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 المستخلص

لم تعد العملات المشفرة مفهومًا غريباً. فمع ميزاتها العديدة المتميزة، تعُدّ بمثابة عملة في المعاملات 

التجارية وقناة استثمارية. فهي تسُهّل اتفاقيات العملات بين الدول، مما يحُسّن أداء الأسواق المالية وخدمات 

لمشفرة وحدها لا تكفي لتحقيق أهداف السياسات. التحويلات المالية عبر الحدود. ومع ذلك، فإن العملات ا

تسعى هذه الدراسة الى بيان تأثير العملة الرقمية المشفرة على الاستقرار الاقتصادي الكلي وعلى السياسة 

النقدية وعلى الاستقرار المالي واقترحت الدراسة بعض المقترحات منها على واضعي السياسات التركيز 

 نظيمية محددة تهدف إلى تعزيز استخدام العملات المشفرة. على ضرورة وضع تدابير ت

 

 ، الاستقرار الاقتصادي الكليblockchainالعملة الرقمية المشفرة، البيتكوين،  الكلمات المفتاحية:

 

 

 

The Cryptocurrency Revolution and Monetary Policy: Challenges and 

Opportunities for Economic Stability 

Assis. Prof. Sami Jamil Younis 
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Abstract 

 Cryptocurrencies are no longer a foreign concept. With their many distinct 

features, they serve as a currency in commercial transactions and an investment 

channel. They facilitate currency agreements between countries, improving the 

performance of financial markets and cross-border remittance services. 

However, cryptocurrencies alone are not sufficient to achieve policy objectives. 

This study aims to demonstrate the impact of cryptocurrencies on 

macroeconomic stability, monetary policy, and financial stability. The study 

proposes several recommendations, including that policymakers focus on the 

need to develop specific regulatory measures aimed at promoting the use of 

cryptocurrencies.   
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 المقدمة

أحدث طرح العملات الرقمية تغييرًا جذرياً في عالم المال، وفتح 

فرصًا وتحديات هائلة للبنوك المركزية والمؤسسات المالية 

. وبرزت العملات المشفرة، مثل بيتكوين [1]وصانعي السياسات 

وإيثريوم ومئات الأصول الرقمية الأخرى، كبدائل لامركزية 

للعملات التقليدية، مما أتاح إجراء معاملات بين الأقران دون 

وسطاء؛ وقد واكب ذلك انتشار وانتشار سريعين، مما أثار نقاشات 

تمل على حادة حول آثارها على مستقبل التمويل وتأثيرها المح

. وبدلًا من ذلك، تعمل البنوك [1]السياسة النقدية والاستقرار المالي 

المركزية حول العالم على تطوير أو طرح عملات رقمية تدريجياً 

 .للحفاظ على سيطرتها على الأنظمة الاقتصادية الوطنية

 

تعُد العملات المشفرة موضوعًا مهمًا فيما يتعلق بالاستقرار 

الاقتصادي الكلي لأنها تتمتع بالقدرة على التأثير على جوانب 

مختلفة من الاقتصاد الكلي، بما في ذلك الاستقرار النقدي والمالي 

حيث انها تعتبر أكثر أمانًا لأنها مضمونة بالتشفير، مما  . [2,3]

 المستحيل تزويرها.يجعلها عملة من 

تواجه البلدان ذات الإمكانات الاقتصادية المتنوعة، تحديات وفرصًا 

تتعلق باستخدام العملات المشفرة. بدأت دول مثل اليابان وكوريا 

. تشير [1] الجنوبية في إضفاء الشرعية على العملات المشفرة

الدراسات إلى أن البلدان لا يمكنها تجاهل هذا التطور لأن اعتماد 
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العملات المشفرة في البلدان الكبرى قد يؤثر على الاستقرار 

 .[1]الاقتصادي المحلي 

مع صعود العملات المشفرة، هناك تساؤلات حول تأثيرها الطويل 

خدام العملات الأمد على الاقتصاد. إن التغيير الذي يحدث نتيجة است

المشفرة يمكن أن يؤدي إلى خلق فرص استثمارية جديدة ونماذج 

أعمال مبتكرة. ومع ذلك، فإنه يأتي أيضًا مع المخاطر التي يجب 

. تشير الأبحاث إلى أنه [5]إدارتها، مثل تقلب الأسعار والاحتيال 

على الرغم من الاهتمام المتزايد بالعملات المشفرة، إلا أن هناك 

ة ملحة لفهم كيفية تفاعل العملات المشفرة مع السياسات حاج

الاقتصادية، بما في ذلك اللوائح التي تحكم مثل هذه الأنشطة. 

وبدون فهم شامل، قد يشكل اعتماد العملات المشفرة تحديات 

فإن السياسات . مع هذا، [5,6]للقطاع المالي والاقتصاد الأوسع 

المشفرة سوف تحدد إلى حد كبير الحكومية المتعلقة بالعملات 

 .استدامة القطاع وتطوره في المستقبل

، تشير الأبحاث إلى أن قطاع 11-في سياق ما بعد كوفيد

التكنولوجيا المالية، بما في ذلك العملات المشفرة، يمكن أن يساهم 

بشكل كبير في الناتج المحلي الإجمالي ويخلق فرص عمل جديدة 

لقواعد غير الواضحة بشأن استخدام . ومع ذلك، فإن ا[7,8]

. [5,7]العملات المشفرة تشكل تحدياً للجهات الفاعلة الاقتصادية 

يزعم الباحثون أنه من أجل تعظيم إمكانات العملات المشفرة، يجب 

أن يكون هناك إطار تنظيمي داعم يمكنه أيضًا حماية المستهلكين 

الوضع يتطلب اتباع نهج . وهذا يؤكد أن [6]وخلق الثقة العامة 

 بحثي منهجي لتقييم السياسات المناسبة والتوصية بها.

عملة مشفرة  11811، كان هناك أكثر من 0101بحلول سبتمبر 

تريليون  0مختلفة قيد التداول. تجاوزت القيمة السوقية الإجمالية 

ساعة  01دولار، بينما بلغ متوسط أحجام التداول على مدار 

. هيمنت عملة البيتكوين على السوق، [9]ر مليار دولا 117.0

٪ من قيمتها السوقية، بينما شكلت 11حيث استحوذت على 

٪ 7.01٪، وباينانس كوين 7.17٪، وكاردانو 18.8الإيثيريوم 

. تشكل ثورة العملات المشفرة تحدياً خطيرًا للأطر التقليدية [1]

د هيئة مركزية التي تقوم عليها السياسة النقدية. نظرًا لعدم وجو

تشرف عليها أو تنظمها، فإن العملات المشفرة غير مرئية للتدخل 

الحكومي. قد يقلل هذا الجانب من اللامركزية من قدرات البنوك 

المركزية على تنظيم المعروض النقدي، والسيطرة على التضخم، 

. والأهم من ذلك، أن العديد من [11]وتوفير التوازن للاقتصادات 

المشفرة متقلبة ومضاربة، مما قد يعرض استقرار النظام  العملات

المالي للخطر إذا استخدمها الناس على نطاق واسع كوسيلة للتبادل 

 أو تخزين القيمة.

