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Abstract 
Stablecoins are one of the classes of modern digital currencies, which are digital assets 

designed to maintain a constant value against a reference currency, which is usually the 

US dollar, to support financial stability after the exposure of some cryptocurrencies to 

severe price manipulations. The use of stablecoins results in monetary and economic 

effects, such as influencing the money supply and the achievement of monetary policy 

goals. In Iraq, the digital environment is still at the beginning of the journey in order to 

access the digital world, which is rapidly accelerating, during the beginning of the 

creation of the digital dinar. 
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 المصتدمص

عدددل ملاع دددست ملا  ددد     
ُ
 مصددد    ري ةددد  أفددد   وه  ، حدددل مفدددعملا ملاع دددست ملا ي ةددد  ملا ل  ددد  م  stablecoinsت

   وه   م جعة  ع ل  م مبل ثمب   ية   على لال فمظ
 بعدل  ملا دم    ملاسد   مر  دعد  مجدل مد  ملأمريك   ملالولار  ملاغلب ف 

   شليل  ت لبمت م  ملا شف   ملاع ست بعض تع ض
تدب ملاسعمر  ف  مت ملا  د     ملاع دست مسد دلم  عدلى ،ويتر  تدثثتا

   ت   ل ومي صمدي ، ن لي 
  ملاعد م  لااملاد   ملاع ليد  ملا ةمسد  مهدلملا ت  يد  وعدلى ملاع د د  عد ض على ملا ثثتا  ف 

. وف 

  سدد ةل ملا لادد ا م  ملاعددملا  ملادد يط  ملاددشك تك ددمرم خخ متدد   شدد ل  بددتا  مدد  خددس 
  بلميدد  مشدد مرهم ف 

 ملابيئدد  ملا ي ةدد  ف 
  منشمء ملال عمر ملا يط  

وم ف     .ملاشر

مت ملاع ست ملا      ملا شف   ملاع ست ملا      ، ملاع ست ملا ي ة  الكمىات الرئًصًُ:  .، تثثتا

  المقدوُ

ةدددد  ملاي صدددمد ملادددد يط  من 
ُ
، ومدددد  مددد   ما نمتدددد  ملاع ددددست ملا ي ةددد  سدددديععاة عددددلى تخددد ر مسددددة ولاق

دية  وملاي صددمدي   ، وميضددم عددلى دور ملا  لةدد  وملالولاةدد معددمد  كشدداةل ملابيئدد  ملا ملاةدد  وملاع ليدد  وملا صد
(  stablecoins)ُ ددددإدك ءنشددددمء ملاع ددددست ملا  دددد    ، ي ددددل  ةدددد  ملأفدددد   ملاح ةملةدددد  ملا  لةليدددد وأه
، ء  ايددمد  ملاخلددب عددلى ملأدومت ملا ملاةدد  معمعدد  ، مدد  أن ددم يددل ل مندد مم ملاع ددست ملا ي ةدد  ملا ل  دد كثحد

م  بلمئل. 
ً
  دل  أيض

ُ
 كدمن ن ع دم وشد ل م وم   مهدم  ك

ن
من ع ممدل ملاعادمل لال عممدل ب سدمئل ملادلي  أيدم

ء يي دم ، لادشلا  يع  ل على مسمس ملا     
ي صدل عدلى ملا  د   anything( عُ يد  ملاع د د بثن دم)مك ءر

وي دددب  بدددملا ب     سدددةل  ديددد  ويددددإدك وعدددمئ  ملاع ددد د ملا  عدددلد  ، ولا دددد   بدددلو مددد  ك دددمرم وتددددتا  
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دد، ورلا ددم أضم  ملا  دد   ملادد يط     شدد  ملا  دد  بل ملادد يط  أن يفدد ض وميعدد  أضم مدد  أك ويدد  م  
   ملاد يط  مد  معدمي  وماميدم وت دملاة  و مددمل  ، م م كمن   صد ر  ملادبعض ، ومدم  ك د  بد  هدشم ملا  د

  ملاصدعمع  
 
وم  من ملا  عةمت ملا ي ةد  كشد ل ج يد  ملا خمعدمت ، ملا من دم تع دل عدلى ءحدلمف ت د ص  ف

مض وملاسدك  مر  ملا ملاة  وملا صية  وميضدم تييدتا لد   ت دلي  خدلممت ملا دلي عمت وملادخدمر وملايدتر
ومعددش  . ومهددلملا وم ددم  ملا ةمسددمت ملاع ليدد مضددمم ا   مدد   ملددمر ملا صددمرلا ملا ي ةدد  ، ولاملا ددم   عددلى

عددلى ملا  ددل  ملا اع لادد  أ  مي أندد   ددإدك مرتفددمم  Adam Smithملاِ دل  شددلد ملاي صددمدك مد  سدد ة 
  ءن مجةدد  ملاع ددم  نكةادد  لاتيدددمد  ت  ددة  ملاع ددل وملا دصدد  مي منددد

 
  ملا  ددملاة  ملا خل ددد  ف

 
م بعظري دد   ف

دا م
ً
 J.A.Schumpeterلاي صدمدك ج ايد  شد مبيتر وهشم  إدك ء  ن   ملالخل ملا  م  ،  شلا  ر 

  ت  يددددد  ملاع دددد  ملاي صدددددمدك ومه ةددددد  ملاب  دددددمرمت 
 
 شدددد ل  بدددددتا عدددددلى دور ملاب  ددددمرمت ملا اع لا جةددددد  ف

  ت  يددد  ملا  دددل  ملاي صدددمدك ، وقن ملا  ددد   ملاي صدددمدك لال ا  ددد  مددد  م حلددد  ء  أخددد   
 
ملا  عةددد  ف

  م دددد    ملا اع لا
 
 ف
ً
م ، حةدددد  تدددععاة تلدددد   جةدددم ولبةع  دددم   خلدددب، ء  جمندددب أمدددد ر أخددد  ، تييدددتا

ملا خد رمت ملا  عةدد  عدلى ملاعدد ض وملاخلدب عددلى ملاددلممت ملا ملاةدد  وملا صدية  ملا ي ةدد  ومد  ثدد  ملا ددثثتا 
  ت  ي  ملاس   مر ملاع لكعلى م م  ملا ةمس  ملاع لي  ومهل

 
 .مي م ف

ــُ الث ــح   مد لدد  ملا خمعددمت  :أِىً
نظدد م لال خدد رمت ملا  عةدد  ملا ك ددمرع   وملا  دد لات ملا ي ةدد  ف 

ا ملاع ددست ملا ي ةدد  ملا  عددلد لي عمت ملاي صددمدي  وخمفدد  وسددمئل ملاددلي  ملا ي ةدد  لاك دد ي  ملا دد ، تددتأ
ماددد ( Stablecoineملا  ددد      ددع ، وملاسم  تيددد ، ويمبلةددد  ملاتأ لا ا ددد  ماميدددم ملاع دددست ملا ي ةددد  )ملاشد

  ملا عدددددممست  مدددد  تاعددددب ت لبددددمت
 مدددد  مسدددد دلم  ملاع ددددست ملا شددددف   ف 

ّ
  ت ددددل

ملأسددددعمر ملا ددددمد  ملاددددار
ملاي مةد . وي  دمءر مسد   مر سدع هم مدد  معظد  ملاع دست ملا ريةد  ملا  لةليدد ، م دم ياعل دم أ دت  ع لةدد  

  ملا ددلي عمت وملا ددلمو . 
وهددشم مددم   خلددب مدد  ملاعدد م   يددتا  مدد  بلددلمن ملاعددملا   لاسسدد دلم  ملايدد م  ف 

  عدل وجد د   بملا  يئ  لاسيفمء
ب  خلبمت ملا     ملا يط  م  مجل م م ب  تلد  ملا خد رمت ملاشديع  ف 

  معظ  تعممست  ملاع لي  وملا ملاة  . 
 ملاع لك م   معخ   ملالولار ف 

ــح  ــكمُ الث  دمعمت ملا ةمسدد  وملاي صددم :وش   لال عمي دد  وملاصد
ً
دي  وملااي ميةدد  ملا بددتا  عملا ةددم نظدد م

  مياددمد وسددمئل ديدد  جليددل  تدد س تب دد  ملابلددلمن ومع ددم ملاعدد م 
ئ  مدد  ملا  دد   ملادد يط  ملا  صددمعل ، ف 

تددددددب علةدددددد  ملاعليددددددل مدددددد    ل  كثحددددددل مندددددد مم ملاع ددددددست ملا ي ةدددددد وع دددددد ت ملاع ددددددست ملا  دددددد ، وهددددددشم  تر
مت وملا دددمل  مسددكعمدم م  لبةعدد  ملا بددمدلات وملا عددممست ملاي صددمدي  ملا   لةدد  ملانع مسددمت وملا ددثثتا

 .وملالولاة  لاكل بللمن ملاعملا 

  مسد دلم  ملاع دست ملا  د     :ؤه الث ــحتصـا 
مت ملاع ليدد  عدلى  ةد   دإث  ويدععاة تبددا   ملا  يدتا

  ُ   ي  حص لا م ؟وملاي صمدي 
 ، ومم ه  ملا  ليمت وملا دمل  ملاار

 لالع ددست ملا  دد      عدد م مدد  ملاع دد د   ددللا ملاب دد  م  ت ليددل رايدد  مفمهة ةدد  :ِــدا الث ــح

  ملا  سدد  ملاقشد ملا ل  د 
  مخدشت ف 

مت ضيعدم ث ، وملاددار ، ولاةددمن مدل  منع مسدد م عدلى ملاعليددل مد  ملا  يددتا
عددددلد مدددد  وميضددددم ت ليددددل ت تاددددب ملابلددددلمن ومدددد  مدددد ع م ملاعدددد م  مسددددكعمدم م  ، ملاع ليدددد  وملاي صددددمدي 

مت لالع ست ملا شف    .ملا إضر

 ٌ   نظد م  لا لمثد  م مد م ملاع دست : اشمىب الث ح العمىـ
تد  مسد دلم  مسدل ل ملا  لةدل ملا فدظ 

  .مح  ملابةمنمت وملاحصمءمت ملاكمية   ومتملا       ولاعل  ت ي

ــاٌٌ ــالم المكـ   ملا لايدددمت ملا   دددل  ملامرياةددد  مددد   :الٍطـ
من م  دددا منشدددمء ملاع دددست ملا  ددد     هددد  ف 

مت ملاع دددست    بلدددلمن عليدددل ، مددد  ملاشدددمر  م  ملاعددد م  حددد   بعدددض ملا دددإضر
  ملاسددد دلم  ف 

ملا  سددد  ف 
 .لا شف   وملابُقة  ملا   ة  ملا ي ة م

  ملاع ل   ملاولا ا  م  هشم ملا  ن ملاشك بلأ ية  منخس  ملاع ست :الٍطالم السوني
   تر ا ف 
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 .  و ش ل م  من مم ملاع  د ملا ي ة   سمئل دي  حل   ملا      

ــح  ــُ الث  ت  ددة   مدد  أجددل تيخةدد  ملاا منددب ملاعممدد  لالع ددست ملا ي ةدد  ملا  دد     ي ددل تدد  :خط

  :  وملاع ددددددست ملا ي ةدددددد .  مددددددلخل مفددددددمهةط   لال ي عدددددد ملاو  : : ملاب دددددد  م  ثسثدددددد  مب دددددد  ه  
ملا ددددددم  

مت ملا    ل  لالع ست ملا      .    ملاع م . :  ملا ملا  ملا ثثتا
 
 ملا خ ر ملا يط  ف

 ودخن وفاًِىٌ  لمرقىٍُ والعىلات الرقىًُ :  المث ح الاوه

ء  
 بددملا ب   ملاعددم  لاددو   ددإدك وعددمئ  ملاع دد د ملاسمسددة   (ععددلمم تدد  تعريدد  ملاع دد د بثن ددم) أك ءر

ي ددب 
، ي ل تعلدت وتع ع  مش م  ومفدعملا ولبةعد  ممةاة ، ومعش ي ون عليل  معصم وملا ش    وملال ع

، مددد  ملاخددد سلا ملاق ددداأ  لاع ممدددل وعددد ولا ملا خددد ر ملاي صدددمدك تلددد  ملاع ددد د عدددلى فدددعةل ملاعدددملا  مج ددد 
  وملااي سدددةمء  بددد ا  بلدددلمن ملاعدددملا وملا ددد م
ملا بددد ل وملا عمدن)ملاشدددعتا وملافضددد (  ي دددل تددد  مسددد دلم   .  

  ملاع ددل ملابددمب
سدد دلم  ما  عددمت وشددلى   ع دد د ف 

ُ
، حةدد  ع ل مخدد   سددلعم ومدومت مخدد    ع دد د ، وأ

  ملاةمبددمنتدد  مسدد دلم  ملاسدد مل وملاالدد د وملافدد مء وملا  ددس وملا لددس وملا ددا  وملا بدد  
  ءيري ةددم،  وملأرا ف 

، ف 
  ملاص ا  وملاة  وملاصللا ملاب ري  وملا  مر وملاد

، بعلهم ت  ملا عمدن ملا  يع )ملاشهب وملافض ( . ث  ا ف 
   ملا     م 

، ملادشك ت ميد  مد  ملاجةدم  ملا ل  د  لا املا  يمئ د  حدار ملا يد  ملا دم    ملاع  د ملا رية  ملاار
ونة  وملا     . ومد  بد ا  ملا خد رمت ملا اع لا جةدي ة  بمش ملا م ووسمئل م ملا  علد وملا عم   لالع  د ملالا تر

  ملا ددددددددددددددددددددع مملا ك ددددددددددددددددددددمرع 
ت ملاخدددددددددددددددددددددتا  ع ددددددددددددددددددددد ت ملاع دددددددددددددددددددددست ، ومددددددددددددددددددددد   ملاي صدددددددددددددددددددددمد ملاددددددددددددددددددددد يط  ف 

 ملاعظدم  ملا دم   ملا  لةدلك (stablecoins)ملا      
  ملا ي  ملا دم   بد ا 

  ل   ملا فل ملأ ت  أه ة  ف 
 وعص ملأف   ملا شف  . 

