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�ع7ــى�جـوهري �تـأث�� �لهـا�يكـون �قـد�ولك+*ـا�ا�اليـة�التكنولوجيــا�عـالم�"ـي�كب�ـ�ة�ثـورة�ا�شـفرة��ف��اضـية�العمـ�ت�أحــدثت�لقـد       :ملخـص

�ا�ؤسسـات�L*ـا�تعمـل�الKـ�Jالطريقـة�"ـي�وتحـول �وا�ـاGي��قتصـادي�الهيكـل�"ـي�تغ�ـ� �إحـداث�يمك+*ا�حيث�الطويل،��دىا�ع7ى�ا�الية�:سواق

 �هنـــاك�أن�.وا�صـــارف�ا�اليـــة
ً
وVـــي�شـــكل�معاصـــر�مـــن�ا�ـــال��تـــداوX �أك�Wهـــا�Vـــي�الKـــ�Jالبتكـــوين�م+*ـــا��ف��اضـــية�العمـــ�ت�مـــن�متعـــددة�أنواعـــا

�جيــدة��زيــد�مــن�الخـاص.�وبفضــل�خصائصــها�التكنولوجيــ
ً
.�هــذا�يعطd*ــا�آفاقــا

ً
ة،�تتســم�شــبكات�معام�k*ــا�العا�يــة�باiمــان�والســرعة�نســبيا

التطـوير.�ومـع�ذلـك،�فمـن�غ�ـ��ا�حتمـل�أن�يتحـدى�ا�ركـز�ا�هــيمن�للعمـ�ت�السـيادية�والبنـوك�ا�ركزيـة،�وخاصـة�تلـك�ا�وجـودة�"ـي�منــاطق�

خـــرى،�تشـــكل�العمـــ�ت��ف��اضـــية�تحـــديًا�للمنظمـــ�ن�ا�ـــالي�ن،��Xســـيما�بســـبب�عـــدم�العمـــ�ت�الرئيســـية.�كمـــا�هـــو�الحـــال�مـــع��بتكـــارات�: 

  الكشف�عن�هوية�مصدر|*ا�وإ}*ا�تعد�موجودات�مالية�عابرة�للحدود.

  :�العم�ت�،��ف��اضية�،�البتكوين�،�التشف*��،�التعدين�� الكلمات�ا�فتاح

  ,JEL : F21; C11 ;C32تصنيف 

Abstract: The digital currencies are a big revolution financial technology. But maybe it has crucial 
consequences on the financial markets for a long range. It can change the economic and financial 
structure and change the operating way of the financial institutions and time. There are many types 
of virtual currencies like bitcoin which is the most common traded. It is a contemporary form of 
trading the private money, because of its technological features. The global transaction networks          
are relatively safe and fast. This gives them new field for development. However, it is unlikely to 
defy the dominant position of sovereign currencies and central banks, especially those in major 
currency areas. As with other innovations, virtual currencies are a challenge for financial 
regulators, particularly because of the anonymity of their issuers and because they are a cross-
border 

           financial asset. 
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  �ول�:ا�بحث�

I-��:تمهيد  

��ف��اضية�������������� �وانتشار�العم�ت �ظهور �ع7ى �الزمن �من �عقد �من �مر�أقل �ال�لقد �أشهرها �رقمية�Bitcoinـــــ �عملة �أول ،

التجربة�تتمتع�بشعبية��ة�ذات�امتداد�عالمJ.�ع7ى�الرغم�من�العديد�من��راء�ا�تشككة،�فقد�أصبحت�هذهXمركزية�خاص

�هناك�أك��Wمن� �اليوم�بيتكوين�ليست�وحدها. عملة�اف��اضية�أخرى�ولكن��1500واسعة�وقد�وجدت�العديد�من�ا�تعامل�ن.

�فd*ا�حقق�عمليات�تداول�ذات�شأن�
ً
�قلي�

ً
�"ي��أنسوقية�جيدة.�حيث�حقق�رسملة��أو عددا البتكوين��Xيزال�الزعيم�بي+*م.

�من��قتصادي�ن�من�السلطات�النقدية�والتنظيمية.�اعت��ت�ظاهرة�متخصصة�
ً
�قلي�

ً
نوع��-البداية،�لفتت�"بيتكوين�اهتماما

ولوجيا�ا�علومات.�من�الفكر�التكنولو�ي�يمكن�أن�تختفي�"ي�أي�يوم.�تم�تحليلها�إGى�حد�كب���ونشرها�من�قبل�متخص���Jتكن

�وiن�البتكوين�لم�يختف،�وع7ى�العكس،�فقد�واصل�توسعه�ووجد��ومع ذلك،�"ي��ونة�:خ��ة،�تغ���الوضع�بشكل�جذري.

كث��ا�من�ا�تعامل�ن�"ي�جميع�أنحاء�العالم،�فقد�أصبح�موضوعًا�شائعًا�للمناقشة�ب�ن��قتصادي�ن�وا�تخصص�ن�"ي�:سواق�

�السياسي �Kوح� ��هتمام�ا�الية �هذا �تعزز �وقد �ا�وضوع. �هذا �حول �آراء �العامة �الشخصيات �تقدم �أن ��ن �ا�توقع �من �ن.

وما�ت�ه�من�انفجار�"ي��2017ا���ايد�نتيجة�تزايد�أسعارها�"ي�:سواق�ا�الية�وال��اكم�السريع�للفقاعة�ا�الية�للبتكوين�"ي�عام�

�كشكل�البتكوين�استخدام�من�العالم�أنحاء�جميع�"ي�ا�ركزية�البنوك�تحذر �لقد�).Mark&Lukasz, 2018,9.�(2018أوائل�عام

 بالفعل�موجودة�آثار �هناك�أن�قالت�كما�L*ا،�التنبؤ �يمكن�وX �علd*ا�السيطرة�يمكن�X �ال�JKالعم�ت�أشكال�من

�"ي�وا�ؤثرة�ال�معة�:سماء�من�الكث��ين�آراء�"ي�حاد�تضارب�يوجد�كما��ف��اضية�العم�ت�بشأن�واسع�دوGي�جدل�وهناك

 �خطرًا�تمثل��ف��اضية�العم�ت�أن�البعض�يرى �ا�صر"ي�والنظام��قتصادي�ا�جال
ً
�ا�ستقبل�"ي�ا�الية�:سواق�ع7ى�محتم�

�مثل�العالم��Jقتصاد�ا}*يار �إGى�يؤدى�قد�كب�ً�ا�خطرًا�تشكل�أخرى �قضايا�توجد�الواقع�"ي�لكن�العالم��Jقتصاد�وع7ى