لقد اكتسب اعتماد العملات المشفرة وتفاعلها مع التضخم 

الوطني اهتمامًا أكاديمياً متزايداً نظرًا لإمكاناتها في الأنظمة المالية 

. على وجه التحديد، وجدت العملات المشفرة، التي غالباً [14–11]

ما ينُظر إليها على أنها تحوط ضد التضخم، شعبية في البلدان ذات 

. غالباً ما تنُتقد العملات [11]العملات الورقية غير المستقرة 

، مما قد يعُيق فائدتها [16,17] المشفرة بسبب تقلب أسعارها

للقيمة أو وسيط للتبادل. يشُكل هذا التقلب مخاطر كمخزن موثوق 

على الاقتصادات التي تعتمد بشكل كبير على العملات الرقمية في 

. علاوة على ذلك، يمكن لقضايا مثل الاحتيال [18,11] التنمية

  [20,21]والهجمات الإلكترونية وضعف آليات حماية المستهلك 

ة، مما يحدّ من اعتمادها أن تقُوّض الثقة في العملات المشفر

وتأثيرها الاقتصادي. وأخيرًا وليس آخرًا، تثُير عمليات التعدين 

كثيفة الاستهلاك للطاقة المرتبطة بالعملات المشفرة مثل بيتكوين 

، لا سيما في الاقتصادات [00]تساؤلات حول الاستدامة البيئية 

 .[23]النامية ذات موارد الطاقة المحدودة 

 

 عامة على العملات المشفرة:نظرة 

العملات المشفرة هي أدوات مالية رقمية تتُداول وتسُجل في دفاتر 

، ولا تعتمد [niakckcolb]حسابات عامة، تسُمى سلاسل الكتل 

على وسطاء مركزيين كالبنوك التجارية والبنوك المركزية للتسوية 

. يتُيح نظام سلاسل الكتل للمستخدمين ومعاملاتهم [24]والمقاصة 

النهائية رؤيةً عامة، ولكنه يسمح للأشخاص والمؤسسات التي تقف 

وراءهم بالحفاظ على هوياتهم مجهولة، مما يخُفي هوياتهم فعلياً. 

صُممت العملات المشفرة كوسيلة للدفع، وتسُتخدم اليوم في المقام 

ت العملات المشفرة بارتفاعات سريعة . اتسم[24]الأول للاستثمار 

ومتواصلة، مما أدى إلى انخفاض قيمتها. حتى وقت قريب، وبعد 

أن حققت ارتفاعًا كبيرًا بعد أن وصلت قيمتها السوقية إلى أعلى 

تريليون دولار في  7مستوى لها على الإطلاق عند ما يقرب من 

مليار  811، انهارت قيمتها السوقية إلى أقل من 0101نوفمبر 

وسط ما أطلق عليه الخبراء شتاء  0100دولار في نوفمبر 

، قدُرّت قيمتها 0107. اعتبارًا من مايو [01]العملات المشفرة 

  .[24]تريليون دولار  1.1بحوالي 

تهدف العملات المشفرة إلى استبدال المبدأ الأساسي للنظام المالي 

الحالي، وهو الثقة، بمبدأ لا يتطلبها. تتطلب أنظمة الدفع والخدمات 

المصرفية التقليدية العديد من التدابير الوقائية المصممة لتعزيز 

الثقة في تلك الأنظمة من خلال إجراءات منهجية، ومتطلبات رأس 

. يسخّر نظام [06]شراف المستمر، وتأمين الودائع المال، والإ

العملات المشفرة سلسلة من الحوافز المنفصلة والمتزامنة لمختلف 
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المشاركين في النظام. في البداية، كانت العملات المشفرة متاحة 

فقط من خلال سلاسل الكتل الأقل سهولة في الاستخدام. ومع ذلك، 

نظمة أكثر سهولة في الاستخدام فقد أنشأت الشركات تطبيقات وأ

تسمح للأفراد والشركات بالاحتفاظ بعملاتهم المشفرة في حسابات 

وظهرت أنواع كثيرة من العملات المشفرة ولكن  .[06]أو محافظ 

( والتي تبين حصة السوق 1الأكثر تداولا هو مايوضحه الشكل )

 من العملات المشفرة الأكثر تداولاً.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 [72]حصة السوق من العملات المشفرة ( 1ل )الشك

المعاملات داخل السلسلة  (niakckcolb)تعُالج سلسلة الكتل 

مباشرةً. وتدير شبكة من العقد هذا النظام. تحدث هذه المعاملات 

بين محافظ غير مُستضافة ومفاتيح تشفير مُخزنة، مما يؤُمّن ملكية 

. يحمي التشفير بالمفتاح غير [07]العملات المشفرة ويمُكّن نقلها 

ّك مفتاح المتماثل أصول سلسلة الكتل، حيث يشَُف ّر مفتاح  عام ويفُك 

خاص. في الوقت نفسه، تجُرى المعاملات خارج السلسلة خارج 

سلسلة الكتل الرئيسية. عادةً ما تسُهَّل هذه المعاملات وتعُالجَ 

ل على منصات إلكترونية، مثل منصات تداول العملات  وتسُجَّ

المشفرة مثل بينانس أو كوين بيس، حيث يحتفظ المستخدمون 

. توُف ّر هذه المنصات خدمات لتحويل [06]ة بمحافظ مُستضاف

حيث تحويل العملات الورقية إلى العملات  العملات المشفرة.

المشفرة والعكس صحيح، وتداول الأصول الرقمية وغيرها من 

 .[06]الخدمات المالية 

 خصائص العملات المشفرة:

 تشمل الخصائص الرئيسية للعملات المشفرة ما يلي:

لا تخضع العملات المشفرة لسيطرة أي كيان  اللامركزية: •

 .[08]واحد، مما يضمن استقلاليتها ومقاومتها للرقابة 

تحمي الخوارزميات التشفيرية المعاملات وتمنع  حماية: •

 .[01]الوصول غير المصرح به أو التلاعب 

سجلاً عامًا لجميع  niakckcolbتوفر تقنية  الشفافية: •

 .[71]ما يعزز الشفافية والمساءلة المعاملات، م

تتمتع العديد من العملات المشفرة بمعروض  العرض محدود: •

ثابت أو محدود، على غرار المعادن الثمينة، مما قد يساهم في 

 .[71]ارتفاع قيمتها 

على الرغم من أنها ليست مجهولة  عدم الكشف عن الهوية: •

 توفر درجة منتمامًا، إلا أن العملات المشفرة يمكن أن 

الخصوصية من خلال فصل المعلومات الشخصية عن بيانات 

 .[70]المعاملات 

 

 ت القيمة السوقية الأعلى والأكثر تداولاً:االعملات المشفرة ذ

عملة رقمية تعمل بتقنية بلوكتشين. تتُداول البيتكوين: بيتكوين  .1

بشكل رئيسي عبر منصات تداول العملات الرقمية عبر 

الإنترنت. بخلاف البنوك المركزية التي يمكنها تعديل عرض 
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العملات الورقية بشكل تعسفي، فإن عرض بيتكوين ثابت ولا 