 في وفاًِي الرقىٍُ :1-1

  اداء  مع دم ، عدلى من دم ما  عد  ومسدع    ي ا  ملاعظ  ء  ملا ي ع وملاع ست ملا ي ةد  :الرقىٍُ 1-1-1

دددد  ملأت  دددد  وملا ولا تددددمت وملا  عةددددمت (ICT)مدددد  ت عةددددمت ملا عل مددددمت وملاتصددددملات
ة
  ت ا

، وملا  عةددددمت ملاددددار
  يلاد  ملابةمنددمت ملاضدد  ملا  عل د  ب عملااد  وت لةددل ملابةمندمت ملا ي 

، م ددل ملادشكمء ملافددخعم   ةدد ، ب دم ف 
 ولاملا م   يإن ملا ي ع  ه  عمه   ومسع . ، وملا عل  مع   وملا  سب  ملا  خ ر 

 (T.GORENSEK ,and R.KOHONT ,  2019 : 93)  

شتا ء  يخمم ت الاقتصاد الرقىٌ : -1-1-2
ب دم اع لا جةم ملا عل ممت وملاتصملات بملا عا  ملاضي  يُ

ن  وملادلممت وملأج ا  و    يلا  ملاتصملات وملإنتر
ماةمتف  ، وأمم ملا عري  ملا مس  ياشد ل كدس مد  ملاتأ

   ددددديخددددمم تاع لا جةدددددم ملا عل مدددددمت وملاتصدددددملات وأجدددددامء مددددد  ملا خمعدددددمت 
 دددددم مددددد     دماملا  لةليددددد  ملادددددار

، ملادد يط  هدد  دمددن ملا  عةددمت ملا ي ةدد  ، ومدد  ثدد  يملاي صددمد ملا اع لا جةددم ملا ي ةدد  )م ل ملاددشكمء ملافددخعم  
  فدلب ملاع لةدمت ملاي صدمدي ملا 

ند  ملأشدةمء(ف      سب  ملا  مبة ، وقنتر
، م دم  دإدك ء  تييدتا جدشرك ف 

  لا امريددد  وت دددلي  ملاددددلممت ملا ا مةددد  ةفةددد  ءدمر  ملأع دددم  م
 
مي صدددمديمت ملاعددد ض وملاخلدددب ، ويدددإث  ف

 (T. Sedik and others 4 : 2019 ,. ) لى ملا ع امت وملادلممت ملاي صمدي ع

1-1-3-  ُ يد  مد  أجدل ت دلي  ه  ري عد  ملاددلممت ملا صدية  ملا  لةل: الخدوات المصرفًُ الرقىًـ

، وي دددددد لا  يلادددددد  ري عدددددد  ملاك دددددد ي ، ويعدددددد مت ملادلمدددددد ، وملاع لةددددددمت، وملا ع اددددددمت ملادددددددلممت ملا ملاةدددددد 
، و ددشلا  ك دد ةل خددلممت ن دد  ملا ةددم  ملا ي ةدد  وملا  ددلخ مت وملا دمئدد ، وقدمر  ملا دد وض، وديدد  ملافدد متتا

ونةدد ، ووسددمئل ملإعددس ،  وتاع لا جةددم ملا علددة ، وملاتصددملات م ددل خددلممت ن ددل ملا كددمل، وملاصدد   ملإلا تر
ددمجمت وومج دددمت ب ماددد  ملا خبة دددمت ملا ف  حددد  د  .A 58-41 :2023)ومدددم ء  يلاددد . مددد  خدددس  ملاشر

Hidayat and S. Kassim) 

 العىلات الرقىًُ المصتقرَ 1-2

  ف ر  ري ة : : العىلات الرقىًُ لمثٍىك المركسيُ 1-2-1
  ت مل ف 

 ممم  ي    ه  ملاع ست ملاار

 فهي نسخ (CBDCs) العملات الرقمية الرسمية فهي( CBDCsملاع ست ملا ي ة  لالبع ل ملا   تي   )
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ه  شد ل مدد  أشدد م  ملاع دد د رقميةةة  ةةع العملةةة الرسةةمية للذرلةةةت جمةةذرلب رج امهةةب ال  ةة   المر   ةةةت 
كّ دل ملاع دل لأن دم م ّ مد   ي ة ملا

ُ
، تد ل  ع  أرفل  ح دمبمت ملاح ةدم   أو ملاك د ي  ملا  لةليد . وه  ت

م على ملابع  ملا   اك، وت للا ء  ت  ً ممًم مبمضر عل ملاتر 
ُ
  ا  أنظ د  ملادلي ، ب حل  ملا  مل ملا لعة ، وت

، ودعددددددد  تعفةدددددددش ملا ةمسددددددد  ملاع ليددددددد  ويد لددددددد  تصددددددد ة  م  ءمدددددددم لاسسددددددد دلم    وتعتيدددددددا ملاشددددددد    ملا دددددددم  
  ايدددمد  م ددد  يمت  ملاعدددم )لااي مد(

أو لال إس دددمت ملا ملاةددد  تبعًدددم لااهدددلملا ملا لعةددد . وي اددد  من ك دددمه  ف 
 (  BIS  6 : 2020 ,)  فمء  يع مت من  م  ملا ةمس  ملاع لي 

 ء   العىلات المصتقرَ :وفّىً  -1-2-2 
 
ه  أفدل ريدط    دللا ء  ملا فدمظ عدلى ية د  ثمب د  ن دب 

أفدددل م ددددلد، أو ما  عدددد  أو سدددل  مدددد  ملأفدددد   مددد  وجدددد د عددددلد مددد  ملا صددددممة  ملا د لفدددد  لالع ددددست 
  
  يادد ن لا ددم ملا ة عدد  ف 

ملا ددد   ملا  دد    ،  وملاع ددست ملا  دد     ملا لع مدد  بددملاع ست ملا ريةددد  ه  ملاددار
ه  شدد ل مُ مّددا مدد  ملاع لددد    ددللا ء  أدمء وعددمئ  ملاع لدد  ملا ريةدد  ملا  لةليدد  عدددلى يملاع لدد  ملا  دد     

 ددد دل  هدددش  ملا  عةدددمت  ب مبدددمت دخددد   وخددد وا لاك ددد ةل ملان  دددم  مددد  تخبة دددمت 
ُ
سل دددل  ملا  دددل ، وك

  تد   عدتأ ت عةد  ملابلد ل كشد ا  
وتعدّ لا (C. Then, 2025 : 2)ملاع دست ملا ريةد  ملا  لةليد  ء  تلد  ملادار

 مم       ميضم ست ملا ملاع 
 
تاد ن م تبخد   ، بثن م رم ا ري ة  مص    لال فمظ على ية   ثمب   ، وعمد 

 Blockchain )* ((ت عةددد  ملابلددد ل كشددد ا  )بع لددد  وريةددد  أسمسدددة ، ولافضدددل ضعددد  وسددد  لا  مسددد دلم 
technologyدد  هددش  ملاع ددست مدد  ءجدد مء ملا ددلي عمت عددتأ ملا ددلود  شدد ل يدد رك ت ريبًددم ولاث

ة
 ا
ُ
يددل ، ت

ع، ملا  ملاة 
ُ
  ت
 and 4 : 2025,  (.ي  ع ل ملأنظ   ملا ملاة  ملا  لةلكم م يُ  ل ملاع بمت وملا س   ملاار

F. MCMULLEN  ,  A. OLDENBURG   وملاع ددست ملا  دد     ه  ندد م مدد  ملاع ددست ملا شددف )
 مدم ياد ن ع لد  

 
مص    خصةصًم لا  لةل ت لبدمت ملأسدعمر عد  لريد  رلاد  ية   دم بثفدل م د   ، عدمد 

 بمح ةملةمتلار ملأمددددريرسدددد ة  م ددددل ملاددددلو 
 
. وه  ملع مدددد  عددددمد  )م ددددل ملاع ددددل، وسددددعلمت ملادامندددد (، أو ك 

بضدددد منمت ءمددددمية  مدددد  أفدددد   مشددددف   أخدددد  ، أو  دددد   ملا فددددمظ علي ددددم مدددد  خددددس  ملاةددددمت خ مرامةدددد . 
 د دل  ملاع ددست ملا  دد     م ددل 

ُ
  تددلمو  ملاع ددست ملا شددف  ،  DAIو USDCو USDTك

 شد ل شددمئ  ف 
ا   ب ا   فمء  ت عة  ملابل ل كشد ا  ومسد   مر ت(، وملا   يست ملا ملاة ، لأن م DeFi)لا   يل ملاسم  اكوم

مند مم وسد مت ملاع دست (0وي مدس ملاادلو )( 00: 6066عبدلملا عع  ، )ملاع دست ملا سد ة  ملا  لةليد . 
 ملا ي ة  وملاع ست ملا       . 

 أّىاع اىْقىد اىزقَُخ وخصبئصهب(1خذوه) 
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َ وتطىر العىلات المصتقرَ  -1-2-3  ل  أوج  كشمب   :ٌشأ
ُ
وي   ملابعض أن ملاع ست ملا       ت

شددب  ء  
ُ
  ك
 مدد  أشدد م  ملاع دد د ملادمفدد  ملاددار

ً
 جليددلم

 
مدد  أنظ دد  ملاع دد د وملاددلي ، مي  دد   مع بمرهددم شدد ش

د. ي د   مع صدد  ملا د ن ملا مسدد  عشر
 
 ددس  ح بدد  ) ملاع ددستحدل  بددتا ملأورم  ملاع ليدد  غدتا ملا  لمولادد  ف

دديغدددتا ملا سددد ة ( أو )   ة  ملا ددد  ملاددددلممت ملا صد
  ملا لايدددمت ملا   دددل  لال دددل  ( ملادددار

 
-0282)سدددمدت ف

 مسدددددكبلملا م 0228
ً
(، أفدددددلرت ملابعددددد ل ملا  خصددددد  مددددد  ملالولاددددد  ع ست دددددم ملادمفددددد  ، وريضددددد  أحةمندددددم

  لاعدم   ، ويدل بملا عدمدن ملاعفا د  ك دم وعددلت
، ملاددشك 0228من  د  هددش  ملا  بد  ب دمن ن ملابعدد  ملاد لا 

  OCCأنشدث ما دب م ميددب ملاع لد  )
( وأوكدل ءلاةدد  م دإولاة  ملابعد ل ملا  خصدد  عدلى ملا  د    ملادد لا 

  ملاب  دم  (https://www.congress:gov)ملا لعة وت حةل ملاع ل  
 
ملا ملاةد  رمت ولاعل ملاك مرم ملا بدتا ف

(، ومعش ع  ر ت عةد )بي ا ي ملابل ل كشملا مئ   على ت عة )   عدم   Bitcoin(  ا 
 
، تد  تخد ي  ٨٠٠٢ف

  عددددددم  عددددددلد  بددددددتا مدددددد  ملا شددددددمريدددد  ملا  عل دددددد  بددددددملاع ست ملا  
 
يدددددد  ( ، تدددددد  ءلس )٨٠٠٢ي ةدددددد ، وف ء  تا

Ethereum   وتدد  مسدد دلم   ملأفدد .   تع ددل عددلى ملابلدد ل كشدد ا 
ملا ي ةدد  لاددلع  ملاع دد د ملاش ةدد  ملاددار

 دددددل م ، وك دددد ةل ملا  ك دددد  ملا إس ددددة م ددددل عدددد وض ملاع دددددست ملأولاةدددد  لا   يددددل ملا شددددمريدددد  ملاعمشددددئ 
م دل ملا   يددل ملاسم  دداك، وقدمر  مل ةدد  ملا عظ دمت ملاسم  تيدد  ملا  دد  ل ، وت دلي  ملادددلممت ملا ملاةدد  

  عدم  ، ومد  من عدمأ أسد دل ملا مد ا غدتا ملا مبلد  لاسسدكبلم م ملأفد  
  6062 م  ملاع دست ملا ي ةد  ف 

 ددددتا  يةدددد  عددددلى  فددددعمد   
  ملا يدددد  ملاددددشك  دددد   ملاتر

  يو لددددمب  جي سددددةمء  وف 
مفدددبس ملا  دددد   ملا  ددددةظر

  ملاب رفدددد 
  ملا لايددددمت ملا   ددددل ، وقلددددمر ع ددددل (ETFs)ملاسددددك  مر ملا  لمولادددد  ف 

ملادمفدددد  بددددملابي ا ي  ف 
  سددددبم  عددددملاط   بددددتا (MiCA)أسددد م  ملأفدددد   ملا ي ةدددد 

 ملا عددددمية ف 
ّ
  أورولاددددم، يشدددد ل

لال ددددةخ   عددددلى  ف 
فعّل دم ملأف   ملا ي ة  س  

ُ
  ملاع دست ملا ي ةد  ي  دب، بدل ت

  بكبدا 
  لا تاد ظ 

  ملالو  ملاار
، خمف  ف 

ةددد  ملا   ةدد  وملالددد مئس ملا ع
ُ
متةاة عددلى أرض ملا ميددد  عددد  لريدد  تددد يتا ملابق  ظة ةددد  لا اعل ددم م م دددا مسدددتر

يدم وملامدمرمت ، مي ت مايددل وسدعيمي ر  ونمجتا  صدلر   ريددم م دل ملا لايدمت ملا   دل  و  ريدم ملااع لاةد  وملاتأ
  ملا   يدددددددددددددل 

  تبدددددددددددددا 
يدددددددددددددم ف  ، وت فددددددددددددد   نةاتا ملااع لاةددددددددددددد  ملابقةددددددددددددد  ملا   ةددددددددددددد  لا  عةددددددددددددد  ملابلددددددددددددد ل كشددددددددددددد ا 

مايدددددددل ملاع دددددددست ملا ي ةددددددد  لالبعددددددد ل ملا   تيددددددد (DeFi)ملاسم  ددددددداك عددددددداا (CBDCs)وتكبدددددددا  ملاتأ
ُ
، بيع دددددددم ت

كمت ملاع دست ملا شدف  .  ومد    .(D .Silenskyte , 6062 :  2) سعيمي ر  وملإممرمت بيئمت دمع   لاشر
 أمددمن لاددو  يُ  دد  هددش

ميددل  ء  وسددةل  ديدد  أ ددت  م ملاعظددم   ملااليددل ج يدد  يلادد  كمندد  هعددمل حمجدد  متر 
ميدد ، ءم منةمتدد  يدد  () ومدد  ملاع ددست ملا ي ةدد  ملاشددمئع  م ددل)بي ا ي ( وب دد ب مددم  تر م  ت لبددمت ء  تا

مل ، م دددم ياعل دددم أيدددل جميبةددد  لا دددإدك وعدددمئ  ملاع ددد د ك ددددان لال ة ددد  أو وحدددل  ح دددسدددعري   بدددتا 
  عدددملا  ملاع دددست ملا ي ةددد

ونكةاددد  لادددشلا   .  لاشدددل  ملا  لبدددمتب ةددد  لا تصدددلس   سدددةل  ديددد  جةدددل  ف 
  مادم  ملاع دست ملا ي ةد  

  خلف  دم لد   ملادلي  ملا  لةليد  غدتا ملا  محد    د  لا  ف 
ولا ل ملافا   ملادار

حدد  مبددمدرمت خمفدد  م ع عدد  لاع لدد  ري ةدد  م ددد     وه  
  دد ب ملا يدد د ملا عظة ةدد  وملا  عةدد ، ميتر

  ملا ص ة  م  حة  : 
  تكبم   ف 

  ع ي  بملاع ست ملا       ، ملاار
 ملاار
صدددلر ملاع دددست ملا  ددد     ملا   تيددد ، م دددل م  تيًدددم أو لا م  تيًدددم ن ءفدددلمرهم ي اددد  أن ياددد   -0

ُ
: حةددد  ت

Tether(USDT) وUSDCoin(USDC)   مدددددددددد  يبددددددددددل ج ددددددددددمت خمرجةدددددددددد  تدددددددددد ي  حفدددددددددد  ملأفدددددددددد ،
 مدد  خددس  Daiملاح ةملةدد  خددمرا سل ددل  ملا  ددل. أمددم ملاع ددست ملا  دد     ملاسم  تيدد ، م ددل 

ّ
 دد 

ُ
، يك

دددم بملأفددد   ملاح ةملةددد  عددد
ً
لى سل دددل  ملا  دددل، م دددم ي لدددل ملا مجددد  ء  ج ددد  ع ددد د ي ةددد  ت ددد ف  أيض

 خمرجة  م ث ي . 
ع دست ملا  د     بدملاع ست ملا ريةد  أو :  ي ا  دع  ملا ةمر ملأف   ملاح ةملة  وقدمرت م تبم   مخ -6

دكمت(، أو ملا ددل  )م ددل ملاددشهب(، أو ملاع ددست ملا ي ةدد . وغملابًددم مددم ملأفدد   ملا ملاةدد  د )م ل سددعلمت ملاشر
نظدً م لا  لدب يمت م منمت امئدل  (Dai)م ل  لع م  بملاع ست ملا ي ة       ملاتا ن ملاع ست ملا 

 ملاع ددست ملا  دد     ملاد مرامةدد ، وه  غددتا ملع مدد   شدد ل سددع  ملأفددل ملاح ةددم   
ً
، وت جددل أيضددم

https://www.congress/
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ع   يددددددددس بثفدددد   مح ةملةدددد ، ولا ع ددددم تكبدددد  خ مرامةدددد  لا عددددليل عدددد ض ملاع لدددد  لال فددددمظ عددددلى ملا دددد
  (6 J. Chiu1 and C. Monnet)  (.TerraUSD)م دل ملا مب 

ً
أفدب   ملاع دست ملا  د     جداءم

، ويدل تد  تصد ة  م لا عملااد  ملاعليدل مد  ملا ضدميم مد  6002م   نخم  ملأفد   ملا ي ةد  معدش عدم  
ملا عدددددددممست لالع دددددددست ملا ي ةددددددد  ية دددددددم بيع دددددددم دون ملا مجددددددد  ء  ت  يل دددددددم ء  ع دددددددست وريةددددددد   بيع دددددددم

. وكددددمن أو  ملاع ددددست ملا  دددد     ه  ادددد ي ت لبددددمت شدددد ي   ب  لبددددمت ملابي  وملا  دددد يست ملا ملاةدددد  دون

BitUSDوه  ع لددد  م ددد     ملع مددد  بع ددددست ري ةددد  عدددلى سل ددددل    دددل ،bitShares  بعدددل يلادددد
، ع  ت بع دست وريةد  ت دب  بمنكشدمر  أو  ع ل  م      ملع م Tether(USDT) ب ي  يصتا