�ا�تحدة�الوXيات�"ي�التضخم�ومعدXت�الشمالية�كوريا�"ي�النووية�والتجارب �وربي��تحاد�عن�بريطانيا�صالانف  تطورات

�إذ�العالم��Jقتصاد�ع7ى�ا�شفرة�الرقمية�للعم�ت�واضح�تأث�� �يوجد�X ��ن�ح�K. :وسط�الشرق �منطقة�"ي�الدائرة�والحروب

�انتشارها�من�تحد�ال�JKالعوامل�من�العديد�هناك�أن�كما�العالمJ،��قتصاد�هيكلة�لتغ�� �الوقت�من�الكث�� �:مر �يتطلب

�k*دد�أن�ويمكن�واسعة�بشهرة�تحظى�ال�JKالعملة�تمثل�i}*ا�وجودها�الك��ى �ا�الية�وا�ؤسسات�الحكومات�بعض�وتحارب

  النقدي.�ا�جال�"ي�الدولة�سلطة�من�يفوق �مما�السائدة�القانونية�العم�ت

و�دورها�"ي�النظم�النقدية�ا�عاصرة�و:زمات��وأهميº*امفهوم�العم�ت��ف��اضية�وطبيعº*ا�ونشو¹*ا��إGىاستنا�سنتطرق�"ي�در 

  ا�الية�وتشخيص�الع�قة�ب�ن�العم�ت��ف��اضية�و:زمات�ا�الية�وا�صرفية�وتأث��ها�ا�حتمل.

  مشكلة�الدراسة: -1

ت��ف��اضية�ع7ى�:سواق�ا�الية�والنقدية�وع7ى�أسعار�الصرف�تتلخص�مشكلة�الدراسة�"ي�إمكانية�تشخيص�اثر�العم� 

�للعم�ت�القانونية�السائدة.�i}*اوالسياسة�النقدية�
ً
�محتم�

ً
  تمثل�بدي�

�.Jن�العم�ت��ف��اضية�و:زمات�الدورية�"ي��قتصاد�العالم�كما�نحاول�من�خ�ل�البحث�التعرف�ع7ى�إمكانية�الربط�ب

�عن�إثر�
ً
  ع7ى�أسعار�العم�ت��ف��اضية.�زمات: فض�
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  -ويمكن�تلخيص�مشكلة�الدراسة�"ي�التساؤXت�التالية�:

 ما�أهمية�العم�ت��ف��اضية�"ي�:سواق�ا�الية�والنقدية�اليوم�؟ -1

 ما�ا�ؤثرات�:ساسية�ع7ى�أسعارها؟� -2

 �رتفاع�السريع�"ي�أسعارها�يمثل�فقاعة؟�ام�انه�صعود�طبيÀي؟��أنهل� -3

 ستثمار�"ي�هذه�العملة�استثمار�مجدٍ؟��� �أنهل� -2

  أهمية�البحث: -2

ا�واضيع�الحديثة�وال�JKلها�تأث���ع7ى�مستقبل�العم�ت�النقدية�ومدى��أهمتنبع�أهمية�البحث�من�خ�ل�تسليط�الضوء�ع7ى�

قدية�و:سواق�ا�الية�،�وان�ا�تكررة�"ي�عالم��قتصاد�العالم�Jو�"ي�النظم�الن�:زماتإمكانية�العم�ت��ف��اضية�التأث���"ي�

هذه�الظاهرة�قد�تمثل�حركة�تغي���جذرية�"ي�كل�ميادين�الحياة�.�ولذلك�فان�من�ا�هم�الº*يؤ�لها�من�خ�ل�التعرف�ع7ى�

 وسلبياk*ا�وايجابياk*ا.�وأثارها�وأهميº*ا�أبعادها

 هدف�الدراسة: -3

  ما�ي7ي�:�إGىk*دف�الدراسة�

 ف��اضية�.العم�ت�� �وأهميةالتعرف�ع7ى�مفهوم� -1

 تشخيص�إيجابياk*ا�وسلبياk*ا. -2

 ع7ى��قتصاد�والنظم�النقدية�والبنوك�ا�ركزية.�أثارهاالتعرف�ع7ى� -3

 ا�الية�.�:زماتع7ى��أثارهاالتعرف�ع7ى� -4

 فرضيات�الدراسة: -4

 إيجابية�ع7ى��قتصاد�العالمJ.�أثاراللعم�ت��ف��اضية��أن -1

 أسعار�الصرف�ذات�:سباب�النقدية.�وأزمات�قتصادية��مات:ز العم�ت��ف��اضية�تساهم�"ي�حل��أن -2

 العم�ت��ف��اضية�تعمل�ع7ى�تعزيز�وتسهيل�التبادل�التجاري�الدوGي�وتخفيض�الكلف�الكلية.��أن -3

  أسلوب�البحث: -5

� �وهو�اتم �وÃنسانة، �الظواهر��جتماعية �"ي �استخداما �أك��Wا�ناهج �كونه �التحلي7ي �الوصفي �ا�نهج �نهج�استخدام

،�مما�يساعد�ع7ى�فهم�
ً
�دقيقا

ً
الذي�يمكننا�من�دراسة�الواقع�أو�الظاهرة�كما�Vي�موجودة�"ي�الواقع�ووصفها�وصفا

�والتنبؤ� �تطوير�الواقع �"ي �تساعد �استنتاجات �إGى �الوصول �من �ويمكن �الظواهر�ا�الية، �ب�ن �ا�وجودة الع�قات

  .)Bitcoin, Ripple, Lietcoin, Zcashف��اضية�التالية�:(عينة�البحث�،سيتم�التعرف�ع7ى�العم�ت�� �با�ستقبل.
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  ا�بحث�الثاني

Lا.�-أوNOمفهوم�العم�ت��ف��اضية�وطبيع 

هناك��تعريفات�عديدة�للعملة��ف��اضية�م+*ا��Vي�تمثيل�رقم�Jللقيمة�ال�JKيمكن�تداولها�رقميًا�وتعمل�ك�او�Xوسيلة�تبادل�و�

�2014مخزن�للقيمة�،�ولكن�ليس�لد|*ا�وضع�قانوني�"ي�أي�وXية�قضائية��(مجموعة�العمل�ا�اGي�،�ثانيا��وحدة�حساب�و�ثالثا�

)�او�Vي�عبارة�عن�تمثيل�رقم�Jلقيمة�يمكن�تخزي+*ا�او�تحويلها�و�تداولها�الك��ونيا�،��Xتصدر�عن�البنك�ا�ركزي�او�عن�4،�ص

ºا�البتكوين�أي�سلطة�عمومية�وليست�مرتبطة�بعملة�ائتمانية�تستمد�قيم*ºا�من�قبول�الناس�لها�كوسيلة�للدفع�ومن�اهم�امثل*

