلذًت مثل الل( الزي M1ًالّملت الشكمُت التي جلىم البىىن الخجاسٍ

)العماوي،  (Synthetic CBDC) ها لذي البىً المشهضي فُما ٌّشف بالمذِىمت باخخُاوات والىدائْ جدذ الىلب

2022) 

ت البىىن ًِ الفادسة الشكمُت الّملاث ؤن هما ّاث وكىاهين بلىاِذ ملضمت ِملاث ظخيىن  المشهضٍ  وحؽشَ

ىفش الّملاث مً وحذًذ زابذ وهىمي للخبادٌ، ووظُلت ؼشائُت هلىة كبىلها جممً . المالي الىٍام ِىاـش مً وِ

ت البىىن ًِ الفادسة الشكمُت بالّملت المخّللت واللىاهين اللىاِذ لهزه ىن يظخ  والخللُل د الح ِلى اللذسة المشهضٍ

ت الغير وؽىتال مً   (18، ـفدت 2021)ـالح،  .مٍلتها جدذ للدعتر الخضشي  الشكمُت الّملاث حعخخذم التي مؽشوِ

ًجب ؤن ًذِم جفمُم ؤي ِملت سكمُت للبىً المشهضي جدلُم ؤهذاف العُاظت الّامت، دون بِاكت كذسة 

، ولابذ لأي ِملت سكمُت ـادسة لمعاط بالاظخلشاس الىلذي والماليالمشهضي ِلى بهجاص المهام المىولت بلُه، ودون االبىً 

ُت، والمعاءلت لحماًت بُاهاث  ت ؤن جشاعي لشوسة جىفش مّاًير ـاسمت لممان الخفىـ ًِ البىىن المشهضٍ

ّذ جدلُم المعخخذمين، والالتزام بالؽفافُت خىٌ هُفُت جإمين المّلىماث و  اظخخذامها بما ٌّضص زلت الجمهىس وَ

ُت المعخخذم والإففاح الخالْ للشكابت )للامخثاٌ للىاهين ولىائذ ميافدت غعُل المىاٌ وغيرها مً  خضفىـ

ا ،ومْ رلً ًمىً جدلُم رلً باظخخذام جلىُاث الدؽفير المخلذمت والترجِباث الدؽغُلُت. ًً  اللىاهين واللىائذ( جدذ

هىا بلى ؤهه لا ًىحذ خل واخذ ًىاظب الجمُْ، ولا جىحذ خالت ِالمُت للّملاث الشكمُت للبىً وججذس الإؼاسة 

ت جفمُم ِملاث سكمُت بىاءً ِلى ٌشوفها  المشهضي، خُث ًخخلف ول اكخفاد، وبالخالي، ًجب ِلى البىىن المشهضٍ

ت بؽيل صحُذ، فمً واخخُاحاتها الخاـت في الىاكْ، وإرا جم جفمُم الّملاث الشكمُت الفادسة ًِ ا لبىىن المشهضٍ

  (2022)العماوي،  المخىكْ ؤن حعاِذ في دِم هٍام مالي سكمي ًدلم مفالح الجمُْ.

ة. 4  العزبية ثجارب اصذار العملات الزكمية مً كبل البىىك المزكشٍ

 َّاثش حؽا هىاان ًىحاذ لا ؤهاه بلا وي،ى كااه هىلاذ شةالمؽاف الشكمُات ثلا باالّم بحمالا الّشبُت الحيىماث حّترف لا

ٌ  جمىااْ  الجهاااث مااً الفااادسة المحااارًش ظااىي  الشكمُاات المىفاااثخضاالا  مااً والمؽاافشة لااُتتراالاف ثلا بااالّم الخااذاو

العاااّىدًت بفاااذاسة الاااذوٌ الّشبُااات التاااي اجخااازث خضىاااىاث فّالااات الإمااااساث و  وااال ماااً وجاااإحي، مخاوشهاااا ِاااً الحيىمُااات

ش ؤهٍماااااات الااااااذفْ ِباااااار الحااااااذود بُنورلااااااً ؽااااااترن بااااااين البلااااااذًً، الم« ِااااااابش»ججعااااااذث فااااااي مؽااااااشوُ   همااااااامااااااً ؤحاااااال جىااااااىٍ

ت في هلا البلذًًو  ت لّملُاث البىىن الخجاسٍ  .اظخخذامها وىخذة حعىٍ
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اث خعب ـىذوق الىلذ الّشبي وبخفىؿ دوافْ بـذاس ِملاث سكمُت ادة معخىٍ ، حاءث اِخباساث صٍ

اث  اث الذوٌ الّشبُت في مجاٌ مذفىِ ادة %69بلغذ  بيعبت الخجضئتالؽمىٌ المالي ِلى سؤط ؤولىٍ ، جليها اِخباساث صٍ

ل الإسهاب %63هفاءة هٍم الذفْ المحلُت با  . بالملابل، حاءث اِخباساث حعهُل ِملُاث ميافدت غعل المىاٌ وجمىٍ

اث الجملت، ورلً بيعبت ِلى سؤط ؤولىٍاث غا ت الّشبُت في مجاٌ مذفىِ ، بلافت بلى دافْ %56لبُت البىىن المشهضٍ

ْ في  .%50 بيعبت الىلذًتجدعين هفاءة بداسة العُاظت  وجم بِذاد هزه الذساظت في ظُاق ِالمي ًىحي بخىىس ظشَ

