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 يهخض:

 حُٔخ٤ُشٓغ حُظطٍٞ حُظٌِ٘ٞؿ٢ ح٣َُٔغ ك٢ ػخُْ حلاطٜخلاص ٜٗي حُظطٍٞ حُٔطَى ك٢ حُٔؼخٓلاص      

أ٠٣خ ططٍٞحً ؿي٣يحً ٣ظٔؼَ ك٢ ظٍٜٞ أٗٞحع ؿي٣يس ٖٓ حُ٘وٞى، ٝهي ًخٕ حُٜيف حُوخثْ ٖٓ ٍٝحثٜخ ط٤َٜٔ 

حُؼ٤ِٔخص ٝحُظول٤ق ٖٓ ٤ٟخع حُٞهض ٝحُـٜي ٝحُٔخٍ، ٝػ٠ِ اػَ ًُي ظَٜ ٓخ ٠ٔٔ٣ رخُؼٔلاص 

 ا٠ُطلظخؽ حُظ٢ لا  حُٔخ٤ُشحُٔ٘لَس ٝهي أػطض حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٗظَس ؿي٣يس ُِٔؼخٓلاص  أٝحَُه٤ٔش 

 ٝؿٞى ٓئٓٔخص حُٞٓخ١ش حُ٘وي٣ش ًٌُٝي ىٕٝ ٍهخرش ٖٓ هزَ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش.

 

حُؼخ٤ُٔش، ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ  حُٔخ٤ُشٝهي ٗـلض حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ك٢ إٔ طلَٝ ٗلٜٔخ ك٢ حُٔٞم     

الا أٜٗخ ٓخُحُض ٤ٔٓطَس ػ٠ِ ػوٍٞ حٌُؼ٣َ٤ٖ ك٢ ٓـخٍ طيحٍٝ حُٔخٍ  ح٤ُشحُٔظٞٓوخ١َٛخ 

ٝحُزٍٞٛخص. ٟٝٗٞق ٖٓ هلاٍ ٌٛح حُزلغ طؼ٣َق حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٝٗ٘ؤطٜخ ٝططٍٞٛخ ٝأٓزخد 

حٗظ٘خٍٛخ ٝٝحهغ حُظؼخَٓ رٜخ ٍٝٛٞس ػٖ حلاػظَحف حُي٢ُٝ رٜخ ًٌُٝي ٓوخ١َ حٓظويحّ حُؼٔلاص 

 و٤ٖ٘ حُظؼخَٓ ٓغ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش.حَُه٤ٔش ٓغ ػَٝ رؼٞ حُظ٤ٛٞخص ُظ
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Abstract  

 

With the rapid technological development in the world of 

communications, the steady development in financial transactions has also 

witnessed a new development represented in the emergence of new types of 

money, and the goal behind them was to facilitate operations and reduce the 

loss of time, effort and money, and as a result of that the so-called digital or 

encrypted currencies appeared. Digital currencies have given a new look to 

financial transactions that do not need the presence of monetary inter 

mediation institutions as well as without supervision by central banks. 

Digital currencies have succeeded in imposing themselves in the global 

financial market, and despite their successive risks, that still dominate the 

minds of many in the field of money trading and stock exchanges. Through 

this research, we explain the definition of digital currencies, their emergence 

and development, the reasons for their spread, the reality of dealing with 

them, an image of international recognition, as well as the risks of using 

digital currencies, while presenting some recommendations to legalize 

dealing with digital currencies. 
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 الدمذيت:
أٍٝ ػ٤ِٔش  حُٔوخ٠٣ش ٛٞ أٝ حُظزخىٍ ًخٕ ي طخ٣ٍن ططٍٞ حُؼٔلاص طـ٤٤َحص ًز٤َس، كزؼي إٜٔٗ     

طـخ٣ٍش طظْ ر٤ٖ حلأكَحى ٝحُٔـظٔؼخص، ططٍٞص ُظيهَ ٓخىس حُزَِٝٗ ك٢ ٛي أ٠ُٝ حُؼٔلاص حُ٘وي٣ش، 

ػْ طِظٜخ رؼي ًُي ىهٍٞ ًَ ٖٓ حُل٠ش ٝحٌُٛذ ك٢ حُٔؼخٓلاص، ُظٜزق رؼيٛخ ر٤ٜؾ ٍٝه٤ش، ٢ٛٝ 

 .خخ٤ُكحُؼٔلاص حُٔؼَٝكش 

ٝك٢ ُهْ حُظطٍٞ ح٤َُٛذ ح١ٌُ ٜٗيطٚ ٜٗخ٣ش حلأُل٤ش حُؼخ٤ٗش، ططٍٞ أىٝحص حُٔزخىلاص حُظـخ٣ٍش      

ٌَٗ ٍه٢ٔ، ًُٝي ٓغ ظٍٜٞ رطخهخص حلاثظٔخٕ ٝططز٤وخص هخٛش ٛٔٔض ُِيكغ  ا٠ُٝطلُٞض 

ٝٓخ هخرِٜخ ٖٓ ٝٓخثَ ىكغ ٍه٤ٔش، ػْ ططٍٞ ػخُْ حُٔخٍ أًؼَ كؤًؼَ كظ٠ أٛزلض حُؼٔلاص  حلإٌُظ٢َٗٝ

 ٌَ ػٔلاص ٍه٤ٔش ٓ٘لَس أٝ ػٔلاص ٍه٤ٔش.ػ٠ِ ٗ

 ٓزخُؾ َه٤ٔشحلأ٠ُٝ ٖٓ حلأُل٤ش حُؼخُؼش ك٢ حُؼٔلاص حُ ح٤ُٖ٘ٔ حُؼَ٘رِؾ كـْ حُظيحٍٝ ك٢ ٜٗخ٣ش ٝهي      

حُيٝلاٍحص حلأ٤ٌ٣َٓش، حلأَٓ ح١ٌُ ؿؼِٜخ هزِش ُِٜـٔخص  ٤ِٔخٍحص، كوي أٛزلض طؼي رٟؤش ؿيح

 ح٠ُكٌُٞظ٤َٗٝش ٝحكيس، طٔض َٓهش ٓخ اٖٝٓ ٜٓ٘ش  (1100ػخّ )ٝحُوَٛ٘ش، كل٢  حلإٌُظ٤َٗٝش

حُظٔخإٍ، كٍٞ آٌخ٤ٗش  ا٠ُ، حلأَٓ ح١ٌُ ٣يػٞ َه٤ٔش٤ِٕٓٞ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ ٖٓ حُؼٔلاص حُ (51)

 كٔخ٣ش حُٔظؼخ٤ِٖٓ رٌٜح حُ٘ٞع ٖٓ حُؼٔلاص.

 

 يشكهت انذساعت: -
لاكع حُزخكغ ػيّ ٟٝٞف ٍٛٞس حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٝٓخ طؼ٤٘ٚ ٌُؼ٤َ ٖٓ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ حُٔـخٍ      

 ػ٤ِٜخحلاهظٜخى١ ٝٗظَح ُؼيّ حُظيحٍٝ حُٞحٓغ ُِؼٔلاص حَُه٤ٔش ك٢ َٜٓ كوي أك٤طض رٍٜٞس أُو٠ 

اُحُش ًُي حُـٔٞٝ كٍٞ حُؼٔلاص حلاكظَح٤ٟش ٝٓلخُٝش  ا٠ُرؼٞ حُـٔٞٝ كٔؼ٠ حُزخكغ 

ٜخ ٝططٍٞٛخ ٝأٓزخد حٗظ٘خٍٛخ ٝٝحهغ حُظؼخَٓ رٜخ ك٢ حلأٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ٝحُظؼَف حُظؼَف ػ٠ِ ٗ٘ؤط

ػ٠ِ ٓوخ١َ حٓظويحٜٓخ ٝػَٝ ٓٞؿِ ٌَُ٘ حلاػظَحف حُي٢ُٝ رٜخ ُظ٤ٟٞق حَُإ٣ش كٍٞ 

 حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٝٓخ طؼ٤٘ٚ ٝه٤ٔظٜخ ١َٝم حُظؼخَٓ رٜخ.

 

 

 



 0202عبِعخ أ١ٍٛٛ                                     اٌعلك اٌضبٌش ٚاٌَجعْٛ ك٠َّجو  –و١ٍخ اٌزغبهح  –اٌّغٍخ اٌع١ٍّخ 

209 

 

 أًْٛت انذساعت: -

 :حُظخ٤ُش٣ٔظٔي حُزلغ أ٤ٔٛظٚ ٖٓ هلاٍ حُؼ٘خَٛ 
 

 تجاه العديد االعالمية و د حجم تداولها في بيئة الأعمالزايد الاهتمام بالعملات الرقمية وتزايتـ 1

 بها واعتمادها كعملة مقبولة  رافعتللا من المؤسسات العالمية سواء المصرفية أو التجارية     

 .ووسيط للتبادل     

 .ٌُؼ٤َ ٖٓ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ حُٔـخٍ حلاهظٜخى١ػيّ ٟٝٞف ٍٛٞس حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٝٓخ طؼ٤٘ٚ ـ 1

 حغاؤلاث انذساعت: -
 طظ٠ق طٔخإلاص حُزلغ ك٤ٔخ ٢ِ٣:ٖٓ هلاٍ ٓخ ٓزن  

 حَُه٤ٔش؟٤ًق ٗ٘ؤص ٝططٍٞص حُؼٔلاص ـ 0

 وما المخاطر التي تواجهها استخدام العملات الرقمية؟ ـ 2

 ُٝلإؿخرش ػٖ طٔخإلاص حُزلغ ٓ٘ٔظؼَٝ حُ٘وخ١ ح٥ط٤ش:

 طؼ٣َق حُؼٔلاص حَُه٤ٔش.ـ 0

 َه٤ٔش.ٗ٘ؤس ٝططٍٞ حُؼٔلاص حُـ 1
 .حَُه٤ٔش حُؼٔلاص حٗظ٘خٍ أٓزخدـ 2

 .ٝحهغ حُظؼخَٓ رخُؼٔلاص حَُه٤ٔشـ 3

 .حُؼٔلاص حَُه٤ٔشحٓظويحّ ٓوخ١َ ـ 4

 .حَُه٤ٔشحلاػظَحف حُي٢ُٝ رخُؼٔلاص ـ 5

 :أْذاف انذساعت -

 :ئٌٝرٙل  اٌلهاٍخ 

 طؼ٣َق حُؼٔلاص حَُه٤ٔش.ـ 0

 ط٤ٟٞق ٗ٘ؤس ٝططٍٞ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش.ـ 1

 َٗف أٓزخد حٗظ٘خٍ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش.ـ 2

 ػَٝ ٝحهغ حُظؼخَٓ رخُؼٔلاص حَُه٤ٔش.ـ 3

 ػَٝ ٓوخ١َ حٓظويحّ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش.ـ 4

 .ػَٝ ٝحهغ حلاػظَحف حُي٢ُٝ رخُؼٔلاص حَُه٤ٔشـ 5
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 يُٓش انذساعت: -
ٝحلآظ٘زخ٢١ ٓؼخً، ًٌُٝي طْ حلاػظٔخى ػ٠ِ حُز٤خٗخص ٣ؼظٔي حُزلغ ػ٠ِ حُٜٔ٘ؾ حلآظوَحث٢    

حُٜخىٍس ٖٓ حُـٜخص حُٔوظٜش، ًُٝي لآظ٘زخ١ ٓـٔٞػش ٖٓ حُظؼخ٣ٍق كٍٞ حُؼٔلاص حلاكظَح٤ٟش 

ٝٓلخُٝش حُظؼَف ػ٠ِ ٗ٘ؤطٜخ ٝططٍٞٛخ ٝأٓزخد حٗظ٘خٍٛخ ٝٝحهغ حُظؼخَٓ رٜخ ك٢ حلأٓٞحم حُؼخ٤ُٔش 

 ِ ٌَُ٘ حلاػظَحف حُي٢ُٝ رٜخ.ٝحُظؼَف ػ٠ِ ٓوخ١َ حٓظويحٜٓخ ٝػَٝ ٓٞؿ

 انذساعاث انغابمت: -
ًخٗض ٖٓ ٗخك٤ش طو٤٘ش أحُٔخروش حُؼٔلاص حَُه٤ٔش حُٔ٘لَس ٖٓ ُٝح٣خ ٓوظِلش ٓٞحء  صحُيحٍٓخط٘خُٝض     

 ٝٓ٘ؼَٝ ُٔـٔٞػش ٖٓ ٌٛٙ حُيٍحٓخص: ٖٓ حُ٘خك٤ش حُٔلخٓز٤ش ّٖٓ ٗخك٤ش حهظٜخى٣ش أ ّأ

ٓخص حُٔخروش ػٖ حُؼٔلاص ٍحك٢ حُي يٍحٓخص حَُحثيس٠ٛٝ طؼي ٖٓ حُ  (Nakamoto, 2009)ٍحٓشى 