. بيتكوين هي [77]يمكن التأثير عليه بالقرارات السياسية 

رقمية لا تصدرها حكومة أو مؤسسة مالية، بل تنُشأ عملة 

 .[34]وتدُار عبر نظام حاسوبي من نظير إلى نظير 

لكونها عملة افتراضية مُخزّنة رقمياً، فإن البيتكوين تحمل مخاطر 

. يمكن [71]الاختراق والسرقة وتعديل البيانات وإيقاف التداول 

لى تحديث أو إضافة تقنيات للبيتكوين أن تحُفّز المؤسسات المالية ع

موجودة، وتعديل هياكل الرسوم، وتحسين الخدمات أو الخبرات 

اللازمة لتتبع وفهم القضايا التنظيمية الحكومية. يمكن الاستفادة من 

تقنية بلوكتشين لتحسين كفاءة قطاع الخدمات المالية، مما قد يوُفرّ 

. علاوة على ذلك، [36] مليارات الدولارات سنوياً للمستهلكين

تتزايد أهمية تقييم البيتكوين والعملات المشفرة ذات الصلة 

 .[77]لترسيخها كأصول مالية مشروعة 

الإيثريوم في الإيثريوم: قدمّ مؤسسها فيتاليك بوتيرين عملة  .0

. وهي أكبر ٣١٠٢، وأطُلق النظام عام ٣١٠٢أواخر عام 

، ٣١٣٠يناير وأعرق منصة برمجيات لامركزية. اعتبارًا من 

مليار دولار أمريكي،  ٠٢٨٣٢بلغت القيمة السوقية للإيثريوم 

 .[78] ٪ من قيمة بيتكوين٠١أي ما يقارب 

على غرار سلسلة كتل بيتكوين، تعُد سلسلة كتل إيثريوم منصةً 

تتجاوز مجرد تسهيل عملة رقمية واحدة. يكمن الاختلاف الرئيسي 

على أرقام الكتل ومستويات  في كتل إيثريوم، التي لا تحتوي فقط

الصعوبة، بل أيضًا على قائمة بالمعاملات والحالات الأخيرة. 

 تنُشئ كل معاملة في القائمة حالة جديدة بتطبيق الحالة السابقة

[71]. 

وإيثريوم، تعُدّ لايتكوين عملة مشفرة لايتكوين:بعد بيتكوين  .7

بكثير من تعمل بشكل مشابه لبيتكوين، لكن معاملاتها أسرع 

 بيتكوين. هذا يجعلها بديلاً جذاباً لمعاملات العملات.

نظرًا لإمكانية توليد المزيد من عملات لايتكوين من خلال التعدين، 

فإن سعر كل لايتكوين أرخص من سعر بيتكوين، مما يسُهّل 

المعاملات. إذا كان يشُار إلى بيتكوين غالباً باسم "الذهب"، فإن 

ه على أنه "الفضة". قيمة لايتكوين أقل من لايتكوين ينُظر إلي

بيتكوين، ولكنه أسهل في الوصول إليه وأكثر ملاءمة للمعاملات 

الاعتيادية. يعتمد إنشاء ونقل لايتكوين على بروتوكول مفتوح 

 المصدر، ولا يخضعان لأي سلطة مركزية.

 

 

 مراجعة الادبيات

هناك العديد من الأدبيات التي تناولت العملات الرقمية منها يتناول 

مسألة لماذا تتمتع العملات المشفرة، التي لا تدعمها مجموعة 

أصول أو مؤسسة موثوقة كالبنك المركزي، بقيمة غير صفرية 

. ويحُلل مسار ثانٍ من الأدبيات العوامل المُحددة لقيم [48–40]

تبطة بالأسواق المالية. تحُلل الأوراق البحثية العملات المشفرة المر

في هذا المجال، على سبيل المثال، ما إذا كانت هناك عوامل 

أو ما إذا كانت  .[56–49]مشتركة تحُدد عوائد العملات المشفرة 

الأحداث الاقتصادية الكلية أو التنظيمية تؤثر على أسعار العملات 

وراق في هذا الفرع من . وتتضمن بعض الأ[60–57]المشفرة 

الأدبيات أيضًا عوامل خاصة بالعملات المشفرة مدفوعة بتأثيرات 

 .[65–61]الشبكة أو تكاليف إنتاج العملات المشفرة 

 

 هل العملات الرقمية المشفرة أموال؟

ما هي الطبيعة الاقتصادية للعملات المشفرة؟ هل العملات الرقمية  

الذهب الجديد؟ أم أنها بالأحرى أصول المشفرة هي أموال؟ هل هم 

مضاربة؟ على وجه التحديد، جذبت هذه الأسئلة انتباه العلماء 

 .[71–66]المشهورين دولياً العاملين في هذا المجال من البحث

لذلك دعونا نأخذ خطوة إلى الوراء ونسأل: ما هو المال؟ من أجل 

تلبية الوظائف وصفها بأنها أموال، ستحتاج العملات المشفرة إلى 

الأساسية الثلاث للمال. يجب أن تعمل العملات المشفرة على النحو 

 التالي:

 (7مخزن للقيمة، و  (0وسيلة تبادل مقبولة على نطاق واسع،  (1 

 وحدة حسابية.

دعونا نبدأ في التحقيق فيما إذا كانت العملات المشفرة وسيلة تبادل 

مقبولة على نطاق واسع. بالنظر إلى أنه من غير الممكن استخدام 

البيتكوين للتسوق الرقمي اليومي الملموس أو غير الملموس في 

، والصيدليات، ومحطات nooaabمتاجر البيع بالتجزئة مثل 

، فإننا نستنتج أن البيتكوين لا تعمل [71]الوقود، والصيدليات 

 كوسيلة تبادل مقبولة على نطاق واسع.

ومع ذلك، ماذا سيحدث إذا قبلت خدمات البيع بالتجزئة الكبيرة مثل 

شركة أمازون أو منتجي السيارات مثل شركة تسلا عملات 

، نستنتج أن الحكومة [71]بعد حجة البيتكوين كوسيلة للتبادل؟ 

تسمح بمثل هذه المعاملات نظرًا لوجود عملة قانونية المسؤولة لن 

واحدة فقط؛ في الولايات المتحدة، الدولار الأمريكي، وفي منطقة 

اليورو، اليورو. على غرار الحالة الصينية، ستقوم معظم 
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الحكومات في جميع أنحاء العالم بإغلاق العملات الخاصة التنافسية 

بشكل عام،  برا من فيسبوك.مثل البيتكوين والعملة المستقرة لي

نستنتج أن العملات المشفرة لا تعمل كوسيلة تبادل مقبولة على 

 نطاق واسع.

دعونا الآن نواصل تحقيقنا ونسأل ما إذا كانت العملات المشفرة 

تعمل كمخزن للقيمة؟ إن التقلبات في أسعار السوق لبيتكوين يوضح 

أنه في حين أن إدارة الأموال الورقية من قبل البنوك [71]

٪، فإن  71المركزية والحكومات تخلق معدلات تضخم لا تزيد عن 

في  761متوسط معدل التضخم في عملات البيتكوين يبلغ حوالي 

المائة سنوياً. علاوة على ذلك، تم الإبلاغ عن حوادث مختلفة من 

عار السوق على المنصات الاختراقات والسرقات والتلاعب في أس

. لذلك، نستنتج أن العملات المشفرة [70]الطرفية للعملات المشفرة 

 لا تعمل كمخزن للقيمة.

دعونا نبدأ أخيرًا في التحقيق فيما إذا كانت العملات المشفرة هي 

، فإن التقلبات في العملات المشفرة، ولا [71]وحدة حسابية: وفقاً 

من أن تصبح وحدة حسابية لأن صاحب  سيما البيتكوين، تمنعها

المتجر لن يرغب في تغيير أسعارها في كل مرة ترتفع فيها قيمة 

لا يريد المواطنون ه أن nobllinnabالبيتكوين أو تنخفض. يوضح 

تقلبات عالية في القوة الشرائية لرواتبهم أو مدخراتهم ويخلصون 

تثبيت  إلى أنه من أجل أن تصبح البيتكوين وحدة حساب، يجب

القوة الشرائية للبيتكوين مسبقاً. نستنتج أن البيتكوين لا تعمل كوحدة 

 حساب.