ً بلى التي حؽهذها الاظدثماساث في هزه ال اظخخذام الّملاث الشكمُت، مً خضلاٌ الحمى لذ البخيىٍ ّملاث، والتي ؤوـ

يي. 65معخىي   ؤلف دولاس ؤمشٍ

ات اصذار ـملات ركمية3الجذول  ة العزبية في مشزوـ  : مذي اهخزاط البىىك المزكشٍ

 ذولـــــــــــةال
هل ًفكز البىك المزكشي أو ٌشارك في 

 اسحكشاف فزص اصذار ـملة ركمية؟
 المزحلة الحالية

  لا الأردن

 مىخشه بالفّل وّم الامارات

 مىخشه بالفّل وّم البحزًٍ

 كُذ الاظخىؽاف وّم ثىوس

  لا الجشائز

 مىخشه بالفّل وّم السعىدًة

 كُذ الاظخىؽاف وّم السىدان

 كُذ الاظخىؽاف وّم العزاق

مان  كُذ الاظخىؽاف وّم ُـ

 كُذ الاظخىؽاف وّم فلسعين

 كُذ الاظخىؽاف وّم كعز 

د  الاظخىؽافكُذ  وّم الكىٍ

 كُذ الاظخىؽاف وّم لبىان

  لا ليبيا

 كُذ الاظخىؽاف وّم مصز

 كُذ الاظخىؽاف وّم المغزب

  لا اليمً

 .33: فدتفال(، 2022، )هبت ِبذ المىّم :المصذر

اوؽاء ِملاث سكمُت ـادسة مً البىىن ا الذوٌ الّشبُت في ظبل كامذ بهًلي ِشك للخجاسب التي وفُما 

ت  :المشهضٍ

ة:. 1.4  سكمُت ِملت بولاق لذساظت شوُؽم ىلِ ٌّمل بإهه 2018 فيفشي الم المشهضي  البىً ؤؼاس الحجزبة المصزٍ

ٌ  جللُق بواس فيًإحي  رلً وؤن للجىُه، ملابلت ٌ  الىلذًتالوساق  جذاو  وظدؽخمل، هلذي غير مجخمْ بلى والخدى

 َُّتش والدؽ والخىٍُمُت الفىُت المّاًير بلى لافتبالإ  الشكمُت الّملت بلى المحلُت العىق  اخخُاج مذي ىلِ الذساظت

زهش .ولاكهالإ  المىلىبت  والزي ،2020في شفيفالم والجهاص المشهضي  البىً كاهىن  مؽشوُ ؤكشث كذ واهذ شفم بإن وٍ
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ٌ  بـذاس جىٍُم كىاِذ بةـذاس شي،فالم المشهضي  للبىً ظِعمذ  والىلىد المؽفشةملاث بالّ والخّامل وجذاو

  (133، ـفدت 2021)الخىسي،  .ىتروهُتالإل

، 2018خزسث دائشة الإؼشاف والشكابت ِلى الماظعاث المالُت في مفشف كىش المشهضي، ِام : ٍةلعز الحجزبة ال. 2.4

ً، ؤو اظدبذالها بّملت ؤخضشي، ؤو فخذ خعاب للخّامل مّها،  ؤو بسظاٌ ؤو اظخلام ؤي البىىن مً الخّامل مْ البِخيىٍ

لاث مالُت لغشك ؼشاء ؤو بُْ هزه الّملت.  جدىٍ

3.4 .:ً ًكامذ  ثجزبة البحزٍ بُت سكابُت هُئاث“ بةوؽاء البدشٍ  جىىىلىحُاث اخضخباس مً الؽشواث لخمىين ”ججشٍ

 (141، ـفدت 2021)الخىسي، . المالُت والابخياساث الشكمُت ثلا الّم

 في الحيىمُت لإًشاداث ا جدفُل حؽمل للذفْ ووىُت مىٍىمت ًِ ِباسة الذسهم الالىترووي: يةحجزبة الاماراثال. 4.4

ٌ  خضذمتها وللذؤ المخدذة، الّشبُت الإماساث دولت ٌ  ،2001ِام في مشة لأو ت آمىت بلىتروهُت دفْ مىٍىمت وإو  بهىٍ

ش  مً الإماساث دولت جمىىذ ووىُت،  اظخخذام هى الإلىترووي لذسهماو  .2020 ِام في لها بـذاس ؤخذر وإولاق اهجىىٍ

ض في حعاهم ووىُت سكمُت مىفت خضلاٌ مً والؽفافُت الىفاءة لخدلُم الحذًثت المالُت الخلىُاث  ودوس  مياهت حّضٍ

ْ في الذولت  .الّالم معخىي  ِلى المالُت الخذماث جلىُاث جىىَ

 الثاوي الجُل ـذاسا وجم 2001 في بولاكه جم خُث مشاخل، بثلار لُمش الإلىترووي الذسهم اظخخذام جىىس 

 بلى بلافت الىوىُت الذفْ ؼبياث بمىفت سبىه وجم واظّا اهدؽاسا الإلىترووي، هما خلم الذسهم 2011في  مىه

 في جىىسا ؤهثر بـذاس وهى الإلىترووي، الذسهم مً الثالث الجُل بولاق 2020 ِام ؼهذ. و الّالمُت الذفْ مىفاث

 ث،االبىاك لاظخخذام الحاحت دون  المباؼش الإلىترووي الذسهم جىبُم بولاق جم هما. الشكمي الذفْ خضذماث مجاٌ