طوي٣ْ حلأرؼخى حُظو٤٘ش ُِؼٔلاص حَُه٤ٔش حُٔ٘لَس ٖٓ ك٤غ  ٍحٓشك٤غ حٓظٜيكض حُي حَُه٤ٔش حُٔ٘لَس،

كَ  ا٠ُٝحُظٞه٤ؼخص حَُه٤ٔش ِِٝٓٔش حٌُظَ ٝهيّ لأٍٝ َٓس ػِٔش حُز٤ظ٣ٌٖٞ، ٝهي طَٞٛ  ٓزيأ حُ٘ي ُِ٘ي

ٌِٓ٘ش حلإٗلخم حُِٔىٝؽ ٝحُظ٢ طٞحؿٚ حُلٔخرخص حلإٌُظ٤َٗٝش ، ك٤غ ٣ٌٖٔ ٗوَ حُ٘وٞى حَُه٤ٔش ٖٓ 

ًُٝي ىٕٝ  آهَ ىٕٝ حُٔٔخف ُِٔٔظويّ إٔ ٣٘ٔن ٣ٝ٘وَ ٣ٝ٘لن حُ٘وٞى حلإٌُظ٤َٗٝش َٓط٤ٖ ا٠ُٓٔظويّ 

 .شحُٔخ٤ُ ٕ لإىحٍس كًَخطِْٜٞٓطش ٣ًَِٓش أٝ ر٘ي ١ًَِٓ ٣ؼن رٚ حُٔٔظويٓ ا٠ُحُلخؿش 

ٝػ٤ٞد حُؼٔلاص حَُه٤ٔش حُٔ٘لَس،  ٣خحطلي٣ي ِٓ (Bunjaku, et al, 2017) ٍحٓشحٓظٜيكض ى     

ٖٓ حُٟٔٞٞػخص حَُث٤ٔ٤ش ك٢  حَُه٤ٔش ٝحُز٤ظ٣ٌُٖٞؼٔلاص ( حح٥ٝٗش حلأه٤َسك٤غ أٛزلض )ك٢ 

ؾ ٍه٤ٔش طٔظويّ حُظ٘ل٤َ ُلأٓخٕ ٝهي حٓظ٘ظ ، كخُؼِٔش حَُه٤ٔش حُٔ٘لَس ٢ٛ ػِٔشحُٔخ٤ُشحُٜ٘خػش 

حَُه٤ٔش حُٔ٘لَس ك٤غ ٣ٞؿي حٌُؼ٤َ ح١ٌُ ٣ـذ  أٗٚ ٤ُْ ٖٓ حَُٜٔ حُظ٘زئ رٔٔظوزَ حُؼٔلاصحُزخكغ 

 هخٛش ك٢ ٓـخٍ حُِٞحثق ح٤َُٔٓش،ٝحُو٤خّ رٚ 

حُٔ٘لَس  حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ا٠ُحلأهَٟ إٔ ط٘ظَ  حُٔخ٤ُشٝٓغ ًُي ٣ـذ ػ٠ِ حُز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص 

 .ك٢ حُٔٔظوزَ حُٔخ٤ُشًزي٣َ ُِٔؼخٓلاص 

 ,Harrison and Mano) ًخٗض ىٍحٓشٝك٢ ٓـخٍ حُٔلخٓزش ػٖ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش حُٔ٘لَس     

ٝطٔظويّ ٤ًِٓٞش  حً إٔ حُٔٔخٍٓش حُؼ٤ِٔش طـؼَ ٖٓ حُؼِٔش حَُه٤ٔش حُٔ٘لَس ٗوٞىك٤غ ٣َٟ  (2015

 ك٢ حُٔؼخٓلاص حُظـخ٣ٍش، ُٝٔخ ًخٕ ٖٓ حُٜؼذ حٓظويحٜٓخ ٖٓ هزَ حًَُ٘خص ًؼِٔش ٝظ٤ل٤ش ُِيكغ

حُٔلخٓزش ػٖ  كبٗٚ ٣ـذ حُٔلخٓزش ػٜ٘خ ك٢ ٟٞء شؼ٤ِكٓوخرَ ػٔلاص  ُٜخ ٓؼَ َٛف ٝٓغ ٝؿٞى

 .حُؼٔلاص حلأؿ٘ز٤ش
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طو٤٤ْ حُ٘ٔخًؽ حُٔلخٓز٤ش ُِؼٔلاص حُٔ٘لَس رٔٞؿذ  (Procházka, 2018) ًٔخ حٓظٜيكض ىٍحٓش     

ُِٔؼِٞٓخص  إٔ ٓلخٓزش حُو٤ٔش حُؼخىُش ٢ٛ أْٛ ٜٓيٍ ا٠ُ، ٝهي طَٞٛ حُٔخ٤ُشحُٔؼخ٤٣َ حُي٤ُٝش ُِظوخ٣ٍَ 

ػ٘يٓخ ٣ظْ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُؼٔلاص حُٔ٘لَس لأؿَحٝ حلآظؼٔخٍ،  حُٔخ٤ُشحُٔل٤يس ُٔٔظوي٢ٓ حُظوخ٣ٍَ 

ًٔخ طليى حُيٍحٓخص ح٤ُٔ٘خ٣ٍٞٛخص حُظ٢ ٣ظْ رٔٞؿزٜخ ٓؼخِٓش حُؼٔلاص حُٔ٘لَس ػ٠ِ أٜٗخ ػٔلاص 

إٔ ػِٔش حُز٤ظ٣ٌٖٞ طٔؼَ كجش ٤ِٔٓس ٖٓ حلأٍٛٞ  ا٠ُ (Ram, 2019) أؿ٘ز٤ش، ٝهي طِٞٛض ىٍحٓش

  . (Ram, 2019) ٢ٛٝ أَٛ حٓظؼٔخ١ٍ ٣وظِق ػٖ ؿ٤َٙ ٖٓ حلأٍٛٞ حلآظؼٔخ٣ٍش

    

طط٣َٞ ط٤ْٜٔ ٗظْ حُٔؼِٞٓخص حُٔلخٓز٤ش  (McCalling, et al, 2019) ٝهي حٓظٜيكض ىٍحٓش     

إٔ ٌٛٙ  ا٠ُّ طو٤٘ش ِِٓٔش حٌُظَ، ٝهي طَٞٛ رخٓظويح حُٔخ٤ُشح١ٌُ ٣ٔؼَ حلأٓخّ ك٢ اػيحى حُظوخ٣ٍَ 

حُظو٤٘ش ٣ٌٖٔ حٓظويحٜٓخ ٖٓ هزَ ٓيهو٢ حُلٔخرخص ُيػْ ٍأ٣ْٜ ك٢ حَُٔحؿؼش أٝ ٖٓ هزَ أٛلخد 

 .ٓؼِٞٓخص ٓٞػٞهش ػٖ حُٔ٘٘ؤس ا٠ُحُِٜٔلش ح٣ٌُٖ ٣لظخؿٕٞ 

َه٤ٔش ٝرظو٤٤ْ حُيٍحٓخص حُٔخروش ٗـي إٔ أؿِذ ٌٛٙ حُيٍحٓخص هي ًٍِص ػ٠ِ ط٘خٍٝ حُؼٔلاص حُ

طظْٔ رخُ٘يٍس  أٜٗخحُٔ٘لَس ٖٓ ُٝح٣خ ٓظؼيىس ٓؼَ حُِٝح٣خ حُظو٤٘ش ٝحلاهظٜخى٣ش ٝحُٔلخٓز٤ش، ٣ٝلاكع 

ٍٛٞس ٖٓ ػيّ حُٟٞٞف ػ٠ِ حُٟٔٞٞع ُيٟ رؼٞ حلاهظٜخى٤٣ٖ ٝىػ٢ حُزخكغ  ل٢ًُٝي ٓخ حٟ

 حُزلغ ك٢ ٟٓٞٞع حُيٍحٓش. ا٠ُ

 

 الإؿاس انُظش٘ ٔالدفاًْٛٙ نهبغذ: -

 : انؼًلاث انشلًٛت: حؼشٚف أٔلا  

طؼَف حُؼِٔش حَُه٤ٔش رؤٜٗخ طٔؼ٤َ ٍه٢ٔ ُو٤ٔش ٣ٌٖٔ طو٣ِٜ٘خ أٝ طل٣ِٜٞخ أٝ طيحُٜٝخ اٌُظ٤َٗٝخ، لا      

طٜيٍ ػٖ حُز٘ي ح١ًَُِٔ أٝ أ١ ِٓطش ػ٤ٓٞٔش، ٤ُٔض َٓطزطش رؼِٔش حثظٔخ٤ٗش، طٔظٔي هٞطٜخ ٖٓ 

 (1100هزٍٞ حُ٘خّ ُٜخ ٤ًِٓٞش ُِيكغ. )٣ُيحٕ، 

ًٔخ ػَكض حُِـ٘ش حَُٜٔك٤ش حلأٍٝر٤ش حُؼٔلاص حَُه٤ٔش رؤٜٗخ طٔؼ٤َ ٍه٢ٔ ُو٤ٔش لا طٜيٍ ػٖ      

حُِٔطخص حُؼخٓش ٝلا ػٖ حُز٘ي ح١ًَُِٔ، ٤ُٝٔض رخ٠ٍَُٝس َٓطزطش رؼِٔش ٓؼ٤٘ش، ٣وزَ رٜخ 

 1105. )اٌُظ٤َٗٝخً حلأٗوخٙ حُؼخى٣ٕٞ ٝحُوخ٤ٕٗٞٗٞ ٤ًِٓٞش ُِيكغ، ٣ٌٖٔ طو٣ِٜ٘خ ٝطل٣ِٜٞخ ٝطيحُٜٝخ 

،International Monetary Fund) 

طٞٛق حُؼٔلاص حَُه٤ٔش رؤٜٗخ ػٔلاص ٤ٔٛٝش حكظَح٤ٟش طظٌٕٞ ٖٓ أًٞحى ٍه٤ٔش هخرِش ُِظو٣ِٖ      

ػ٠ِ حلأهَحٙ حُِٜزش أٝ ٗزٌش حلإٗظَٗض، ٝطو٠غ ه٤ٔظٜخ ُِؼَٝ ٝحُطِذ، ًٔخ ٣ٜؼذ طظزغ 

 ؼٔلاص. ػ٤ِٔخص حُز٤غ ٝحَُ٘حء حُظ٢ طظْ رٜخ أٝ كظ٠ ٓؼَكش ٓخ٢ٌُ ٌٛٙ حُ
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ػٖ ٣َ١ن هخٕٗٞ حُؼَٝ ٝحُطِذ ٓؼَ حُِٔغ ًخٌُٛذ ٝحُزظٍَٝ،  َه٤ٔشطظلي ه٤ٔش حُؼٔلاص حُٝ     

ُِيكغ  آ٤ُشٌُٖ ه٤ٔظٜخ حٌُحط٤ش ٓؼيٝٓش، ًٔخ طٔظٔي ه٤ٔظٜخ ٖٓ هزٍٞ حلأكَحى ُٜخ ٢٤ًٓٞ ُِظزخىٍ ٝ

 1104)٣ًَِٓش. ػيّ حٓظ٘خىٛخ لأ١ ِٓطش  ا٠ُحٌُْٓ، اٟخكش  ءٝٓوِٕ ُِو٤ٔش ٝأىحس لإرَح

،European Central Bank) 
 

، ٝلا ٣ظْ ط٘ـ٤َ ٗزٌظٜخ ٌُظ٤َٗٝشا ك٤ظليى ٖٓ هلاٍ رَٝطًٞٞلاص َه٤ٔشأٓخ ػَٝ حُؼٔلاص حُ     

ٖٓ ١َف ؿٜش أٝ ٓئٓٔش ٓليىس، كخُلا٣ًَِٓش طوظ٢٠ ػيّ حُظؼَف ػ٠ِ ٓ٘ـَ حُ٘ظخّ، 

ٌُظ٤َٗٝش ُظل٣َٞ اأ٤ٍٟخص ٝرخُٔوخرَ، طٔٔق ُِٔٔظوي٤ٖٓ رظ٘ـ٤َ حُٔلخكع حَُه٤ٔش ٝطٞك٤َ 

 ا٠ُ طَفحُٝكظ٠ طزخىُٜخ. ٌُٜٝح، كبٕ حُو٤ٔش ط٘ظوَ ٖٓ  َه٤ٔشٝطو٣ِٖ ٝطيحٍٝ حُؼٔلاص حُ

حُٔزخىلاص  قخ٤ُطٌٝٓخ١ش، ٝٛٞ ٓخ ٣ٔٔق رظو٤َِ  ا٠ُىٕٝ حُِـٞء  سٓزخَٗ ح٥هَ حُطَف

 .ػ٤ِٜخ حَُهخرش حُوخ٤ٗٞٗش ٝط٣َٔؼٜخ ٝط٤ِٜٜٔخ، حلأَٓ ح١ٌُ ٣َٜٔ طـخُٝ

 شلًٛت.َشأة انؼًلاث ان راَٛاً:

ٍٞ ٜط٘ـ٤َ ػِٔش ريٕٝ ِٓطش ٣ًَِٓش، ٌُٖ ظ "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"ُوي ًخٕ ٖٓ ؿ٤َ حُٔؼوٍٞ هزَ ظٍٜٞ      

كي٣غ ؿيح، اً إ ظٍٜٞ  َه٤ٔشأػزض ػٌْ ًُي، كظخ٣ٍن حُؼٔلاص حُ "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"ٍ ٞرَٝطًٞ

رَٓـ٢ ٣لَٔ ، ٖٓ ١َف ٓطٍٞ (1111ك٢ حُؼخُغ ٖٓ ٣٘خ٣َ ٖٓ ػخّ )أٍٝ ػِٔش ٍه٤ٔش ًخٕ 

، ح١ٌُ ً٘ق ػٖ "Satoshi Nakamoto":"ٓخط٢ٗٞ ٗخًخٓٞطٞ"حٓٔٚ  ٓٔظؼخٍحً  حٓٔخً 

(، ًٝخٕ ػٖ ٣َ١ن ٍٝهش SHA-145ٓ٘ظٞٓش ػِٔش ٓ٘لَس طؼَٔ رٔؼ٤خٍ ط٘ل٤َ هخٙ )

. ٝهي طٔض أٍٝ "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"طٟٞق ًخكش حُظلخ٤َٛ حُٔظؼِوش رؤٍٝ ػِٔش ٍه٤ٔش ٝحُظ٢ كِٔض حْٓ 

، ٝرؼيٛخ ٓزخَٗس َٗ٘ أٍٝ ٓؼَ طيحٍٝ ر٤ٖ "ٛخٍ ك٢٘٤"ُؼِٔش ٝٛلوش ُِؼِٔش ر٤ٖ ٓئْٓ ح

ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ. طلا ٌٛح ( 1.110) ٣ؼخىٍ "ر٤ظ٣ٌٖٞ( "0) ٝحُيٝلاٍ، ٝهي ًخٕ "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"

ػٔلاص ٓ٘لَس أهَٟ رزَٝطًٞٞلاص ػَٔ ٓوظِلش ػٖ ٓخروظٜخ، كوي ظَٜص  ٍٜٞحلإٛيحٍ ظ

ٛخ ظٍٜٞ ، ػْ طلا(1100ٖٓ ػخّ ) َأًظٞرَٜٗ حُظ٢ طْ اٛيحٍٛخ ك٢  "حُلا٣ض ک٣ٖٞ"ػِٔش 

ٌُٜ٘خ طوظِق ك٢ ١َم حُؼَٔ  "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"حُظ٢ طظ٘خرٚ ٓغ  َه٤ٔشحُؼي٣ي ٖٓ حُؼٔلاص حُ

حُٔٞؿٞىس ، ٤ُلٞم ػيى حُؼٔلاص "حلا٣ؼ٣َ٤ّٞ"ٝ "ح٣َُز٢َٛ " ٝحُٜيف، ُٝؼَ أْٛ طِي حُؼٔلاص

 .ػِٔش ٓ٘لَس (1111) ٖٓ( أًؼَ 1111كظ٠ ػخّ )
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 شلًٛتحـٕس انؼًلاث ان رانزاً:

 ٓ٘ٔظؼَٝ ك٢ حُٔطٍٞ ح٥ط٤ش ططٍٞ ظٍٜٞ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش رب٣ـخُ:    

( حهظَع ًَ ٖٓ "٤ُٞٗخٍى أى٤ُٔخٕ"، "ٗخ٤َٓ آى١" ٝ"٣ٍلٔض ٍٝٗخى" ك٢ ٓؼٜي 0111ػخّ )  -0

 ن حُؼٔلاصـخ٣ٍـ٢ طــش كـ(، ك٤غ طؼي ٗوطش ؿRSA٣َٛٞش )ــش هٞح٤ٍُٓـٓخٓخط٘ٞٓظْ ُِظو٤٘

 .صحلإ٣َحىحَُه٤ٔش، لأٜٗخ طٌٖٔ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٖٓ طِو٢ ح

    ش ـٌُظ٤َٗٝا٢ٛٝ ٗوٞى  شـ" ػٔلاص ٍه٤ٔي طّ٘ٞـى٣ل٤ػخُْ ح٣َُخ٤ٟخص "َع ـ( حهظ0112ػخّ ) -1

 .خخ٤ُكًٞٞلاص حُظ٘ل٤َ، ُظٌٕٞ رٔؼخرش ػٔلاص ٍه٤ٔش ٓزٌَس ُٔخ ٢ٛ ٓٞؿٞىس ـػ٠ِ أٓخّ رَٝط     

     الا إٔ  حُؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش لإىحٍس"  DigiCash"ًَٗش "  echash "( اٗ٘خء 0111ػخّ ) -2

 .حًَُ٘ش أكِٔض رٔزذ ػيّ ٝؿٞى ػيى ًخف ٖٓ حُظـخٍ ٣وزِٕٞ ٌٛٙ حُؼِٔش     

 ُظٌٕٞ  (E-gold) ٢َٗٝحلإٌُظخٌُٛذ " ٓخ أٓٔخٙ رلاّ ؿخکٕٔٞؿىٝ"أ١ِن  (0111ػخّ ) -3

    ش، ًُٝي ٖٓ ـػٖ ح٠ُٞحر٢ حُل٤ٌٓٞ ٓٔظوَ رؼ٤يحً رٔؼخرش ػِٔش هخٛش ى٤ُٝش طظيحٍٝ رٌَ٘       

 .goldهلاٍ كظق كٔخد ػ٠ِ ٓٞهغ حًَُ٘ش       

 ي ـلي ٖٓ ٍٓخثَ حُز٣َُِ"  Hashcash :ٛخٗکخٕ"ٗظخّ  "رخى أىّ"َع ـ( حهظ0111ػخّ ) -4

          ، ًٝخٗض ؿِءح َه٤ٔشحلآظويحّ ك٢ حُؼٔلاص حُ ٌُظ٢َٗٝ حُِٔػـش، ٝحُظ٢ أٛزلض ًؼ٤َسحلإ     

 .ٖٓ هٞح٤ٍُٓش طؼي٣ٖ ػٔلاص ؿي٣يس      

 ُؼَٔ  ، ٖٓ هلاٍ َٗ٘ٙ ٓوططخً شـَه٤ٔحلأٓخّ ُِؼٔلاص حُ "ٝ ٣يح١"( ٟٝغ 0110ػخّ ) -5

  حلإٗظ٤َٗض، ًُٝي رٜيف َ ٗزٌش ي٣ش ػزـػ٠ِ هخثٔش ر٣َ "b-money" حلإٌُظ٤َٗٝشحُؼِٔش      

    "ٗخکخٓٞطٞ"، حلأَٓ ح١ٌُ ٓخػي ػ٤ِٜخرؼي كَٝ َٟحثذ  حلإٌُظ٤َٗٝشط٤ٌٖٔ حلاهظٜخى٣خص       

 ".حُز٤ظ٣ٌٖٞ"ك٢ اٗ٘خء       

   ، كوي " حُٔؼَٝكش ح٥ٕ ى٤ُٝخً PayPalرخ١ رخٍ "ًَٗش  ح حُؼخّ طؤ٤ْٓك٢ ٌٛ ( ط0111ْػخّ ) -7
    ٗظ٤َٗض، ٝهي ِٝٛض حلإ٣َحىحص رؼي ٌٖٓ ٌٛح حُٔٞهغ حُٔٔظوي٤ٖٓ ٖٓ طل٣َٞ حلأٓٞحٍ ػزَ حلإ    

   خٍ ىٝلاٍ ـ٤ِٓ (0.3) ح٢ُرلٞٓخ ٣ويٍ  (1113ْ )ـَ حًَُ٘ش أ١ ػخـط٘ـ٤ٖ ـٓ هْٔ ٓ٘ٞحص    

   ٗـخُ ٌُٜح حُٔٞهغ أٗٚ هخّ رزؼغ حَُحكش ُِٔٔظوي٤ٖٓ طـخٙ كٌَس طل٣َٞ اأ٢ٌ٣َٓ، ًٝخٕ أًزَ     

 .ٗظ٤َٗضحلأٓٞحٍ ػزَ حلإ    

طٍٞ "رَٗخٓؾ  "٤ٗي ٓخػ٤ٕٞٓٞ"ٝ "ٍٝؿَ ى٣٘ـِي٣ٖ"ٝ "رٍٞ ٤ٓلَٕٓٞ"( أٛيٍ 1112ػخّ ) -0

Thor    "  ربهلخء ـٞكَ حُو٤ٜٛٞش ٖٓ هلاٍ حُٔٔخف ُِٔٔظوي٣٤ٓؼَٔ ػ٠ِ طٝٛٞ رَٗخٓؾ ٖ   

  َه٤ٔش خّ رٔؼخٓلاص حُؼٔلاص حُـ، ٖٓ أؿَ ٟٔخٕ ػيّ طؼوزْٜ أػ٘خء حُو٤أػ٘خء حُظؼخَٓ ٣ٞٛخطْٜ   

  (.TP) رخٓظويحّ ػ٘ٞحٕ    
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   يحّ، ـهخرَ لإػخىس حلآظو( PROW) ػٖ رَٝطًٍٞٞ "ٛخٍ ك٢٘٤"( أٛيٍ حُٔزَٓؾ 1113ػخّ ) -1

 ٝٛٞ طير٤َ حهظٜخى١ َُىع ٛـٔخص حُلَٓخٕ ٖٓ حُويٓش ٝحٗظٜخًخص هيٓخص أهَٟ ٓؼَ حُز٣َي     

 َه٤ٔش.حُ ؾ ػ٠ِ ٗزٌش ٓخ، ٣ٝ٘ظَ ػ٠ِ أٗٚ ٓويٓش ُظٍٜٞ حُؼٔلاصػحُِٔ    

 ٤ِٕٓٞ كٔخد ٓظُٞػ٤ٖ ( 2.4) ا٠ُ ٤َُٜ"  E-gold" خصـ( ُحى ػيى كٔخر1114ػخّ )ـ 01
 ىهٍٞ حُؼي٣ي ٖٓ حُٔـ٤َٖٓ ٌُٜح حُ٘ظخّ ٛٞ َ حُِٔز٢ ك٢ ًُي، ـىُٝش، ٌُٖ حلأٓ (055) ػ٠ِ    

 ٝٝؿٜض ُٚ طْٜ  "ؿخًٕٔٞ"حلأ٤ٌ٣َٓش طٞه٤ق  ح٤ُشحُليٍُـ٤َٔ حلأٓٞحٍ، ٓٔخ ىكغ رخُٔزخكغ     

 "E-gold" طظؼِن رـ٤َٔ حلأٓٞحٍ، حلأَٓ ح١ٌُ أػخم ػ٤ِٔخص    

 " حُز٤ظ٣ٌٖٞ"يحف ػِٔش ـخٍ ٝأٛــْ أػٔـــش رلؼ٤ش ط٠ــَ٘ ٍٝهـــر٘ "ٗخکخٓٞطٞ" ( هخ1110ّػخّ )ـ 00

            ا٠ُش ـٞحٍ طظْ ىٕٝ حُِـٞء أٝ حُلخؿـَ حلأٓـ٣ٞـلـش طـوـهخٛش ٝإٔ ٣َ١ خـهِوَ ح١ٌُ ٓزذ ـحلأٓ   

          حُزِٞى "، هخّ ربٗ٘خء ؼخّ، ٝهخٍؽ ٤ٓطَس حُِٔطخص ح٤٘١ُٞش ٝحُي٤ُٝش. ٝك٢ ٗلْ حُٓخ٤ُشٓئٓٔش    

   ٓ٘خ ُظيحٍٝ حُؼٔلاصآ، ٝح١ٌُ ٣ظ٤ق طزخىلا َه٤ٔشُِٔؼخٓلاص ك٢ حُؼِٔش حُ ، ٝٛٞ ٣ٔؼَ ٓـلا"ط٤ٖ٘   

 ، هخّ حُؼي٣ي ٖٓ حُٔزَٓـ٤ٖ رؼي ٗـخف ًحص حُؼخّ ، ٝظِض رخُظِح٣ي ٓغ ٍَٓٝ حلأَٜٗ، ٝك٢َه٤ٔشحُ   

 حُظ٢ أٗ٘جض ٖٓ ١َف  "ک٤ٖٗ٣ْٞ "ٖٓ ر٤ٜ٘خ َه٤ٔش، ربٛيحٍ حُؼي٣ي ٖٓ حُؼٔلاص حُ "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"     

    ٢ ـٌٖ كـُْ ٣ خً ـخٓـٍٞٝٛخ ٗظـ، ٝهي أٟخف ٓط(1100)٢ ـ٢ ً٘لض كـ، ٝحُظ"خّــٛ ك٘ٔ٘ض ىٍٝ"   

 ش ـٖ ٓؼِٞٓخطْٜ حُ٘و٤ٜـق ُِٔٔظوي٤ٖٓ طو٣ِـح١ٌُ ٣ظ٤ (DNS) ٢ ٗظخّـ٣ظٔؼَ ك "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"   