بالإضافة إلى المعايير الكلاسيكية الثلاثة، يجب تسليط الضوء على 

أنه لا توجد وظيفة مقرض الملاذ الأخير للعملات المشفرة ولا 

 . على الأقل هل تعمل العملات المشفرة[77,71]فيسبوك ليبرا 

كذهب الآن، وبالتالي كتحوط كلي ضد عدم اليقين الاقتصادي؟ وفقاً 

، على عكس عملات البيتكوين، فإن الذهب له غرض [71]

اقتصادي حيث يتم استخدامه لذهب الأسنان والمجوهرات. ومع 

بأن عملات البيتكوين قد تبقى على قيد  namgoobذلك، يعترف 

تصادي. ومع ذلك، يشير الحياة كتحوط كلي ضد عدم اليقين الاق

إلى أنه في أوقات الطوارئ، ستحتاج العملات المشفرة إلى  [68]

الوصول إلى الإنترنت والكهرباء. بالنظر إلى أن الذهب لا يحتاج 

إلى أي منهما، يجادل المؤلف بأن الذهب سيبقى التحوط الكلي، 

 على غرار الألف عام الماضية.

ة أعلاه أن البيتكوين لا تلبي أياً الاستنتاج: أوضحت الحجة المذكور

من الوظائف الثلاث للمال. وبالتالي فهي غير فعالة اقتصادياً مقابل 

النقود الورقية الحالية، والتي تديرها رسمياً البنوك المركزية 

العالمية وسندات الخزانة. بالإضافة إلى ذلك، فهي أقل كفاءة من 

دم اليقين الاقتصادي الناحية الاقتصادية كتحوط كلي كافٍ ضد ع

عبر الذهب. إذن ما هي العملات المشفرة وكيف تصل إلى مثل هذه 

 القيمة السوقية العالية كما هو موضح؟

يجب النظر إلى العملات المشفرة على أنها فقاعة أسعار مضاربة 

كلاسيكية ذاتية التحقق. على هذا النحو، من المرجح أن يتبعوا 

. [71]ذعر والحوادث، كما أشارالأنماط المعتادة للهوس وال

بالإضافة إلى ذلك، نظرًا لحقيقة أنها لا تخدم أي غرض/أساسيات 

اقتصادية، فقد يؤدي الذعر في أسواق العملات المشفرة إلى 

 nobllinnabحيث يصف تداعيات كاملة في المستقبل القريب. 

 .[66]عملات البيتكوين بأنها استثمار رديء 

إلى أنه يجب حماية المواطنين من  namgoobلذلك يخلص 

العملات المشفرة. علاوة على ذلك، يتم انتقاد العملات المشفرة: 

، لاستخدامها العالي للطاقة غير [76]لكونها غير فعالة كنظام دفع 

، ولتعزيز الأنشطة غير [76,77] الصديق للبيئة

مشروع بالمخدرات القانونية/الإجرامية مثل الاتجار غير ال

 .[78]والأسلحة 

 
 تأثير العملات المشفرة على الاستقرار الاقتصادي الكلي:

إن التأثير الأول والأهم هو التأثير على سعر الصرف. أصبحت 

العملات المشفرة، مثل البيتكوين، بديلاً استثمارياً عالمياً مهمًا. 

يمكن أن تؤثر التقلبات في قيم العملات المشفرة على أسعار صرف 

العملة الوطنية، مما قد يؤثر بدوره على القدرة التنافسية لصادرات 

. في سياق الاقتصاد العالمي، أصبحت [71]ة وواردات الدول

العملات المشفرة، مثل البيتكوين والإيثريوم، موضوعًا مثيرًا 

للاهتمام بسبب تأثيرها المحتمل على أسعار صرف العملات 

. قد يكون السبب في ذلك ظاهرة في الفضاء [81]الوطنية 

شكل من الإلكتروني تسمى العملة المشفرة. العملة المشفرة هي 

أشكال العملة الرقمية التي تعمل بطريقة لامركزية دون تدخل 

الحكومة أو البنك المركزي. عندما تتصدر العملات المشفرة مثل 

بيتكوين أو إيثريوم عناوين وسائل الإعلام وتجذب اهتمام 

المستثمرين، يمكن الشعور بتأثيرها إلى ما هو أبعد من الفضاء 

 الإلكتروني.

ثيرات المضاربة والتجارة؛ إذا قام العديد من الأطراف ومن بين التأ

بشراء البيتكوين في نفس الوقت، فمن المؤكد أن السعر سيرتفع في 

وقت قصير وسيكون له تأثير على الأشخاص الآخرين الذين 

يبيعون الأموال الوطنية لشراء البيتكوين؛ والتي سيكون لها تأثير 

. والأمر التالي [81,80]طويل الأمد على سعر صرف العملة 
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يتعلق بالأمن في ظل عدم اليقين؛ يحدث هذا عندما يكون هناك عدم 