  عددم  ومسدد 
 
مدددلع مًم بع ددست ري ةددد ، ويدد   ءدمرتددد   ن  يجًددم لام  تيًددم Dai  (DAI)، يدددل ٨٠٠٠، وف

 بددليل شددفملا ومدعظ . يشدد ل ملاعظددم    USD Coin (USDC) ب مسدخ  ع دد د ي ةد . ثدد  ع دد ت
  .ملا ددددم   ن ددددميا ملاع ددددست ملا  دددد     ملا لع مدددد  بع ددددست وريةدددد  وتلدددد  ملا لع مدددد  بع ددددست ري ةدددد 

 :  (Beltramettil . L 2023  : 453-478 )وت جل أرلادد  يئمت م  ملاع ست ملا       ملا لع م  ه 
مدددد   0:0ملاع ددددست ملا لع مدددد  بددددملاع ست ملا ريةدددد ، مي ي دددد ف  ملا صددددلرون بمح ةملةددددمت بق ددددب  .0

 ملاع ل  ملا رية . 
ع دددددتأ .6

ُ
مضددددد  ن  )ملاع دددددست ملا لع مددددد  بدددددملاع ست ملا شدددددف  ، وه  ملع مددددد  عدددددتأ ملاع ددددد د ملاش ةددددد ، وت

  تلع  م ت اموا بض منمت امئل (
 ية   ملاع ست ملا       ملا صلر . لأن ية   ملاع ست ملا شف   ملاار

 ملاع ست ملا لع م  بملا ل ، حة  ي  ف  ملا صلرون ب ة   م ميئ  م  ملا ل . .8 
. يئدد  أخدد   مددد  ملاع ددست ملا  ددد     ه  ملاع ددست ملاد مرامةددد ، وه  غددتا ملع مددد ، ولا دد  ي ددد  4

  ع ض 
 ملا م ا. ملا صلرون ء  ملا فمظ على ية   م      م  خس  ءدمر  ملا  س  وملان  مأ ف 

D. Benson  and S. Sparling , 2025 : 7))  ت  لدد  ملاعليددل مدد  ملاع ددست ملا شددف   و
 (   ,M . Carey  4 : 2021) : ة  ت  ة  م  ماودك ملادلممت م لوملاع ست ملا       بُق

د  .0 هدم مد  ملا إس دمت ملاادمها  لاشر وك د ي   مء ولايد  وتدلمو  ملاع دست ملا  د    معصمت ملا دلمو  وغتا

 . ملا عممست، وتبمد  ملاع ست ملا شف   أو ملاع ست ملا       بملاع ست ملا لعة  م ل ملالولار
ددكمت غدددتا ملا ملاةددد  عدددلى يبددد   ملاع دددست ملا شدددف    .6 د مددداودك خدددلممت ملادددلي  ملادددش   ي دددمعلون ملاشر

  .وملاع ست ملا       م مبل ملا ل  وملادلممت
  تددددان ملاع دددست ملا شدددف   أو م .8

، وتعظدددة  ملا فددد  هددد   لاع دددست ملا  ددد    ملاا دددمت ملا ميظددد  ملادددار
كمت ملاع ست ملا  د     ء  ملا صد   عدلى تد خة  لا  دلي  خدلممت حفد  ملأفد    س   بعض ضر
ملا ي ةدددد  مدددد  خددددس  ملا صدددد   عددددلى تدددد مخة  مصددددمرلا مئ  ددددمن أو حفدددد  مدددد  ملا لايددددمت وملا ا مدددد  

 ملافةلرملاة  وي ي  أمعمء ملا ف  ملا  مي  لااف   ملا ملاة . 
  ك ددددد س لالع دددددسء ملا إس دددددي ا  بملام  دددددم  لا  خلبدددددمت معددددد لا خدددددلممت ملا   ددددد  مددددد  ملا  .4

 يددددد  ملادددددار
 . ع ةل ، وم مي   غ ل ملأم م  وت  يل ملإرهمل وملال مئس ملا  مثل 

مدداودو ع دد د ملا شددد  مت، م ددل ع ددد د بي ادد ي  معجلددد ، وملاب رفددمت وملاا دددمت ملا ميظدد  ملا  تبخددد   .2
  (6ادددلو )وي مددس ملا  .ب ددم

  ملاع دددست ملا  دد     معدددش ملاحددلمف وملا خددد رمت ملا ك ددمرع  ملادددار
 
حصددل  ف

 .6004عم  
 (2025-2014)ىؼَلاد اىَظزقزح اىؼبىَُخ ىيَذح ( رطىر رْظٌُ ا2خذوه )

 اىزطــــىراد  اىزبرَخ

                     .وهٍ أوه ػَيخ ٍظزقزح ٍزرجطخ ثبىذولار الأٍزَنٍ  2014فٍ ّىفَجز  (USDT) ثٌ أػُُذ رظَُزهب إىً رثُز  RealCoinرٌ اغلاق اطٌ  2014َىىُى 

 ، وهٍ أوه ػَيخ ٍظزقزح ٍذػىٍخ ثعَبّبد ٍِ اىؼَلاد اىزقَُخMakerDAO DAIػَيخ    أغيقذ 2017دَظَجز 

 .، ٍَب أثبر رذقُقب  رقبثُب  ػبىَُب   Diem اىزٍ طَُُذ لاحقب       Libraفُظجىك رؼيِ ػِ ػَيخ  2019َىُّى 

 .(e-CNY) ىؼَيزهب اىزقَُخ اىخبصخ ثبىجْل اىَزمشٌاىصُِ رجذأ اىزدبرة اىؼبٍخ  2020أثزَو 

 .َثُزاُ ٍخبوف ثشأُ رْظٌُ اىؼَلاد اىَظزقزح اىؼبىَُخ وٍخبغز الاطزقزار اىَبىٍ (IMF) وصْذوق اىْقذ اىذوىٍ (BIS) ثْل اىزظىَبد اىذوىُخ 2021أمزىثز 

 .أّحبء اىؼبىٌ ىيَطبىجخ ثئشزاف أقىي َذفغ اىهُئبد اىزقبثُخ فٍ خَُغ  TerraUSD (UST) اّهُبر ػَيخ 2022ٍبَى 

 .)أطىاق الأصىه اىَشفزح(، واظؼب  ٍؼبَُز واظحخ ىيؼَلاد اىَظزقزح ػجز اىذوه الأػعبء   MiCAالارحبد الأوروثٍ َقز قبّىُ  2023َىُّى 

 .قَُخ اىؼَلاد اىَظزقزح اىَْظَخ ٍحيُب  رعغ اىيَظبد الأخُزح ػيً إغبر رْظٍَُ خذَذ ىعَبُ اطزقزار   MASطيطخ اىْقذ فٍ طْغبفىرح   2023أة 

 .هىّح مىّح رقززذ ّظبٍب  ىززخُص اىؼَلاد اىَظزقزح 2023دَظَجز 
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 .ىزشَو اىَشَذ ٍِ اىَذُ، ورجذأ فٍ  رطجُقبد اىؼَيخ اىزقَُخ ػجز اىحذود   e-CNYاىصُِ رىطغ ردبرة اىـ   2024ٍبَى 

  .اىؼَلاد اىَظزقزح اىَذػىٍخ ثبىؼَلاد اىىرقُخ ثَىخت قبّىُ اىخذٍبد والأطىاق اىَبىُخاىََينخ اىَزحذح رعغ قىاػذ ثشأُ  2024ّىفَجز 

 .وهى أوه رْظٌُ فُذراىٍ شبٍو ىيؼَلاد اىَظزقزح  GENIUS اىىلاَبد اىَزحذح رقز قبّىُ 2025َىىُى 

 .دخىه ّظبً رزخُص اىؼَلاد اىَظزقزح فٍ هىّح مىّح حُش اىزْفُذ فٍ شهز أغظطض 2025اة 

 ، ثبلاػزَبد ػيً:اىَصذر: اػذاد اىجبحث

Christopher Wong : GLOBAL MARKETS RESEARCH, OCBC , 24 July 2025 ,p. 18 .  

  ج ي  بللمن ملاعدملا   ه  مد   اصدار العىلات المصتقرَ : -1-2-4
 
من م إولاة  مفلمر ملاع ست ف

 يدددد  
ُ
  ع
  ملابعددد ل ملا   تيدددد  ملاددددار

 
مب دددلمء  ب عدددد ل ملافددددلمر، بعددددل من م دددم  ملا ددددلخمت ملاع ليدددد  م  لدددد  ف

  ت ت دددد  عددددلى يلادددد  
عدددد  ملا صددددمرلا ملا امريدددد  ملادمفدددد  مدددد  تلدددد  ملا عةفدددد  نكةادددد  ملا دددددمل  ملاددددار

ُ
مع
  كمن ع بمرمت ت عل  بملاس   مر ملاع لكلا 

ولادملا غ   تعدم  ملاولا يد  لال صدمرلا ملا امريد  ، وملارلامل ملاار
مفدددلمر ملاع دددست    تيددد  ويةمم دددم بمددد  مسددد   مر هدددشم ملاح  دددمر لاسفدددلمر ملاع دددلك مددد  يبدددل ملابعددد ل ملا

  لا دد     ، Central Bank Digital Currencies( CBDCs)ملا ي ةدد  ملادمفدد  ب ددم
ً
كدددمت ولا دد  نظدد م ضر

ميددد  مدد  تلددد  ملاع دددست ملا دددمئل  م  دد  مفدددلمر ملاع دددست ملا شددف   ومدددمتاع لا جةدد  مملاةددد  خمفددد     تر
يددد  )و (بي ا يم دددل) (م  ت لبدددمت سدددعري   بدددتا  وملادددشك يضدددع  دورهدددم لا ثديددد  وعدددمئ  ملاع ددد د   ء  تا

لاددشلا   أفدد   ري ةدد  لام  تيدد  غددتا م تبخدد  بددثك ع لدد  وريةدد .  لان ددم ، مدددان لال ة دد   سددةل  ديدد  أو 
  أن ملاا ددد  ملا معةددد  يدددل 

  تد لددد  عددد  ملاع ددست ملا شدددف   ف 
  مفدددلمر ملاع دددست ملا  دد     ملادددار

تدد  تبدددا 
ملاع لدد  ملا  ددد     بثفدددل يددةّ  مخددد ، ويلادد  مددد  خددس  مخمب ددد  ءفدددلمر تع ددلت مددد عةًم بددرلا  ية ددد  

 Tether Limitedملاع ل  ملا       م  مح ةملةمت يلا  ملأفل، على س ةل ملا  دم  وعدلت ضر د 
ي  صددلر ية دد   و أو يهبًددم أو بعددض ملأفدد   ملأخدد  بثندد  ءيم يددل  لا ددم أحددل ملاع ددسء دولارمت أو  دد ر 

هم(لا  دددددد    ، مددددددمTetherم ميئدددددد  مدددددد  ع ددددددست كمح ةملةمت، ويددددددل   ملاح فددددددمظ بملاددددددلولارمت)وغتا
د تع لت ملاشر   دمد ملاع ست ملا       ععل ملاخلب وقعمد  ملأفل ملا ةّ  ء  ملا  تر    م عةًم بمستر

وتدضد   أفدل ريدط  م د  ل ومدلع   بمح ةدم   ملاع دست ملا  د     ي دكعل م   وعلة  يدمن مفدلمر
ددد   ويدددد   لإلددددمر تعظددددةط  جليددددل لاافدددد   ملا شددددف   ودرجدددد  ملا  د مددددمن يي ددددم يع  ددددل عددددلى شددددفمية  ملاشر

  ملاع ددست ملا شددف   وملا   يددل ملاسم  دداك
 R. Garratt)مح ةملةمت ددم ومسدد دلمم م يادد ن لال ددلمو  ف 

and H. S. Shin , 2023 : 10 ) وملاع دست ملا  د     ملاسم  تيد(Decentralized Stablecoins) 
(وي معدل Smart ontracts)ب ماةدمت ي ةد    تدلمر بملاكممدل عدتأ لا  ص د بملاسم  تي  ه  من ملاع لة

. ممددم ملاع ددست ملا  دد     ملا   تيدد 
ً
  (Centralized Stablecoins)م ددلد  م ددب م

يملا   تيدد  تعددا 
 دددددددددددددد  أو مإس ددددددددددددد  ومحددددددددددددددل  تددددددددددددددل   ملاع لددددددددددددد  وتدددددددددددددد     ب دددددددددددددم وه  أشددددددددددددددب  بدددددددددددددددملا صلا 

وجددددددددددددد د ضر
 .( ومدد  ثدد  يددملاع ست ملا  دد     ه  Ch. J .Waller  ,2024) (Z.Tetiana , 2022)ملادد يط 

، لا ع ددم ت  ددل ع لدد  مشدد م  مك ع لدد  م ددلد  مو سددل  مع ددم وحددلمت ري ةدد  لا ت  ددل لاددشمت م شدد س مدد  
ري ةددد  تاك دددب أه ي  دددم مددد  خدددس  رلاددد  مو تةبةددد  ية   دددم ب ا  عددد  مددد  مدومت ملا ةبةددد  ب دددللا 

  مسدددددعمر هدددددش  ملاع دددددستت لةدددددل م ددددد  يمت ملا شبدددددشل مو ملا 
  ملدددددمر  لدددددب ف 

هدددددش  ملاع دددددست  ، ويددددد   ف 
  ملاةددمت مسد دلم  عددلد مدد  ملالاةددمت لا 

 دمل ملاع ددست ملا تيددل مدد  ملاسدد   مر، ويلاد  عدد  لريدد  تبددا 
سددد   مر ون عةددد  ملاب  دددمر ية ددد  ملاع لددد  بمفددد   مخددد   تكبدددم   ية دددم بيع دددم مددد  حةددد  مدددل  ملا  لادددرلا 

 (00 : 6066لا عع ، عبلم) ، وم  هش  ملالاةمت: ملا  تب 
  رلاددددد  ية ددددد  ملاع لددددد  ملا شدددددف   بمفددددد   .0

  ب دددددم ف 
  ن ليددددد  م مبلددددد  لافدددددلمر هدددددش  ملاع دددددست ي ددددد ف  ف 

 مإس مت لال ف  ملام ا  . 
رلاددد  ية ددد  ملاع لددد  ملا شدددف   بمفددد   ت لةليددد  مخددد   بددددسلا ملاع ددد د وهددد  مدددم   خلدددب وجددد د نظدددم   .6

حفدددد  م  دددداك لاك دددداةل ومدددد من ملا ددددلمولات وه  ملاةّدددد  ت ددددعس ملاع لدددد  ملا شددددف   ملا تيددددل مدددد  ملاسدددد   مر 
 م  ملاب  مر . ولا ع م ت تب  ب لر ميل 

 وه  مم   خلب نظ  ك اةل لا  .8
ً
 رلا  ية   ملاع ل  ملا شف   بمف   مشف   مخ   م ت  مس   مرم
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،  وه  ملاةّ  ت عس ملاع ل  ملا شدف   م د  يمت لون ج   مصلر  مو نظم  حف  م  اكم  اك لال عممل ب
 .ت تب  ب لر م تأ م  ملاب  مر ميل م  ملاس   مر ولا ع م 

ملا شدف   ب  يعددمت ملا  عددممل ا  بدلون وجدد د ج دد  مصدلر  مو نظددم  حفدد  م  دداك رلاد  ية دد  ملاع لدد   .4
 وه  ملاةّ  ت عس ملاع ل  ملا شف   م   يمت ميل م  ملاس   مر ولا ع م ت تب  ب لر م تأ م  ملاب  مر. 