 .رط٣َوش أًؼَ أٓخٗخ    

 ش ـٌُظ٤َٗٝاش ٝٗزٌش ـطؼَٔ ًؼِٔش ٍه٢ٛٝ٤ٔ ، "ح٣َُزَ"ش ـيحٍ ػِٔـــطْ اٛ( 1101ػخّ )ـ 01

  ْ اٛيحٍ ـًٔخ ط ش،ـٝحَُه٤ٔش ـغ حُؼٔلاص حُظو٤ِي٣ـٌش ؿ٤ٔـ، ٝطوزَ ٌٛٙ حُ٘زحُٔخ٤ُشُِظؼخٓلاص      

   ًٍٞٞ ـحُزَٝط ش طٔظويّـرؤٜٗخ أٍٝ ػِٔ شـَه٤ٔ، حُظ٢ حهظِلض ػٖ رخه٢ حُؼٔلاص حُ"ر٣ًَٞ٤ٖ"    

 طؼي٣ٖ ح٣ُِٔي ٖٓ حُوطغ حُٔؼي٤ٗش ىٕٝ حٓظٜلاى ٤ًٔش ًز٤َس ٖٓ حٌَُٜرخء ا٠ُٔخ أىٟ ٓحُٔ٘ظَى،     

  ( 00ٕٞ٤ِٓ) ح٢ُرلٞػزَ حُ٘زٌخص ٓخ ٣ويٍ  حُٔظيحُٝش "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"ػيى  ( أٛزق1102ػخّ )ـ 02

    ا٠ُ، ٓٔخ أىٟ خً ـ٤ٌـأ٣َٓ حً ىٝلاٍ( 11) ا٠ُ ه٤ٔظٜخِٝٛض ٠ ـيس كظـٔش حُٞكـُحىص ه٤ٝكيس، ٝ      

          ك٢ حُٔوخرَ كوي طْ ٝ ح٤ُِٔخٍ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ، ا٠ُيحٍٝ ـــحُٔظ "ُِز٤ظٌٕٞ"ش ــحُو٤ٔش ح٤ٌُِ طـخُٝ      

  ٢ ـــك "َـٞكــكخٌٗ"ش ـــَ رٔي٣٘ـــٞرــأًظ َٜــ٢ ٗـــي كــٖ، ًُٝـ٣ٌٞـرظ ا٠َُٛحف  أٍٝ قــكظ      

   ٌٙ ــحُٔيٕ حُٔؤُٛٞش رخٌُٔخٕ ك٢ ٛك٢ ؿَد ً٘يح. ٢ٛٝ أًؼَ  حُز٣َطخ٤ٗش خ ـًُٞٞٓز٤ شـٓوخ١ؼ      

  حُؼٔلاص  ا٠ُ "حُز٤ظ٣ٌٖٞ"حُٔ٘طوش ٝحُؼخٓ٘ش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ً٘يح، ٝحُظ٢ أطخكض طل٣َٞ ػٔلاص        

 طوزَ ىكغ أٜٗخ  ك٢ "هزَٙ" ؿخٓؼش ٤ٗو٤ٓٞخٝأػِ٘ض  (1102)أ٠٣خ  حُؼخّحُظو٤ِي٣ش. ك٢ ٗلْ        

 ".حُز٤ظ٣ٌَٖٞه٤ٔش "حُػٖ ٣َ١ن حُؼِٔش حُيٍح٤ٓش  ٔٔظلوخصحُ       

 خٍس حُظـِثش ػزَ ـغ ُظــــأٍٝ ٓٞه" Overstockَٓظٞى ــأٝك"غ ــأٛزق ٓٞه( 1103ػخّ )ـ 03
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    ؼخّ، ٝك٢ ٗلْ حُ"حُز٤ظ٣ٌٖٞ"حلأٗظ٤َٗض ك٢ حُٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش ح١ٌُ ٣وزَ حُيكغ رؼِٔش      

 حلأهَٟ ك٢ ٓٞحهؼٚ ك٢ ؿ٤ٔغ أٗلخء َه٤ٔش ، أٛزق حُٔٞهغ ٣وزَ حُؼٔلاص حُه٤ِِش ٝرؼي أَٜٗ     

 حُؼخُْ.     

 

   اؿلام  ا١ٌ٠ُ أىٟ ـــَ حُــحلأٓ (MTG0X) شــطْ حهظَحم رٍٞٛ (1103ؼخّ )ٝك٢ ٗلْ حُ      

٤ِٕٓٞ  (311)ُ٘لٞ ٤ِٕٓٞ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ، ٝهٔخٍس حًَُ٘ش ( 0.14)ٝكويحٕ حُٔٞهغ ُؼيس أ٣خّ،  

 .اكلاّ حًَُ٘ش ا٠ُىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ، حلأَٓ ح١ٌُ أىٟ 
 

 َى ٗظخّ ـــ٢ ٤ُٔض ٓـــ، ٝٛ"حلإػ٣َ٤ّٞ"٢ ػِٔش ٜٝٓ٘ش ـحُٔزَٓؾ حَُٝٓ ( أ١ِن1104ػخّ )ـ 04

 ، ك٤غ ًز٤َحً  ي ٗـلض ٗـخكخً ـــٖ، ٝهــش رٌَ٘ أٓــػوٞى ٤ًً خءــىكغ ٓ٘لَ، ٌُٜ٘خ ٜٓ٘ش لإٗ٘      

 .أ٢ٌ٣َٓ ٤ِٓخٍ ىٝلاٍ (10) ح٢ُرلٞٓخ ٣ويٍ  ؼخ٤ٖٓ كو٢ط٘ـ٤ِٜخ رطـخُٝص ه٤ٔظٜخ حُٔٞه٤ش رؼي       

 

  ش ٖٓ حٌُٛذـــَ ٓؼَ حلأٝه٤ــٝٛ يحً ــطلي٣َ ٓزظٔزَ ـــق ٜٗـــٓ٘ظٜ ٢ــــ( ٝك1101ّ )ـخػـ 05

 خ ٣ؼخىٍ ـــٓ ا٠ُ يســـٞحكح٢ُ، ر٤٘ٔخ َٝٛ ٓؼَ هطؼش ر٤ظ٣ٌٖٞ ــــىٝلاٍ أ٣ٌَٓ( 0220.51)      

 ظيحٍٝ ُأٍٝ ٜٓ٘ش " LedgerX" ًَٗشض ـــأٛزل ؼخ٢ّ ٗلْ حُـــىٝلاٍ. ٝك( 2252.31)      

 خ، ُِؼَٔ ــــ٢ أ٣ٌَٓـــحُؼٔلاص حَُه٤ٔش حُظ٢ طلَٜ ػ٠ِ ٓٞحكوش ُـ٘ش طيحٍٝ حُِٔغ ح٥ؿِش ك      

 .ًزٍٞٛش ُِؼوٞى حُظ٢ طظْ رخُؼٔلاص حَُه٤ٔش      

 ٓزظٔزَ هخٓض ٤ٍٓٝخ هزَ ٌٛح حُٞهض رٔ٘ش رلظَ حُظؼخٓلاص ( ٝطلي٣يحً ك٢ َٜٗ 1101ػخّ )ـ 01

  حُٔـٖ ا٠ُرخُزلاى، ٝهي ًخٗض ػوٞرخص ًز٤َس ُٖٔ ٣وخُق ٌٛح حلإؿَحء طَٜ  َه٤ٔشرخُؼٔلاص حُ     

 أػِ٘ض حُلٌٞٓش ح٤َُٓٝش أٜٗخ ٝ ٤ًِخً  ، طـ٤َ حُٔٞهق(1101ػخّ )، ٌُٖ ك٢ ُٔيس ٓزغ ٓ٘ٞحص     

 .َه٤ٔشطٔؼ٠ ُظو٤ٖ٘ حٓظويحّ حُؼٔلاص حُ    

 :انشلًٛت انؼًلاث اَخشاس سابؼاً: أعباى

ُِظلون  طظٔؼَ أْٛ أٓزخد حٓظويحّ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ك٢ ػيّ ٝؿٞى أ١ ٝٓطخء أٝ ١َف ػخُغ     

حَُه٤ٔش ٓؼَ ر٤ظ٣ٌٖٞ ري٣لا  ًٔخ طٞكَ حُؼٔلاص ٣َٓؼش،ٓٔخ ٣ـؼَ حُٔؼخٓلاص  حُٜلوخص،ٖٓ ٜٓيحه٤ش 

حًَُ٘خص أٝ حُٔٔظ٤ٌِٜٖ ح٣ٌُٖ  ا٠ُ أٍهٚ ٝأَٓع رٌؼ٤َ ٖٓ حُٔؼخٓلاص حُ٘وي٣ش هخٛش رخُ٘ٔزش

حُٔيكٞػخص ٖٓ حُِرخثٖ ػزَ  حُظ٢ طوّٞ روزٍٞ ٣وٕٞٓٞ ر٘وَ حلأٓٞحٍ ػزَ حُليٝى أٝ ُٔظخؿَ حُظـِثش

رخُٔؼخٓلاص رُٜٔٞش ٖٓ هزَ أ١ ٗوٚ ُي٣ٚ ٛخطق ؿٞحٍ أٝ  حلإٗظَٗض ، ػلاٝس ػ٠ِ ًُي ٣ٌٖٔ حُو٤خّ

ٔؼخٓلاص ٟج٤ِش رخُٔوخٍٗش ٓغ ٍّٓٞ ًُي كبٕ ٍّٓٞ حُ ا٠ُرخلإٟخكش  ٓظَٜ ر٘زٌش حلإٗظَٗض ،

حلاثظٔخٕ ، ٣َٟٝ حُؼي٣ي ٖٓ حُوزَحء إٔ حٓظويحّ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ُِٔؼخٓلاص ٣وَِ  ٓؼخٓلاص رطخهخص
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هزَ "  حُٔوخ١َ حَُٔطزطش رطَم حُيكغ ػزَ حلإٗظَٗض حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ ٖٓ حُٔلظَٔ إٔ طٔظؼَٔ ٖٓ ٖٓ

 (.1104، ىٝكش( .ٔخرخص حَُٜٔك٤شحُٜخًَُ" ٌُ٘ق حُز٤خٗخص حُ٘و٤ٜش أٝ طلخ٤َٛ حُل

 

 شلًٛت:ٔالغ انخؼايم بانؼًلاث انخايغاً: 
٣ظ٠ٖٔ ٝحهغ حُظؼخَٓ رخُؼٔلاص حَُه٤ٔش كـْ حُظيحٍٝ، ٝكـْ حُظؼخٓلاص كٔذ حُؼِٔش ١ٝزوخ       

ُِ٘ظْ حُٔؼٍٔٞ رٜخ ك٢ حُيٍٝ ١ٝزوخ ُِ٘ظخّ ٝحُٟٞغ حلاهظٜخى١ رٜخ ٟٝٝغ حُزٍٞٛش ٝؿ٤َٛخ ٖٓ 

 (1100طلي ٖٓ حُظؼخَٓ رخُؼٔلاص حَُه٤ٔش. )٣ُيحٕ،  أٝحُؼٞحَٓ حُظ٢ طٔخػي 

 :ؽغُ اٌزعبًِ ؽَت اٌلٚي -2

أهَٟ، ٝلا ٣َطز٢ كـْ حُيُٝش  ا٠ُٖٓ ىُٝش  ًز٤َحً  حهظلاكخً  َه٤ٔشطوظِق ػيى حُٔؼخٓلاص رخُؼٔلاص حُ 

ٓخُطخ حُـ٣َِس حُٜـ٤َس طلظ١ٞ ػ٠ِ ٗٔزش ًز٤َس ٖٓ  طٜخ حلاهظٜخى٣ش رلـْ حُٔؼخٓلاص، كٔؼلاً ٍٝهي

ر٤٘خْٗ "ٗوَ حُٜٔ٘ش حَُحثيس ك٢ حُؼخُْ ٖٓ ك٤غ حُظـخٍس  ا٠ُِٝٛض ىٍؿش  ا٠ُطِي حُٔؼخٓلاص، 

Binance " ٖٓ"(1100" ك٢ ػخّ )ٓخُطخ"ؿ٣َِس  ا٠ُ "خرخٕح٤ُ. 