استقرار اقتصادي في بلد ما، والأشخاص الذين يشعرون بالقلق 

سوف يبحثون عن بدائل أكثر استقرارا وأماناً. وعلى المدى 

الطويل، من المؤكد أن هذا من شأنه أن يؤدي إلى تدفق الأموال إلى 

لخارج ويؤثر على سعر الصرف. والأمر التالي هو العلاقة مع ا

السوق العالمية؛ ويحدث هذا عندما يكون هناك تغيير في العملة 

المشفرة، مما يؤدي إلى موجة في سعر الصرف وتصبح وسيلة 

دفع تؤثر على ميزان التجارة داخل بلد ما وكذلك البلدان الأخرى 

 .[87]صادي معه التي تعد شركاء في التعاون الاقت

والتأثير الثاني هو تأثير التضخم والانكماش. تتمتع بعض العملات 

المشفرة، مثل البيتكوين، بخاصية تسمى "العرض المحدود". وهذا 

يعني أن هناك حداً كمياً لعدد وحدات العملة المشفرة التي ستوجد 

على الإطلاق. على سبيل المثال، يبلغ الحد الأقصى لعدد عملات 

مليون عملة بيتكوين. ومع  01لبيتكوين التي ستوجد على الإطلاق ا

هذا العرض المحدود، هناك احتمال للانكماش. يحدث الانكماش 

عندما تزيد قيمة النقود أو تزيد القدرة الشرائية بمرور الوقت. في 

حالة وجود عملة مشفرة ذات إمداد محدود، فإن المعروض من 

عة مع الطلب، مما يؤدي إلى زيادة العملة المشفرة لن ينمو بسر

قيمة أو سعر العملة المشفرة. يمكن أن يؤدي هذا إلى إحداث تأثير 

انكماشي، حيث يصبح الناس أكثر ميلاً إلى الاحتفاظ بالعملة 

المشفرة بدلاً من إنفاقها لأنهم يتوقعون أن تستمر قيمتها في 

ن تسُتخدم على الارتفاع. ونتيجة لذلك، تميل العملات المشفرة إلى أ

نطاق أقل على نطاق واسع كوسيلة للدفع اليومي لأن الناس 

 .[84,85]يفضلون الاحتفاظ بها كاستثمار

وهذا يشبه العملة المعدنية المزدوجة، حيث أن النمو السريع في 

المعروض من العملات المشفرة الجديدة يمكن أن يؤدي إلى تضخم 

أن بعض  [86]وضح محتمل في اقتصاد العملات المشفرة. ي

العملات المشفرة الأخرى، مثل بعض العملات البديلة، لديها نماذج 

إمداد مختلفة، حيث يتم إنشاء المزيد من وحدات العملات المشفرة 

الجديدة بمرور الوقت. على سبيل المثال، الإيثريوم هي عملة 

مشفرة تتمتع بإمدادات قابلة للتوسع. إذا تجاوز عدد وحدات العملة 

لجديدة المنتجة الطلب الجديد بشكل كبير، فقد يؤدي هذا المشفرة ا

إلى انخفاض قيمة أو سعر العملة المشفرة. عندما تتعرض العملات 

المشفرة للتضخم، قد يصبح الناس أقل رغبة في الاحتفاظ بها لأنهم 

لا يريدون رؤية قيمتها تستمر في الانخفاض. ويمكن أن يؤثر هذا 

ت المشفرة وتأثير استخدامها كوسيلة على القوة الشرائية للعملا

 .للدفع

ومع ذلك، أن معدلات التضخم والانكماش في العملات المشفرة 

يمكن أن تختلف بشكل كبير اعتماداً على نوع العملة المشفرة 

ونموذج العرض والعوامل الاقتصادية التي تؤثر عليها. بالإضافة 

فرة غالباً ما تكون أن العملات المش [88] و [87]إلى ذلك، يوضح 

متقلبة للغاية، مما قد يؤدي إلى تقلبات حادة في الأسعار في فترة 

قصيرة، بغض النظر عن العرض المحدود أو التضخم المحتمل. 

لذلك، من المهم فهم الخصائص المحددة لكل عملة مشفرة معينة 

عند النظر في تأثيرها على التضخم والانكماش في اقتصاد العملات 

 .[81,11]ة المشفر

التأثير الثالث يتعلق بدور العملات المشفرة في التمويل العالمي. لقد 

اكتسبت العملات المشفرة دورًا متزايد الأهمية في عالم التمويل 

العالمي، وخاصة في سياق التحويلات المالية عبر الحدود. يمكن 

لهذا الدور أن يؤثر على النظام المالي العالمي ودور العملات 

في الماضي،  حيث انه [91,92]لوطنية في التجارة الدولية ا

لإجراء تحويلات مالية عبر الحدود، كان على الأفراد أو الشركات 

الاعتماد على الأنظمة المالية التقليدية مثل البنوك أو خدمات تحويل 

الأموال الدولية. إن هذه العملية غالباً ما تستغرق وقتاً طويلاً، 

وتتطلب وسطاء متعددين، مما قد يؤدي إلى تكاليف وتكون مكلفة، 

إضافية. بالإضافة إلى ذلك، يمكن لتقلبات العملة والاختلافات بين 

 .المناطق الزمنية أن تؤدي إلى إبطاء التحويلات المالية عبر الحدود

مع ظهور العملات المشفرة، وخاصة البيتكوين، شهدت عملية 

كبيرة. تتيح العملات المشفرة  تحويل الأموال عبر الحدود تغييرات

للمستخدمين إرسال واستقبال الأموال دولياً بسرعة وبتكاليف أقل 

بكثير مقارنة بالطرق التقليدية. لا تتطلب معاملات العملات 

المشفرة وسطاء مثل البنوك أو المؤسسات المالية الأخرى. كما أنهم 

مع ذلك، فإن يعملون بلا توقف ودون الاهتمام بالمناطق الزمنية. و

هذا له أيضًا تأثيرات سلبية، وخاصة التقلبات العالية في قيمة 

العملات المشفرة، وقضايا الأمن، وعدم اليقين التنظيمي، وهي 

 .بعض الأمثلة

علاوة على ذلك، أثار استخدام العملات المشفرة في المعاملات 

عبر الحدود جدلاً حول دورها في غسل الأموال وغيرها من 

ة غير القانونية. مع وضع هذه النقطة في الاعتبار، غيّرت الأنشط

العملات المشفرة المشهد المالي العالمي من خلال توفير بديل 

أسرع وأكثر كفاءة وبأسعار معقولة لتحويل الأموال عبر الحدود. 

ومع ذلك، تظل حالة عدم اليقين والتحديات المرتبطة بالعملات 

 اش المالي العالمي.المشفرة موضوعًا مهمًا في النق

 

 تأثير العملات المشفرة على السياسة النقدية:

 إزالة السيادة النقدية: .1

 يبدو أن العملات المشفرة، تعُارض المبادئ الأساسية للسيادة
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النقدية، نظرًا لصلاحيات الدولة أو السلطة المركزية في السيطرة 

. فبينما تصُدر البنوك [17]المطلقة على عملتها وسياستها النقدية 

المركزية عملات تقليدية، تعمل العملات المشفرة على شبكات 

لامركزية لا تخضع بالضرورة لسيطرة أي جهة أو كيان. وتعني 

طبيعة هذه اللامركزية أن العملات المشفرة قادرة على العمل بشكل 

مستقل عن الحكومات الوطنية والسلطات النقدية. ويترتب على ذلك 

عة الحال أن تجد البنوك المركزية نفسها في وضع حرج بطبي

متزايد في دورها في إدارة المعروض النقدي، وأسعار الفائدة، 

وبالتالي، يتفاقم فقدان  .[17]وتدفق الأموال داخل اقتصاداتها 

 السيادة النقدية مع تزايد اعتماد العملات المشفرة. 

شفرة، التي تعتمد على مبدأ الند كذلك، تتجاوز طبيعة العملات الم

للند، النظام المصرفي التقليدي، مما يضُعف سيطرة البنك المركزي 

على تدفقات الأموال بشكل أكبر. تتطلب معظم المعاملات المالية 

وسيطًا، وهو ما يستغله البنك التقليدي عادةً بفرض قواعد وسياسات 

النشاط الاقتصادي يضعها البنك المركزي، مما يمُكّنه من مراقبة 

. لا علاقة للعملات المشفرة بالوسطاء بين الأفراد [17]

والشركات؛ وهذا يقُلل من رقابة البنك المركزي ويصُعبّ تطبيق 

السياسات النقدية التي تعتمد على أنظمة مصرفية غير محددة لنقل 

 .[11]التغييرات في السياسات إلى الاقتصاد العام 

 

 السيطرة على التضخم:التأثير على  .7

يتم تضمين ميزة الحد الأقصى للعرض أيضًا في العملات المشفرة، 

مما يوفر إطارًا نقدياً مختلفاً تمامًا عن العملات الورقية التقليدية. أياً 

كان البنك المركزي الذي يعمل على إبقاء التضخم تحت السيطرة، 

لها معروض  nlckalbفإنه يتأثر بشدة لأن العملات المشفرة مثل 

ثابت محدد مسبقاً من خلال بروتوكولاتها الأساسية، على عكس 

العملات الورقية التي يمكن طباعتها أو إصدارها وفقاً للاحتياجات 

 nlckalbإلى أن المعروض من  [17]. أشار [17]الاقتصادية 

مليون عملة، مما يحل مشكلة العرض المفرط؛ سيؤدي  01محدد بـ 

هذا إلى الندرة، مما سيؤدي إلى اتجاهات انكماشية قد تستمر 

بمرور الوقت، أو عندما تزيد هذه العملات المشفرة من التبني 

 . نظرًا لأن العرض لا يمكن أن يتغير عندما يرتفع الطلب،[11]

، مما يجبر على حدوث تأثير انكماشي  nlckalbفقد ترتفع قيمة 

 تصاعدي بسبب زيادة القوة الشرائية للعملة.