ٌ  ؤخذر للمخّاملين ًىفش خُث اث ِالم في الشكمُت الحلى   (23، ـفدت 2021)ـالح،  .الشكمُت المذفىِ

ٌ  خيىمُا جشخضُفا 2020 في دبي في للعلْ الحشة المىىلت ومىدذ هما  والتي المؽفشةالشكمُت  ثلا الّم لخذاو

ً للؽشواث ظخدُذ ً مثل ثلا الّم جخضٍ  وجبْ الاهترهذ.ب مخفلت غير بلىتروهُت مدافَ في وغيها ًىمر زيوالإ البِخيىٍ

 اظخخذام خضلالها مً ًمىً حذًذة خضذمت ؤوللذ كذ ؤنها ًِ، بذبي الحشة المىىلت مً 2021 فبراًش في بِلاها رلً

ً مثل المؽفشة الشكمُتلاث الّم ت الشخضق سظىم لعذاد وجُثر ًىمر وإًثي بِخيىٍ  معاخاث وجإحير والخإؼيراث الخجاسٍ

  .ِماٌال  وسواد للؽشواث ِمل

 الخلىُاث ماظعاث مْ للخفاِل بؼشافه جدذ لجىت الخىوس ي المشهضي  البىً ؼيل: الحىوس ي الزكمي الذًىار. 5.4

 الشكمي الذًىاس بـذاس ملترح اللجىت، هزه بظهاماث مً الذولي البىً مً بخبراء ظخّاهتالا  مْ الحذًثت، المالُت

 البىً كبل مً بـذاسها ًخم ؤخادًت سكمُت ِملت وهى ،"الىخل ظلعلت " حؽين البلىن جلىُت ِلى اِخمادا الخىوس ي،

ٌ  ظِخمو  .الخىوس ي المشهضي    المىاوىين لذي سكمُت خافٍاث ٌخضلا مً الشكمي الذًىاس جذاو
ُ
 الّالمُت الؽبىت برِدمل ج

لاث مالُت بّملُاث اللُام مً وجمىنهم المحمىلت هىاجفهم ِلى للمّلىماث اث والخدىٍ  جلذًم جموكذ  .والمذفىِ

 :في جمثلذ اللجىت، كبل مً الملترح لهزا ؤظاظُت ؼشوه

ت الشكمي الذًىاس كُمت جيىن  ؤن-أ  .الحالي الذًىاس للُمت معاوٍ

ل فخذ-ب  .الذفْ ماظعاث ؤو البىىُت الفشوُ خضلاٌ مً ًيىن  الشكمُت، الحافٍاث وجمىٍ
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  (24، ـفدت 2021)ـالح،  .المخخلفت الخّاملاث في المشهضي  والبىً الّمُل بين مباؼشة ِلاكت وحىد ِذم-ج

ت في : لعملات الزكميةمً االجشائز مىكف . 6.4 جفىف الجضائش لمً ؤسبْ دوٌ ِشبُت، لم جىخشه بىىهها المشهضٍ

ْ بـذاس ِملاث سكمُت ؤو في دساظاث خىٌ بمياهُت بـذاس هزا الىىُ مً الّملاث، سغم جىفشها ِلى ول  مؽاسَ

ت "ووؽش ـىذوق الىلذ الّشبي هزا الخفيُف في دساظت خىٌ  مخىلباث رلً.  هدى الّشبُتجىحهاث المفاسف المشهضٍ

خماد فيها ِلى اظخبُاهاث وحهذ  دولت ِشبُت منها الجضائش، للىٍش في مذي وحىد  13بـذاس ِملاث سكمُت، جم اِلا

الخّامل  مىّذ الجضائشًزهش ؤن  جىحه ِشبي للخدىٌ هدى الّملاث الشكمُت ؤو الافترالُت ؤو المؽفشة.

ًبالب بي ؤو ججاسة  والّملاث الافترالُت الخضشي، لمىْ اظخخذامها في ِملُاث ِخيىٍ جبُِن المىاٌ ؤو التهشب المشٍ

 المخذساث.

وهؽفذ هخائج الذساظت، ؤن الجضائش جبلى مً بين الذوٌ الّشبُت التي لا جمخلً ؤي مؽشوُ لإولاق ِملاث 

سكمُت ولا ختى مبادساث لاظخىؽاف هزه الإمياهُت ملاسهت بذوٌ مثل السدن ولُبُا والُمً، سغم جىفش بىً الجضائش 

ت  رلً،مخىلباث  ول ِلى ُت البُاهاث وخماًتها وؤوش ِمل كىٍ ّاث واللىائذ خىٌ خضفىـ وخضاـت مً خُث الدؽشَ

وؤسحّذ الذساظت مىكف الشفن بلى  للمشوهت العُبراهُت ولىائذ هٍام الذفْ الىوني التي جخىافم والمّاًير الذولُت.