كو٢ ٝٛٞ  حُٞحكي ّٞح٤ٍُٞٝ ك٢ ٣أُق  (51ٓزِؾ )51أٓخ كَٗٔخ كظٔظِي ػِٔش ٝحكيس كو٢، ٣ٝظْ طيحٍٝ  

 .َه٤ٔش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْحُ رخُؼٔلاص ُِٔؼخٓلاص خ٢ُحلإؿٖٔٓ حُلـْ ( %1.110)ٗٔزش ٓخ ٣ؼخىٍ 

ُِزٍٞٛخص  ٤ٓٞشح٤ُِٔؼخٓلاص ١زوخً ُؿخء طَط٤ذ حُيٍٝ حُؤْ حٌُزَٟ  (1100ػخّ )ك٢ ٝ

 ًٔخ ٢ِ٣:  َه٤ٔشحُُِؼٔلاص  حلاكظَح٤ٟش

 %(. 21ٛٞٗؾ ًٞٗؾ ر٘ٔزش ) -أ 

 %(. 15ٓخُطخ ر٘ٔزش ) -د 

 %(. 00حُٞلا٣خص حُٔظليس حلأ٤ٌ٣َٓش ر٘ٔزش ) -ؽ 

 %(.00ر٘ٔزش )حٌُِٔٔش حُٔظليس حُز٣َطخ٤ٗش  -ى 

 %(.01ٓ٘ـخكٍٞس ر٘ٔزش ) -ٙ 

 .%( ٖٓ كـْ حُٔؼخٓلاص رخُؼٔلاص حَُه٤ٔش11ٌٛٙ حُيٍٝ حُؤْ طٔظلًٞ ػَ ٓخ ٣وَد ٖٓ ) إٔأ١  

 

 رطٛه اٍزقلاَ اٌعّلاد اٌول١ّخ. -0

( ٗوِش ٗٞػ٤ش ٝؿ٣َٛٞش رخُ٘ٔزش ُِؼٔلاص حَُه٤ٔش، كوي ط٠خػق "حُز٤ظ٣ٌٖٞ" رٔويحٍ 1101ٜٗي ػخّ )

( ٤ِٕٓٞ ٓٔظويّ، ًٔخ 3.1ػيى ٓٔظوي٢ٓ "حُز٤ظ٣ٌٖٞ" ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُؼخُْ )( ٟؼق ٝرِؾ 04)

 .(1101) %( ك٢ ٜٗخ٣ش ػخ25111ّحًظٔذ "ح٣َُزَ" أًؼَ ٖٓ )
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 (2اٌْىً هلُ )

 ٠0227ٛٙؼ أُ٘ اٌعّلاد اٌول١ّخ اٌزٟ ّٙلد ّٔٛا وج١وا ٍٕخ 
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 خ٤ُشاؿٔػِٔش ٍه٤ٔش ٓوظِلش رو٤ٔش ( 533) ا٤ٔ٠ُش ( َٝٛ ػيى حُؼٔلاص حَُه1105ػخّ ) ك٢ٝ

ػِٔش  (0244ػيى ) ا٠ُ( 1101ػخّ ) ٜٗخ٣شك٢ ٤ِٓخٍ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ، ر٤٘ٔخ ِٝٛض  (05.0)

٤ِٓخٍ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ، ٢ٛٝ حُٔ٘ش حُظ٢ طؼظزَ ١لَس ًز٤َس ك٢  (411) ا٠ُٓوظِلش، رو٤ٔش ٓٞه٤ش طَٜ 

 َه٤ٔش.حُؼٔلاص حُ ٓـخٍ

 

 .اٌعّلاد اٌول١ّخهأً ِبي ثٛهٕخ  -3

الا أٜٗخ طؼيص ًُي حُٔويحٍ ك٢  ،1100ٝ 1101ًٍٝطٜخ ر٤ٖ ٓ٘ظ٤ٖ  "ُز٤ظ٣ٌٖٞ"رِـض حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش 

رخ٤ُِٔخٍ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ  َه٤ٔشُؼٔلاص حُحٍٞٛش ٍحّ حُٔخٍ رز حُظخ٣٠ُظَٜ حُـيٍٝ ( 1111ٝحُؼخّ )

 .(1100كظ٠ َٜٗ ٣٘خ٣َ ٖٓ ػخّ )
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 (0اٌْىً هلُ )

 فٟ اٌجٛهٕبد اٌعب١ٌّخ ٠ٛٙؼ هاً اٌّبي

 (0228)١ٌٛ٠ٛ ثب١ٌٍّبه كٚلاه أِو٠ىٟ ؽزٝ  ول١ّخٌٍعّلاد اٌ

 
 
 
 
 
 

 (0اٌْىً هلُ )
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رؼي ًُي  ٤ِٓخٍ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ، ػْ طؤط٢( 002.0) ح٢ُرلٞطويٍ ٝطزو٠ حُز٤ظ٣ٌٖٞ ك٢ حُٜيحٍس، رو٤ٔش 

 .٤ِٓخٍ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ( 30.0" حَُه٤ٔش رو٤ٔش طويٍ رٔخ ٣وَد ٖٓ )Ethereum: أػ٤َّٝ ػِٔش "

Paul Manuel Godoy ُرٍٞ "َٗ٘ كوي ، َه٤ٔشأٓخ رخُ٘ٔزش ُلٜٚ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِؼٔلاص ح

 (1111ػخّ ) ك٢ ريح٣ش "Paul Manuel Godoy Hilario ؿٞى١ٝ ٤ٛلا٣ٍٞ: ٓخ٣َٞٗ

 ٝ (1101) َٜٗ ٣٘خ٣َاكٜخث٤خص كٍٞ ط٣ُٞغ كٜٚ حُو٤ْ حُٔٞه٤ش ُِؼٔلاص حَُه٤ٔش حَُث٤ٔ٤ش ر٤ٖ 

 (1111) ٣٘خ٣َ

( ٣ٝ٘خ٣َ ٣1101٘خ٣َ ) ك٢ َه٤ٔشحُلٜٚ حُٔٞه٤ش لأْٛ حُؼٔلاص حُه٤ْ ٟٞق ٣ حُظخ٠ُٝحٌَُ٘ 

(1111). 
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 ( ٣ٟٞق2ٌَٗ ٍهْ )
 1111 ا٠ُ 1101ط٣ُٞغ كٜٚ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِؼٔلاص حَُه٤ٔش حَُث٤ٔ٤ش ك٢ حُؼخُْ ٖٓ 
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ٖٓ هلاٍ حٌَُ٘ حُٔخرن، ٣ٌٖٔ ٓلاكظش إٔ كٜٚ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُؼِٔش "ر٤ظ٣ٌٖٞ" هي ُحىص ر٤ٖ 

( ٝأٛزلض 1101%( ك٢ ٣٘خ٣َ )45.13(، ك٤غ ًخٗض )1111( ٣ٝ٘خ٣َ )٣1101٘خ٣َ )

ًُي، كوي ُحى ػيى ٓٔظوي٢ٓ ٓلخكع "حُز٤ظ٣ٌٖٞ" رٌَ٘  ا٠ُ(، اٟخكش 1111%( ك٢ ٣٘خ٣َ )51.04)

حلأه٤َ  ( ٤ِٕٓٞ ٓٔظويّ هلاٍ حَُرغ35أًؼَ ٖٓ ) ا٠ُلأه٤َس، ك٤غ َٝٛ ًز٤َ هلاٍ حُٔ٘ٞحص ح

 (1111ٖٓ ػخّ )
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 (4اٌْىً هلُ )

 (0202ٔٛفّجو )افزوا١ٙخ فٟ ( عّلاد 22لأوجو ) ب١ٌخالإع٠ّٛٙؼ اٌم١ّخ اٌَٛل١خ 
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٣ٟٞق حُـيٍٝ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش لأْٛ ػَ٘ ػٔلاص ٓ٘لَس ك٢ حُٔٞم حُؼخ٤ُٔش، ٝحُٔلاكع إٔ 

أ٢ٌ٣َٓ، ٓوخرَ  ( ٤ِٓخٍ ىٝلا143.14ٍ"حُز٤ظ٣ٌٖٞ" ٤ٓطَ ػ٠ِ ٓٞم حُؼٔلاص حَُه٤ٔش رؤًؼَ ٖٓ )

 ".Ethereum  ( ٤ِٓخٍ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ "لأػ٣َّٝٞ:32.2)

رًِٞ٘خٕ" ك٢ حُؼخُْ ٖٓ حَُرغ  Blockchain :ػيى ٓٔظوي٢ٓ ٓللظش" حُظخ٣ٝ٠ُٟٞق حٌَُ٘ 

 (.1101ٖٓ ػخّ ) حلأه٤َحَُرغ  ا٠ُ( 1104حلأٍٝ ٖٓ ػخّ )
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 (5اٌْىً هلُ )

 ٠ٛٙؼ َِزقلِٟ ِؾفظخ "ث١زى٠ٛٓ" عٍٝ "اٌجٍٛو١ْٓ" فٟ اٌعبٌُ 

 (0202( ئٌٝ اٌوثع الأف١و ِٓ عبَ )0225ِٓ اٌوثع الأٚي ِٓ عبَ )
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ك٢  Blockchain ػ٠ِ Bitcoin ُٔٔظوي٢ٓ ٓللظش خ٢ُحلإؿٔطظَُٜ ٌٛٙ حلإكٜخث٤ش حُؼيى      

(، 1111ػخّ)( ٝحَُرغ حَُحرغ ٖٓ 1104ؿ٤ٔغ أٗلخء حُؼخُْ ر٤ٖ حَُرغ حلأٍٝ ٖٓ ػخّ )

هي  Blockchain ػ٠ِ Bitcoin إٔ َٟٗ إٔ ػيى ٓٔظوي٢ٓ ٓلخكع خُظخ٣٠ٌُٔ٘٘خ ر رخُٔلا٤٣ٖ،

( 44، ًخٕ ٛ٘خى أًؼَ ٖٓ )خُظخ٠ُ، ٝر Bitcoin cryptocurrency حٓظَٔ ك٢ ح٣ُِخىس ٌٓ٘ ا١لام

 (1111حلإٌُظ٤َٗٝش ك٢ ٗٞكٔزَ) Blockchain ٤ِٕٓٞ ٓٔظويّ ُٔلخكع
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 (6اٌْىً هلُ )

 علك عّلاد اٌج١زى٠ٛٓ اٌّزلاٌٚخ فٟ اٌعبٌُ ِٓ اٌوثع الأٚي ٠ٛٙؼ 

 (0202اٌوثع اٌواثع ِٓ عبَ ) ئٌٝ( 0222ِٓ عبَ )
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ػيى ػٔلاص حُز٤ظ٣ٌٖٞ حُٔظيحُٝش ك٢ حُؼخُْ ر٤ٖ حَُرغ حلأٍٝ ٖٓ ػخّ  خ٠ُاؿ٣ٟٔٞق حٌَُ٘ حُٔخرن 

ٓلاكظش إٔ ػيى ػٔلاص  خُظخ٠ُرخُٔلا٤٣ٖ، ٣ٌٔ٘٘خ ر( 1111( ٝحَُرغ حَُحرغ ٖٓ ػخّ )1100)

ح ٖٓ ٗٞكٔزَ )1111حُز٤ظ٣ٌٖٞ هي ُحى رٌَ٘ ًز٤َ ٌٓ٘ ػخّ  ًٍ (، ًخٕ ٛ٘خى أًؼَ ٖٓ 1111.ٝحػظزخ

 ُٝش ك٢ ؿ٤ٔغ أٗلخء حُؼخُْ.( ٤ِٕٓٞ ر٤ظ٣ٌٖٞ ٓظيح00.42)
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 (7اٌْىً هلُ )

 ٌعٍّخ اٌج١زى٠ٛٓ ؽٛي اٌعبٌُ  ا٠ٌٝ٢ٛٙؼ علك ِبو١ٕبد اٌٖوا  

 (0202ِٖٕفٗ ؽَت اٌلٌٚخ ؽزٝ عبَ )
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ُِز٤ظ٣ٌٖٞ ك٢ ٓـٔٞػش ٓوظخٍس ٖٓ حُيٍٝ كظ٠  ٢ُح٥حف طؼَٝ ٌٛٙ حلإكٜخث٤ش ط٣ُٞغ أؿِٜس حَُٜ

ُٓٞع  (1002ٖٓ ) ( ٣ٝظ٠ق ٖٓ حٌَُ٘ حُٔخرن إٔ حُٞلا٣خص حُٔظليس ُي٣ٜخ أًؼ1111َٗٞكٔزَ )

 ( ك٢ ر٣َطخ٤ٗخ هلاٍ ٗلْ حُلظَس.155( ك٢ ً٘يح ٝ)015"ر٤ظ٣ٌٖٞ" ك٢ أٍح٤ٟٜخ، ٓوخرَ )
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 فبَِبً: ِقبٛو اٌعّلاد اٌول١ّخ.