يسُبب هذا الجانب الانكماشي مشاكل جمة لسياسات البنوك 

المركزية التقليدية. فتقليدياً، يدُير البنك المركزي التضخم من خلال 

. قد تكون [11]روض النقدي تلاعبه بأسعار الفائدة وتغيرات المع

هذه الأدوات أقل فعالية للبنوك المركزية في حالات الانكماش نظرًا 

لاعتمادها على نطاق واسع على العملات المشفرة ذات المعروض 

الثابت. في الحالات التي يتحول فيها جزء كبير من الاقتصاد إلى 

للبنوك العملات المشفرة بدلًا من العملات الورقية، قد يكون 

 المركزية بعض التأثير من خلال التنظيم.

قد يؤدي هذا إلى فقدان عقود العرض والطلب على النقود، مما 

يؤثر على قدرتها على التحكم في التضخم؛ وقد يؤدي هذا أيضًا إلى 

انخفاض الاستهلاك والاستثمار حيث قد يحتفظ المستهلكون 

قيمتها بدلاً من إنفاقها أو والشركات بعملاتهم المشفرة التي ترتفع 

 .[11]الاستثمار فيها، مما يؤدي إلى تفاقم الضغوط الانكماشية 

كذلك، قد تعُزز الخصائص الانكماشية للعملات المشفرة ذات 

العرض المحدود تقلباتٍ أعلى في معدلات التضخم. في نظام 

العملات الورقية التقليدي، يمكن للبنوك المركزية ضخّ السيولة 

خلال فترات الركود الاقتصادي، وهو الإجراء الذي يخُفف 

. ومع ذلك، في حال حدوث تحوّل [11]الضغوط التضخمية ويثُبتّها 

كبير نحو العملات المشفرة، فمن المرجح أن تكون هذه القناة أقل 

فعالية، مع دورات أعمال أكثر قوة وصعوبة أكبر في تحقيق 

عملة انكماشية في نظام اقتصادي استقرار التضخم. لذلك، فإن دمج 

يستهدف التضخم عادةً يثُير صعوباتٍ قد تمتد إلى الاقتصاد الأوسع 

 .[01]وتزعزع استقراره 

 

 تدفقات رأس المال عبر الحدود: .3

تؤثر العملات المشفرة أيضًا بشكل كبير على تدفقات رأس المال  

عبر الحدود من حيث سرعة المعاملات الدولية وانخفاض التكلفة 

وزيادة الكفاءة. تعاني أنظمة الدفع عبر الحدود من العديد من 

العيوب، لا سيما من حيث تعدد الوسطاء والرسوم المرتفعة والوقت 

ت في البنية التحتية المصرفية واللوائح المرتفع بسبب الاختلافا

. تستخدم العملات [11]والمراحل المختلفة في تحويلات العملات 

المشفرة شبكات لامركزية تمكن الأشخاص من إجراء معاملات من 

نظير إلى نظير دون وسطاء. تسمح هذه الكفاءة بنقل القيمة عبر 

مقابل جزء الحدود بشكل فوري تقريباً، وفي معظم الحالات، 

صغير مما قد يكلفه ذلك من خلال أطر تقليدية أخرى. يسمح هذا 

الترتيب للأفراد والشركات بتجاوز الأنظمة المالية التقليدية. إنه 

يسهل إجراء المعاملات عبر الحدود، وهنا يكمن التحدي أمام 

 .[11]البنوك المركزية في التدقيق في مثل هذه التدفقات وإدارتها 

ن أعمق آثار هذا التحول تداعياته على ضوابط رأس المال. وهي م

إجراءات تنظيمية تتخذها الحكومات لتنظيم تدفق رأس المال 



 

 

309 (302-317) 

 ثورة العملات .......  –سامي  الكوت جامعة مجلة
 عدد خاص      

 المؤتمر العلمي الثامن للعلوم الادارية والاقتصادية

 
إلى أن  [16]. أشار [11]الأجنبي إلى اقتصاداتها أو خارجها 

ضوابط رأس المال ضرورية للدول التي تحتاج إلى استقرار 

لصدمات الخارجية؛ إلا أن هذا عملاتها وحماية نظامها المالي من ا

 الأمر يقُوّضه العملات المشفرة التي تستخدم طرقاً بديلة للقيمة.

علاوةً على ذلك، تصُعّب المعاملات العابرة للحدود عبر العملات 

المشفرة على البنوك المركزية التحكم في تقلبات أسعار الصرف 

ا ما تمارس وتحقيق توازن معقول في ميزان المدفوعات. وغالبً 

الحكومات أو البنوك المركزية هذه السيطرة من خلال عمليات 

العرض والطلب على العملات الأجنبية والمحلية، وتؤثر عليها من 

 .[97]خلال تنظيم تدفقات رأس المال 

 

 تأثير العملات المشفرة على الاستقرار المالي:

 تقلبات السوق وتأثيراتها الجانبية. .1

من أهم المخاوف المتعلقة بالعملات المشفرة هو قابليتها للتقلبات 

. فعلى عكس الأصول المالية التقليدية، فإن [97]الحادة في الأسعار 

عرضة لتغيرات  -مثل بيتكوين وإيثريوم  -العملات المشفرة 

سريعة وغير متوقعة في الأسعار. ويتأثر هذا التقلب في أسعار 

فاعل معنويات السوق، والإعلانات التنظيمية، العملات المشفرة بت

والتطورات التكنولوجية، والاتجاهات الاقتصادية الكلية، ووسائل 

 .[97]التواصل الاجتماعي 

كذلك، كلما زادت أهمية استثمارات المستثمرين الأفراد 

والمؤسسات في هذه الأصول شديدة التقلب، زاد الخطر على 

الاستقرار المالي. فعندما تحدث انخفاضات جوهرية ومفاجئة في 

أسعار العملات المشفرة، تترتب على ذلك خسائر فادحة في ثروات 

. وهذا من [18]إنفاقهم المستثمرين، مما يضُعف ثقة المستهلكين و

شأنه أن يقُلل الإنفاق عندما تتدهور معنويات المستثمرين، مما يؤثر 

على الاقتصاد ككل. وقد يبُطئ هذا الانخفاض في الإنفاق النمو 

الاقتصادي، وقد يؤدي التشاؤم في السوق إلى انكماشات اقتصادية 

 .[97]أوسع نطاقاً 

 ي:التأثير على القطاع المصرف .7

من الآثار المحتملة للعملات المشفرة على القطاع المصرفي هي 

انخفاض الطلب على المؤسسات المصرفية. تضمن العملات 

المشفرة أنظمة دفع وادخار وإقراض فعاّلة وسريعة خارج الأنظمة 

المصرفية التقليدية. ومن الأمثلة الجيدة على ذلك كيفية تمكين تقنية 

دون  (P0P)لمعاملات الند للند  (niakckcolb)البلوك تشين 

وسطاء؛ ما يتيح للأفراد إرسال الأموال مباشرةً إلى بعضهم البعض 

. قد يضُعف هذا الطلب على الخدمات [11]بدلاً من البنوك 

المصرفية التقليدية، ويدفعهم نحو العملات المشفرة بشكل متزايد 

تياجاتهم. لتلبية اح (nlel)واستخدام منصات التمويل اللامركزي 

في المقابل، من المرجح أن تواجه البنوك انخفاضًا في إيراداتها من 

رسوم المعاملات وخدمات الصرف الأجنبي وغيرها من المنتجات 

 .[111]المالية الأساسية 

 تعزيز الشمول المالي والابتكار: .3

في حين تشُكّل العملات المشفرة بعض المخاطر على الاستقرار 

المالي، إلا أنها توُفّر أيضًا فوائد محتملة كبيرة فيما يتعلق بالشمول 

المالي والابتكار التكنولوجي. ولعلّ أقوى مبرر لاستخدام 

الأشخاص للعملات المشفرة هو قدرتها على تقديم خدمات مالية 

. ووفقاً للبنك [11]لمصرفي التقليدي للمستبعدين من النظام ا

على  مليار بالغ، على أساس سنوي، 1.7الدولي، يقُدرّ أن حوالي 

المستوى الدولي، يظلوّن بدون حسابات مصرفية، ولا يستطيعون 

الوصول إلى الخدمات المالية الأساسية، مثل فتح حساب مصرفي 

. يمكن [111]يسمح لهم بالحصول على الائتمان أو ادخار المال 

للعملات المشفرة أن تتخطى بسهولة هذه الحاجة إلى البنية التحتية 

المصرفية التقليدية. الشرطان الوحيدان للعملات المشفرة هما 

 الوصول إلى الإنترنت والمحفظة الرقمية.