)Bitcoin،ي�تطبيق�فع7ي�للعم�ت�ا�شفرة�مقبولة�كأداة�للدفع�13،ص2015)(جوشوا�بارون�،�انجي��أماهوني�و�اخرون�V(

أي��)International Monetary Fund,2016,p7ضمن�عرف�مجتمع�مع�ن�تستعمل�لشراء�السلع�والخدمات�او�تسديد�الديون�(

  ا}*ا�تتب��Óفكرة�التشف���للتحكم�بنفسها�دون��عتماد�ع7ى�ايه�سلطة�مركزية.�

  نظام�ن�مشفرين:�التواقيع�الرقمية�ووظائف�التجزئة�ا�شفرة.�تضمن�التوقيعات�الرقمية�ما�ي7ي:��Bitcoinيستخدم�

  )�يمكن�للمستلم�التحقق�من�أن�الرسالة�جاءت�من�مرسل�مع�ن.1(

  ن�للمرسل�رفض�إرسال�رسالة.)��Xيمك2(

  )�لم�يتم�العبث�بالرسالة.�3(�

تعمل�وظائف�تجزئة�التشف���ع7ى�فرض��نضباط�"ي�كتابة�سج�ت�ا�عام�ت�"ي�دف���:ستاذ�العام.�كل�من�هذه�ا�خططات�

ة�يعمل�نظام�وتم�استخدامها�ع7ى�نطاق�واسع�لتأم�ن��تصاXت�التجارية�والحكومي�Bitcoinكانت�موجودة�قبل�إنشاء�

Bitcoinوفقًا��جموعة�من�القواعد�ا�عروفة�باسم�بروتوكول��Bitcoin. "عندما�يرغب�الشخص�Aن�من��"�"ي�دفع�مبلغ�مع

"،�يتم�وضع�تعليمات�السداد�"ي�النظام،�باÚضافة�إGى�تعليمات�دفع�أخرى�ووظيفة�العمال�الذين�Bالبتكوين�إGى�الشخص�"

صحة�ا�دفوعات�وتسجيلها�"ي�بيانات�النظام�حديثا�عن�طريق�حل�مشكلة�حسابية��يعملون�ع7ى�النظام�من�التحقق�من

يحصل�عمال�النظام�ع7ى�تعويض�مقابل� .Bitcoinتتطلب�صعوبات�حسابية�وال�JKيتم�إنشاؤها�وتحديدها�من�قبل�بروتوكول�

ا�عام�ت.إن�نقل�البتكوين�من��خدماk*م�"ي�شكل�ن:�الرسوم�والبتكوين�الجديد�الذي�يتم�إنشاؤه�"ي�عملية�التحقق�من�صحة

محفظة�إGى�أخرى�يعمل�تمامًا�مثل�الخدمات�ا�صرفية�ع���Ãن��نتباستثناء�أنه��Xيوجد�وكيل�أو�بنك�واحد��عالجة�

  .)Badev and Chen،2014،7(ا�دفوعات.
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  )��ي�إدارة�الصفقةBitcoin(ـــــــــــــــــــال�)نظرة�عامة�ع�ى�هيكل1الشكل�(

  

  

          

  

  

  

  

  

  

  

  

  Source: Gabriel(2018)الباحث�باLعتماد�ع�ى�ا�صدر��إعداد

 
ً
 نشأة�العم�ت��ف��اضية.�-ثانيا

�عمولة������� �باستيفاء �قيام�ا�صارف �ع7ي ��ف��اضية �باع��اض�ا�ؤسس�ن�للعم�ت � ��ف��اضية �العم�ت �فكرت ابتدأت

�عن�طول�م�إGيعند�تحويل�ا�بالغ�من�حساب�
ً
�إليهدة�التحويل�و�طول�ا�دة�ا�طلوبة�كي�يمكن�للمحول�حساب�فض�

عمليات�تجري�ب�ن�أشخاص�وان��أيدور�الوسيط�وهو�ا�صرف��من��إ}*اء�ستفادة�من�ا�بلغ�ا�حول��و�هنا�نبعت�فكرة�

�ال �تكنولوجيا �إيجاد �تم �محاربº*م �تحاول �الحكومات �بأن �و�عرفº*م �تكلفة، �دون �ثواني �"ي �العملية  block chainsتحدث

وهذه�التكنولوجيا�تجعل�كل�من�يملك�عملة�اف��اضية�مثل�البتكوين�أو�محفظة�بتكوين�يحفظ�جميع�العمليات�ويسجلها�

إيقاف�هذه�الفكرة�ولحماية��إGيكيان�اخ��اق�حسابات��جميع�الناس�باÚضافة��أو وذلك�يجعل�من�ا�ستحيل�ع7ى�شخص�

� �ومراجعة �مؤس�J�ãأيالبيانات �جعل �يحصل �قد �معادXت�الب�خطا �كمبيوتر�يحل �بواسطة �عادي �مستخدم ي
َ
�ا تكوين

)،�أول�Bitcoinلقد�مر�أقل�من�عقد�من�الزمن�ع7ى�تطوير�(حسابية�وVي�ا�عام�ت�ال�JKتحصل�من�بيع�وتبادل�البتكوين.�

-Badev and Chen،2014،6(عملة�رقمية�Xمركزية�خاصة�ذات�امتداد�عالمJ.�ع7ى�الرغم�من�العديد�من��راء�ا�شككة.

7(.  

العملة��ف��اضية�البتكوين�بواسطة��إصدار صداها�"ي�عالم�:سواق�ا�الية.وتتم�عملية��وأخذتفقد�نجت�هذه�التجربة��

معين�ن�بل�Vي�متاحة�للجميع�و"ي�أي�مكان�"ي��أشخاص�أوا�عدن�ن�وعملية�التعدين�ليست�مقصورة�ع7ى�جهة�مركزية�

يتم التحقق من الدفع عبر 
الشبكة من قبل عمال 

  التعدين

A  

  فع بالد Aيبدء

B 

 عمليات سابقة 
تتم إضافة الصفقة او المعاملة الى 

  سلسلة الكتل

C 

  يتلقى الدفعBالمستلم

 عمليات سابقة 

بتكوين جديد و رسوم معاملة لعمال 

  Cالتعدين

D  المواقع ا$لكترونية
 Dلتداول البتكوين
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�سر 
ً
�وكمبيوترا

ً
�بمواصفات�عالية�تسمح�بتحميل�برنامج�التعدين�ا�جاني�العالم�،�ولكن�تتطلب�وقتا

ً
��Bitcoin Minerأويعا

ويسمو}*ا�خوارزميات��Bitcoinال�JKيحصل�علd*ا�ا�عدن�من�شبكة�ال��:لغاز فبواسطة�هذا�ال��نامج�يمكن�حل�عدد�من�

،� �ما �مشكلة �لحل �ال�زمة �وا�تسلسلة �وا�نطقية �الرياضية �من�الخطوات �مجموعة �Vي JKهذه��وال� �حل �من ��نº*اء وبعد

  ).2014،51ا�حفظة��لك��ونية��ن�قام�بالتعدين.(الدين،�إGى�وإضافº*اعملة�بتكوين��بإصدار الخوارزميات�يقوم�ال��نامج�

وتعقد��إلd*االعوائق�ال�JKتقف�ع7ى�انتشار�استخدام�البتكوين،�وذلك�نظرا�لتعقد�برامج�الوصول��أهميعت���التعدين�من�

الشكوك�ا�صاحبة��:خر متاحة�للجميع�هذا�من�جانب�ومن�الجانب��إ}*اiجراء�العمليات�رغم��:زمةحسابية�العمليات�ال

ف��أحد�يعرف�ع7ى�وجه�الدقة�ماVي�ا�عادXت�ال�JKيقوم�ال��نامج�بحلها،�وال�JKمن�شأ}*ا�جعل�البعض��Ãصدار لعملية�

�JKت�والXعن�طريق�تجزئة�يشك�"ي�وجود�منظمة�تعمل�بالخفاء�لحل�ا�عاد���قد�تحتاج�اGى�مئات�السن�ن�"ي�وقت�قص

  ).2018�،226ا�عادXت�ع7ى�الس��فرات�(صويلêي�نورالدين�،

 
ً
 أهمية�العم�ت��ف��اضية�ودورها��ي�النظم�النقدية�ا�عاصرة.�-ثالثا

� �من �ثابت �إجماGي �عدد �هناك �ان �من �البتكوين �رأسها �وع7ى ��ف��اضية �العم�ت �أهمية �Bitcoinsت��ز �مليون�21000000(� (

حيث��Ã2025-2030صدار�الكامل�ما�ب�ن�عام��إGىمليون�وحدة�ومن�ا�نتظر�الوصول��14000000إنتاجتم���نوحدة�ولحد�

�إنتاجيتم��أن�إGىسنوات��أربعالنصف�كل��إGىدقائق�ويتم�تقليص�هذه�الكمية��10بتكوين�حول�العالم�كل���25إنتاجيتم�حاليا�

  )�.2017،5وبعدها�يمكن�الحصول�علd*ا�عن�طريق�الشراء�فقط.(محمد،2140ام�بتكوين�"ي�ع�أخر 

تحولت�عملة�عا�ية�"ي�ا�ستقبل�كما�يتوقع�بعض�علماء��قتصاد�فأن�من�ابتدعها�جعلها��إذاللتغلب�ع7ى�ندرة�البتكوين��

يسمح��مليون�ساتو�J�ëوهو�ما�)100جزيئات�صغ��ة�تسم��بال(ساتوJ�ë)�فكل�واحد�بتكوين�يحتوي�ع7ى�(�إGىقابلة�للتقسيم�

  ).2014،51أي�رقم�بما�يل�Jìاحتياجات�العالم�من�النقود��لك��ونية�(عصام،�إGىتصل��أن�Ãجماليةللقيمة�

هذه�مشكلة�اقتصادية�حادة�للعم�ت�الرقمية�إذا�أصبحت�بتكوين�ناجحة�بشكل�كب���وتخللت�العم�ت�:جنبية�السيادية�،�

اشية�ع7ى��قتصاد�iن�عرض�النقود�لن�ينمو�بالتوافق�مع�النمو��قتصادي�"ي�الوقت�نفسه�،�فإ}*ا�سوف�تمارس�قوة�انكم

وأنه��Xتوجد��Bitcoinsومع�ذلك�،�فإن�هذا�الحد�يش���أيضًا�إGى�أنه��Xيمكن�الت�عب�"التضخمJ"�أو�"�نكماJ�ë"��قدار�

�جديدة.�داخل�مجتمع�بتكوين�يعت���هذا
ً

���ع7ى�نطاق�واسع��سلطة�مركزية�تصدر�أمو�

  ).Luther,W.J.andL.H.White.2014,14م��ة.(

� �البتكوين�أنحيث ��مجتمع �أن��أنيرى �ح�ن �"ي �فd*ا، �غ���مرغوب �ضوابط �:حيان �كث���من �"ي �تفرض �الوطنية الحكومات

�غ �ذلك، �إGى �باÚضافة �التضخم�الشديد. �إGى �يؤدي �مما �العملة، �من �ا�عروض �زيادة �تسهل �قد �k*يمن�البنوك�ا�ركزية �ما البًا

� ��ستثمار�"ي �بأن �يجادل � �الثابتة. �الدفع �أنظمة �ع7ى �التمويل��Bitcoinsالبنوك �"ي �الحكومة �دور �حول �سياسيًا ا
ً
�بيان كان

 ).Kroll,J.A,2013لها�قيمة�بتوافق��راء�(�Bitcoinsو�قتصاد.�و�نش���إGى�حقيقة�أن�مثل�أي�عملة�فان�فئة�ال



 

 

  )134- 121(ص�ص��ا�الية�:سواق�"ي�:زمات�ع7ى��ف��اضية�العم�ت�ثر أ

، 02العدد ، 02المجلد  ، الجزائر،أفلو، المركز الجامعي أفلو، »أراء للدراسات الاقتصادية والاداريةمجلة « 

2020 

126 

 2019لغاية��2014بتكوين�بالدوLر�من�)�يب*ن�أسعار�ال1رسم�توضيoي(

 

Source: https://charts.bitcoin.com/btc/chart/price2019 

�مقابل� �أسعارها �كان �لõسعار�حيث �مفاجئة �قفزات �هناك �وتوجد �غ���ثابتة �أسعار�البتكوين �بأن � �ا�خطط �خ�ل � �من نرى

و"ي���19000إGىالعام�يقفز�سعر�البتكوين�ليحقق�أسعار�غ���متوقعة�تصل��و"ي�}*اية2500بحواGي��2017الدوXر�"ي�مطلع�عام�

وهذا�يب�ن�عدم�استقرار�العملة�"ي�:سواق�ا�الية��أمريكيدوXر���17000إGىيحافظ�ع7ى��سعر�للعملة�وال�JKوصلت��2018عام�

م�وهذا�يعطي�اندفاع�ا�ستثمرين�ترتفع�"ي�منتصف�العا�أنومن�ا�توقع�3500استقر�أسعارها�بحواGي��2019و"ي�مطلع�عام�

وا�تداول�ن�للعملة�ودخول�زبائن�جدد�للتداول�بالعم�ت��ف��اضية�ال�JKتعطي�نوع�من�ا�غامرة�وتحقق�أرباحا�عالية�لبعض�

  ا�ستثمرين�ولكن��Xتخلوا�من�الخسارة.