 التأثيرات المحتىمُ لمعىلات المصتقرَ  ح الجاٌٌ/ المث

تدددبة )ملا  ددد    (  لا دددشم ملاعددد م مددد  ملاع دددست ملا ي نظددد م لال لمثددد  ملاق ددد ة لا دددم معدددمي  وعلي دددم  يثن   تر
، م دددددم   خلدددددب مددددد  ملابعددددد ل ملا   تيددددد  وسةمسدددددمت م ملاع ليددددد  ملاسددددد يس  ملام ددددددل مددددددمل  وت دددددليمت

  
 
.  تثدي  وعمئ  ملاع  د   سمئل دي لا عميع م ف  ، وتاعب مدمل هم على ملا خمم ملاع لك وملا م  

 : العىلات المصتقرَ وتأثيراتّا2-1

ــ   6-0-0 ــدولارالعلاقــُ و   ملاي صددمدمت ملاعمشددئ : ال
 ت  ددل ملاددلولا   ملا ي ةدد  أحددل أ ددت  ملا  ددليمت ف 

  ت تفدد  يي ددم معددللات ملا ضددد 
  ملاع لدد  ملا  لةدد ، حوملاعممةدد  ملاددار

، تدد ي  ملاع ددست ةدد  تضددع  ملا  دد  ف 
دكمت، ت  دتا  ملاع دست ملا  د     با ن دم   لال د ملع ا  وملاشر

 
 وسد ش

ً
 ممعدم

ً
ملا       ملا   مد  بملادلولار مدسيم

ددلا عدددمب    لال دددلود ولادددس حدددلود جي ميةددد  ت عةددد ، م دددم ي ددد س لال  ددد دلم ا  بملالا فدددملا عدددلى ييددد د ملاصد
  تف مددد م ملا ا مدددمت وهدددشم  دددإدك ء  عدددل  ملا دددةخ   عدددلى ملاعددد ض 

ملأجعددداأ  ومددد مب  رأس ملا دددم  ملادددار
ملاع ددلك ععدددلمم يصددبس جددداء  بددتا مددد  ملا بدددمد  ملا اددمرك وملادخدددمر بع لدد  م ددد     أجع ةدد ، يف دددل ملابعددد  

ملا  ددددلى  أدومتدددد  لال ددددثثتا عددددلى ملاقشددددمل ملاي صددددمدك، وتاميددددل ملاخلددددب عددددلى ملاع ددددست ملا  دددد      ملا   دددداك
يضدددي  عدددلى مح ةملةدددمت ملاع لددد  ملاصدددعب ، ويدددإدك ء  ت مجددد  ية ددد  ملاع لددد  ملا  لةددد   شددد ل مك دددمرم 

  سع  ملاصلا، وميضم كشديدددد  هد ول راوس ملأمد م ، حةد  ك د ل ملاع دست ملا ي ةد   م   ث 
ت لبمت ف 
ومت دية  ملا  لةليد .  ن دل ملادت  دع  تفد   ملأنظ د  ملا صد  بعدل ميدد مر ء  ملاددمرا خددس  أويدمت ملأامدمت  شد

  ملا لايدمت ملا   دل  ملأمرياةد  حد   ملاع دست ملا  د     وملادشك فدعف م  6062عدم   GENIUS يدمن ن
ف 

رهم ب   يل ددددم أو 
ّ
عددددلى أن ددددم أفددددل ريددددط  مصدددد   لاسسدددد دلم    سددددةل  لالددددلي  أو ملاك دددد ي ، ويلددددتر   مُصددددل

مئ ددم م مبددل م دمدهم أو ءعددمد  ضر ، 0:0بلدد  ثمبدد  مدد  ملا ة دد  ملاع ليدد  بق ددب مسددتر م مبددل ملاددلولار ملأمددريك 
 دد   ملا لايددمت ملا   ددل  ن دد  ملاع ددست ملا  دد     ملا   مدد  بملاددلولار لا ددللا أسددمء  هدد  ملا فددمظ عددلى ك

  ع لةدمت ملادلي  عدتأ ملا دلود  ملادلولار ملأمدريك  
وميضددم من  ع لد  م ة عد  عدلى سد   ملاصدلا ملأجعداأ  ف 

  عددل ت مجع ددم 
ملاع دست ملا  دد     ملا   مدد  بملاددلولار سد عاا ملاخلددب عددلى سددعلمت ملادامند  ملامرياةدد  ف 

  ملا يد  86ء   6002% مد  ءج دم   ملا دعلمت ملا مئ د  يبدل ملأامد  ملا ملاةد  ملاعملا ةد  22ملاق اأ  مد 
%ف 

ظ عددددلى نف يهددددم ، وهدددد  أمدددد  هددددم  لاددددلع  م مندددد  ملاددددلولار كددددثدم  مدخددددمر وع لدددد  مح ةملةدددد  لال فددددمملا ددددم   
  ماددددم  ملا ددددلي عمت ءي ك ددددةخ  عددددلى  .ملااي مي صددددمدك

 
خمفدددد  ومن ممري ددددم لا تددددام  ه  ملا مئددددل  حملاةًددددم ف

  عدددل ت ليدددلمت 
  ع لةدددمت ملادددلي  ملاعملا ةددد  ، ف 

ددية  وتع دددل  ع لددد  م ة عددد  ف  شدددب مت ملا  مسدددل  ملا صد
  مد  ن دد  ملادددلممت

  تعددم  
ي  أنظ دد  ديدد  وتخدد   ملا عمي د  ملااي سةمسددة ، وملا  دد مت ملاي صدمدي  ملاددار

 بدددتا    شددد لEurodollars. تكشدددمب  أفددد   ملاع دددست ملا  ددد     مددد  أفددد   سددد   ملايددد رو دولار بليلددد 
)وملاي رودولار عبددددمر  عدددد  ودمئدددد  دولاريددددد  حةدددد   ممددددمت أمرياةدددد  خددددمر أ 

ت  ددددل ملاع ددددست ملا  دددد     ملاتر 
( حةدددد   بلدددد  م ددددلمر سدددد   أو    ملأمددددريك 

 دددد ف  ب ددددم خددددمرا ملاعظددددم  ملا صددددف 
ُ
ملأمددددريك   ودمئدددد  ملاددددلولار ت

. و  00أمدددعملا حاددد  سددد   ملادددلولار ملأمدددريك  ملاع دددلك، ءي   ادددموا  ملادمرجةددد  يدددل تريلددد ن دولار أمدددريك 
  ملاع ددست ملا  دد     ملا   مدد  بملاددلولار لال ددلي عمت عددتأ ملا ددلود ت ددليًم لاا دد د 

 
يشدد ل ملاع دد  ملا بددتا ف

. بيع دددد  
  تدددلويل ملايددد من ملاصددديا 

 
م تع دددل كدددل مددد  أورولاددددم أورولادددم لا عتيدددا ملايددد رو عملا ةًدددم، ولاا دددد د ملاصددد ا  ف

لال دلي عمت عدتأ (CBDC)ملاع دست ملا ي ةد  لالبعد ل ملا   تيد وملاص ا  بقشمل على مس اشملا مب  مرمت 
  أن ملاع ست ملا       ملا   م  بملالولار يل ت اموا هشم ملا  ل . 

 
 2025,)ملا لود، ث   خخ      ل ف

: 8 ,12  M . Sachdeva ) 
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ُ العىلات المصتقرَ عمِ تأثير  -6-0-6  يع  دل تدثثتا ملاع دست  :آلًُ اٌتقاه الصًاشُ الٍقديـ

ملا  ددد     ملاعملا ةددد  عدددلى ملاةددد  من  دددم  ملا ةمسددد  ملاع ليددد  عدددلى مسددد دلمم م   سدددةل  لالدددلي ، ومددددان 
  ملاةددد  ملاسددد   مر، ك دددم تددد  ي ددد   

 
لال ة ددد ، و أو وحدددل  ح دددمل، بملإمدددمي  ء  دور ملاع لددد  ملا  دددلد  ف

صدبس وسدةل  ديد   ومسدع  سمب م بدثن ملاع دست ملا  د    ، ءيم مدم خ
ُ
ضدع  لا عظدة س سدلة ، يُ اد  أن ت

ددل  شدد لس  بددتا مدد  يددلر  
ة
  خفددض ت ددملاة  ملا عددممست، ولا دد  مدد  ملا  ادد  من يُ ل

 
 دد   ف

ُ
ملانكشددمر وي

  ملا عدد وض ملاع ددلك، ولاملا ددم   يعملاةدد  ملا ةمسدد  ملاع ليدد . لاددشم، ي دد د 
 
ملابعدد ل ملا   تيدد  عددلى ملادد     ف

ل ملا   تيددد  معملااددد  هدددش  ملا شددد ل  ب فدددلمر ع ست دددم ملا ي ةددد  مع  دددمد ومسددد  ملاعخدددم  بدددثن عدددلى ملابعددد  
ملادمفدد . مدد  يلادد ، يددل  عخدد ك ءفددلمر ملاع ددست ملا ي ةدد  لالبعدد ل ملا   تيدد  عددلى ت ددملاة  مي صددمدي  
 دد  من ب ددم. يعددلى ملاصددعةل ملاي صددمدك، يددل ُ ددإدك ءفددلمر هددش  ملاع ددست ء  

ُ
ومدددمل  سةمسددة  لا ي

  
 
  ملاعظددددم  ملا صددددف

 
 شدددد ل مل دددد ظ، وق  ندددد م مدددد  ملا عمي دددد  بدددد ا  ملابعدددد ل ت لددددة  دور ملا سددددمل  ف

تبد  عددلى ملا ةمسد  ملاع ليد  لالع ددست ملا  د     وملاع ددست  .ملا   تيد  وملا صدمرلا ملا امريدد  معثدمر ملا تر
ملا ي ةدددد  لالبعدددد  ملا   دددداك يددددل  دددد تب  ءدمر  ملابعدددد  ملا   دددداك لالع ددددست ملا ي ةدددد  بف ددددلمن خص فددددة  

ي دددد   ملاعظددددم  ملأورو أ   ، لاددددشلا ملادمفدددد  لا  ملعي ددددم ملا عددددممست وقم منةدددد  م ميبدددد  ملا ا مدددد  لال ةددددم  
لالبعددد ل ملا   تيددد  ب  سدددي  ءلدددمر ملا يمبددد  ملا دددم   لأدومت وأنظ ددد  ملادددلي  لااشددد ل ملاع دددست ملا  ددد      
  ت تيبددددمت 

يددددل يُخلددددب مدددد  ملابعدددد ل ومدددد  ألدددد  ءمددددمية  لإدمر  ملا دددددمل  لا  معددددم  أك مشددددمر   لا ددددم ف 
 ّ دد  يعد مت ملادلي  ملا ملاةد  مد  خددس  ملا 

ُ
عمي د  وتدلي  ملا تيدل مدد  ملاع دست ملا  د      لأن دم يدل ت

لا تددددام  ملاعليددددل مدددد  ملابعدددد ل ملا   تيدددد  تدددد   أن ملاع ددددست ملا ي ةدددد  لالبعدددد  و  .ملاب  ددددمر  شدددد ل لبددددة   
ملا   اك خةمر أيضل وم  يلا ، يُ ا  لالع ست ملا       أن ت عدمي  مد  ملاع دست ملا ي ةد  لالبعد  

  ملا  د  ب
هدللا رلاد  ملاع دست من (L. Beltrametti G.B.Pittaluga  ,2023 :453-478 (ل. ملا   داك ف 

 ددد    ملاع دددست 
ُ
ملا  ددد     بدددملاع ست أو ملا دددل  هددد  ملا دددل مددد  ت لبدددمت أسدددعمر ملأفددد   ملا شدددف  . وك

 
 
ملا  دد     عددلى أن ددم م دد     وسدد ل  ملاسدد دلم  ومعدفضدد  ت ددملاة  ملا عددممست، مددم ياعل ددم بددليش

 ددددتا مدددددمولا  شددددثن لالع ددددست ملا ريةدددد  خددددمرا نخددددم  سددددلخ  ملابعدددد ل ملا   تيدددد . ءلا أن مسدددد دلمم م  
عفددددشهم  ددددلمن ملا ددددةخ   عددددلى ملا ةمسدددد  ملاع ليدددد مح  ددددم  ي

ُ
  ت
، حةدددد  تع  ددددل ملا ةمسدددد  ملاع ليدددد ، ملاددددار

  ملا عدد وض ملاع ددلك عددتأ أسددعمر 
ملابعدد ل ملا   تيدد ، عددلى يددلر  أسددعمر ملافمئددل  ملا ئا ددة  عددلى ملا ددثثتا ف 

،
 
عمية ملاع د د مبدمضر 

ُ
يدإن هدشم ُ  دتا ملاك دما   ملا    وأسعمر ملائ  من. ولا م أن ملاع ست ملا       ت

 .ح   ءم منة  ءمعمي م لان  م  ملا ةمس  ملاع لي 
يددل ُ دددإدك مادهدددمر ملاع ددست ملا  ددد     ء  ايدددمد  مسدد دلمم م كدددثدم  ديددد  و أو مدددان لال ة ددد . بعبدددمر  
  
دل  هم ملابعد ل ء  أفد   ملاك د ي  ملادار

ُ
  ت
أخ  ، ث   خخ  كشل ملأم م  مد  ملأمد م  ملا  لةليد  ملادار

صدددلرهم ج ددد
ُ
مت خمفددد  مُصدددلر  لالع دددست ملا  ددد    . هعدددمل ثدددسف يعددد مت عدددلى ملأيدددل يُ اددد  مددد  ت

  خسلا م أن ُ إث  فع د ملاع ست ملا  د     عدلى من  دم  ملا ةمسد  ملاع ليد  عدتأ ملا
 : صدمرلا، ت   دل ف 

2-5) :  2025  M . Dufouleur ,  )  
عدل ودمئد  ملاع دسء مصدلرًم رخةصًدم لا   يدل  :قٍاَ الىدائ  المصرفًُ -1

ُ
ملابعد ل. مد  يلاد ، ءيم بدلأ ت

ضددددخ  
ُ
  ملاع ددددست ملا  دددد       سددددةل  لا فدددد  ملا ة دددد  عددددلى ح ددددمل ملا دمئدددد ، ي ددددل ت

  تبددددا 
ملاع ددددسء ف 

مت أسددعمر   ع مدد  لا يددتا
ملابعدد ل ء  مسدد دلم  يعدد مت ت  يددل أ ددت  ت لفدد  )ملاددل  ن(، م ددم ياعل ددم أ ددت 
مت أ   هدش  ملا ملاد ، سدةا ن لا يدتا

  تعةل ب م ت  يل نف  م. ف 
سدعمر ملافمئدل  ملا ئا دة  تدثثتا ملافمئل  ملاار

 .أ تأ على أسعمر ملافمئل  يصتا  ملأجل

6-    ٍ وملاسددك  مرمت بددملاع ست ملا  دد     ءيم امدت ملا ددلي عمت  :قٍــاَ شــًىلُ الثٍــز المركــس

   تييددتا د عممةاةددمت أسدد م  ملا ددم ملاخلددب عددلى أمدد م  ملابعدد  ملا   دداك. سدديإدك يلادد  ءسدديعدفض 
 ولا سة م ملاةمت ت ليل أسعمر ملافمئل  ب ا  ملابع ل، م  تدفة  ملاضي  على أسعمر ملافمئل  يصتا  
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مت أسعمر ملافمئل  ملا ئا ة  ، س صبس أسعمر ملافمئل  أيل ح مسة  لا يتا  .ملأجل. ولاملا م  

 د دل  ملأفد   ملادملاةد  مد  ملا ددمل   :قٍاَ الطمب عمِ الأصىه الخالًُ وَ المدـارر   -8
ُ
ك

لادامن (  ش ل م ا ر  ض من لالع دست ملا  د    ، ءيم مادمد ملاخلدب عدلى هدش  ملأفد   )م ل أيون م
 لإفدددددلمر ملاع دددددست ملا  دددددد    ، م دددددم  دددددإدك ء  مرتفدددددمم أسدددددعمرهم ومندفددددددمض 

 
يصدددددتا  ملأجدددددل نكةاددددد 

  سدد   
 
  ف
 
ع مئددلهم، ي ددل يُضددع  يلادد  مرتبمل ددم بثسددعمر ملافمئددل  ملا ئا ددة  ويُدددلّ بملا   يددل ملا صددف

مء، ح   دل  ملأف   ملادملاة  م  ملا دءعمد  ملاشر
ُ
ءيم  مل  على نخم  ومس   ضد من. مد  يلاد ة  ك

دلم  ملاع دددددست ملا  دددد      بدددددليل لاصددددعمد   سددددد   ملا ددددم ، ي ددددديبظر ملاخلددددب عدددددلى ملأفددددد   
ُ
مسدددد 

  سةمي م ملاص يس
 
 .ملادملاة  م  ملا دمل  دون تييتا  لاشم، ياب وم  أه ة  هش  ملا عم  ف

تضخل  ملابع ل ملا   تي   :وُصدرٍ العىلات المصتقرَشًاشات الثٍىك المركسيُ تجاه  6-1-3