(، ًُٝي رؼي حٍطلخع ًز٤َ ؿيح ُْ 1101حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ػيس ِٛحص ٌٓ٘ ٜٗخ٣ش ػخّ )ٜٗي ٓٞم 

 (٣1101ليع ٖٓ هزَ ُْٝ ٣ظٞهؼٚ حُٔٔظؼَٕٔٝ ٍؿْ أٜٗخ لا طِحٍ ك٢ ريح٣خطٜخ كو٢. )كٖٔ، 

 ٝطٌٖٔ ٓوخ١َ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش. ك٢ ٓـٔٞػش ٗوخ١:

 .طوِذ حلأٓؼخٍ -0

 حُظ٘ظ٤ٔ٤ش.حُِٞحثق  -1

 .حُظؼَٝ َُِٔهش ٝحلاهظَحم -2

 .ٓٞم حُؼٔلاص حَُه٤ٔش -3

 حُؼٔلاص حَُه٤ٔش. حُوَٝؽ ٖٓ ٓٞم -4

 .ُِؼٔلاص حَُه٤ٔش حلآظويحّ حُظـخ١ٍ حُٔليٝى -5

 .ٓوخ١َ حٓظوَحٍ ٗظخّ حُيكغ -1

 .هطَ ح٤ُُٔٞش -0

 رمٍت الأٍعبه: -2

٣ؼظزَ طوِذ أٓؼخٍ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٖٓ أْٛ ٓوخ١َ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش، ٍؿْ إٔ ٌٛٙ حُظوِزخص ٗخثؼش  

 ٢ ٓـخٍ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش.ػ٘ي حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك

ٖٓ ػخّ  كوي ٜٗيص حُؼٔلاص حَُه٤ٔش طوِزخص ًز٤َس، كخُز٤ظ٣ٌٖٞ ٓؼلا ًخٗض ه٤ٔظٚ ك٢ ى٣ٔٔزَ     

( 1101ٖٓ ػخّ ) ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ ٝحٗول٠ض ه٤ٔظٜخ ك٢ ٗٞكٔزَ ( أُق11ٖٓ ) ٓخ ٣وخٍد( 1101)

٣ٌٖٔ  ٌٛٙ حُؼِٔشيٍ ػ٠ِ إٔ ، ٝٛٞ ٓخ ٣%(01.4)هيٍٙ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ، أ١ رخٗولخٝ ( 2111) ا٠ُ

٣َؿغ ٓزذ حُظوِذ حٌُز٤َ ك٢ ٝ ٌٓخٓذ ؿ٤َ ٓٔزٞهش ًٔخ هي طٜ٘ي هٔخثَ ؿ٤َ ٓٔزٞهش أ٠٣خ إٔ طٜ٘ي

 ػيس ٜٓخىٍ، ٜٓ٘خ ٓخ ٢ِ٣:  ا٠ُأٓؼخٍ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش 

 . ١ز٤ؼش حُٔٞم ؿ٤َ حُٔ٘ظٔش -أ 

 .حُؼخ١لش ك٢ حُظؼخَٓ ٓغ حُٔٞم -د 

 .حُظ٣ٞٔن ٝحُيػخ٣ش ُِؼٔلاص حَُه٤ٔش -ؽ

 .ُٜٓٞش حُظلاػذ ك٢ حلأٓؼخٍ - ى
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 اٌٍٛائؼ اٌزٕظ١ّ١خ:-0
 

، كبٕ ٛ٘خى رؼٞ حُيٍٝ طلخٍد خ٢ُحُٔك٢ حُ٘ظخّ  ٓخُحٍ ؿي٣يحً  َه٤ٔشرخػظزخٍ إٔ ٓٞم حُؼٔلاص حُ

ٌٛٙ حُؼٔلاص ٓؼَ ح٤ُٜٖ، ك٢ حُٔوخرَ، طٞؿي حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ طٔخْٛ ك٢ طط٣َٞ ٌٛح حُٔٞم ٝطؼَٔ 

ػخُؼش ػ٠ِ حُل٤خى، ٟٝؼض هٞح٤ٖٗ ط٘ظ٤ٔ٤ش طظٔخ٠ٗ ٝٗظخٜٓخ  ػ٠ِ ط٤ٔ٘ظٚ ٓؼَ ٓخُطخ، ٝطٞؿي ىٍٝ

حُٔؼظٔي رٜخ. ؿ٤َ إٔ حُٔلاكع ٛٞ إٔ حُـِء حٌُز٤َ ٖٓ حُيٍٝ ُْ طوْ رظ٘ظ٤ْ ٓٞم حُؼٔلاص  خ٢ُحُٔ

٣ظْ اٜٗخكٚ،  ألا ؿيحً  كبًح طْ حلاكظ٤خٍ أٝ حُٜ٘ذ ػ٠ِ حُٔٔظؼَٔ ك٢ ٌٛٙ حُٔٞم، كٖٔ حٌُٖٔٔ حَُه٤ٔش

وَ رخُؼٔلاص حَُه٤ٔش، ٌٝٛح ٓخ ٣ـؼَ حُِٞحثق حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ٖٓ أًؼَ ٓوخ١َ كلا ٣ٞؿي هخٕٗٞ ى٢ُٝ ٣

ـ٘ذ حلآظؼٔخٍ ك٢ طِي حُٔٞم ػ٠ِ حَُؿْ ظك٢ حُؼخُْ. ٝٛٞ ٓخ ٣ـؼَ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ط َه٤ٔشحُؼٔلاص حُ

 (Harrison and Mano, 2015) ًُي.ٖٓ ٍؿزظْٜ ك٢ 

 

 اٌزعوٗ ٌٍَولخ ٚالافزواق.-3

ٍ ػ٤ِٔخص حَُٔهش ٝحلاهظَحم، ٝٛٞ ػخَٓ ٓظٌٍَ ٖٓ ٓوخ١َ ٌٛٙ حطٌَ َه٤ٔش٣ٜ٘ي ٓٞم حُؼٔلاص حُ

حُٔٔظؼ٣َٖٔ  ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ كخُش ػيّ ٓٔي ىحثٔخً  حُؼٔلاص، كخُوَٛ٘ش ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ طظَ طٜي٣يحً 

اً ٓغ حُظويّ حُظٌِ٘ٞؿ٢ حُٜخثَ ٝ حُ٘ٔٞ ح٣َُٔغ ك٢ ٝٓخثَ حلاطٜخٍ  ٌَ٘ ٛل٤ق،رحَُه٤ٔش  ُِؼٔلاص

ٝٓؼِٞٓخص حلإٗظَٗض أٛزق ٖٓ حُُٜٔٞش حُو٤خّ رؤػٔخٍ حُوَٛ٘ش رٔوظِق أٌٗخُٜخ هخٛش ٝإٔ ك٢ 

ٓٞم حُؼٔلاص حَُه٤ٔش طٌٕٞ ك٤ٜخ ؿ٤ٔغ حُٔيهلاص ٓ٘لَٙ ٝؿ٤ٔغ حُٔظؼخ٤ِٖٓ رـ٤َ ٣ٞٛظْٜ حُلو٤و٤ش 

ٖٓ حُٔلخكع حُ٘وي٣ش   ُٝؼَ أك٠َ ٓللظش ٣ش ٖٓ هخّ رخلاكظ٤خٍ أٝ ٌٓخٗٚ،ٓٔخ ٣ٜؼذ ٓؼٚ حًظ٘خف ٛٞ

حٍُٞه٤ش حُظ٢ طللع ك٢ هِحثٖ حُز٘ٞى، ًٌٝح ٓلخكع حلأؿِٜس ؿ٤َ أٜٗخ ٢ٛ حُٔلخكع حٌُلا٤ٌ٤ٓش 

ػخّ  ا٠ُ( 1103ك٢ حُٔيس ٖٓ ػخّ ) َه٤ٔشأًزَ َٓهخص ُِؼٔلاص حُ حُظخ٠ٌُِٓلش. ٣ٟٞق حٌَُ٘ 

(1100.) (1104 ،European Central Bank) 
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 (8اٌْىً هلُ )

  ٠ٛٙؼ علك أوجو ٍولبد ٌٍعّلاد اٌول١ّخ ؽَت إٌَٛاد

 

 

 

 

 

 

 

 عٍٝ اٌواثٜ: اٌّب١ٌخٌلأٍٛاق  Statistaاٌّٖله: ِٛلع 

-principales-bousiere-capitalisation-https://fr.statista.com/statistiques/803748/parts

monnaies/-crypto 
 

( ٤ِٕٓٞ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ ٖٓ حُؼٔلاص ك٢ ٓزظٔزَ ٖٓ ػخّ 51ٝهي هخّ حُٔوظَهٕٞ رَٔهش ٓخ ه٤ٔظٚ )

، ٝطؼظزَ ػخ٢ٗ أًزَ َٓهش ك٢ ٌٛح حُؼخّ، ٝك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ خرخ٤ٗشح٤ُ" Zaif( ٖٓ ٜٓ٘ش "ُح٣ق 1100)

( ٤ِٕٓٞ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ، ر٤٘ٔخ ًخٕ 51( ٜٗيص ٌٛٙ حُٜٔ٘ش َُِٔس حُؼخ٤ٗش َٓهش ٓخ ٣ؼخىٍ )1100)

( ٤ِٕٓٞ ىٝلاٍ 431" رٔخ ٓـٔٞػش )Coincheckخى أًزَ َٓهش هي ٜٗيطٜخ ٜٓ٘ش "ًٞحٗظ٘

 (.1100أ٢ٌ٣َٓ ًُٝي ك٢ ػخّ )

ٌٛٙ حلاهظَحهخص ىحثٔخً ٓخ طٜ٘غ حُـيٍ كٍٞ أٖٓ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش حلاكظَح٤ٟش، كَؿْ حٗظٜخٍ حٌُؼ٤َ 

 رؤٜٗخ آٓ٘ش ك٢ رؼٞ ٜٓ٘خص حَُٜف، كبٜٗخ ىحثٔخ ٓخ طؼخ٢ٗ ٖٓ حلاهظَحم ٝرؤٍهخّ ًز٤َس ؿيح.

ٝحُظ٢ ١ٍٞٛخ  خرخ٤ٗشح٤ُ" ٢ٛٝ ٜٓ٘ش طيحٍٝ حُز٤ظ٣ٌٖٞ  Mt Goxًُٝي ٓؼَ ٜٓ٘ش "ٓخص ؿًْٞ 

( ٤ِٕٓٞ ىٝلاٍ أ٢ٌ٣َٓ ػخّ 301حُل٢َٔٗ "ٓخٍى ًخٍر٤ِ٤ْ"، كوي حٓظطخع حُٔوظَهٕٞ َٓهش ٓزِؾ )

 (McCalling, et al, 2019) اػلإ اكلآٚ. ا٠ُ(، حلأَٓ ح١ٌُ أىٟ 1103)
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 اٌول١ّخ.ٍٛق اٌعّلاد  -4

ٓغ ػيّ ٝؿٞى ُٞحثق ط٘ظ٤ٔ٤ش ُٔٞم حُؼٔلاص حَُه٤ٔش، ٣ٜزق ٖٓ حُٜؼذ ػ٠ِ حًَُ٘خص حُؼخ٤ُٔش  

حٌُزَٟ طز٢٘ ٓٞم حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ك٢ ٓـخٍ حُيكغ، كظ٠ ٝإ ريأص رؼٞ حُيٍٝ ك٢ حٓظويحّ 

ًَخص ٓؼَ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش، ًلَٗٔخ، حُظ٢ ريأص ك٢ ر٤غ حُظزؾ ٓوخرَ حُز٤ظ٣ٌٖٞ، ًٌُٝي رخُ٘ٔزش ُِ٘

 ًَٗش ً٘ظخ٢ً ٝحُظ٢ ريأص ك٢ هزٍٞ حُيكغ رٞحٓطش حُز٤ظ٣ٌٖٞ ك٢ رؼٞ حُٔ٘خ١ن ٖٓ حُؼخُْ.

 اٌقوٚط ِٓ ٍٛق اٌعّلاد اٌول١ّخ.-5

أ٠٣خ، ٛٞ ٛؼٞرش حُوَٝؽ ٖٓ حُٔٞم، كل٢ كخُش ٍؿزش  َه٤ٔشٖٓ ٓوخ١َ حُظؼخَٓ رخُؼٔلاص حُ

رؼٞ حُٔ٘خًَ، كؤؿِذ ٜٓ٘خص طزخىٍ حُٔٔظؼَٔ ك٢ حُوَٝؽ ٖٓ ٓٞم حُؼٔلاص حَُه٤ٔش، كبٗٚ ٣ٞحؿٚ 

٣ٔٔق  ٜخحُؼٔلاص حَُه٤ٔش لا طٔٔق الا رؼ٤ِٔخص ٓلذ رخُيٝلاٍ حلأ٢ٌ٣َٓ، ٣ٝٞؿي ؿِء ه٤َِ ٓ٘

طو٤٤ي ػ٤ِٔش  ا٠ُ، اٟخكش خرخ٢ٗح٤ُ ٖا٤ُأٝ  حلإٓظ٢٘٤َُ ٚحُـ٤٘أٝ ، حلأٍٝر٢ رخُيٝلاٍُؼ٤ِٔخص حُٔلذ 

أهَٟ  ا٠ُق رظل٣َٞ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش حُٔلذ رلي أه٠ٜ أٝ كي أى٠ٗ، ٝٛٞ حلأَٓ ح١ٌُ لا ٣ٔٔ

 رُٜٔٞش. طو٤ِي٣ش

هَ ك٢ ر٤غ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش، ٢ٛٝ هزٍٞ ر٤غ حُؼٔلاص حُزخٍُس كو٢ ك٢ حُٔٞم، ٓؼَ آًٔخ ٣ٞؿي ه٤ي 

 َه٤ٔش.حُز٤ظ٣ٌٖٞ، حلأَٓ ح١ٌُ ٣ِ٣ي ٖٓ ػذء حُوَٝؽ ٖٓ ٓٞم حُؼٔلاص حُ

 الاٍزقلاَ اٌزغبهٞ اٌّؾلٚك ٌٍعّلاد اٌول١ّخ.-6

حُيكغ ػزَ  )ػٔلام "Paypalرخ١ رخٍ " كٌٍح، كوي أػِ٘ض َه٤ٔشحػظٔخى حُؼٔلاص حُلا ٣ِحٍ 

ُِٔؼخٓلاص حُظ٢ ط٘ط١ٞ ػ٠ِ  َه٤ٔشأٜٗخ ٓظوزَ حُؼٔلاص حُ (1101ٖٓ ػخّ )ك٢ ٓزظٔزَ ( حلأٗظ٤َٗض

 طزخىلاص ؿ٤َ ٓخى٣ش.