  2018-2016اسعار�عملة�البتكوين�للسنوات�1جدول�

Source: https://charts.bitcoin.com/btc/chart/price2019 

  

  

  ديسم��  نوفم��  اكتوبر  سبتم��  اغسطس  يوليو  يونيو  مايو  ابريل  مارس  ف��اير  يناير  السنة

2016  477  404  406  405  476  619  690  691  548  619  763  907  

2017  907  1195  1265  1194  2127  2700  2486  4352  3634  5700  1012  19200  

2018  17128  10300  11380  9950  8508  7622  8411  7396  7301  6584  6355  3712  
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ً
  ونشأNxا.�وأسباNwاا�الية���زمات�-رابعا

  أوL:�تعريف��زمة�ا�الية:�

�ضعف�الثقة�"ي�النظام�ا�اGي�وسبö*ا�الرئي�J�ãتدفق�رؤوس�أموال�ضخمة�أزمةا�الية�بصورة�مفاجئة��:زماتتحدث�

Ã� �"ي �وسريع �مفرط �توسع �يرافقها �ل�زمةللداخل �تعاريف �عدة �هناك ��ئتمانية، �ا��ءمة �من �التأكد �دون �قراض

عبارة�عن�اضطراب�"ي�أسواق�ا�ال�والذي�يكون�فية�سوء��ختيار�وا�خاطرة�)Fredric Mishkanا�الية�فقد�عرفها�(

كون�لد|*م�أفضل�هؤXء�الذين�ي�إGىا�عنوية�سيئة�لدرجة�ان�سوق�ا�ال�يكون�غ���قادر�ع7ى�توجيه�:موال�بكفاءة�

  �).2009الفرص��ستثمارية.�(فؤاد،

�و�تكمن� �البلدان �من �او�مجموعة �مع�ن �لبلد ��ئتمان �و�أسواق �البورصة �أسواق �تمس �حالة �بأ}*ا �عرفت وكذلك

� �"ي ��أثارهاخطورk*ا �بدورها �مسببة ��قتصاد �انحسار��أزمةع7ى �يصاحö*ا �ما �عادة �اقتصادي �انكماش �ثم اقتصادية

� �(الداوي��وأزماتالقروض �ا�ال �أسواق �الذعر�والحذر�"ي �من ��ستثمار�وحالة �"ي �وانخفاض �النقدية السيولة

  .)2009،2الشيخ

� �عام �حدثت JKال� �ا�الية �:زمة �2008كانت �عام �منذ �العالم �شهدها JKال� ��قتصادية �الكوارث �أسوأ �من م،�1929م

ت�إGى�ا}*يار� �:زمة�بدأت�"ي�ف��ة�وبشكلٍ�عام�حدثت�:زمة�نتيجة�أحداث�متسلسلة�أدَّ النظام�ا�صر"يّ،�وقد�قيل�إنَّ

باk*ا��ئتمانية�
ّ
ج��ت�ا�صارف�آنذاك�ع7ى�تخفيف�متطل

ُ
�إصدار�قانون�تنمية�ا�جتمع،�حيث�أ السبعينات�عندما�تمَّ

ى�إGى�زيادة�الطلب�ع7ى�قروض�الرهن�العقاري،�وقد�أخذ�هذا� لõقلية�الذين�يعانون�من�محدودية�الدخل،�مما�أدَّ

�مشكلة� �وظهرت �أسعار�ا�باني، �فارتفعت �الحاGي، �القرن �من �:ول �العقد �أوائل �Kح� �بالتوسّع �القروض �من النوع

� �لهذا �عام�عقارية، �الركود �وأعلنت �فشلت، �ولك+*ا �أرباح، �ع7ى �للحصول �عن�طرق ��ستثمار�بالبحث �مصارف بدأت

  ).Retrieved,2018, 13-8 (.م2001

  ا�الية�.��زماتحدوث�ال|}�تساعد��ي���سبابثانيا:�

� �تؤدي JKال� �:سباب �تشخيص ��إGىيمكن ��:زماتحدوث �ع7ى �بناء �من��أراءا�الية �وم+*م Jالعالم� ��قتصاد علماء

)� �موريس �مثل ��قتصاد �"ي �جوائز�عا�ية �ع7ى �ا�فاهيم��إنحصلوا �بعض �ع7ى �يقوم �الرأسماGي ��قتصادي النظام

�لم �إذا �تدم��ه �أساس �Vي JKال� �النظام��والقواعد �"ي ��قتصاد �رجال �من �العديد �تنبأ �كما �وبدقة). �سريعا تعالج

  .إف�سه�إGى�قتصادي�وال�JKتقود�

  ).2008ع�ى�حد�آرا�Nم:(الجار�ي،��زمةونلخص�بعض�مما�ذكروه�من�أسباب�����������������

Xونظام�:سواق�ا�الية�ع7ى�نظام�ا�شتقات�ا��-أو�Jي�العالمGكليا�ع7ى�يعتمد�النظام�ا�ا� الية�وال�JKتعتمد�اعتمادا

�و:دVىمعام�ت�وهمية�ورقية�شكلية�تقوم�ع7ى��حتماXت،�و�Xي��تب�علd*ا�أي�مبادXت�فعلية�للسلع�والخدمات،�

معظمها�يقوم�ع7ى�ائتمان�من�ا�صارف�"ي�شكل�قروض�وعندما�تأتي�الرياح�بما��Xتشت�Jýالسفن�ي+*ار�كل��أن�و:مر

  ا�الية.��ة:زمJ�ëء�وتحدث�
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يقوم�النظام�ا�اGي�وا�صر"ي�التقليدي�ع7ى�نظام�جدولة�الديون�بسعر�فائدة�اع7ى،�او�استبدال�قرض�واجب��-ثانيا

السداد�بقرض�جديد�بسعر�فائدة�مرتفع�وهذا�يلقى�أعباء�إضافية�ع7ى�ا�ق��ض�ا�دين�الذي�عجز�عن�دفع�القرض�

  :ول�بسبب�سعر�الفائدة�:ع7ى.