  ومدد  ملا ةمسددمت ملا  عل دد  بُ صددلرك ملاع ددست ملا  دد    
 
مدد  ن دد  سدد   ملاع ددست ، و  بددلور  هددم  ف

ا أه ةددددد  ومددددد  سةمسددددد  معمسدددددب  مددددد  يِبدددددل ملابعددددد ل ملا   تيددددد  تادددددم  مُصدددددلرك هدددددش   ملا  ددددد    ، تدددددتأ
 (S. RIKSBANK ,2025 : 21,22 ) :ملاع ست. كش ل هش  ملا ةمس  ثسث  ج منب رئا  

 ءم منة  وف   ملاُ صلري  ء  نظم  ملاك  ي  ملا مب  لالبع  ملا   اك.  .0
 مس دلم  مح ةملةمت ملابع  ملا   اك كثفل دمع .  .6
 ءم منة  وف   ملاُ صلري  ء  ك  ةست ملابع  ملا   اك ملالمئ   وملاةمت م من ملا ي لا .  .8
   

ّ
صددع
ُ
، ت   ملات ددمد ملأورو أ 

دد  مد لدد  ملا ددلخمت ملا ضددمئة  حددار معن معددمهن م بم عدد  يددظ 
ّ
ويددل ت ع

 هددددش  
ّ
عددددل
ُ
ونةدددد . وت مُصدددلرك ملاع ددددست ملا  دددد     ءمددددم ك إس ددددمت مئ  منةدددد  أو مإس ددددمت ن دددد د ءلا تر

  أنظ دد  ملاك دد ي  ملا مبعدد  لالبعدد ل ملا   تيدد . ك دددم 
ملا إس ددمت مدد  بدد ا  ملاا ددمت ملا إهلدد  لال شدددمر   ف 

بمسدددد دلم  مح ةملةددددمت ملابعدددد  ملا   دددداك كثفددددل دمعدددد ، مدددد  يلادددد  يدددد ر ملابعدددد  MiCA س يددددمن ني دددد
، ب ددم يي ددم بعدد  ملا دد يل ملا   دداك، عددل     ملات ددمد ملأورو أ 

ملا   دداك ملأورو أ  ولاعدد ل م  تيدد  أخدد   ف 
ملا دد مل بمسدد دلم  مح ةملةددمت ملابعدد ل ملا   تيدد  كثفدد   دمع دد  لالع ددست ملا  دد    ، ولا تدد ي  لا ددم 

  ملات دمد  لا ف   ء  ملائ  من ملاي م  أو ملاك  ةست ملالمئ د ، ءم منة  م
 دّ  ملابعد ل ملا   تيد  ف 

ُ
ولايع دم ت

ددددم 
ً
بددددلك أيض

ُ
ملأورو أ  ب اميدددم خلددددّ  مح ةملةددددمت ملابعدددد ل ملا   تيددد  مدددد  ملا دددددمل  كثفددددل دمعددد ، يإن ددددم ت

 دددّ   ملاع دددست ملا  ددد     ملا لع مددد  ي ددد  بمح ةملةدددمت ملابعددد ل 
ُ
ددد أن ك بعدددض ملا ددددمولا. ءي يُدتر

 دّ ض هدش  ملاع دست  
ُ
ملا   تي  على أن م ممع  لاليمي ، م م يُشّم م  منكشمرهم. عدسو  عدلى يلاد ، يدل ت

 مدددد  نظددددم  ملاح ةددددم   
 
  بددددل 

 فددددمء  ومسدددد   مر ملاعظددددم  ملا ددددم   ملا ددددمئ  عددددلى نظددددم  ملاح ةددددم   ملااددددا  
  ملا لايدددمت ملا   ددددل ، ي ددد س يدددمن ن  .ملاكممدددل

تيدددد   بمسدددد دلم  مح ةملةدددمت ملابعددد ل ملا    GENIUSف 
كثفددددددددل دمعدددددددد ، ءلا أن ملا فدددددددد   ء  أنظ دددددددد  ملاك دددددددد ي  ملا مبعدددددددد  لاسح ةددددددددم   ملافةددددددددلرم   ومسدددددددد دلم  
دددت    مي صد

، ملاددددار مح ةملةدددمت ملابعدددد ل ملا   تيددد  كثفددددل دمعدددد  يدضددد  لا ةمسدددد  ملاح ةددددم   ملافةدددلرم  
ت لةدليًم عددلى ملابعد ل وملا إس ددمت ملإي ممدة  ملأخدد  . مد  يلادد ، لاد  يادد   د ن ملا إس دد  مد  ملاعدد م 

  ملا  ل د  ملا   دل    ملا عمسب
ل UKكميةًم، ءي وُجلت م خلبدمت ءمدمية . ف  د نظدم  تعظدةط  م دتر

شر
ُ
، ن

  عددددم  
ل  هددددش  ملا ددددمد  عددددلى مُصدددددلرك 6068لالع ددددست ملا  دددد     يمت ملأه ةدددد  ملاعظممةدددد  ف  مشددددتر

  لا تدلي  ي مئدل. وكدمن 
ملاع ست ملا       تيخة  ع ست   بملاكممل بمح ةملةمت ملابع  ملا   اك ملادار

  ملا عخدددد  ملا
ل وممددددً م هدددد  لا اعددددب ك دددد ب ملاع ددددست ملا  دددد     ملاعظممةدددد  ف  كددددمم  ورمء هددددشم ملا  ددددتر
مدددددمل  نظممةدددد ، ياددددب أن تادددد ن خملاةدددد  ت ممًددددم مدددد  أك ت دددد يست ت علدددد  بملاسدددد   م  وملائ  ددددمن 
وملا ي لا . وملاخري   ملا حةل  لا   ي  يلا  ه  ملا يخة  ملاكممل  بثم م  ملابع  ملا   داك. ك دم تضد   

ل ومدددد  حددددلود  يصدددد   لا ةددددمامت ملأيدددد مد مدددد  ملاع ددددست ملا  دددد    ، جائةًددددم لال ددددل مدددد  معثددددمر  ملا  ددددتر
  أويددمت 

ملا ددلبة  ملا    لدد  لالع ددست ملا  دد     ملا لع مدد  بملاكممددل بمح ةملةددمت ملابعدد  ملا   دداك ف 
ل    ملا  ل د  ملا   دل  يدضد  لال  مجعد  مد   أخد  . سا د س م دتر

ل ف  ملأاممت. ءلا أن ملاعظم  ملا  دتر
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  سددددعلمت ملادامنددددد   جليددددل لاُ صددددلرك ملاع ددددست
 
ملا  دددد     بمسددددك  مر جددددداء مدددد  أفدددد لا   ملالمع دددد  ف

ل ملااليددل ملاةدد   يصددتا  ملأجددل، م ددم  كدديس لا دد  ت  يدد  عمئددل عددلى هددش  ملأفدد  . ك ددم   ضدد   ملا  ددتر
دعدددد  لال ددددي لا  لا  ددددمعل  مُصددددلرك ملاع ددددست ملا  دددد     ملاعظممةدددد  ملا ددددمدري  عددددلى ك دددديةل أفدددد لا   

دمدهم    ملا ي  ملا عمسب دمئً مملالمع   لا  ا ا  ملاع سء م  مستر
 
 .ف

عداا ملاع دست ملا  د      شد لس  بدتا  فدمء   :دور العىلات المصتقرَ في الأشىالم المالًُ 6-1-4
ُ
ت

  ملأس م  ملا ملاة  م  خس  ت يتا وسةل  تبدمد  عملاةد  ملا دي لا  وسد ل  ملاسد دلم . 
 
تلي  ملأم م  ف
 ملةددمر دولار أمددريك   604ملا  دد     ، تاددموا ءج ددم   ملا عدد وض مدد  ملاع ددست 6062ولا لدد   مددمرس 

 بددشلا  حادد  شددب مت 82مدد  وفدد   ية دد  ملا عددممست ملا ددع ي  ء 
 
، م اددموا  تريليدد ن دولار أمددريك 

مت ملاك د ي  ملاف ريد  تدلي  ملأمد م    سسد  حد   ملاعدملا ، م دل  م. وتكيس متا  ملالي  ملا  لةلي  م ل يتا 
  لا ت 

دولار أمددريك   0.00062اددموا ت لف  ددم معددممست ملاع ددست ملا  دد     عددلى سل ددل  سدد لانم ملاددار
يدم   ملأس م  ملاعمشدئ  م دل نةاتا

 
 لا لي عمت ملا اائ  ف

 
 يعم 

 
حةد   لال عممل  ملا محل ، م م   ي  حش

عاددددا 
ُ
  دددددست ملا  دددد    . بملإمددددمي  ء  يلاددددد % مدددد  ملا عددددممست عدددددتأ ملا ددددلود بمسدددد دلم  ملاع20.2ت

ل سددي لا  ملاع ددست ملا  دد    
ة
شدد 
ُ
  معصددمت ملا ددلمو  أ ددت  ك

 
ددم لا دد   %20مدد     ف

ً
م ممع

ً
مددم ياعل ددم مددسي

  عددم ملاع ددست ملا ي ةدد  لا  مومدد  ملا  لبددمت. يعددلى سدد ةل ملا  ددم ، 
 6064خددس  ممددخ مبمت ملا دد   ف 

معظ  دددددددم مددددددد   ملةدددددددمر دولار84.2وتددددددد  ععدددددددلبلددددددد  حاددددددد  ملا دددددددلمو  ملايددددددد م  لالع دددددددست ملا  ددددددد     ير 
 مددد  ع لةدددمت ملابيددد  بدددلمUSDTع لددد 

ّ
  ملا دددل

  ملأمددد  ملادددشك سدددمه   شددد ل يعّدددم  ف 
 ملا ددد  ي  ملادددشع  ف 

(Zeyang Su , 2025 : 5 ) 

دل ملاع دست ملا  د      :دور العىلات المصتقرَ في لداه المدفىعات عبر الحدود 6-1-5
ة
 ل
ُ
ت

  ملا  لةدلك. 
 ش ل  بتا م  ت لف  ووي  ملا لي عمت عتأ ملا لود م  خدس  تادموا ملاعظدم  ملا صدف 

  عددددل هددددشم 
  ملاع  ددددمد عددددلى بقةدددد  أ ددددت    ددددمل  ف 

ّ
ملاع دددد يا، لادددد  تعددددل ملا ددددلي عمت عددددتأ ملا ددددلود يُ ددددل

  عدم  
، بلد  حاد  6064ت خلب سل ل  م  ملابع ل ملا  مسل  لاع ل ملا عل ممت وك  ي  ملأمد م  ، ف 

  2.62ملاك ددد ي  ملاعملا ةددد  لالع دددست ملا  ددد     
 
دد  أمدددعملا م مرنددد  د تريليددد ن دولار، بتيدددمد  تفددد   عشر

  هددش  ملاتيددمد . عددلى سدد ةل ملا  ددم  مدد ، حةدد  سددمه   ملأسدد م  ملاعمشددئ  بددملاااء ملأ ددتأ 6060بعددم  
عدمد  

ُ
مايليد ن ملاع دست ملا  د     لاك د ي  ملا ادمر  عدتأ ملا دلود ب  لفد  ت ي  دل  ملا   دلم ن ملاتأ

  كشدد ل 
  ملاددلو  ملاددار

د ت لفدد  ملابعدد ل ملا  لةليدد ، ومندفددض ويدد  ملا فدد   مدد  أيددم  ء  ديددمئ . ف  د عُشر
ملا  دددد     ب  مبدددد  ردولارمت ري ةدددد ر  تضدددددً م م تفعًددددم، م ددددل ملأرجع دددد ا  وت  ةددددم، أفددددب   ملاع ددددست

( و80ب  ددددددد  ملأمددددددد  ملا ميددددددد ، حةددددددد  يدددددددلي  ملا  ددددددد دلم ن رسددددددد مًم تصدددددددل ء   % 66% )ملأرجع ددددددد ا 
يددددم( لاي عددددمء ملاع ددددست ملا  دددد     لال  ميدددد  مدددد  مدددددمل  مندفددددمض ية دددد  ملاع لدددد  ملا  لةدددد   )نةاتا

https://doi.org/10.1051/shsconf/202521804016   

م  :تٍىي  أدوات الت ىّط وَ المدـارر  6-1-6
ً
  ملاع دست ملا  د     لال  دك  ري  ن عًدم جليدل

ّ
د ي
ُ
ت

  مادددم  ملا   يددددل ملاسم  دددداك
  (DeFi)مددد  أدومت ملا  ددددّ ل مدددد  ملا دددددمل  ف 

يشددددمرل ملا  دددد دلم ن ف 
مول ب ا  ملإي مض وملا ي لا  عتأ ملاع ست ملا      ، بع مئل سع ي  
 sDAI %م ل ع ل 02% و2تتر

، مددد  تاعددددب مددددمل  ت لبددددمت أسدددعمر ملاع ددددست ملا شدددف  . مي بددددلأت (MakerDAOملا مبعددد  لا عصدددد 
دلاملا إس ددمت ملا ملاةدد  ملا  لةليدد  بمسدد دلم  ملاع ددست ملا  دد       لال  دد ل مدد  مدددمل  أسددعمر ملاصد

  مسد دلم  ملاع دست ملا  د     لاسد عمد  عمئدلمت مبةعدم SpaceX م ل ضر  
   Starlink تملادار

ف 
 ء  يلاددد ، ت  ددد  

 
يدددم لا اعدددب ملاد دددمئ  ملاعمج ددد  عددد  مندفدددمض ية ددد  ملاع لددد  ملا  لةددد . ءمدددمي  نةاتا

مت ملا دعري  مد  خدس  ملا  د ل  USDeم ل ملاع ست ملا       ملا ايع  متةاة  م ميل  لال يتا
مستر

شلا  لا صدبس بد%2.2بعمئل سع ك يدلر  ملاف رك ولاي  ملاع  د معجل ETHم ل متيددددن بي  بملا ش  مت
  معظ مدد   .ملادةدمر ملا فضددل لاددل  ملا  ددك  ري  ملا إس ددي ا  

 ملاع ددست ملا  دد     حادد  ملاامويدد  ف 
ّ
عدل
ُ
ت

https://doi.org/10.1051/shsconf/202521804016
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وت  د لات ملاسم  تيد  بفضدل مندفدمض ت لبم ت دم ملا   يل ملاسم  اك، حة  تد ي  سدي لا  أسمسدة  لالتأ
. ولا لددد   عدددم    ملا   يدددل ملاسم  6062وت مي  دددم ملاعدددم  

 
 ددداك ، بلددد  ءج دددم   حاددد  ملا دددلمو  ملاُ  فدددل ف

، ش ل  ملاع ست ملا       مع م أ ت  م   24.0  USDCم ل هة ع  ع ل  %20ملةمر دولار أمريك 
  
 .Compoundو  Aave على معصار

 
 
مد  خدس  Uniswap م دل بتا  لا عصمت ملا دلمو  ملاسم  تيد    ت ي  ملاع ست ملا       سي لا  -أول

  % مدد  حادد  ملا ددلمو  20، حةدد  شدد ل  (AMM)ملاةدد  فددمن  ملا دد   مع   
 
عددلى هددش  ملا عصددمت ف

  ت لةل ملانالا  ملا ع ك وت   ا  تارلا  ملا   دل . 6064عم  
 
 ، م م سمه  ف

  ت ددش MakerDAOتخ ر س   ملإي مض حة  تدلع  معصد  -ثمنةًم
وت  د لات، ملادار هدم مد  ملاتأ وغتا

لا دم، ءيد مض ملأفد   ملا شدف   بضد منمت تفد   ية   دم ملا د ية . مسمسدم ملا  د      DAI مد  ع لد 
  عدددددم  (RWA)خدددددم  ملأفددددد   ملا  ة ةددددد ولاعدددددل ءد

 
% مددددد  ملاضددددد منمت ء  40، سدددددي   ت  يدددددل6064ف

 .  سعلمت خامن ، م م يعاا ملاس   مر وياشل ملا   يل ملا إست 
دددم 

ً
ماميددددم معظ ددد  مددد  خدددس  مشددد  مت ملاع ددددست (DeFi)تددد ي  ب وت  ددد لات ملا   يدددل ملاسم  ددداك -ثملا 