ىدائْ المفشفُت وجلىٍن وظاوت البىىن مخاوف مً مخاوش بِاكت اهخلاٌ ؤزش العُاظت الىلذًت والخىافغ مْ ال

ت خضلاٌ الصماث المفشفُت. هما  وهزا الاهخلاٌ مً الىدائْ المفشفُت بلى الّملاث الشكمُت الفادسة ًِ البىىن المشهضٍ

ؤسحّذ الذساظت مىكف بىً الجضائش بلى وحىد مخاوش في مجاٌ ؤمً الفماء الإلىترووي وفلذان البُاهاث ؤو حعشبها 

  بمفادس خضاسحُت.والاظخّاهت 

مىفاث الخجاسة  بّن معخىي سغم مىْ اظخخذام الّملاث المؽفشة، فةن ظماح بىً الجضائش بالخّامل ِلى و 

م بىاكت الذفْ  "ؤماصون"الالىتروهُت مثل  ت، ٌّني ؤهه لا  "فيزا"والعماح باكخىاء بىاكاث الهذاًا ًِ وشٍ الجضائشٍ

ؤن ًيىن الشفن  منها المشهضي،وولْ ِذة اخخمالاث للمىكف الحالي للبىً  ًشفن كىُّا معإلت الّملاث المؽفشة.

ت الماهلت في هزا المجاٌ، كائلا بن  ؤو ججمُْ مّلىماث ؤهثر "ؤو لىحىد خاحت بلى "اظتراجُجي" ِذم جىفش المىاسد البؽشٍ

مىً ؤن ًخذاسن بىً الجضائش الىلْ، بّذ  المىكف غير واضح هثيرا" لىً ؤسي ؤن الّملاث المؽفشة هي معإلت وكذ وٍ

 المحشوكاث ِائذاثجبىيها مً وشف دوٌ هبري والفين والىلاًاث المخدذة، خضاـت وؤن الاكخفاد الىوني ٌّخمذ ِلى 

يي، ما ًجّل ِملخىا مشجبىت بخإزيراث دولُت ذة المعاء، . مً الذولاس المشٍ  (2022)حشٍ

ة:5  .  الححذًات والمخاظز التي ثىاجه اصذار العملات الزكمية المزكشٍ

ا خضفن ًمىنها ؤًمجدلُم الّذًذ مً الفىائذ، خُث  ًمىً للّملاث الشكمُت الفادسة ًِ البىً المشهضي 

م جخفُف مخاوش الائخمان والعُىلت  ، ولذي الّملاث الشكمُت لأؼياٌ ؤخضشي مً الّملاثالملاصمت الخيالُف ًِ وشٍ

ت اللذسة ِلى جشكُت وسبي بر الحذود للبىىن المشهضٍ ذ مً  ،ؤهٍمت الذفْ مدلُا وِ مىً لهزه الّملاث ؤًمًا ؤن جضٍ وٍ

 معخىي الىفاءة في بداسة العُاظت الىلذًت، خُث ًممً البىً المشهضي اوعُاب ؤظشُ للعُاظت الىلذًت.

بةـلاخاث  سكمُت ـادسة ًِ بىً مشهضي مصحىبافىائذ، ًجب ؤن ًيىن وشح ؤي ِملت ولخدلُم هزه ال

اث المىخفمت في الثلافت المالُت  للعُاظاث وإحشاءاث وخضىي للخفذي للخدذًاث والمخاوش المحخملت، مثل المعخىٍ
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عي الحذًث للخّامل مْ الؼياٌ الجذًذة للىلىد الشكمُت ، والخدذًاث الدؽغُلُت، والشكمُت، والافخلاس للإواس الدؽشَ

ذاس ِملاث )  . وكابلُت الدؽغُل البُني والمً العُبراوي (،CBDCsبما في رلً الإمياهُاث الخلىُت اللاصمت لـإ

ت الشكمُت ِلى الى  ظاوت هما ًجب ؤن حؽمل بـلاخاث العُاظاث ؤًما ِلى جللُل جإزير ِملاث البىىن المشهضٍ

مُت الفادسة ًِ البىىن اً بالأمىاٌ بىمُاث ضخمت في مدافَ الّملاث الشكخضىش الاخخفالمالُت وجىفير الائخمان "

ت"، ت، مما ًجّلها غير مخاخت للإكشاك وغير رلً مً الغشاك  المشهضٍ  مً ولّها في ودائْ في بىىن ججاسٍ
ً
بذلا

 (2022)العماوي،  الإهخاحُت.

اخزس  ـيىب العملات الزكمية:. 1.5 ش لبىً الدعىٍ ذًمت  ث الذوليجلشٍ  اللُمتؤن الّملاث الشكمُت خضىشة ولاسة وِ

ش العىىي و  لى زشواث للبىًخضفق الخلشٍ ، ففلا واملا ًِ الّملاث الشكمُت وخضىىستها ِلى الىٍام المالي الّالمي، وِ

ىت، وغالبا ما ًخم الخذاوٌ  وؤوضح ؤن الفشاد، الّملاث الشكمُت جفبذ بلا كُمت مً خضلاٌ ِملُاث الغؾ ؤو اللشـ

 :والخالي وهي ،”ـىادًم وهمُت جىدي بثروة المىاوىين بُّذا ًِ كىاِذ الخّامل الشظمُت“فيها ِبر 

ُت المان: اللاهىهية غير المعاملات في اسحخذامها ٌسهل. 1.1.5  جفّب ًميزها ما ؤهم واهخا التي المىللت والخفىـ

 اظخخذام جم ؤهه هزهش وسبما بُاهاجه مّشفت ؤو مدفٍخه ِىىان خضلاٌ مً معخخذم ؤي حّلب الحيىماث ِلى

ً ل المىاٌ لخبادٌ وىظُلت البِخيىٍ  الّملاث البّن ٌعخخذم هما اللاهىهُت، غير الففلاث مً الىثير في والخمىٍ