 
ً
��-ثالثا �علd*م�سوء �والتدليس �للقرض �وا�حتاج�ن �الراغب�ن �بإغراء �تقوم JKوال� �ا�الية �الوساطة �مؤسسات سلوكيات

  .أزمة�إGى،�ويطلبون�عموXت�عالية�"ي�حال�وجود�مخاطر�والذي�يتحملها�ا�ق��ض�وهذا�يقود�بحد�ذاته�وإغرا¹*م

يسم��السحب�ع7ى�ا�كشوف�وال�JKتحمل��والتوسع�"ي�تطبيق�نظام�بطاقات��ئتمان�بدون�رصيد�وما�Ãفراط�-رابعا

عجز�صاحب�البطاقة�عن�السداد�وزيادة�"ي�سعر�الفائدة�مما�يؤدي��إGىصاحö*ا�تكاليف�عالية�وال�JKمن�شأ}*ا�تؤدي�

  .�:زمةالحجز�عليه�وVي�من�أسباب��إGى

Vي�انخفاض�شروط�التبادل�التجاري�وتقلبات�أسعار�الفائدة�العالية�ال�JKتؤثر��:زمة�إGى:سباب�ال�JKأدت��أهممن�

أك��Wالدول�ال�JKتعرضت�ل�زمة�Vي�ال��JKإذع7ى�تكلفة��ق��اض�وارتفاع�معدXت�التضخم،�وتقلبات�سعر�الصرف�

� �ا��ذ �مصرف �دور �"ي �قدرk*ا �السلطات �وتفقد �السعر�الثابت �سياسة �:خ��تنتهج �ث�ثة �.ويوجد �من �:زماتأنواع

  ).20،ص2009ا�الية�(جوزي�جميلة،

 هما�:�وتتخذ�شكل�نا�صرفية:���زمات -

�أنالسيولة�عندما�يفاجأ�مصرف�ما�بزيادة�كب��ة�"ي�طلب�سحب�الودائع�،�وبما��أزمةتحدث��السيولة�:�أزمة -1

السحب�اليومي،�ا�صرف�يقوم�بإقراض�وتشغيل�معظم�الودائع�لديه�ويحتفظ�بنسبة�بسيطة��واجهة�طلبات�

�وإذا�،�:زمةما�تخطت�تلك�النسبة�وبالتاGي�تحدث��إذافلن�يستطيع�بطبيعة�الحال��ستجابة�لطلبات�ا�ودع�ن�

�أدت�إذ�2008عام��أزمةمصرفية�بالفعل،�وكما�حدث�"ي��أزمة�:زمةأخرى�تصبح�تلك��مصارف�إGىما�امتدت�

�"ي �مشكلة � التمويل  و السيولة  :زمة�إGى �ا�تحدة �الوXيات �"ي �خاصة �عديدة ��ؤسسات �:مر�الذي�وأوروباا�اGي ،

�مواجهة �إGى �L*ا �السيولة أدى �ا�ركزية� .أزمة �ا�صارف �ومديري �القومية �ا�الية �ووزراء �السياسيون �القادة وقام

� �مستمرة، �Xزالت �:زمة �لكن �ا�الية �:زمة �وطأة �من �التخفيف �أجل �من �"يبالتعاون  2008 ,اكتوبر  وتفاقمت

ت�قوية�ليمتد�تأث��ها�مسببة�أزمة�العم�ت�واسعة�النطاق�ع7ى�موارد�ا�ؤسسات��ستثمارية�العا�ية�وع7ى�عم� 

  .(Landler, Mark ,2008-10-23)مثل�ال�ن�والدوXر�والفرانك�السويسري.�

وترفض�تلك�منح�القروض�خوفا��أ}*ا�إXعندما�تتوفر�الودائع�لدى�ا�صارف��:زمةوتحدث�هذه���ئتمان:�أزمة -2

 .�إقراض�أزمةمن�عدم�قدرk*ا�ع7ى�الوفاء�بطلبات�السحب�وعندها�تحدث�

أسواق�ا�ال�عندما�ترتفع�أسعار�ا�وجودات�حيث�تتجاوز�قيمº*ا�العادلة�بارتفاع��أزمةدث�:�تحأسواق�ا�ال�أزمة -3

�للمضاربة� �شراء�ا�وجود �من �الهدف �يكون �عندما �يحدث �بظاهرة�الفقاعة،وهو�ما �اقتصاديا �ويسم� غ���م��ر،

 .ع7ى�سعره�وليس�شراءه�من�اجل��ستثمار�و�توليد�دخل

�بتخفيض�سعر�العملة�نتيجة�لعملية�ا�ضاربة،مما��وتحدث�عندما�تتخذ�العم�ت:�أزمة -4
ً
السلطات�النقدية�قرارا

يؤثر�بشكل�كب���ع7ى�قدرة�العملة�ع7ى�أداء�مهمº*ا�كوسيط�للتبادل�او�كمخزون�للقيمة،�ويكون�هذا�التدهور�
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 �Wفوق �أك� �ما �الغالب �"ي �اعتبارها �يتم JKال� �ا�عقولة �الحدود ��%25من �أيضا �وتسم� م��ان��أزمة،

 ).2016�،82(بن�ن،.وعاتا�دف

  ا�بحث�الثالث�الجانب�العم�ي

�Lاختبارات�التنبؤ�بالسلسلة�الزمنية�(�–أوForecast Evaluation.(  

�ريا�تغ���قيد�الدراسة�يعاني�من�عدم��أن)�يتضح�1مما�تقدم�"ي�الشكل�البياني�( السلسلة�الزمنية�اذ�ن�حظ�انه��هاستقرا

)�PP)وفلبسب��ون�(DFAلسلة�الزمنية�باختبارات�جذر�الوحدة�حسب�اختبارات�ديكي�فولر(يأخذ�اتجاه�عام�،�وعند�اختبار�الس

:وGى�للمتغ���ن�حظ�انه�استقر�عند�الفرق��تالفر�وقاالسلسلة�الزمنية�،�وبعد�اخذ��هاستقرا�ريا�ؤشر�يعاني�عدم��أنتب�ن�

  ).�Eviews)�باستخدام�برنامج�(Forecastingنبؤ�(�ختبارات�القياسية�وم+*ا�اختبارات�الت�إجراء:ول�،�وبذلك�نستطيع�

� �فهذا��أنبما �الحسابي �الوسط �حول �البتكوين) ��ف��اضية �ا�تغ��(أسعار�العم�ت �"ي �تذبذب �هناك كان

�ختبارات�القياسية�التنبؤ�بالسلسلة�الزمنية�iسعار�العملة�كان�قريب�جدا�من�:سعار��إجراءيساعدنا�ع7ى�

  )01(انظر�ا�لحق�رقم��طفيف�باiسعار.�السابقة�وهناك�تذبذب�

�ا�ستقب7ي( �التنبؤ �معادلة ��حصائي �التحليل �عملية �"ي �العم�ت�Forecast Evaluationاستخدمنا )Xسعار

)�وVي�0.006وجدنا�ان�هناك�نسبة�تباين�قليلة�وكانت�(�فن��اضية�وال�JKركزنا�من�خ�لها�ع7ى�عملة�البتكوين�

� �استخدامها �وتم �جدا �نتائج�قليلة �ع7ى �وحصلنا �ا�الية �لõسواق �مستقبلية �أزمات �أي �وجود �عدم �حالة "ي

  )02(انظر�ا�لحق��تساعد�ع7ى��ستثمار�"ي�العم�ت��ف��اضية��ن�لدية�رغبة�"ي�الدخول�لهذه�:سواق.