متةاة  رملا  مج د  ميع  ملا ملاةد (ل  وملا م ا يمت ملا  ملا       )م ل م ميضمت أسعمر ملافمئ م ل مسدتر
م دم ديدد  حادد  سد   ملا شدد  مت عددلى ملابلدد ل %62بعمئدل سددع ك يددلر  Ethena ملاع ليد ر لا عصدد 
 https://doi.org/10.1051/shsconf/202521804016 .دولار ملةمر000كش ا  ء  تاموا

ملاع دست ملا  د     أد  تخد ر  :الابتكار المالٌ والمٍافصُ الصـىقًُ لمعىـلات المصـتقرَ    6-0-2

ء  تخدد ي  ن ددميا ومشدد  مت مب ادد  . وي خدد ر سدد   ملاع ددست ملا  دد     مدد  ن دد يا أسددمء  ومحددل 
ملا مئ ددد  عدددلى  ء  أدم  مملاةدد  مع دددل . عدددلى سدد ةل ملا  دددم ، ت ددد   ب وت  دد لات م دددل ملاع لددد  ملا  دد    
 وملا عصدددمت ت مسددد  ملإ ددد مدمت، ولا وت  ددد   أغددد رم، ب  ايددددددد  ي مئدددل ملاح ةملةدددمت عدددلى ملا  ددد دلم ا  

ملا عمونةدد ، م ددم يُ ددّ ض ن دد يا ملاددلخل ملاح  ددمرك ملا  لةددلك لالا دد  ملاُ صددلر . وسددمه   مشدد  مت 
  تدلع  تدلي مت ملاع دست LayerZeroملاع ست ملا       م علد  ملا سسل، م ل ب وت   لات

ملادار
  ايددم

لاةصددل حادد  %800د  حادد  ملا ددلمو  عددتأ ملا سسددل بق ددب ملا  دد     عددتأ سسسددل م عددلد ، ف 
  خد ر  لا خ ر ملا لريجأ  لالع دست ملا  د    وم  م .تريلي ن دولار 0.6  ي  ملا ع ك ء  أ ت  م  ملاك

م. تكعمية ملا إس دمت ملا ملاةد  ملا  لةليد  ومشدمريدددد  ملاع دست ملا ي ةد  
ً
ملا ش ل ملا عميت  لال    أيض

 ملا  مل لالع ست ملا ي ةد  وملاع دست ملا  د     بدثدمء دور 
ّ
  س   ملاع ست ملا      . ويُعل

 شل  ف 
 مددد  سدددلبةمت  

ّ
  ملاخري ددد  ملا ددد لى لا عتيدددا ماميدددم ملاب  دددمر، مددد  م مولاددد  ملا دددل

ة
وأن ملأمددد       لددد ملامُدددعظ

  ملاب  دددددمر وقم منةددددد  ايدددددمد  
ي ددددد    ملا ددددددمل   بدددددبعض عدددددل  ملاسددددد   مر ملا دددددم   م مبدددددل ملا  مسدددددب ف 

 .ملا ف   ء  ملادلممت ملا ملاة  وملاش    ملا م   

شد لت ملاع دست ملا  د     ن دً م   :العىلات المصتقرَ وتأثيرِا عمِ القطـا  المصـرفي   6-0-2

 م
ً
م، مم ياعل م مب  مرًم مإث م هم ملا مس  عدلى ملاعظدم   بتا   م   بل ملا لي عمت. وقم منة  تثثتا

 ف 
 
   ش

ددية  ملا  لةليدددد  وتدددد يتا    ملاع ددددست ملا  ددد     عددددلى ملادددددلممت ملا صد
، مي يد لدددد  تدددثثتا تبددددا   

ملا صدددف 
ملائ  دددددمن تبعًددددددم لا صددددددمدر ملا ددددددلي مت ملاع ليدددددد  وتادددددد ي  مح ةملةددددددمت ملاع ددددددست ملا  دددددد    . مدددددد  بدددددد ا  

  دعدددد  ءفدددلمر ملاع دددست ملا  ددد     وملا فدددمظ عددددلى ملا ددديعمري همت ملا د لفددد ، ي اددد  
لاعظدددم  مصدددف 

  ملا  دلود لالع دست ملا ي ةد  
  ملا  مبدل، يدل  دإدك ملادع ن ملا صدف 

أش م  خل  ملائ  دمن ملا  لةليد . ف 
دية  ملا  لةليدد ، ولا عدد  يددل  دد ي  ملاددرلا  ملأ ددت  مسدد   مرًم بددملاع ست ملا ريةدد .  ء  ءلايددمء ملا سددمل  ملا صد

لع دددددست ملا  ددددد     ملا  تبخددددد  بملادددددلولار وملا لع مددددد  بضددددد منمت ممعددددد  بملإمدددددمي  ء  يلاددددد ، ي اددددد  لا
مت ممددددخ مل سدددد   ملاع ددددست  وسددددي لا  كميةدددد  أن تادددد ن ب  مبدددد  ع لدددد  مددددسي ممدددد  ريددددط  خددددس  يددددتر
  ملاع ست ملا       على ت يتا ملائ  دمن  شد ل حمسد  عدلى عدممل ا  ه دم 

ملا شف  . ويع  ل تثثتا تبا 
ملاع ددست ملا  دد    ، وتادد ي  مح ةملةمت ددم ويسحدد  مندد  مدد   مصددمدر ملا ددلي مت ملاع ليدد  ملالمخلدد  ء 
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ملا ددد جس ألا   دددثث  تددد يتا ملائ  دددمن سدددلبًم، مي يدددل ُ كددديس مسدددكبلم  ملاع لددد  ملا ريةددد  بدددملاع ست ملا  ددد     
عدد  لريدد  ملا صددمرلا وخمفدد  ععددلمم تادد ن ملاع ددست ملا  دد      منةد  ت سددي  نخددم  ت ددلي  ملائ  ددمن ءم

بعدددد  ملا   دددداك، حةدددد   دددد   ت لةددددل مدددددمل  ع لةددددمت ملا دددد ب عددددلى ملع مدددد  بملاكممددددل بمح ةملةددددمت ملا
  
  حادددد  ملائ  ددددمن. وأحددددل أسددددملاةب معملاادددد  ت ددددليمت م خلبددددمت ملاح ةددددم   ف 

ح ددددمل ت لددددة  أ ددددتأ ف 
دم جليدل  ومصدلرك ع دست م د    

ً
 .ملاع ست ملا       ه  ت سي  نخم  متفميةدمت بدما  لاكشد ل بع ك

عدلى مح ةملةدمت ملاع دست ملا  د     لااعل دم م  مي د   يل يا ن م  ملا  ا  تعليل وتخبي  ءلمر بدما 
 خخد  ت مجد  دور ملابعد ل   سدة  مدم   ويل  إدك ماديمد مس دلم  ملاع ست ملا       ء  .م  ملا عم تا 

  ملاح فددددمظ بدددددملاع ست 
ويلادددد  ب  لةددددل مسدددد   مر ت  يل ددددم يددددإيم بددددلأ عددددلد  بددددتا مدددد  ملا دددد دع ا  ملأيدددد مد ف 

 م  ودمئع   ملابعاة 
 
  مس   مر ت  يل م.  ملا       بل 

م ف 
ً
 ي ل كش ل ملابع ل مندفمم

(00 :G.Liaoand  J. Caramichael ) 

6-0-2  ٌ ــ  ملا لع مدد  ملادمفدد  ملا  دد     لالع ددست ملا دد مل :العىــلات المصــتقرَ والاقتصــاد الكم

   مددددعظ  دور  بلعددددب ملا ريةدددد  بدددملاع ست
دددد ي   ي دددل  ملاي صددددمد  ف 

ُ
   ملا  دددد    ، ملاع ددددست ت

 حددددملات بعددددض ف 
ددد  ملا عدددممست، ت دددملاة  يُ لدددل م دددم  ملا دددلي عمت، لإجددد مء  فدددمء   أ دددت   وسدددمئل ملاسددد دلم ،

ة
 ن ددددميا ويُ ا

 يُ ددةّ  وملا عظدة  ملا ث دل  حملاد  عدلى  دععاة ملاي صدمدك ملا ددل ل عدلى تعظدةط   أثد   وي تدب جليدل  أع دم 
دددم  تعظدددةط   خةدددمر  لاكدددل ملا   يعددد  ملاكلةددد  ملاي صدددمدي  ملاع دددمئن ملا دددم    ملاادددلو 

ً
   لا عدددم تا  وي 

 ملافمئدددل  فدددمف 
.  كلةدد   مي صددمدي  ي مئددل  ء  ملاعملاةدد  ملاددلرجمت كشددتا  ملاكلةدد .  ملاي صددمدي   ملاددع ن أن ء  ملإشددمر  تاددلر  أ ددتأ
مت لا دددم  ياددد ن يدددل  ملا د لفددد  ملا عظة ةددد     م عددد م ب تدددثثتا

 هعدددمل ت جدددل  ويدددل  . يضدددمئة  ولايددد  أو  دولاددد  كدددل  ف 
   ملا عظدددددة ، ب دددددشم  م تبخددددد  مددددددمل  

   وملادددددار
 هدددددش  وكشددددد ل سملالددددد مئ تصددددد ة  ع لةددددد  خدددددس  ءدمرت دددددم   قدددددب  

   ويدإدك ملا خدمم، عدلى سدلبًم  سديإث   ملافعّدم  غدتا  ملا عظة  من ،ملا دمل  
 ة سدلب خمرجةد  مثدمر  ء  ملا ميد  ف 

 ملا بملايدد  و  ،ملا علة دمت عدلى ملا  ميدل و ملالد مئس ءنفدمي  وت لفدد  وفدع لا  ،سدلبة  كلةد   مي صدمدي  ن دمئن أو 
  
 .ملاب  مرمت لا ش  وملاشع  ملا  لف  حة  م  ملا فمء  ماميم  يُعي  يل  ملاشك ملا عظة  ف 

 اىَظزقزح ىيؼَلاد رْظٍَُ خُبر ىنو اىنيُخ الاقزصبدَخ اىفىائذ صبفٍ (3خذوه)

 Cryptocurrency of Impact Macroeconomic ,The White Kathryn : ػيً ثبلاػزَبد ، اىجبحث اػذاد : اىَصذر

. p.38 , www.weforum.org 2022, July Forum, Economic World , Stablecoins and  

 % 2024 ػبً اىَظزقزح اىؼَلاد ٍؼبٍلاد قَُخ (1) شنو

 
Christopher Wong : GLOBAL MARKETS RESEARCH, OCBC , 24 July 2025 ,p.6 

http://www.weforum.org/
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 ( ثؼط الاحصبءاد حىه اىؼَلاد اىَظزقزح 4خذوه ) 
 اىقَُخ اىَؤشز ت

1 
ّىفَجز  11ثىػذٍ ثزغطُخٍ مبٍيخٍ ٍقبثو اىذولار، فٍ 2114 اىزٍ اّشأد فٍ ػبTetherًرُثز  اىظىقُخ لأمجز ػَيخ ٍظزقزح، وهٍاىقَُخ 

2121 

 ٍيُبر دولار  74 

 ٍيُبر دولار 222 اىقَُخ اىظىقُخ اىقبئَخ ىيؼَلاد اىَظزقزح اىؼبىَُخ  2

3 
 ّظجخ اىهَُْخ ػيً طىق اىؼَلاد اىَظزقزح ثبىذولار الأٍزَنٍ : 

: USDT  ٍِ Tether   

  USDC  ٍِ : Circle  

80% 

 ٍيُبر دولار   168

 ٍيُبر دولار 72

 %98أمثز ٍِ  ّظجخاىؼَلاد اىَظزقزح اىَذػىٍخ ثبىذولار الأٍزَنٍ ٍِ اىظىق الإخَبىُخ 4

 ٍيُىُ دولار EURC     238اىقَُخ اىظىقُخ لأمجز ػَيخ ٍظزقزح غُز ٍذػىٍخ ثبىذولار الأٍزَنٍ وهٍ   5

     2125إخَبىٍ اىَؼزوض ٍِ اىؼَلاد اىَظزقزح  فٍ ٍبرص  6

 2125قَُخ اىَؼبٍلاد اىظْىَخ فٍ ٍبرص 

 ٍيُبر دولار  214

 رزَيُىُ دولار  35

 اىَصبدر اىزبىُخ:اىَصذر : اػذاد اىجبحث ثبلاػزَبد ػيً 
- Mallika Sachdeva , What do stablecoins mean for dollar dominance? Deutsche Research Institute 

, September 10, 2025 , https://www.dbresearch.com/PROD/RI- 

- Zeyang Su , Evolution and Financial Implications of stablecoins – A Literature Review , SHS Web 

of Conferences 218, 04016 (2025) , ICDDE 2025 ,p.5. https://doi.org/10.1051/shsconf/202521804016 

ــُ لمعىــلات المصــتقرَ  2-2 م  ملا  دد     ملاع ددست ت مجدد  :المدــارر المحتىم
ً
 ملا  ددليمت مدد  عددلد

 بعددض ت فددمي  ،لا ددم  ملالمع دد  وملا يمبةدد  ظة ةدد ملا ع وملألدد   ملاعممدد  ملا ةمسددمت أهددلملا عددلى وملا دددمل  
 وملا دددمل   ملا  ددليمت هددش  وت   ددل عددملاط   نخددم  ء  ووفدد لا م  ملا  دد     ملاع لدد  ن دد   مدد  ملا دددمل  

  
 ( 02 11, , https://www.bis.org/cpmi/publ/d187.pdf) ،( Su Zeyang , 2025 7: ) :ف 

  ت الى  شد ل  ملا دمل  ملا  عة  -0
  أمدمن ملاع د د ملاش ةد  ومسد   مر لالع ست ملا       ملاار

د ف  رئات 
 أسددمس ت عةدد  ملابلدد ل 

ّ
عددل
ُ
  ت
  هشمشدد  ملاع دد د ملاش ةدد ، ملاددار

معلاةددمت ملاد مرامةدد  ، وت  دد  ملا دددمل  ف 
  عدددم 

ماددد  ء  خ دددمئ  مملاةددد  يمدحددد . يدددظ  ، حةددد  ي اددد  أن تدددإدك ثيددد مت ملاتأ ، ضُيددد  6064كشددد ا 
ميددددمت(DeFi)% مدددد  أمدددد م  ملا   يددددل ملاسم  دددداك48.2   مرتددددب   نكةادددد  مختر

ملا فددددمتيس ملادمفدددد ، وملاددددار
  تص ة  ملاع  د ملاش ة . 