يعمل هذا الوصول بفعالية خاصة في المناطق التي تفتقر تمامًا إلى 

لا يستطيع الناس فتح حسابات لعدم امتلاكهم  البنية المصرفية، حيث

الوثائق اللازمة، أو لتواجدهم في منطقة نائية للغاية، أو لعدم ثقتهم 

. في الواقع، إن السماح للعملات المشفرة بتوسيع [110]بالنظام 

نطاق المعاملات المباشرة بين الأقران دون وسطاء يمكن أن يمُكّن 

ر ونقل الأموال بأمان وشفافية، مما الناس من الادخار والاستثما

 يحُسّن ظروفهم المالية والاقتصادية.

 العملات المشفرة والاحتيال المالي:  .4

تزايد اعتماد العملات المشفرة في الأنظمة المالية العالمية، وازداد 

 [3C7]استخدام المجرمين لها. تلقى مركز شكاوى جرائم الإنترنت 

شكوى  61,111أكثر من  [en3]التابع لمكتب التحقيقات الفيدرالي 

تتعلق بالاحتيال المالي في العملات المشفرة، وتجاوزت الخسائر 

. ورغم أن الشكاوى المتعلقة [117]مليار دولار أمريكي  1.6

% من إجمالي شكاوى 11بالعملات المشفرة لم تمُثل سوى 

ر المرتبطة بها تمُثل ما يقرب من الاحتيال المالي، إلا أن الخسائ

 .[117]% من إجمالي خسائر الاحتيال المالي 11
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% 71احتلت عمليات الاحتيال الاستثماري المرتبة الأولى بنسبة 

تقريباً بين الحالات المبلغ عنها المتعلقة بالعملات المشفرة، تليها 

تفُيد . [117]% 11عمليات الاحتيال في مراكز الاتصال بنسبة 

العملات المشفرة المجرمين بفضل طبيعتها اللامركزية، وسرعتها، 

وعدم قابليتها للإلغاء، وإمكانية نقلها عالمياً. هذه الجوانب تجعل 

يمثل تحدياً، إذ يحُوّل الجناة الأموال  استرداد الأموال المسروقة

عادةً إلى حسابات خارجية لتصفيتها فورًا. وقد شددّ المؤلفون 

على ضرورة الإبلاغ الدقيق لتعطيل هذه المخططات، إذ  [111]

إن الإبلاغ في الوقت المناسب يمُكّن جهات إنفاذ القانون من 

التحقيق في القضايا، مما قد يخُففّ الخسائر المرتبطة بالاحتيال في 

 العملات المشفرة.

 
 نهج الحكومات في تنظيم العملات المشفرة:

النهج التنظيمية التي نفذتها الحكومات إن نظرة عامة على مختلف 

في مختلف البلدان فيما يتعلق بالعملات المشفرة توضح تنوع النهج 

والتحديات التي تواجهها مختلف السلطات القضائية في جميع أنحاء 

العالم. لقد تم تنفيذ العديد من الأساليب العامة، والتي يتم عرضها 

 كما يلي:

بعض البلدان، مثل سنغافورة  النهج التقدمي: وقد اعتمدت .1

ومالطا، نهجا تقدميا في تنظيم العملات المشفرة. يحاولون 

والعملات  blockchainإنشاء بيئة مواتية لتطوير تقنية 

المشفرة مع وضع حماية المستهلك والأمن في الاعتبار. وهذا 

غالباً ما يتضمن إنشاء إطار تنظيمي واضح. ويشكل هذا 

العملات المشفرة للعمل بمزيد من الإطار فرصة لشركات 

 .[111]اليقين 

المحظورات أو القيود الصارمة: ومن ناحية أخرى، فرضت  .0

ً أو قيوداً على  بعض البلدان، مثل الصين، حظراً صارما

. وتشمل هذه التدابير حظر تداول [116]العملات المشفرة 

العملات المشفرة، وإغلاق بورصات العملات المشفرة، 

مع الأموال من خلال العروض الأولية للعملات وحظر ج

. الهدف الرئيسي من هذا النهج هو السيطرة (ICOs)المشفرة 

 على المضاربة المفرطة والمخاطر المالية المحتملة.

نهج مكافحة غسل الأموال وتمويل الإرهاب: لقد طبقت العديد  .7

من البلدان قواعد صارمة فيما يتعلق بمكافحة غسل الأموال 

وتمويل الإرهاب فيما يتعلق بالعملات المشفرة. ويتطلب هذا 

من بورصات العملات المشفرة والشركات الأخرى ذات 

املات الصلة التحقق من هويات العملاء والإبلاغ عن المع

 .[117]المشبوهة إلى السلطات المختصة 

اللوائح الضريبية: وتتعامل بعض البلدان مع العملات المشفرة  .1

من خلال اللوائح الضريبية، حيث تعاملها كأصول يجب 

الإبلاغ عنها عند حساب ضرائب الدخل أو مكاسب رأس 

 المال.

التعاون الدولي: تشارك العديد من البلدان في التعاون الدولي  .1

لتطوير لوائح موحدة للعملات المشفرة. ومن الأمثلة على ذلك 

، (FATF)مبادرة فرقة العمل المعنية بالإجراءات المالية 

وهي مجموعة دولية تركز على مكافحة غسل الأموال 

 .[118]وتمويل الإرهاب 

قمية الوطنية: وقد اختبرت العديد من تجارب على العملة الر .6

البلدان، بما في ذلك الصين، العملات الرقمية الوطنية 

[CBDCs]  كبدائل للعملات المشفرة. إنها محاولة من جانب

الحكومات للسيطرة على العملات الرقمية داخل اقتصاداتها، 

 مما يقلل الاعتماد على العملات المشفرة الموجودة.