  ي�لسلسلة�التنبؤبعد�استخدام�التحليل��حصائ2020-2016اسعار�عملة�البتكوين�للسنوات�2جدول�

سبتم  اغسطس  يوليو  يونيو  مايو  ابريل  مارس  ف��اير  يناير  السنة

  بر

  ديسم��  نوفم��  اكتوبر

2016  477  404  406  405  476  619  690  691  548  619  763  907  

2017  907  1195  1265  1194  2127  2700  2486  4352  3634  5700  1012  19200  

2018  17128  10300  11380  9950  8508  7622  8411  7396  7301  6584  6355  3712  

2019  3840  3684  3850  3800  4685  7827  16240  18636  21060  17201  18521  15200  

2020  24200  3840  3684  3850  3840  3684  3850  3800  4685  3840  3684  3850  
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  ي�حصائباستخدام�التحليل��2020لغاية��2014)�يب*ن�أسعار�البتكوين�بالدوLر�من�2(رسم�توضيoي

  

  
  https://charts.bitcoin.com/btc/chart/priceالباحث�باXعتماد�ع7ى��إعداد:�من��ا�صدر 

 تشخيص�الع�قة�ب*ن�العم�ت��ف��اضية�و�زمات�ا�الية�وا�صرفية.�-ثانيا�

�تتأ �للتغي���وسوف �قابلة �أ}*ا ��ف��اضية �العم�ت �بشأن �أجريت JKال� �و:بحاث �الدراسات �الكث���من �حدوث�أثبتت ثر�عند

�إصدار ا�الية�وا�صرفية�بنشاط�العم�ت��ف��اضية�مما�تساعد�الحكومات�ا�سيطرة�ع7ى��:زمةا�الية�وقد�تساهم��:زمات

و��ط�ع�ع7ى��Ãحصائيالنقد�باXع��اف�بالعم�ت��ف��اضية�وتسÀى�للتعامل�معها�بشرعية�.ومن�خ�ل�دراستنا�والتحليل�

�الخ �والكتب �:بحاث �اتضح ��ف��اضية �والعم�ت �ا�الية �باiزمات �منتظمة��أناصة �تنمو�بصورة ��ف��اضية أسعار�العم�ت

� �بعض ��الفر�وقاتوتوجد �و�صعود �انخفاض �:سعار�أي �جيدة��أ}*ا�إX"ي �ربحية �وتحقق �معها �التعامل �"ي �مستقبل لها

�Jìتخضع�للتضخم�لوجود��أ}*ا"ي�:سواق�ا�الية�حيث�للمستثمرين�"ي�أسواقها��لك��ونية�هذه�"ي�حالة��ستقرار�النس�X

� ،� �م+*ا �محدود ��أماعدد �وقوع �حال ��أزمة"ي �وخاصة �مستقبلية �وتأثرها��:زمات�أنمالية �للتضخم �لخضوعها �متكررة ا�الية

Jي�العالمGع7ى��قتصاد�ا�ا���حيث�ان�نسب��بالصراعات�السياسية�ال�JKتحدث�ب�ن�الدول�العظم��ال�JKلها�تأث���واضح�وكب

كاهل�الكث���من�الشركات�وا�ستثمرين�"ي�:سواق�ا�الية�،�هذا�يؤدي�اGى�جعل��أثقلتالفائدة�والعموXت�ا�صرفية�العالية�

  العم�ت��ف��اضية�عملة�ذات�قيمة�عاليا��واع��اف�دوGي�واسع�.

  -�ف��اضية�كالتاGي:ا�الية�والعم�ت��:زمةنتصور�الع�قة�ب�ن��أنويمكن�من�الناحية�النظرية�

Xهذا�ينبع�من�الظواهر�التالية�:�:زمةالعم�ت��ف��اضية�سبب��أنالع�قة�السلبية�:�أي�اف��اض��-أو  

 العم�ت��ف��اضية�غ���خاضعة�لسيطرة�أي�جهة�مما�يجعل�الرقابة�علd*ا�صعبة�وغ���ممكنة�.�أن -1
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�باستخد�أن -2 �تحيط JKال� �والسرية �للحدود �العابرة �غ���صفº*ا �:نشطة �لكث���من �أداة �يجعلها �L*ا �والتعامل امها

�وتجارة� �ا�خدرات �كتجارة �غ���الشرعية �والصفقات ،� �Ãرهاب �وتمويل �:موال �وغسيل Jìالضري� �كالº*رب ا�شروعة

 الس�ح.

ة�.�خسارات�كب�� �إGىمالية�ونقدية�واقتصادية�ويعرض�ا�ستثمرين�فd*ا��أزمةتذبذب�أسعارها�الشديد�قد�يخلق��إن -3

� �حدثت ��أزمةوقد �عام �بداية �"ي �بالبتكوين ��2018خاصة �أسعارها �ارتفعت �تجاوزت��إGىعندما �قياسية مستويات

 )�دوXر�للوحدة�.$3500مستوى�منخفض�حواGي�(�إGى)�دوXر�للوحدة�الواحدة�وبعدها�19000$(

 
ً
تقليل�احتمال�حدوث��أو سيلة�لتفادي�أو�منع�تكون�العم�ت��ف��اضية�و �أنالع�قة�Ãيجابية�:�ا�قصود�بذلك�احتمال��-ثانيا

  :�:تي"ي�:سواق�ا�الية�وهذا�برأينا�ناجم�عن��:زمات

�الوطنية�ال�JKتدفعها��أن -1 تعمد��أو اصطناع��إGى�أحياناالعم�ت��ف��اضية�غ���خاضعة�iهواء�الحكومات�وأهدافها

� �لتحقيق �(او�غ��ها) �الوطنية �العم�ت �أسعار�صرف ��افأهدالتأث���"ي �سياسية �L*ا ��أو خاصة ح���Kأو اقتصادية

� �بل �علd*ا. �للحكومات �تأث���قوي �هناك �يكون �قد �ولذلك ��أ}*اعسكرية. �قتصادية��و:حداثستتأثر�با�تغ��ات