لت ِليها خفلىا التي المىاٌ لغعُل الشكمُت ت غير بىشٍ  .مفذسها لإخضفاء هٍُف وظُي خضلاٌ مً مؽشوِ

 با مفذس وىد بوؽاء الشكمُت الّملاث مىىسو ؤساد: ضخمة مالية خـسائز ٌعني كذ البياهات فلذان. 2.1.5

 الّملاث ِبر المىاٌ خفَ حّل بهذف للاخضتراق، كابلت غير مفادكت وبشوجىوىلاث حّلبها ًمىً لا حؽفير خضىاسصمُاث

ت ؤمىا ؤهثر الشكمُت ُت مً اللذس لهزا الآخضش الىحه ولىً الخللُذي، الىلذ ًِ وظشٍ  ؤي فلذ برا ؤهه الخفىـ

 ِلى ملفلت المحفٍت ظدبلى. اظخّادجه ًمىً فلا خعابه، ؤو الشكمُت مدفٍخه بلى بالىلىج الخاؿ المفخاح معخخذم

 .المفلىدة خىم في ًجّلها مما ِملاث مً فيها ما

حيادًة بالعملات صزفها ًمكً لا الزكمية العملات بعض. 3.1.5  لا خُث الفشف ميزة ًفلذها الزي المش :اـلا

ٌ  ًمىً  المعخخذم بحباس بلى رلً ًادي مما. مُّىت ِملاث ؤو واخذة ِملت ملابل بلا الشكمُت الّملاث بّن جذاو

ل ِلى ً مثل الشئِعُت، الّملاث بخذي بلى الشكمُت الّملاث هزه جدىٍ ىم ؤو البِخيىٍ   الإًثيرً
ً
 خضلاٌ مً زم ؤولا

اث ذها التي الّملت بلى زم خضاـت، بىسـ  ًخم كذ لزلً الشكمُت، الّملاث مً كلُل ِذد ِلى فلي ًىىبم هزا. ًشٍ

ت غير ؤمىالا ًيلف مما الّملُت، في الإلافُت المّاملاث ِلى ِمىلاث ؤو سظىم بلافت  .لشوسٍ

 وجخىلب مّلذة ِملُت Mining الشكمُت الّملاث حّذًً ِملُت :البيئة ـلى للحعذًً السلبية الآرار. 4.1.5

 الىمبُىجش ؤحهضة ِلى رلً ِمل ًمىً لا خُث. للىاكت الاظتهلان هثُفت ًجّلها مما ومخىىسة خذًثت خىاظِب

ً ِملت مّذهين. الّادًت ٌ  في المىحىدون  مثلا Bitcoin Miners البِخيىٍ  لإهخاج الفدم حعخخذم التي الفين مثل دو

ادة بلى ِملهم ًادي الىهشباء  .هائل بؽيل للفين الىشبىهُت البفمت صٍ

ُت ؤمان مً الشغم ِلى :للاخـتراق ـزضة الزكمية العملات ثذاول  بىرصات. 5.1.5  ؤن بلا الشكمُت الّملاث وخضفىـ

اث اث مٍّم جلىم. اللذس بزان آمىت لِعذ جذاولها بىسـ ً البىسـ  بالمعخخذمين الخاـت المحفٍت بُاهاث بخخضٍ
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مىً. صحُذ بؽيل بهم الخاؿ المعخخذم مّشف لدؽغُل  هزه بلى الدعلل المحترفين المختركين مً للمدعللين وٍ

ٌ  البُاهاث ى اث، بّن اخضتراق جم وكذ بها، المخضهت الشكمُت الّملاث ظشكت وؤًما بليها والىـ  Bitfinex مثل البىسـ

ً مً وخذاث وظشكذ المالُت العىىاث في ،Mt Gox ؤو ىُت الذولاساث ملاًين ٌّادٌ بما بألاف البِخيىٍ  مٍّم. المشٍ

اث  .آخضش اخضتراق خذور اخخماٌ دائما هىان ولىً خالُا، للغاًت آمىت البىسـ

 الخضشي، المالُت الخّاملاث ؼإن ؼإهه الشكمُت بالّملاث المالي الخّامل :إلغاء أو استرداد سياسة ثىجذ لا. 6.1.5

م ًِ ؤمىالا ما شخق ؤسظل برا ؤو المّىُت، الوشاف بين هضاُ هىان وان فةرا  خضىإ، مدفٍت ِىىان بلى الخىإ وشٍ

 لعلب المحخالين مً الّذًذ كبل مً هزا اظخخذام ًمىً وكذ. المشظلت الشكمُت الّملاث اظترداد للمشظل ًمىً فلا

 ؤو مىخجها ًدعلم لم مّاملت بوؽاء بعهىلت ًمىً الّملُت، في سحىُ ؤو معتردة مبالغ وحىد لّذم هٍشًا. المىاٌ

 (2022)ما هي الّملاث الشكمُت ؤو الّملاث المؽفشة؟،  .مىللا خضذماتها

اث جىفُز خالت في المعاملات: معالجة في الخعأ. 7.1.5 م ًِ مذفىِ  ؤو آخضش، معخفُذ بلى الذفْ مثل الخىإ، وشٍ

ل  مً غيرها ؤو الّملت مدفٍت مىفت خضىإ بعبب المىاظب الىكذ في المّاملت بجمام ِذم ؤو صحُذ غير مبلغ جدىٍ