نات المذكورة أعلاه، تعكس هذه الاختلافات في وبناءً على البيا

والتحديات المرتبطة بتنظيم العملات المشفرة،  النهج التعقيدات

والتي تشمل اختلافات وجهات النظر حول فوائدها ومخاطرها 

وتأثيراتها. ولذلك، فإن التطورات في تنظيم العملات المشفرة تشكل 

 .موضوعًا مهمًا يجب مراقبته بشكل مستمر

 

 الاستنتاجات

برزت العملات المشفرة، مثل بيتكوين وإيثريوم ومئات الأصول 

الرقمية الأخرى، كبدائل لامركزية للعملات التقليدية، مما أتاح 

إجراء معاملات بين الأقران دون وسطاء؛ وقد واكب ذلك انتشار 

وانتشار سريعين، مما أثار نقاشات حادة حول آثارها على مستقبل 

يرها المحتمل على السياسة النقدية والاستقرار المالي. التمويل وتأث

عملة مشفرة  11811، كان هناك أكثر من 0101بحلول سبتمبر 

تريليون  0مختلفة قيد التداول. تجاوزت القيمة السوقية الإجمالية 

ساعة  01دولار، بينما بلغ متوسط أحجام التداول على مدار 

البيتكوين على السوق،  . هيمنت عملة[9]مليار دولار  117.0

٪ من قيمتها السوقية، بينما شكلت 11حيث استحوذت على 

 ٪.7.01٪، وباينانس كوين 7.17٪، وكاردانو 18.8الإيثيريوم 

هناك العديد من الأدبيات التي تناولت العملات الرقمية منها يتناول 

مسألة لماذا تتمتع العملات المشفرة، التي لا تدعمها مجموعة 

مؤسسة موثوقة كالبنك المركزي، بقيمة غير صفرية. أصول أو 

ويحُلل مسار ثانٍ من الأدبيات العوامل المُحددة لقيم العملات 

 المشفرة المرتبطة بالأسواق المالية.
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هل العملات الرقمية المشفرة هي ايضاً أجابت الدراسة عن التساؤل 

 أموال؟ هل هم الذهب الجديد؟ أم أنها بالأحرى أصول مضاربة؟

وأنه يجب النظر إلى العملات المشفرة على أنها فقاعة أسعار 

تأثير مضاربة كلاسيكية ذاتية التحقق. وأجابت الدراسة عن 

العملات المشفرة على الاستقرار الاقتصادي الكلي وعلى السياسة 

النقدية والاستقرار المالي وأوضحت تأثر كل منهم بشكل مفصل. 

الحكومات في تنظيم العملات  وفي الختام تناولت الدراسة نهج

المشفرة وماتبعته من أساليب من اجل الاستفادة القصوى من 

 العملات المشفرة.

 

 التوصيات

 على صانعي السياسات التركيز على التالي:

الوقاية من الجرائم المالية: منع إساءة استخدام العملات  .1

المشفرة في غسل الأموال وتمويل الإرهاب وغيرها من 

غير القانونية. يمكن تحقيق ذلك من خلال تنفيذ  الأنشطة

إجراءات صارمة لمعرفة العميل، والتي تسمح لبورصات 

العملات المشفرة بتحديد هوية مستخدميها وتتبعهم. والإبلاغ 

 .عن المعاملات المشبوهة إلى السلطات المختصة

حماية المستهلك: ويشمل ذلك متطلبات الكشف عن مخاطر  .0

ير سهولة الوصول إلى المعلومات المتعلقة الاستثمار، وتوف

بالأصول الرقمية، وضمان حصول المستهلكين على حقوق 

 .الحماية في حالة الاحتيال أو فقدان الوصول إلى أصولهم

الاستقرار المالي: يمكن أن يكون للتقلبات الشديدة في أسعار  .7

العملات المشفرة تأثير سلبي على الاقتصاد، لذلك يجب أن 

لتنظيمات الفعالة قادرة على تحديد هذه المخاطر تكون ا

وإدارتها. وقد يشمل ذلك فرض قيود على الرافعة المالية أو 

 .تداول الهامش في بورصات العملات المشفرة

الإشراف على التبادلات: ينبغي للتنظيم الجيد أن يوفر إطارًا  .1

إشرافياً قوياً لتبادلات العملات المشفرة. ويتطلب ذلك 

على التراخيص والتصاريح اللازمة، فضلاً عن  الحصول

الإشراف النشط من قبل السلطات المالية. يجب أن تخضع 

 .البورصات التي لا تلتزم باللوائح لعقوبات صارمة

الضرائب والدخل: يجب أن تتناول اللوائح فرض الضرائب  .1

والإبلاغ عن الدخل المتعلق بالعملات المشفرة. يساعد هذا في 

الدخل الناتج عن تداول العملات المشفرة أو ضمان خضوع 

 .الاستثمار فيها للضرائب وفقاً للقوانين المحلية

التثقيف والتوعية: بالإضافة إلى التنظيم، من المهم أيضًا  .6

زيادة الوعي العام حول مخاطر وفوائد العملات المشفرة. 

يمكن أن تساعد برامج التعليم الفعالة في تقليل احتمالية إساءة 

 لاستخدام وارتكاب الأخطاء من قبل المستهلكين.ا

الحد من الفساد وزيادة الشفافية لتعزيز الثقة في النظم المالية  .7

 التقليدية، مع تمكين تبني العملات المشفرة المُنظّمة. 

يعُدّ الاستثمار في الجاهزية التكنولوجية أمراً أساسياً للاستفادة  .8

من الفوائد الاقتصادية للعملات المشفرة. ينبغي للدول النامية 

إعطاء الأولوية للثقافة الرقمية والبنية التحتية لتكنولوجيا 

 المعلومات والاتصالات. 

ينبغي أن تهدف الأطر التنظيمية إلى التخفيف من مخاطر  .1

ساءة استخدام العملات المشفرة دون خنق الابتكار. ومن إ

الضروري وضع إرشادات واضحة بشأن الضرائب، 

 ومكافحة غسل الأموال، وحماية المستثمرين.

ينبغي للدول التي تواجه معدلات تضخم مرتفعة أن تستكشف  .11

إمكانية دمج العملات المشفرة في أنظمتها النقدية مع معالجة 

 قتصادي الأساسي.عدم الاستقرار الا

ضرورة وضع تدابير تنظيمية محددة تهدف إلى تعزيز  .11

استخدام العملات المشفرة والاستقرار المالي. يمكن 

للمؤسسات المالية استخدام العملات المشفرة لتوسيع نطاق 

خدماتها لتشمل الفئات التي لا تحصل على خدمات مصرفية 

احتياجاتها.  كافية، من خلال منتجات مصممة خصيصًا لتلبية

علاوة على ذلك، ستعزز الجهود المبذولة لتحسين تجربة 

استخدام العملات المشفرة اعتمادها، مع التركيز بشكل أكبر 

على أمان المستخدم وواجهة مستخدم مبسطة. وفي سياق 

مماثل، يمكن لحملات التوعية التعليمية الهادفة إلى تعزيز 

المشفرة أن تساعد  الجوانب المعرفية في استخدام العملات

الأفراد على استخدامها بفعالية، مما سيحسن بدوره استخدام 

هذه العملات، وبالتالي تعزيز الشمول المالي والتمكين 

الاقتصادي. إن فهم هذه العوامل وبذل الجهود للتخفيف من 

آثارها يمُكّن الجهات المعنية من الاستفادة من القوة التحويلية 

 الاقتصادات النامية. للعملات المشفرة في

أن التنظيم الجيد يمكن أن يكون له تأثير إيجابي في معالجة  .10

التأثير السلبي للعملات المشفرة على الاستقرار الاقتصادي 

الكلي، فمن المهم أن نتذكر أن العملات المشفرة هي تقنية 

تتطور بسرعة. إن التنظيم الصارم بسرعة كبيرة قد يؤدي 

النمو في هذا القطاع. لذلك، يجب أن تظل إلى خنق الابتكار و
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اللوائح الفعالة ذات صلة وقادرة على التكيف مع التطورات 

 التكنولوجية والتغيرات في نظام العملات المشفرة.
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