َحثي حُ" Monoprixٓٞٗٞر١َ "، ٝطَحٖٛ َه٤ٔشٝك٢ كَٗٔخ طوزَ رؼٞ ٓٞحهغ ح٣ُٞذ حُؼٔلاص حُ 

 .1111ٝطؼظِّ هزُٜٞخ ٓ٘ش  َه٤ٔشك٢ حُظـخٍس رخُظـِثش ػ٠ِ حُؼِٔش حُ

ٕ اٖ ك٢ حُوطخع، كظ٠ ٤ِػُٔوظِق حُلخ ٝحهؼ٤خً  كو٤و٤خً  ٣ٔؼَ طلي٣خً  َه٤ٔشحٓظؼٔخٍ حُؼٔلاص حُكوي أٛزق 

اٟخكش " Bitcoin "ر٤ظ٣ٌٖٞهخٓض رؤًزَ ػ٤ِٔش ؿٔغ أٓٞحٍ ُٜٔ٘ش  هي رؼٞ حًَُ٘خص حُ٘خٗجش كي٣ؼخً 

 ًَٗخص ًز٤َس. ا٠ُ
 

 .ٓوخ١َ حٓظوَحٍ ٗظخّ حُيكغ-1 

ٖٓ ِيكغ، كبٜٗخ طلَٔ حُؼي٣ي ُ شحُلا٣ًَِٖٓٓ ِٓح٣خ ٗخؿٔش ػٖ  َه٤ٔشرويٍ ٓخ طلِٜٔخ حُؼٔلاص حُ

 ٣ٌٖٔ ػَٝ ٓوخ١َ حُيكغ ك٤ٔخ ٢ِ٣:ٝحُٔوخ١َ ك٢ ٓـخٍ حُيكغ، 
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ك٢ أ١  َه٤ٔشهطَ حُوَٝ، ٝح١ٌُ ٣ظٔؼَ ك٢ ػيّ اطخكش حٓظؼٔخٍ حُٔيهَحص ك٢ حُٔللظش حُ -

طؼطَ ٓ٘ظٞٓش حُيكغ أٝ ك٢ كخُش حُوَٛ٘ش أٝ  ا٠ُهَِ طو٢٘ ٣ئى١  ُلظش، ٌٝٛح ك٢ كخٍ ٝؿٞى

 ( 1101ٍهْ حُظ٘ل٤َ حُ٘و٢ٜ. )حُزخكٞع،  ٌُظ٤َٗٝش ػ٠ِ ٜٓ٘خص حُظيحٍٝ، أٝ كويحٕحُٜـٔخص حلإ

 فطو ا١ٌٌَٛخ. -8

 ش حٌُخك٤ش ُٔظطِزخص حُٔظؼخ٤ِٖٓػ٠ِ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞ َه٤ٔشٝح١ٌُ ٣ظَٜ ك٢ ػيّ هيٍس ٓ٘ظٞٓش حُؼٔلاص حُ

ٔخ ٣طَف ٌِٓ٘ش ػيّ ٓحلاهظٜخى٤٣ٖ، لأٜٗخ ٓ٘ظٔش طؼَٔ رٌَ٘ ٓٔظوَ ػٖ حُيحثَس حلاهظٜخى٣ش، 

ط٘خٓذ ٓؼيلاص ح٤ُُٔٞش ك٢ حُيحثَس حُ٘وي٣ش ٝٓظطِزخص حلاهظٜخى٤٣ٖ ك٢ ىحثَس حلاهظٜخى حُلو٤و٢. 

(1104 ،Gailly) 

 :انشلًٛتالاػتراف انذٔلي بانؼًلاث عادعاً: 

حطـٜض حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍٝ ُٔ٘خه٘ش طو٤ٖ٘ ٟٝز٢ حُؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش ٝٓلخُٝش ىٓـٜخ ك٢ ٗظخٜٓخ 

حَُٜٔك٢ رٜيف ح٤ُٔطَس ػ٠ِ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حلاكظَح٤ٟش ٝطـ٘ذ طؤػ٤َحطٜخ حُِٔز٤ش ػ٠ِ حُ٘ظخّ 

خص حَُٜٔك٢ ٣ًَِٝ ٓئ٣يٝ طٜل٤ق حُٟٞغ حُوخ٢ٗٞٗ ُِؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش ػ٠ِ ٍَٟٝس ٟز٢ حُظوِز

حُظ٢  حُٔخ٤ُشح٣َُٔؼش ُو٤ٔظٜخ ٝٓ٘غ حٓظويحٜٓخ ك٢ ط٣َٞٔ حلأٗ٘طش ؿ٤َ حُوخ٤ٗٞٗش َٝٓحهزش حُظؼخٓلاص 

 .طظْ ٖٓ هلاُٜخ

كل٢ حُٞلا٣خص حُٔظليس ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ طٜ٘ق ىحثَس حلإ٣َحىحص حُيحه٤ِش حُؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش 

ٗذ حلأكَحى، ًٔخ إٔ حٌُٔخٓذ رخػظزخٍٛخ ٓٔظٌِخص طو٠غ ٠َُحثذ ح٤ٌُِٔش ٣ٝ٘زـ٢ طٔـ٤ِٜخ ٖٓ ؿخ

ٝحُؤخثَ حُ٘خطـش ػٖ طيحٍٝ حُؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش طو٠غ ُوٞح٤ٖٗ ح٠َُحثذ ك٢ حُٞلا٣خص حُٔظليس 

ًُي ٣ٔٔق حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ حلأ٢ٌ٣َٓ ًَُِ٘خص ٝحلأكَحى رخٓظويحّ رؼٞ حُؼٔلاص  ا٠ُرخلإٟخكش 

 (McCalling, et al, 2019)  حُٔ٘لَس ٤ًِٓٞش ٖٓ ٝٓخثَ حُيكغ

أٛيٍص ٓلٌٔش حُؼيٍ  أٗ٘ؤ حلاطلخى حلأٍٝر٢ ٓ٘ظيٟ ُٔ٘خه٘ش ط٘ظ٤ْ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ًٔخًٌُي ٝ     

 .ح٠ُٔخكشح٠َُحثذ ػ٠ِ حُو٤ٔش  حلأٍٝر٤ش كٌٔخ ربػلخء حُظؼخٓلاص رخُؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش ٖٓ

ر٣َطخ٤ٗخ كل٢  ٝطز٘ض رؼٞ حُيٍٝ حلأٍٝر٤ش ٤ٓخٓخص ٓظلخٝطش ك٢ حُظؼخَٓ ٓغ حُظؼخٓلاص حلإٌُظ٤َٗٝش

َٟحثذ ٓٔخػِش  ػ٤ِٜخ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ ٣ظْ حُظؼخَٓ ٓغ حُز٤ظ٣ٌٖٞ رخػظزخٍٛخ ػِٔش أؿ٘ز٤ش طلَٝ

أٝ هٞحػي هخ٤ٗٞٗش ط٘ظْ حُظؼخَٓ  أٓخ ك٢ رِـ٤ٌخ كلا ٣ٞؿي ط٣َ٘غ حلأٓٞحٍ،٠َُِحثذ ػ٠ِ ٍإّٝ 

 .رخُؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش

ٖٓ هلاٍ  ٣ظؼِن رخُؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش ٝك٢ حُٔوخرَ حطوٌص رؼٞ حُيٍٝ اؿَحءحص أًؼَ كيس ك٤ٔخ    

أٝ حٓظويحّ حُز٤ظ٣ٌٖٞ  كَٝ ٓٔظ٣ٞخص ٓوظِلش ٖٓ حُلظَ ػ٠ِ طيحُٜٝخ ك٤غ كظَص ٤ٍٓٝخ طيحٍٝ

ٝهي ًخٕ  حلأٓٞحٍ ٝحُـ٣َٔش حُٔ٘ظٔش طٔخٓخ رٔزذ حٓظويحٜٓخ ك٢ أٗ٘طش ؿ٤َ َٓ٘ٝػش ٓؼَ ؿ٤َٔ
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 1104) .ظؼخَٓ ٓغ حُؼٔلاص حُٔ٘لَس( الا أٜٗخ ػخىص ٝهخٓض رظو٤ٖ٘ هٞح٤ٖٗ 1101ًُُِي كظ٠ ػخّ )

،European Central Bank) 

ح٤٘٤ُٜش  ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ ح٤ُٜٖ طؼي أًزَ ٓٞم ُِؼٔلاص حلإٌُظ٤َٗٝش ك٢ حُؼخُْ كبٕ حُلٌٞٓش

٣ِٔ٘يح ٝحلإًٞحىٍٝ أ هخٓض رلظَ حُظؼخَٓ رخُز٤ظٌٞرٖ ك٢ حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش ٝحُز٘ٞى ًٔخ هخٓض

حُز٤ظ٣ٌٖٞ ُوٞح٤ٖٗ طيحٍٝ حُؼٔلاص  لأٓزخد ٓظؼيىس ٖٓ ر٤ٜ٘خ ٓوخُلش حُز٤ظ٣ٌٖٞرٟٞغ كظَ ػ٠ِ طيحٍٝ 

ػٔلاص اٌُظ٤َٗٝش ٤٘١ٝش طٔؼ٠ ُلٔخ٣ظٜخ ٖٓ  ٔؼ٢ ىٍٝ أهَٟ لإٛيحًٍٔخ طحلأؿ٘ز٤ش ك٢ ٌٛٙ حُيٍٝ ٝ

 .ٓ٘خكٔش حُز٤ظ٣ٌٖٞ

 الخلاطت. عابؼاً:
ٓؼظٔيس ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُؼخ٢ُٔ، ٌُٜٝٞٗخ هخٍؽ ٗطخم  لا طؼي ػٔلاص أٝ أٛٞلاً  َه٤ٔشحُؼٔلاص حُ

ًؼ٤َ ٖٓ  ػ٤ِٚٓخ ط٘ط١ٞ  ا٠ُرؼٞ حلأٗظٔش حُؼخ٤ُٔش ٝلا ٣ظْ طيحُٜٝخ ك٢ رؼٞ حُيٍٝ، اٟخكش 

، ٝهخٗٞٗخً  ؿ٤َ َٓ٘ٝػش ٝٓلظٍٞس ٗظخٓخً  خ٤ُشٓطؼخٓلاطٜخ ٖٓ حكظ٤خٍ ٝٗزٜش حٓظويحٜٓخ ك٢ طؼخٓلاص 

ك٢ أٓؼخٍٛخ. ك٤غ أكيػض حُؼٔلاص  خ٢ُحُؼزطش رخُظٌرٌد َٓط خ٤ُشػُٝٔخ ُٜخ ٖٓ ٓوخ١َ حٓظؼٔخ٣ٍش 

ك٢ حُٔ٘ٞحص حُٔخ٤ٟش ٟـش ٛخثِش كوي حٍطلؼض ه٤ٔش حُز٤ظ٣ٌٖٞ هلاٍ أَٜٗ ه٤ِِش، ٌٝٛح  َه٤ٔشحُ

أهَ ٖٓ ٍرغ ه٤ٔظٜخ حُوٜٟٞ  ا٠ُحلاٍطلخع حُٔلخؿت أػوزٚ أ٠٣خ ٍِٗٝ ٣َٓغ ٛٞص ك٤ٚ حلأٓؼخٍ 

 .أٟؼخف ٠ٓخػلش ا٠ُحٓظَٔحٍ ٓٞحِٛش حلأٓؼخٍ خثَ ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ح٣ٌُٖ حػظويٝح ٔٓظٌزيس ه

ك٢ ٗلْ حُٞهض، ٛ٘خى ٓوخ١َ أهَٟ طظؼِن رخُؼٔلاص حَُه٤ٔش، ٝحُٔظؼِوش رخٓظويحٜٓخ ك٢ ؿَٔ 

 حلأٓٞحٍ، ٝط٤َٜٔ حُؼ٤ِٔخص ؿ٤َ حَُٔ٘ٝػش ك٢ حُؼخُْ، ٣ٝظَٜ ٌٛح حلأَٓ أٗٚ أػٔن ٝأهطَ ٖٓ
حُلي٣غ ػٖ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٣ٌظٔذ ٓغ حُٞهض أ٤ٔٛش  كبٕٝٓغ ًَ ٌٛٙ حُٔوخ١َ،  طٌرٌد حلأٓؼخٍ