 خم للمخّامل ًيىن  ولا الخىإ، المّاملت ِىغ ًمىً لا الشكمُت، الّملاث ؤهٍمت مٍّم في فةهه الفىُت الظباب

 (190، ـفدت 2022)بىزلجت،  .الوشاف ِلى الشحىُ

ة ف. 2.5 ان اـذاس الّملاث الشكمُت مً وشف  اصذار العملات الزكمية: يالححذًات التي ثىاجه البىىك المزكشٍ

ت لِعذ بالّملُت العهلت واهما جىاحهها الّذًذ مً الخدذًاث والفّىباث ولّل ًبرصها  والبعُىت، البىىن المشهضٍ

 ًخمثل في:

ت : نهاًة دور البىىك في الىساظة المالية. 1.2.5 ت الشكمُت، ًمىً للؽشواث الخجاسٍ مْ ٌهىس ِملاث البىىن المشهضٍ

لى الشغم مً ؤن رلً ًمىً ؤن ٌعاِذ ِلى جىفير الىفاءة، فةهه  والفشاد فخذ خعاباث مباؼشة في البىً المشهضي. وِ

ماٌ المفشفُت في الاظخفادة مً الى  .ظِىهي دوس البىىن في الىظاوت المالُت خمثل حىهش همارج اِل دائْ لخلذًم وٍ

اللشوك وجدفُل الشظىم، ولىً في ٌل ِذم اظخلشاس كاِذة الىدائْ، ظىف جخماءٌ هزه المماسظت وجخماءٌ مّها 

 .ؤسباح البىىن

ظُيىن مً الفّب ِلى البىً المشهضي الخذخضل لعذ فجىة الإكشاك مً خضلاٌ حؽير بّن الذساظاث ؤهه و 

لى البىً المشهضي جىلي مهام حؽغُلُت حذًذة مثل المجاصفت جىلي دوس مخفق الائخمان. فملا ًِ رلً، ظِخّين ِ

الائخماهُت وجدلُل ِملُت )اِشف ِمُلً(، وهزا ًلخض ي ؤًما جفمُم هٍام ًمىً الّملاء مً الاخخفاً بدعاباث 

 .ِملاث البىً المشهضي الشكمُت في بىً ؤو وظُي آخضش ًىفش بذوسه الخذماث هفعها
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ت الشكمُت مبن لهزه : ثحذًات خـاصة. 2.2.5 ذِىمت مً الّملُت جدذًاتها الخاـت هٍشا بلى ؤن ِملاث البىىن المشهضٍ

ىذ خذور ؤصمت، كذ ًادي رلً بلى تهافذ الّملاء ِلى البىىن ججىبا البىً المشهضي، فهي حّذ ؤهثر ؤماه ا، وِ

ت وختى  .لاظخخذام الىلذ ً ملاسهت بفائذة ؤِلى ِلى المذ ظّشبرا ِشلذ البىىن الخجاسٍ خلً الخاـت بّملاث خضشٍ

ت الشكمُت، فمً المحخمل ؤلا جيىن هزه  فّالت. ومً ؼإن اللُىد المفشولت ِلى خُاصاث  الاظتراجُجُتالبىىن المشهضٍ

ت الشكمُت ؤن جترن فجىاث للّملاث  ك اللذسة الخىافعُت في المؽفشة غير المىٍمت التي كذ جلى ِملاث البىىن المشهضٍ

ت شة، . الخضشي  مىاحهت ِملاث البىىن المشهضٍ  (2022)الجضٍ

مليات غسيل الأمىال:. 3.2.5 ت الخّامل بالّملاث  التهذًذات الأمىية وـ ش ؤًما، وهم ظشِ هما لشب الخلشٍ

ًِ الهٍمت المالُت الشظمُت، مؽيرا بلى ؤن الخذكُم في ؤي مّاملت ًإخضز في الخباوا مْ ول ِملُت،  الشكمُت، بُّذا

ىلا بلى ِذة ظاِاث هزلً فلذ ؤؼاسث  .فيلما اسجفْ ِذد الّملاث المخذاولت ولما صاد الىكذ المىلىب للخذاوٌ وـ

ُت والإججاس بالمخذساث والملامشة  ش ِذة، بلى بذء اظخخذام هزه الّملاث في مّاملاث مالُت، لأمىس غير ؼشِ جلاسٍ

 (2018)بىخضشٍق،  .ها مً المّاملاث المحٍىسة دولُاوغير  ،والوؽىت الإحشامُت المخفلت بالإهترهذوالإسهاب، 

ِلى اللىاُ المالي مشجبىت  شكمُتالّشبي ؤن مخاوش الّملاث ال ًشي ـىذوق الىلذتهذًذ الاسحلزار المالي: . 4.2.5

ً»للتزاًذ الىبير في حجم  م الّملاث وبخللب الظّاس، وهٍشاباظخخذا المخذاوٌ في الظىاق، ًمىً ؤن حؽيل « البِخيىٍ

 للاظخلشاس المالي
ً
ت»وؤؼاس الفىذوق في بفادة لا .هزه الّملت تهذًذا ِىاـش سئِعُت جدذ مً ؤسبْ جىافش بلى « الشئٍ

ً والخللب في ظّش الّملت ا ت، وجخممً: كُمت البِخيىٍ ً وإداة اظدثماسٍ لمؽفشة لّذم اسجباوها اظخخذام البِخيىٍ