 ضئيل.�:زماتوحسب،�ولذلك�فان�احتمال�حدوث�

�بثورة�ا�علومات�و�تصاXت�وازدياد�عددها��أن -2 �سيدفع�أس��نارتباطها
ً
عارها�ل�ستقرار�ويدفع�سوقها�و�مستقب�

او�حصرها�"ي��:زماتنحو�حالة�التوازن،ويقلل�حالة�ا�نافسة�و�حتكار�"ي�أسواقها.�مما�يع�JÓتقليل�احتمال�حدوث�

توظيف�ا�علوماتية�وال��مجيات�ا�تطورة�"ي�صياغة�أنظمة�نقدية�أك��Wدقة�وتعب��ا�عن��أننطاق�محدود.�كما�يتوقع�

 بال�زمات�بسرعة�ووضع�Ãجراءات�السريعة��عالجº*ا�.�دقة�وقدرة�ع7ى�التبوء�أك�W �احتياجات�السوق.�و

النظام�النقدي�الذي�يعتمد�فيه�العم�ت��ف��اضية�سيتجاوز�ظواهر�العم�ت�ا�زورة،�التمويل�بالعجز،�تلف��أن -3

� �النقدية �السلطات �كاهل �ترهق �مشك�ت �تمثل JKالظواهر�ال� �هذه �وتلفها �وخز}*ا �وتزيد�العم�ت �:منية و:جهزة

 الكلف�ال�JKتتحملها�السلطات�Úدارة�النظام�النقدي�ا�ح7ي�او�الدوGي.

 الخاتمة�:

�������:�Lستنتاجات�-أو� 

 تمنع�العم�ت��ف��اضية�احتمال�حدوث�التضخم�لعدم�ارتباطها�بمؤسسات�تتحكم�بإصدار�العملة. -1

 اليًا�إGى�بروتوكوXت�Ãن��نت�الثابتة.�باÚضافة�إGى�ا�شاريع�وÃجراءات�ف�Jýتستند�ح -2

:عمال�التجارية�ذات�النمو�الكب���واتجاهه�بخطوات�مهمة�"ي��يعت���مستقبل�العم�ت��ف��اضية�هو�كتل�كب��ة�من -3

 هذا�ا�ستقبل�والذي�بدورة�يعزز�اح��افية�العم�ت��ف��اضية.

�ست -4 ��ف��اضية �العم�ت �فإن �تصوره، ��Xيمكن �J�ëء �حدث �مادي�إذا �وجود �ليسلها �i}*ا �للغاية �عملة�مستقرة كون

 أثناء�الحرب�النووية�مقارنة�بالعملة�الورقية�لو�حدثت.�

5- � �لد|*ا �وليس �بال�مركزية ��ف��اضية �العملة �تستمر�شبكاk*ا�أيتتمتع �سوف �الفشل �من �اسوء��نقطة �"ي �العمل "ي

 ية�بالية�عمل�ال��نامج.من�قبل�أي�شخص�"ي�العالم�له�معرفة�ودرا�الظروف�ويمكن�تشغيلها
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العم�ت��ف��اضية�"ي�العمل�ح��K"ي�حالة�حدوث�ا}*يار�عالم�Jشامل�للبنية�التحتية�الكهربائية��سوف�تستمر�شبكة -6

ا�طورين�يستحوذون�ع7ى�وص�ت�Ãن��نت�ع���:قمار�الصناعية،�ومصادر�طاقة�ذاتية��و�تصاXت،�طا�ا�أن�بعض

 �ستدامة.

 ودفع�تكاليف�ا�عام�ت�إGى�الصفر.�ف��اضية��ستقرار�ع7ى�مستوى�:سعار�ع7ى�ا�دى�الطويلتحقق�العم�ت��  -7

 تتعرض�العم�ت��ف��اضية�للسرقة�مثل�النقد�وهذا�ما�يستلزم�التعامل�مع�جهات�موثوق�L*ما. -8

 
ً
  التوصيات.�-ثالثا

 ي�عالم�العم�ت��ف��اضية�.تطبيقات�موثوق�L*ا�بشكل�فعال�"�إنشاءع7ى�ا�ؤسسات�العا�ية�وا�طورين� -1

 هناك�حاجة�إGى�برامج�وخدمات�لسد�الفجوات�ا�عرفية�أي�تب�JÓجهة�معروفة�Úدارة�العم�ت��ف��اضية. -2

 للتعامل�مع�بعض�العم�ت��ف��اضية�وال�JKلها�جذب�لكث���من�ا�تعامل�ن�L*ا�.�إليةع7ى�ا�صارف�إيجاد� -3

 عم�ت��ف��اضية�ويتضح�ان�لها�مستقبل�مربحا.�ننصح��ستثمار��"ي�:سواق�ا�الية�لل -4

 ع7ى�الشركات�ا�الية�وخاصة�"ي�الدول�العربية�تطوير�مهاراk*ا�الرقمية�وتدريب�موظفd*ا�فن�التعامل��لك��وني�. -5

  ¡حاLت�وا�راجع:

 .51،�ص�73،�عملة�البتكوين�،�مجلة�ا�صر�ي�،العدد�)2014(احمد�محمد�عصام�الدين -1

 .226ص�،�2عدد��10اثر�تعدين�البتكوين�والعم�ت��ف��اضية�ع�ى�استقرار�النظام�النقدي�العا�ي�،�مجلة�افاق�علمية�مجلد�)2018(�ين،نورالد�صويلoي -2

ا�ملكة��- �طار�ا�فاهيمي�والتطبيقي�،�محاضرة�القيت��ي�كلية�الدفاع�ا�لكية��ردنية،�عمان�–،��قتصاد�¡س�مي�ا�عاصر�)2009(بسيسو�،�فؤاد�حمدي� -3

 �ردنية�الهاشمية�.

��الداوي  -4 �الغربي)2009(الشيخ ��قتصادي �النظام �منظور �من �ع�جها �وكيفية �العا�ية �ا�الية �مؤتمر��زمة ،� �وحلولها �انعكاساNxا ،� �العا�ية �ا�الية ��زمة ،�

  .2و¡س�مي�،�جامعة�الجنان�،�لبنان�،�،ص

  05ص.لية�ل�قتصاد�¡س�مي��ي�مقابلة�مع�صحيفة�الحياة�،�معبد،�رئيس�الجمعية�الدو )2009(الجار�ي�،��� -5

أوراق�بحثية�مقدمة��ي�مؤتمر��زمة�ا�الية�العا�ية�وكيفية�ع�جها�من�منظور��قتصاد�،�بعنوان�أسباب��زمة�ا�الية�وجذورها�،�)2010(جوزي�جميلة�،� -6

  .20جامعة�الجنان�،�لبنان�،ص�
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