ك٢ ػ٤ِٔخص حُز٤غ ٝحَُ٘حء اٌُظ٤َٗٝخ، ٝحُلي٣غ  خخ٤ُك ىعأًزَ، ًـ٤َٙ ٖٓ حُظطٍٞحص ٓؼَ حُظٞٓغ حُلخ

٤ٌٕٓٞ  ػٖ ىٍٝ حَُٝرٞص أٝ حًٌُخء حلاٛط٘خػ٢ ك٢ حُٔٔظوزَ ٤ًٝق إٔ ٌَٗ حُل٤خس ٓٔظوزلا

ٕ ٣ٌٕٞ ٖٓ هلاٍ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش حُظ٢ ريأص ٌٓ٘ كظَس ٓوظِلخ، ُٝؼَ أكي ٌٛٙ حُظطٍٞحص، ٣ٌٖٔ أ

 رؼي حلاٗظ٘خٍ حُٞحٓغ ُظيحٍٝ ػِٔش ر٤ظ٣ٌٖٞ. خٛش، هطؤهٌ حٗظ٘خٍ ػخ٤ُٔخً 

طـخَٛ ىٍٝ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ ٓٔؤُش  ا٠ُهي ٣ئى١  َه٤ٔشحُؼٔلاص حُ ا٠ُؿ٤َ إٔ طِح٣ي حلاطـخٙ 

ٔخ إٔ هطٍٞس طِي حُؼٔلاص طؤط٢ ٖٓ إٔ اىحٍس ح٤ُُٔٞش، ٝٓخ ٣ظؼِن ربٛيحٍ حُؼٔلاص حُلو٤و٤ش، ً

ٓؼخ٤٣َ َٓطزطش رؼٞحَٓ حهظٜخى٣ش طوظٚ رخُزِي حُٜٔيٍ ُِؼِٔش، ٝاٗٔخ  ا٠ُحُظؼخَٓ رٜخ هي لا ٣و٠غ 

أٓخّ  ا٠ُرلخُش ٖٓ حُؼَٝ ٝحُطِذ ؿ٤َ حُٔ٘طو٤ش، حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طليع ٠ٓخٍرخص لا طؼٞى 

 ا٠ُٓؼَ حُ٘ظَ  ا٤ُٜخأٗٚ لا ٣ٌٖٔ حُ٘ظَ  ك٢ ػِٔش ٓؼَ "ر٤ظ٣ٌٖٞ"، ًٔخ ّٞح٤ُٓ٘طو٢، ٌٝٛح ٓخ ٣ليع 

 .ّٞح٤ُٓـٔٞػش ٖٓ حُظلٞلاص ٝحُؼٍٞس حُظو٤٘ش، حُظ٢ ٣ٜ٘يٛخ حُؼخُْ 
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 انخٕطٛاث. رايُاً:
ر٤ٖ  ٣ـذ ٓ٘خه٘ش ٟٓٞٞع حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٝحُظٞػ٤ش رٜخ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حلاؿظٔخػ٢ هخٛش -0

٤ِٔٓٝحطٜخ ٝآػخٍٛخ حُِٔز٤ش ٣َ١ٝوش حُظؼخَٓ ٓؼٜخ ك٢ ا١خٍ ٖٓ  ٓلٜٜٞٓخحُ٘زخد ُظ٤ٟٞق 

 حُ٘لخك٤ش ٝحُٜيم ًُٝي ٖٓ هلاٍ حُ٘يٝحص ٝحُٔلخَٟحص ٝؿ٤َٛخ ٖٓ ٝٓخثَ َٗ٘ حُٔؼَكش.

 ٝح٣َ٠ُز٤ش حُوخٛش رخُظؼخَٓ ٓغ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش شخ٤ُح٣ُٔـذ ٖٓ حُوٞح٤ٖٗ ٝحُِٞحثق  -1

ُِظؼخَٓ رٜخ ٖٓ هلاٍ حُز٘ٞى ٝ حُز٘ٞى ٟٝٝؼٜخ ك٢ ٍٛٞس هخ٤ٗٞٗش ٝك٢ ا١خٍ ط٣َ٘ؼ٢ 

 ح٣ًَُِٔش ٝحُوطخػخص حُل٤ٌٓٞش.

ٟٝغ ٟٞحر٢ ٛخٍٓش ػ٠ِ حُظؼخَٓ ٖٓ هلاٍ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش ٝ ًُي ُٔلخُٝش حُو٠خء ػ٠ِ  -2

 ػ٤ِٔخص حُـٖ ٝحُظ٣َِٝ ٝحُوَٛ٘ش.

حُظلي٣غ حُٔٔظَٔ ٝحُيحثْ لأكيع حلأٗظٔش حلإٌُظ٤َٗٝش ُلٔخ٣ش ٜٓ٘خص ٝٝٓخثَ حُظؼخَٓ ٓغ  -3

 ُِو٠خء ػ٠ِ ػ٤ِٔخص حُوَٛ٘ش ٝحَُٔهش. حَُه٤ٔشؼٔلاص حُ

حُٔ٘خٛؾ حُيٍح٤ٓش ر٤ٌِخص حُظـخٍس ًُٝي  ا٠ُاٟخكش ٓخىس ىٍح٤ٓش رخْٓ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش  -4

 ٤ٌُٕٞ حُو٣َؾ ػ٠ِ ىٍح٣ش ٝحٓؼش رٜخ ٝرؤٗظٔظٜخ ػ٘ي حُظؼخَٓ ٓغ ٓٞم حُؼَٔ.

ِؼٔلاص حَُه٤ٔش ُظي٣ٍذ ط٤ْٜٔ رَحٓؾ ٝٓٞحهغ ٓلخًخس اٌُظ٤َٗٝش ُِزٍٞٛخص حلإٌُظ٤َٗٝش ُ -5

ٝهزَ حُزيء ك٢ ٓٞم  حُٔخ٤ُشحُٔظؼخ٤ِٖٓ ػ٠ِ حُظؼخَٓ ٓغ حُؼٔلاص حَُه٤ٔش رؼ٤يحً ػٖ حُٔوخ١َ 

 حُز٤غ ٝحَُ٘حء ٌُٜٙ حُؼٔلاص.
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 حاعؼاً: لائًت الدشاصغ:

 الدشاصغ انؼشبٛت:  -1

ط٘ل٤ٌ ػ٤ِٔخص حُظـخٍس حلإٌُظ٤َٗٝش ٝٗظْ حُظ٣ٞٔش حُٔلخٓز٤ش  أٓخ٤ُذ(، 1111، )٣خىاٍكٔش،  أرٞ    -0

ٍٓ٘٘ٞس،  ػٜ٘خ ىٍحٓش ططز٤و٤ش ػ٠ِ حُز٘ٞى حُؼخِٓش ك٢ هطخع ؿِس، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ؿ٤َ

 ، ؿِس، كِٔط٤ٖ.حلإٓلا٤ٓشحُـخٓؼش 

ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ٗظ٣َش، ٓـِش  حلإٌُظ٤َٗٝش، هٜخثٚ ٝأٌٗخٍ حُ٘وٞى (1100)رخ٢ِ١ ؿ٤٘ش     -1

 .245ٙ  ،1ى ي، حُؼ٤1خ٤ٓش ٝحُوخٕٗٞ، حُٔـِيحُؼِّٞ حُٔ

، ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ٗظ٣َش، حًَُِٔ حلإٌُظ٤َٗٝشٝأٌٗخٍ حُ٘وٞى  هٜخثٚ (.1100. )رخ٢ِ١ ؿ٤٘ش    -2

 .211، ٙ 1، حُؼيى 1حُي٣ٔوَح٢١ حُؼَر٢، ٓـِش حُؼِّٞ ح٤ُٔخ٤ٓش ٝحُوخٕٗٞ، حُٔـِي 

 ، ىحٍ حٌُظذ حُؼ٤ِٔششلإٌُظ٤َٗٝحٝٓزخىة حُظـخٍس  أٓخ٤ٓخص(، 1113ر٢ٗٞ٤ٔ، ػزي حُل٤ٔي، )    -3

 َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، حُوخَٛس.

(، ٓيٟ ًلخ٣ش حلإ١خٍ حُ٘ظ١َ ُِٔلخٓزش ك٢ ظَ ػ٤ِٔخص حُظـخٍس 1101ؿؼز١َ، ٓـي١، )    -4

 .حلإٌُظ٤َٗٝش، ٍٓخُش ىًظٍٞحٙ ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس، حلأًخى٤ٔ٣ش حُؼَر٤ش حُٔلظٞكش، حُيٗٔخٍى، ُٛٞ٘يح

 طٞحؿٚ حُظـخٍس حلإٌُظ٤َٗٝش ك٢ كِٔط٤ٖ ٝأػَٛخ ػ٠ِ (، حُٜؼٞرخص حُظ1100٢كٔٞىس، ٣ٌَٛ، )    -5

 ، ؿِس،حلإٓلا٤ٓش٣َ١وش حلآظويحّ ٝططز٤وخطٜخ، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس، حُـخٓؼش 

 كِٔط٤ٖ.

أػَ طوِزخص ٓؼَ حَُٜف ػ٠ِ ح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ ٝٓزَ ػلاؿٜخ  (.1104. )ىٝكش ٠ِٔٓ    -1

٤ًِش حُؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش  ه٤٠َس،ي ؿخٓؼش ٓلٔ أ١َٝكش ىًظٍٞحٙ، (،)ىٍحٓش كخُش حُـِحثَ

 .44ٙ ٝحُظـخ٣ٍش،

(، أػَ حُظـخٍس حلإٌُظ٤َٗٝش ػ٠ِ هلٞ طٌِلش حُويٓخص حَُٜٔك٤ش ك٢ 1101ٍحكغ، ا٣٘خّ، )    -0

ىٍحٓش ططز٤و٤ش، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس، ؿخٓؼش رٜ٘خ، حُوخَٛس،  -حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش 

َٜٓ. 

 حلاهظٜخىز٤ظ٣ٌٖٞ ك٢ ظَ طٔخٍع ٝط٤َس حُ َ(. ٓٔظوز1101ٓخَٛ. ) ٣َٗق ٓلٔي كظل٢    -1

 .حُزي٣َ ُِظوط٢٤ ٝحُيٍحٓخص حلآظَحط٤ـ٤ش حُٔؼَك٢، ٓوخٍ ٍٓ٘٘ٞ ك٢ ًَِٓ
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(. حُ٘وٞى حلاكظَح٤ٟش، ٓلٜٜٞٓخ ٝأػخٍٛخ حلاهظٜخى٣ش. ٤ًِش 1101ػزي الله رٖ ٤ِٓٔخٕ حُزخكٞع. )  -01

 .42حُظـخٍس، ؿخٓؼش ػ٤ٖ ْٗٔ، حُٔـِش حُؼ٤ِٔش ُِظـخٍس ٝحلاهظٜخى، حُؼيى 

 ٝآػخٍٛخحلاكظَح٤ٟش ٓلٜٜٞٓخ ٝأٗٞحػٜخ  ى(. حُ٘و1101ٞ. )ػزي الله ٤ِٓٔخٕ ػزي حُؼ٣ِِ  -00

٤ًِش حُظـخٍس، حُوخَٛس،  ْٗٔ،حُٔـِش حُؼ٤ِٔش حلاهظٜخى ٝحُظـخٍس، ؿخٓؼش ػ٤ٖ  حلاهظٜخى٣ش،

 .11ٙ، 0حُؼيى 

، ٓـِش (ٖ)حُز٤ظ٣ٌٞ حلإٌُظ٤َٗٝشأكٌخّ حُظؼخَٓ رخُؼٔلاص  (.1101. )ػٔخٍ ػزي حُلخكع ػزي  -01

 .210ٙ ،2ؽ  ،33حُـخٓؼش حُؼَحه٤ش، حُؼيى 

 (، ر٤جش ٝكَٙ حُظـخٍس حلإٌُظ٤َٗٝش ك٢ ىُٝش حلإٓخٍحص، ١: ىح1101ٍهَٜح١ٝ، ِٜٗش، )  -02

 حُز٤خٕ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، أرٞ ظز٢، حلإٓخٍحص.

(. طل٤َِ ٓوخ١َ ٝطلي٣خص طط٣َٞ ٝحٓظويحّ حُؼٔلاص حلاكظَح٤ٟش ًحص 1100و٠َ ٣ُيحٕ. )ُ  -03

 .23ٙ، 1، حُٔـِي 02حلاهظٜخى٣ش، حُؼيى ٓلآَ حٌُظَ حُُٔٞػش. ٓـِش حُؼِّٞ 

 ،حلإٌُظ٤َٗٝشحُ٘ظخّ حُوخ٢ٗٞٗ ُِ٘وٞى  (1103)ح١َُٔ٘، ه٤٠َ  آَحء٠ٜٗ هخُي ح١ُٞٓٞٔ،    -04

 111، 1ٙحُؼيى  11حُٔـِي  ٔخ٤ٗش،حلإٗٓـِش ؿخٓؼش رخرَ ُِؼِّٞ 
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