 بعي ل ف 
 
 بعض م مبمضر 

 تبدم   ملا ةمسدمت ملا عظة ةد  ملاعملا ةد  وعدل  ملاة د ا   شدثن م مد  أبد ا  -6
ّ
ملا دمل  ملا عظة ة ، مي يُعدل

ض تخددددددد ي  ملاع دددددددست ملا  ددددددد    . وكشددددددد ل ملا ددددددددمل  ملا عظة ةددددددد  مخ سيدددددددمت    تعدددددددتر
ملاع بدددددددمت ملادددددددار

ل ملات ددمد ملأورو أ  عدددلى مُصدددلرك ملاع ددست ملا  ددد     ملا صدد   عدددلى تددد مخة   ملا ةمسددمت،  يشدددتر
، ملادشك يُ ةّدل تدلمو  ملاع دست ملا  د     غدتا ملا   مد  بدملاي رو. مد  MiCA مصدية  ب  جدب يدمن ن

  ملا لايدمت ملا   ددل  ء  كشداي  مإس ددمت 
دوم يددمن ن ملاع دست ملا  دد     ف  ج د  أخد  ، ي ةددل مشر

 ُ إدك ء  ي ض يي د على ملا لي مت عتأ ملا لود. ملام  م  على ملا شمر  ، م م 
دم مملاةد  أو أدومت ديد ، مدم يُعّ مد م  -8

ً
معمت ملا من نة ، ءي يُ   ل مع بمر ملاع ست ملا  د     أورمي ملات  

  عددددل  ولايددددمت يضددددمئة . يعددددلى سدددد ةل ملا  ددددم ، شدددد ا  هيئدددد  ملأورم  ملا ملاةدددد  
 
لا ضددددمرل ملا صددددملاس ف

  شفمية وملاب رفمت ملأمرياة  م مرً 
(، وأدت م مجعد  حصد  م مد  USDT)مح ةملةمت ع ل  تيدت   م ف 
  عدددددددم  

  ملا ة دددددددد  ملا ددددددد ية  لاع لدددددددد  6068ملأورم  ملا امريددددددد  ف 
 USDTء  ت لبددددددددمت يصدددددددتا  ملأجدددددددل ف 

 %  .00تاموات 
ل ملا  دددددددددددم ، تك ددددددددددد  ع لةددددددددددد  ءفدددددددددددلمر مح  دددددددددددملات تادددددددددددموا ملا دددددددددددل ملا  ددددددددددد  ل بددددددددددد  يعدددددددددددلى سددددددددددد ة -4

م)ع لدددددددد   لايتأ
ُ
  أن ت

عمسددددددددب  مددددددددد  صدددددددددلر ملاا عةدددددددد  ملاك ةددددددددد  ملا (ملا  ددددددددد     بملا مدددددددد ل ملا دددددددددم ، ءي ياددددددددظ 
  حدم  وجد د ثيد   ع ل 

م(ملا       بعمء  على حا  ملأف   ملاح ةملة  ملا  دع . وم  يلاد ، ف  )لايتأ
ا خخددددد  ءفدددددلمرتعظة ةددددد  أو عدددددل  شدددددفمية  ملأ  م (ب دددددم   ادددددموا ملأفددددد   فددددد   ملاح ةملةددددد ،  دددددتأ )لايتأ

 ملا ض  ن . 
  ت  دا عدلى تدثثتا ن د  ملا دي لا  وت -2

 بد ا  مددمل  ملا دي لا  لبدمت ملأسدعمر. ومد  مدمل  ملا    ملاار
  عدددم   4عدددلى ملاددد غ  مددد  أن حاددد  ملا  ددد يست ملافصدددلة  لالع دددست ملا  ددد     بلددد 

تريلي ندددمت دولار ف 
  ملا ددد  . عدددلى 6064

، ءلا أنددد  لا  دددام  هعدددمل مح  دددم  لاعفدددمد ملا دددي لا  ععدددل حدددلوف ت لبدددمت حدددمد  ف 
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  حمدثددددددددد  بعددددددددد  ومدك ملا دددددددددةلةا ن عدددددددددم 
 
مندفضددددددددد  ملا ة ددددددددد  ملا ددددددددد ية  ، 6068سددددددددد ةل ملا  دددددددددم ، ف

% نكةادددد  ملا ا ةددددل ملا إيدددد  لاسح ةملةددددمت ملاع ليدددد ، م ددددم أد  ء  م جدددد  82بق ددددب  USDCلاع لدددد 
دمد مد  .   مستر

  تع  دددددل عدددددلى  -2
  ملا  ددددد ل، ويدددددل ت مجددددد  ملاع دددددست ملا  ددددد     ملادددددار

 
يدددددل ت دددددلف ءخفميدددددمت حدددددمد  ف

  ملأس م  ملا  خ ي .  USDe م ل ملا   ل بملا ش  مت
 
 خخ  مك مم ملا معل  ف

 م ددددددثلا  شددددددفمية  مددددددد -2
ّ
عددددددل
ُ
مل  ملا  دددددد  ملادددددد  تقشددددددث مدددددد  منعددددددلم  ملاشددددددفمية  وملاع  ددددددمد ملا   دددددداك. ت
 ل يلد  ملأمدل لاع لد  تيدت  

ط
  د ب هة دل (USDT)ملاح ةملةمت بملاي  ملأه ة ، ويل وُجّ د  من  دمدمت

  عدددم  
 
% ي ددد  مددد  مح ةملةمت ددددم 02ءلا عددد   6068مح ةملةمت دددم غدددتا ملاشدددفملا، حةددد  لاددد  يُفصددددس ف

 عملاة  ملا ددمل  كدملأورم  ملا امريد ، ملأمد  ملادشك أد  ء  ملاع لي ، بيع م  
 
كمن  ملاق ب  ملا  ب ة  أف ل

ا ع لدد 
ّ
عددا
ُ
  ملا  مبددل، ت

 
ملا  دد  مدد  خددس  ملإيصددمل ملايدد م  USDCيدد س ت  ة ددمت تعظة ةدد  م عددلد . ف

م(00% سدددعلمت خامنددد    20م)عددد  تاددد ي  مح ةملةمت ددد
ً
وع لةمت ملا دددليي  ملاشددد ري ، م دددم امد % ن دددل

  عم  22لا  لمو  بق ب  م  حا  م م
 
 .6064%على أسمس سع ك ف

  بددددتا ، ءي تع  ددددل ملاع ددددست ملا  دددد     ملا لع مدددد  بددددملاع ست  -2
 
ل ملا دددددمل  ملا   تيدددد  مشدددد ل 

ة
شدددد 
ُ
ك

  حدددددم  حدددددلوف مخددددد سس لاسح ةملةدددددمت أو 
ملا ريةدددد  عدددددلى ملاادددددلمر  ملائ  منةددددد  لالا ددددد  ملاُ صدددددلر ، وف 

  عدم  ءيسس، سك ع ض أفد   ملا  د دلم ا  لالد دمئ . عدلى سد ةل 
، ي دلت ج د  6062ملا  دم ، ف 

 لاخددددد سس 
 
  ملأرجع دددد ا  ية   ددددم ملا دددد ية  ء  ملاصددددف  نكةادددد 

م لةدددد  مُصددددلر  لالع ددددست ملا  دددد     ف 
  على 

ّ
 .م  دل  000,000ملأم م ، م م أث

  بيئددد  ملاي صددمد ملاكددلى  مسدد   مر ملاع دددست ملا  دد    . أو  هددش  ملا ددددمل   -2
مت ف  ضددع  ملا يددتا

ُ
يددل ت

  
  مدد  ملا ضددد  ملا ف ل)م ددل ملأرجع دد ا  وت  ةم(ملاددلهدد  من  ددم  ملا ضددد ، يددظ 

  تعددم  
 دد دل  و  ملاددار

ُ
ك

ملاع ددددست ملا  دددد     كددددثدم  ت دددد ل مددددل مندفددددمض ية دددد  ملاع لدددد  ملا  لةدددد ، ولا دددد  ءيم مرتفدددد  ملا ضددددد  
، ي ددل تددعدفض ملا ة دد  ملا  ة ةدد  لأفدد   م )م ددل ملا ددعلمت ملا ا مة (ملاعددملاط  ملاُ اّ عدد  مدد  لاح ةم  

  عددم 
% لال صددد   80ديددد  ملا  دد دلم ن ملأرجعكيقيددد ن عددسو  تصدددل ء 6064 ملاع ددست ملا  ددد    . ف 

 .على ملاع ست ملا      ، م م يعاة مادومجة  مح ةمجمت   لال   ل ومدمل  ملاي صمد ملاكلى  
  دور  ريدد  أسددعمر ملافمئدددل   -00

شدد ل مدددمل  ملاي صددمد ملاكدددلى  مشدد ل  تددثثتا ملا ةمسدد  ملاع ليددد . يددظ 
ُ
ك

، عددددلى ملادددد غ  ل مددد  أن مرتفددددمم ع مئددددل سدددعلمت ملادامندددد  يصددددتا  ملأجدددد مددد  يِبددددل ملاح ةددددم   ملافةدددلرم  
دمد. USDC)يُ ّ   مح ةم   ملالولار ملا يط   دم ء  مدي ل عدلى ع لةدمت ملاسدتر

ً
(يدل  دإدك يلاد  أيض

  عدددم  
يل ع لددد 6064ف   لا  لبدددمت أسدددعمر 02ت لفددد  ءدمر  ملاح ةملةدددمت بق دددب USDC، سدددتر 

 
% نكةاددد 

 .ملافمئل  على سعلمت ملادامن 

ُ المصتقرَ:ىصًاالمقترحات والت 2-3 ُ العىلات الرقىً ي  ملأو  ت بشأ   كشر
، أفلر 6060ف 

  وملا يدم أ  
مف   ت فةمت ريةع  ملا  د    لا عتيدا ملإلدمر ملا عظدةط  وملإضر

مالة ملاس   مر ملا م   عشر
تيبددددمت ملاع ددددست ملا  دددد     ملاعملا ةدددد . ت ددددللا هددددش  ملا  فددددةمت ء  مدددد من ملاسدددد   مر ملا ددددم   مدددد  

لاتر
مهددد  خددس  تعتيدددا ملا عددم تا ملا لولاةددد  ملا ك ددد  ، ومعملاادد  ملا ددددمل  ملا  عل ددد  بملا ددةمد  ملاع ليددد ، وملات  

ملا ملاةدد ، وح ميدد  ملا  ددد  ل . وتددلع  ء  ألددد  يمن نةدد  م يعدد ، وملاةدددمت ريمبةدد  يعّملاددد ، وتق ددي  عدددمب  
 ملاا ددمت ملا عظة ةدد . ويددل أ ددل مالددة ملاسدد   مر ملا ددم   عددلى أه ةدد  هددش  ملا ددلمبتا مدد  

لال ددلود بدد ا 
دددم. ولا تاميددل حادد  ملاع ددس 

ً
ت ملا  دد     وتع ةددلهم، م ددم يددل  ددإث  عددلى ملأنظ دد  ملا ملاةدد  ملأوسدد  نخمي

 ددام  ملا عفةددش جمريًددم، حةدد  تع ددل ملاعليددل مدد  ملا ددلخمت ملا ضددمئة  عددلى تايةدد  سةمسددمت م ملا لعةدد  
ت ددللا ملا  فددةمت ريةعدد  ملا  دد     شددثن ت تيبددمت ملاع ددست ملا ي ةدد  لا   ميدد  مدد  هددش  ملا بددمد  ، و 

شد ل م هدش  ملاع دست، عدلى ملاصدعةل   ملا  ددلى  ملاعملا ةد  ء  معم
ُ
  ك
لااد  مددمل  ملاسد   مر ملا دم   ملادار

، مددد  دعددد  ملاب  دددمر ملا  دددإو  وتددد يتا ملا  ونددد  ملاكميةددد  لالا دددمت ملا ضدددمئة  لا خبيددد  معدددمهن  وملادددلو  



 العىلات المصتقرَ وتأثيراتّا الٍقديُ والاقتصاديُ

660 Page                 ٍىنيُخ الادارح والاقزصبد 6202ىظْخ اىؼشزوُ واىظْىٌ  اىزبطغوقبئغ اىَؤرَز اىؼيٍَ اىذوى 

 ّحى اقزصبد ػزاقٍ َىامت اىزحىلاد اىزقُْخ والاثزنبر اىزقٍَثؼْىاُ /       

  (https://www.bis.org),(BIS, 2023 :6-13):وت ضدددددد   هددددددش  ملا  فددددددةمت .م لةدددددد 

https://www.congress.gov/119/plaws)   ) 

  أن ت  لدد  .0
ملا عددلى ت تيبددمت ملاع ددست ملا  دد     ملاعملا ةدد :  قددب   مسدد علمد ملا ددلخمت لا عظددة  وملإضر

ملا عدددددلى  ملا ددددلخمت ملاصدددددسحةمت وملأدومت ملا عمسددددب ، وأن ك ددددد دل  ملا دددد مرد ملاكميةددددد ، لا عظددددة  وملإضر
وأنشدخ  م ملا  تبخد  ب دم  شد ل شدممل، وقنفدمي ملا د من ا  ت تيبمت ملاع ست ملا       ملاعملا ةد  ووعمئف دم 

 .وملال مئس يمت ملاصل  بفعملاة 
  لال دددددلخمت تخبيددددد  .6

ملا ملاشددددممل عدددددلى أنشدددددخ  ووعددددمئ  ملاع دددددست ملا  ددددد     ملاعملا ةدددد :  قدددددب   ملإضر
ميةدددد  شددددممل  ويعملادددد ، ت  ميدددد  مدددد  ملا عددددم تا ملالولاةدددد ، عددددلى ت تيبددددمت ملاع ددددست  م خلبدددمت تعظة ةدددد  وقضر

  ت مج  ددددم، لملا ددددم أن هددددش  ملا  دددد     ملا
، ولا ددددم  كعمسددددب مدددد  ملا دددددمل  ملاددددار  

عملا ةدددد  عددددلى أسددددمس وعددددةظ 
 .ملا  خلبمت ت  مي  م  ولايمت م

  لال دلخمت ملا عددمون وملا ق دي  ية ددم بيع ددم، .8
ملا عدمون وملا ق ددي  وتبدمد  ملا عل مددمت عدتأ ملا ددلود:  قددب  

، لا عتيددا ملا  مفددل ملافعددم  وتبددمد  ملا عل مددمت وملاكشددمو 
ً
 ودولاةددم

ً
  م لةددم

ر، ويلادد  لاددلع  بعضدد م ملاددبعض ف 
ملا شددممل عددلى ت تيبدددمت ملاع ددست ملا  دد     ملاعملا ةددد  عددتأ ملا دددلود  أدمء ولايمت ددم، ومدد من تعظدددة  وقضر

ملا  .وملا خمعمت، وكشاي  مك م  ن مئن ملا عظة  وملإضر
4.  

ل وجددد د ءلدددمر ح ك ددد  شدددممل ف    لال دددلخمت أن كشدددتر
هةمجدددل ملا  ك ددد  وملاع لةدددمت ملاسم  تيددد :  قدددب  

م م ددددددا ملادددددددلممت ملا ا مةدددددد ، وأن تفصددددددس ععدددددد ، مدددددد  ت ليددددددل وممددددددس ومبددددددمضر لال  ددددددإولاة   ت تيبددددددمت
تيبمت  .وملا  مءلا  ع  ج ي  ملا عمئ  وملأنشخ  م   هش  ملاتر

  ت تيبددددمت م م ددددا .2
ل وجدددد د ألدددد  يعّملادددد  لإدمر  ملا دددددمل  ف    لال ددددلخمت أن كشددددتر

ءدمر  ملا دددددمل :  قددددب  
شدددممل ج يددد  ملا ددددمل  ملاا هريددد  ملا  تبخددد  ملاددددلممت ملا ا مةددد ، ب ةددد  تعدددملان هدددش  ملألددد   شددد ل 

، وتدددلمبتا   
م   ب عمئف دددم وأنشدددخ  م، لا سدددة م ية دددم   علددد  بملا  ونددد  ملاكشددديةلة ، ومددد منمت ملأمددد  ملا ددديتأ

م مي دد  غ دددل ملأمددد م  وت  يدددل ملإرهدددمل، بملإمددمي  ء  م خلبدددمت رملا فدددمء  وملا سءمددد ر، ءن وجدددلت، 
 . ب م    مي  م  ي من ا  ولا مئس ملا لخمت ملا ضمئة

  ت تيبدددمت م م دددا .2
ل وجددد د ألددد  م يعددد  ف    لال دددلخمت أن كشدددتر

تددددتي  ملابةمندددمت وملا فددد   ءلاي دددم:  قدددب  
  يلاددد  ملأنظ دددد  وملاع لةدددمت ملاسامدددد  لاا ددد  ملابةمنددددمت وتدتيع دددم وح م   ددددم 

ملاددددلممت ملا ا مةددد ، ب ددددم ف 
  أن ياددد ن لال ددلخمت حددد  ملا فددد   ء  م

  ملا يددد  ملا عمسددب. ك دددم  قدددب  
لابةمندددمت وملإبددسع عع دددم بليددد  وف 

مية  وملا يمب  ور  وملا سءم  لال يمء ب لايمت م ملا عظة ة  وملإضر  .ح ب ملاص 
ل وجددد د خخددد  .2   لال دددلخمت أن كشدددتر

مسددد عمد  م م دددا ملاددددلممت ملا ا مةددد  وحدددل مشددد ست م:  قدددب  
 .معمسب  لاس عمد  م م ا ملادلممت ملا ا مة  وحل مش ست م

ل عددددلى مُ .2   عددددلى ملا ددددلخمت أن كشددددتر
صددددلرك سددددعلمت ملاددددل   ملا ا مةدددد ، وععددددل ملإيصددددمحمت:  قددددب  

  ت تيبددمت سدعلمت ملاددل   ملا ا مةدد ، تاويددل ج يدد  ملا  دد دلم ا  
 
ملاي ضدمء، عددلى ملا شددمر  ا  معخددري  ف

وأفددد مل ملا صدددل   ملا ععيددد ا  ب عل مدددمت شدددممل  وشدددفمي  لاف ددد  ملاةددد  ع دددل ت تيبدددمت سدددعلمت ملادددل   
  