ىٌ الخللُذًت، واِخمادها بؽيل خضاؿ ِلى زلت المخّاملين، وهزلً ِذم وحىد ـىادًم اظدثماس   بمٍّم اـل
ً
وعبُا

ً، هما ؤنها ِملت غير مىٍمت  .مّخمذة ِلى البِخيىٍ

فدت غعل الخداًل ِلى اللىاِذ المخّللت بميا الّملاث الخضشي المؽفشة ٌصجْو ورهش الفىذوق ؤن البِخيىًٍ 

لاث التي ًمىً ؤن حعخخذم للأغشاك الإحشامُت  ت الخدىٍ ل الإسهاب وإخضفاء هىٍ البُْ ِلى الإهترهذ »المىاٌ وجمىٍ

ل الإسهاب«للعلْ ؤو الخذماث غير اللاهىهُت  .، ؤو لأغشاك غعل المىاٌ ؤو جمىٍ

اث الذولُت بالمخاوش المشجبىت بّملُاث : اهتزاس الثلة. 5.2.5 الدؽفير التي جازش ِلى الىٍام المالي، هذد بىً الدعىٍ

 لشوسة الخإكلم مْ مخاوش حذًذة، منها اهتزاص الثلت في الىٍام المالي، وجىىس ِملُاث الدؽفير في ِالمها الشكمي 
ً
ماهذا

مىً ؤن حّمل بؽيل معخلل ًِ البِئاث الماظعُ  .ت اللائمتالخاؿ، دون خىاحض خذودًت، وٍ

في ٌل اهفخاح  ثماس في الّملاث الشكمُت مهم حذاالدؽذد اللاهىوي في وؽش زلافت الاظدبن : الخشذد اللاهىوي. 6.2.5

ل والتي  جلً السباح الخُالُت،ؼهُت بّن الىاط ِلى  ًجب ؤن ًيىن فيها حؽذد مً هاخُت البُاهاث التي ًخم الخدىٍ

 .لها هماظعاث مؽبىهت وغيرها ومىاكْ غير مشخضفت

 اق الماٌ الّالمُت، وؤهثرها حذلاباكخدام الّملاث الافترالُت المؽفشة ؤظى  2017ّام الجميز  الححذي المالي:. 7.2.5

ً" وهي ِملت سكمُت افترالُت مؽفّشة باجذ ؤؼهش ؤدواث الخذاوٌ المالي والمماسبت لهزه  لا وحىد ماديو  .هي "البخيىٍ

ؤن و . الّملت ولا جخمْ لعُىشة ؤًت ماظعت مالُت ؤو بىً مشهضي في الّالم، بر ًخم الخّامل بها فلي ِبر الإهترهذ

خم جذاولها مً خضلاٌ هٍام مخاوش الّملاث الشكمُت جبرص وىنها لا جدبْ لأًت دولت ؤو ظلىت سكابُت ؤو بىً مشهضي  ، وٍ

ت المحىٌ والمخللي، للىٍام المالي لأنها حعمذ لمّاملاث الىلذ بذون وظُي مالي  حؽيل جدذًا هما انها مؽفش ًخفي هىٍ
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بت، مدفىفت بالمخاوش، غير ؼفا
ّ
ؤن جدل  فت، وؼبه وهمُت، لزلً لِغ مىىلُاؤو بىً مشهضي، وبالخالي فهي مخلل

 (2022)حىسج و وآخضشون،  .الّملاث الشكمُت ميان الّملاث الىسكُت الشظمُت

وبالإلافت بلى رلً، هىان خضىش ِذوي الصمت: كذ ًىدؽش حؽغُل ِملت  ـذوي الأسمات المالية والىلذًة:. 8.2.5

دافَ حؽغُل ِملت ًُ " ِلى زلت الىاط بّملت Tether" معخلشة واخذة بلى الّملاث الخضشي. بلى ؤي مذي ًمىً ؤن 

يي دون حغُير؟ وبالفّل، خزس البىً المشهضي الوسوبي، الزي ٌّشف الىثير ًِ الّذوي المالُت، مً هزا  الذولاس المشٍ

ى.  (Eichengreen, 2022) العِىاسٍ

ت هىان مؽيلت ؤخضشي جخّلم بالعُاظت : ثحذًات السياسة الىلذًة. 9.2.5 الىلذًت، خُث لا حعخىُْ البىىن المشهضٍ

ادة، ِىذما جدبنى دولت ما ِملت ؤحىبُت هّملت خضاـت بها، فةنها  جدذًذ ؤظّاس الفائذة ِلى الّملاث الحىبُت. وِ

"حعخىسد" مفذاكُت العُاظت الىلذًت الحىبُت، وجإمل في حّل اكخفادها وؤظّاس الفائذة مخماؼُت مْ دوسة الّملت 

ً ممىىا سبما لاالحىبُت. و  ىٌ المؽفشة ِلى هىاق واظْ ًيىن ؤي مً هزًً الخُاسٍ  .في خالت اِخماد اـل

ش الشمىل المالي:. 10.2.5 في الىكذ هفعه، ًخىلب بكشاس الّملاث الشكمُت هّملت كاهىهُت، ؤن جيىن وظُلت  جعشٍ

ىٌ بلى الإهترهذ  ىٌ المؽفشة الذفْ مخاخت ِلى هىاق واظْ. ومْ رلً، لا ًضاٌ الىـ والخىىىلىحُا اللاصمت لىلل اـل

هادسة في ِذًذ مً البلذان، ما ًثير كماًا جخّلم بالّذالت والؽمىٌ المالي. ِلاوة ِلى رلً، ًجب ؤن جيىن الىخذة 

الىلذًت الشظمُت معخلشة بذسحت وافُت مً خُث اللُمت، ورلً لدعهُل اظخخذامها في الالتزاماث الىلذًت المخىظىت 

ادة ما جخىلب الخغُيراث في خالت الغىاء اللاهىوي والىخذة الىلذًت للبلذ حغُيراث مّلذة وواظّت بلى وىٍ لت الحل. وِ

  (independentarabia ،2022) .الىىاق في اللاهىن الىلذي لخجىب وحىد هٍام كاهىوي مفىً

 الخاثمة:.  6

وحؽمل ول مً  ؤي ؤنها ِباسة ًِ سمىص وؤسكام، جخىفش في ـىسة سكمُت فلي، الّملاث الشكمُت هي الّملاث التي

ت ) شي CBDCالّملاث الافترالُت والّملاث المؽفشة بالإلافت الى الّملاث الشكمُت الفادسة ًِ البىىن المشهضٍ (، وٍ

الى الؽشوه  البّن ؤهه مً الفّب ؤن ًىلم ِلى الّملاث الافترالُت والمؽفشة ولمت ِملت هٍشا لافخلاسها

الظاظُت اللاصم جىفشها في ؤي ِملت ممثلت في وىنها وخذة للحعاب ووظُلت ملبىلت للذفْ ومخضن لللُمت ومُّاس 

ىٌ المؽفشة ىب حعمُتها بالـأ  .ملبىٌ لعذاد الذًً الماحل، لزا ًشون ؤهه مً اـل

ِلى زشواث ِلى مخاوش هبيرة ِلى الاظخلشاس المالي الىلي والعلامت المالُت و  الّملاث الشكمُتب الخّامل ىىىي ً

ىت ،خماًت المعتهلً والبِئتالفشاد و  شحْ رلً الى جذاولها والاظدثماس فيها  ،وهي ِشلت لّملُاث الغؾ واللشـ وٍ

ذم خضمىِها للإؼشاف والشكابت مً كبل البىىن المشهض  بُّذا ًِ كىاِذ الخّامل الشظمُت، لىً في الىكذ  ٍت،وِ

مالُت ؤسخضق وؤهثر هفعه، لا ًيبغي ججاهل مضاًا الخلىُاث الظاظُت الخاـت بها، بما في رلً بمياهُت جىفير خضذماث 

. ومْ رلً، جدخاج الحيىماث بلى جىثُف جلذًم هزه الخذماث، والاظخفادة مً الؼياٌ الشكمُت الجذًذة ؼمىلا

 .فاءة والمعاواة والاظخذامت البُئُتللأمىاٌ مْ الحفاً ِلى الاظخلشاس والى

ت المخاوش والخدذًاث ظالفتؤدث  ت بةـذاس ِملاث سكمُت مشهضٍ ، الى الزهش الى الخفىير في كُام البىىن المشهضٍ

تؼىلا حذًذا مً ؤؼياٌ  لخيىن  ذة  ،الىلىد الشكمُت الفادسة ًِ البىىن المشهضٍ جخخلف ًِ الاخخُاواث ؤو ؤسـ
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ت ت لذي البىىن المشهضٍ ت التي جدخفَ بها البىىن الخجاسٍ لى ،الدعىٍ  المّاًير الحيىمُت وجىٍمه جدذده الزي الىدى وِ

، وحّني حّل  هذفورلً ب لذِمها، والىدائْ اللاصمت الاخخفاً بالاخخُاوُاث جخدمل معاولُت الحيىمت بإن للذوٌ

 .ؤهٍمت الذفْ ؤهثر ؤمىا وؤظشُ وؤسخضق وؤهثر مىزىكُت

ت لِعذ بالّملُت العهلت والبعُىت، واهما جىاحهها  ان اـذاس الّملاث الشكمُت مً وشف البىىن المشهضٍ

 مً ِذد جىفش ىبل اـذاسها هجاح ًدخاجلزا  الخىٍُمُت والخلىُت والمالُت، الّذًذ مً الخدذًاث والفّىباث

ت كاهىهُت بِئت بىحىد جخّلم يالذاِمت التالمخىلباث   شوسةل مً رلً بّهًد وما، الشكمُت الّملاث جدىم حّاملاث كىٍ

ت اللاهىهُت الوش مْ جىافم حّاملاتها ُت،  البُاهاث واِخباساث خماًت ًممً بما المىلىِ  ؤخضشي  هاخُت مًو الخفىـ

ل المىاٌ غعل ميافدت بمخىلباثث الّملا ه هز بـذاسًفي  ؤن ًجب  هزه اظخخذام دون  للحُلىلت الإسهاب وجمىٍ

 ظِخم وان برا خضاـتكىي  ِماٌؤ همىرج الى اظدىادا جخم ؤن ًجب هماالمالي،  يهذد الاظخلشاس بؽيل الّملت

ت يف اظخخذامها  ِذد ىبل بلافت رلًجىاحذها،  مً اللفىي  الاظخفادة جدلُم الحذود لممانبر ِ المّاملاث حعىٍ

ٌ  المثاٌ، ظبُل ِلى بُنها مً المّضصة الخضشي  المخىلباث مً ت هٍم بٌ الخدى  الخّاملاث بخدبْ ٌعمذ بما الشكمُت الهىٍ
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