 
  يلادددددد  مددددددم   علدددددد  ب لددددددمر ملا  ك دددددد ، وأك تضددددددمرل ف

 
ملا صددددددملاس وقدمرتدددددد ، وح دددددد    ملا ا مةدددددد ، ب ددددددم ف

دمد، وملاة  ملاس   مر، وملاع لةمت، وقلمر ءدمر  ملا دمل ، وملا م  ملا م   
 .ملاستر
ل عددددددلى .2   عدددددلى ملا دددددلخمت أن كشدددددتر

مايدددددد :  قدددددب   دمد، وملاسددددد   مر، وملا  خلبدددددمت ملاحتر ح ددددد   ملاسدددددتر
مددل ملاُ صددلر  ت تيبددمت سددعلمت ملاددل   ملا ا مةدد  أن تدد ي  مخملابدد  يمن نةدد  ي يدد  لاا يدد  ملا  دد دلم ا  

  ملا يد  ملا عمسدب. بملاق دب  لا دعلمت ملادل   
 
دمد ف و أو أف   ملاح ةم   ملأسمسدة ، وأن تضد   ملاسدتر

دمد   ددددع   لا ملاع لدددد  ملا ريةدددد .  ملا ا مةدددد  ملا  تبخدددد  بع لدددد  وريةدددد  ومحددددل ، ياددددب أن يادددد ن ملاسددددتر
  ج يد  ملأويددمت وتدفةدد  مدددمل  ع لةدمت ملا دد ب ملاا ددم   

 
  ولال فدمظ عددلى ية دد  م دد     ف

،  قددب  
ل عدددلى ت تيبدددمت سدددعلمت ملادددل   ملا ا مةددد  أن ت ضددد   ملاةددد  مسددد   مر يعملاددد ،  عدددلى ملا دددلخمت أن كشدددتر

ماي    ملا  خلبمت ملاحتر
دمد ومم  ، وأن ك   ف   .وح    مستر
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ميةدد  وملا يمبدد  يبددل بددلء ملاع لةددمت: ياددب عددلى ملا ددلخمت أن .00 ملام  ددم  لال  خلبددمت ملا عظة ةدد  وملإضر
  ت تيبد

ل أن ك د  ف  ميةد  وملا يمبد  كشتر مت سل دل  ملا  ريدل ملاعملا ةد  ج يد  ملا  خلبدمت ملا عظة ةد  وملإضر
  تلددددد  ملا لايددددد ، وأن ت اةددددد  مددددد  

  أك ولايددددد  يضدددددمئة  معيعددددد  يبدددددل بدددددلء أك ع لةدددددمت ف 
ملا ع ددددد   ب دددددم ف 

ور  وملا سءم .   ملا  خلبمت ملا عظة ة  ملااليل  ح ب ملاص 

 : التطىر الرقىٌ في العرالمالمث ح الجالح

ونةد بملا غ  م     ملاعد م  ملا لمث  ملاق  ة  ملا  ثخ   لادعظ  ملا دلي عمت ملالا تر
 
، ملا من وجد د هة دل ف

  تددددعظ  
  وملا دددد من ا  وملا علة ددددمت ملاددددار

ر
ملا ملابعدددد  ملا   دددداك ملاعدددد مف   ملاعدددد م  بدددد ضر

 
نظددددم  ملا ددددلي عمت ف

  ملاعدد م ، مدد  
 
  دعدد  وتعتيددا ع ددل ملا صددمرلا ملا ي ةدد  ف

 
  سدد ا ن ملاسددمس ف

و   ع لةدد  ملاددلي  ملالا ددتر
  ملاعدد م  تعظدد  بمه  ددم  م  ملا  دد   ملادد يط  ملا ك ددمرم وهدد ملاشددمر 

 
  م  ت ج ددمت ملا ةمسدد  ملاع ليدد  ف

)   ل ر منشمء ملاع ل  ملا ي ة )ملال عمر ملا يط 
 
  مءمت ملاولاة  لا مسداة مصدلا ريدط  وميضم بمضر بملاجف

  يفددتر 
 لا ددم ت خلبد  ملا خد رمت ملاع ليدد  ملا  د  بلة  ملادار

ً
ض ويدبظر م مد م ملاع ددست ملا  د     خممدعم

  عددل ملا  دد لات ملا ي ةدد  ملا ك ددمرع  عددلى م دد    ملاعددملا  أج دد  . يضددس 
 
من   عددمي  مع ددم ملاعدد م  ف

  
ر
متةاة  لالبعدددد  ملا   دددداك ملاعدددد مف  دددد   ملادددد يط  تددددلع  وتعدددداا ملا 6062-6064عددددلى من ملادخدددد  ملاسددددتر

ممدددددددددددم أ ددددددددددت  م دددددددددددم بمع بددددددددددمر  محدددددددددددل مهدددددددددددلمي م    )هددددددددددد  خةددددددددددمرم ، لاندددددددددد  مفدددددددددددبس ملاتر 
 ملابعددددددددددد  ملا   دددددددددداك ملاعددددددددددد مفر

https://cbi.iq/news/view/292   
 (WWW.cbi.iq(، )ملابع  ملا   اك ملاع مفر

  ملادشك يدل    ملابعد  ملا   داك :  الثًئـُ الرقىًـُ في العـرالم    3-1
يُعدل نظدم  ملا دلي عمت ملاعد مفر

  هدددد  ملاسددددمس لالبيئدددد  ملا ي ةدددد  
ونةدددد ، ويشددددمرل يةدددد ملاعدددد مفر   ك دددد ي  ملا ددددلي عمت ملالا تر

ددديم 22ف  مصد
  معظ  منظ   ملالي  ملا ش  ر  : 

 ع ميةم وي وم لا صمرلا مجع ة  ف 

  م  ملأنظ   ملا ملاة :  :ٌظاً المدفىعات العراقٌ  3-1-1
   ا ن نظم  ملا لي عمت ملاع مفر

 (WWW.cbi.iq ) 
: بدلأ  Real Time Grosse Settlement System (RTGSنظدم  ملاك د ي  ملاج ملاةد  ملانةد  ) .0

  عددم  
  مدد  ملافدد وم ملا ئا ددة  6002ملاع ددل ب ددشم ملاعظددم  ف 

، وهددشم ملاعظددم   ددرلا  ملابعدد  ملا   دداك ملاعدد مفر
لالبعددد ل ووامر  ملا ملاةدددد  لا بددددمد  موممدددد  ملاددددلي  يمت ملا ة دددد  ملاعملاةدددد  دمخددددل ملاعدددد م  . وملابعدددد  ملا   دددداك 

  ه  ملا ملا  لالعظم  . 
 ملاع مفر
ونة  نظم  م مف  ملاصا ل ملإ .6  Check Automated Clearing House System(C-ACH)لا تر

يّ    ملا صمرلا ملا شمر   وي وع م م  تبمد  أومم  ملالي  ية م بيع   بخري   ملاة ، وتد   ملا عملااد  
  ملاك  ي  ملاع مئة  م  نظم  ملاك  ي  ملاج ملاة  معنة ، و شلا      م  خس  ملاعظدم  تبدمد  

وأرسم  فمف 
ونة   ملافرم ملا  دم ملاصا ل ملالا تر

  ملا  ما  بملا تأ ملا  يع  وي   ملاح فمظ بق د  ملاص  ملأفلة  ف 
  ملادمر  ملاعمم . 

 ية  ومرسم  ف ر  ملاص  ولاةمنمت  م  خس  نظم  ملافرم م  نظم  ملا شمرل ف 
نظم  ملا  مف  ملالمخلة  ب ا  ي وم ملا صلا ملا محل: نظدم  لا بدمد  ملا  مفد  ملالمخلةد  لال صدمرلا  .8

  
  م ميبدددد   ملا ا مةدددد  وملاددددار

دددلا ف    شددددممل حةدددد  ي ادددد  ملادمر  ملاعممدددد  لال صد
لا ت  لدددد  نظددددم  مصددددف 

  تد   مد  خدس  هدشم ملا   يست بلي  و فمء  وشفمية  وي ي  يمعل  بةمنمت لاا يد  ملا  د ي
ست ملادار

، حة  ي ا  هشم ملاعظم  ي وم ملا صمرلا ملا شدمر   مد  ءرسدم  ومسد س  ملفدمت أوممد  ملادلي  ملاعظم 
 لا تأ ملا  يع  ية م بيع   م  خس  ملاعظم  بخري   ملاة . وملاصا ل ملا  ما  بم

  يصدلرهم  .4
نظم  ملا ف  ملا   اك لااورم  ملا ملاة : هشم ملاعظدم  يدل   ملأورم  ملا ملاةد  ملا ا مةد  ملادار

  ووامر  ملا ملاةدد  ومدد  خددس  هددشم ملاعظددم  ي دد   ملابعدد  ملا   ددا 
ك بملا ددةخ   عددلى ملابعدد  ملا   دداك ملاعدد مفر
  لاداورم  ملا ملاةد  ملا ا مةد  ملاصدمدر  ، وي    ملاملا ي لا  م  م يع 

 -عظم  ب دمر  ع لةد  ملا دامد ملاعلدا 
ملا    ملأولاة ، رلا  نظم  ك اةل ملاورم  ملا ملاة  ملا ا مة  م  نظم  ملا  مفد  معلاةد  يدمن ملايد ض 
  بلمي  كل جل   م مف  وتفمفةل ع  تعفةش 

 مع  ه  لا  لي  معل ممت ع  م مي  ملا ه نمت ف 

https://cbi.iq/news/view/292
https://cbi.iq/news/view/292
http://www.cbi.iq/
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  ت   م  خ
 س  ع لة  ك  ي  نمتا  ع  جل   م مف . ملا ه ن ملاار

  ملاعد م : مد   ءلدمر ملا د   لا  دلي  وتخد ي  ملاددلممت  .2
 
ملابقة  ملا   ة  لاعظم  ملالي  بملا اائد  ف

  هددشم ملا ةددلمن سدد  ملابعدد  ملا   دداك 
 
  ملاعدد م  ولا ددم   م ددب ملا خدد رمت ملالولاةدد  ف

 
دية  ف ملا ملاةدد  وملا صد

  عددلى ءنشددمء ملابقةدد  ملا   ةدد  لاعظددم  ملادددلي  
ر
  لالبيددد  ملاعدد مف

  يلادد  منشددمء ملا دد ام ملادد لا 
 
بملا اائدد  ب ددم ف

 م  ن ددددمل ملابيدددد  و مج ددددا  
ً
ونةددددم بملا اائدددد  وملاددددلي  ب مسددددخ  ملا  متدددد  ملاع ملادددد  لا   يددددل ملامدددد م  ملا تر

ددملا م   ، حةددد   ددد ي  ملاعظدددم  ملاف فددد  لال صدددمرلا ملاع ميةددد  ومشددديلى  شدددب مت ملا  متددد  ملاع ملاددد   ملاصد
 لال لي ع

ً
 مت ملاع لي . وملا ف   م  ملأ ت  حلمث  وتخ رم

  تدلع   القىاٌين والتشـريعات:  -8-0-6
ديعمت ملادار من ملابيئد  ملا ي ةد  ت خلدب وجد د عدلد مد  ملاكشر

 .  
ر
  ملاع م )ملابعدد  ملا   دداك ملاعدد مف

 
  ملادد يط  ف

 
 (https://cbi.iq/page/84 وتعدداا ملاقشددمل ملا صددف

  4862ملاعدددددددلد ملاع ميةددددددد  )ملا يدددددددمئ 
 
  وملا عدددددددمم6004 2 68ف

و   ست (م دددددددل يدددددددمن ن ملا  ييددددددد  ملالا دددددددتر
ونة  ري  يدددد  هدددددشم ملا دمن ن هد  من داممم مد  ملا خد ر  6006لا ع 22ملالا تر وملاشك جمء ب  جبمت كشر

نددد  وتددد يتا ملاسدددة وملالددد  
  مادددم  تاع لا جةدددم ملا عل مدددمت وملاتصدددملات ومنشدددخ  ملانتر

 
ملا مفدددل ف

ونةد  مد  خدس  وسدمئل ملاتصدملات ملا ل  د  وكشداي  فدعمع  ملانتر  ند  ملا من نة  لال عدممست ملالا تر
ونةدددد     وملا عددددممست ملالا تر

و   وتاع لا جةددددم ملا عل مددددمت وتع ي  ددددم وتعظددددة  خددددلممت ملا  ييدددد  ملالا ددددتر
  ملا  لةدددددلك ب دددددم 

ونةددددد  وتخ يددددددددد  ملاعظدددددم  ملا دددددمن      ملاا مندددددب ملالا تر
وم م بددددد  ملا خددددد رمت ملا من نةددددد  ف 

 022وميضدم يد مر مالدة ملاد ارمء ملا د ي  ، ةد  ملا عل مدمت وملاتصدملات ملا ل  د  ق دا  مد  نظد  ت ع
  لال م (نظدددم  خدددلممت ملاددد)6004لا دددع 8ب فدددلمر ملاعظدددم  ريددد 6004لا دددع 

و   مسدددكعمدم م  لي  ملالا دددتر
  وملا عدممست 62ملابعل ثملا م مع ، وملا دمد 20ملالس  ر وم  مح م  ملا مد 

و   مد  يدمن ن ملا  ييد  ملالا دتر
ونة  ري  ت يي  دد هشم ملا من ن   للا ملاى مولامعد ، بدثن (6ملا مد )، ي دل نصد  6006لا دع 22ملإلا تر

معس ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد ملالمر ملا من ني لاس ع م  ملا سمئل ملالاا  وني  يي مج مء ملا عممست ملالاا  وني  ثمنيم
تعا ا ملا    ددد ملا اي  ملا من ني  لال عممست ملالاا  وني  وملا  يي  ملالاا  وني وتعظي  محامم م ثملا م

در  يضددددس عددددلى ملا دددد من ا  وملا علة ددددمت وملالدددد مئس ملاصددددم .مف   ملا عممست ملالاا  وني  وسسم  يي 
  ريدد  

، م ددل  يددمن ن ملابعدد  ملا   دداك ملاعدد مفر  
 6004لا ددع  22يمت ملاعسيدد  بملاقشددمل ملا ددم   وملا صددف 

، ويددمن ن م مي دد  6002لا ددع 08، ويددمن ن ملاسددك  مر ريدد 6004لا ددع   24ويددمن ن ملا صددمرلا ريدد  
 6004لا دددع   24، ويدددمن ن سددد   ملاعددد م  لاددداورم  ملا ملاةددد  ريددد 6004لا دددع   28غ دددل ملأمددد م  ريددد  

دددكمت ريدددد  ويددددمن ن  د ، ويددددمن ن 0224لا ددددع   80، ويددددمن ن ملا اددددمر  ريدددد 0222ملا عددددل  لا ددددع  60ملاشر
  لا ددددم عسيدددد  بملاع ددددل ملا ددددم   6002لا ددددع  48ملا صدددمرلا ملاسددددسمة  ملا دددد ي 

هددددم مدددد  ملا ددد من ا  ملاددددار وغتا
  ، ويمت م ددددمس  شدددد ل مو مخدددد  بقشددددمل ملا صددددمرلا ملا ي ةدددد . )

ومدددد    (WWW.cbi.iqوملا صدددف 
ممددددة   ت جدددد  ملاعدددد م  لا مدددد  ءلددددمر تعظددددةط   حددددلي  لال عممددددل مدددد  ملأفدددد   ملا ي ةدددد  ب ددددم يي ددددم ملايتر

  ملاي صددمد ملا دم   ملاعددملاط  
ع ددلت ملالاعد  ملا لعةدد   .وملا شدف  ، ب دم   م ددب ملا  د لات ملا ك دمرع  ف 

  ببيددلمد، ب ئمسدد  
  مبدا  ملابعدد  ملا   دداك ملاعد مفر

ممددة  مج  مع ددم ملأو  ف  ملاعلةدم لا عظددة  ملأفد   ملايتر
 ريدددة   ملا  ددد    عددد   معدددم   م دددمي  ملابعددد  ملا   ددداك

  عضددد ي  م م  لددد ا 
، وتضددد  ملالاعددد  ف   

ملاعددد مفر
ملاا دددمت ملا لعةددد  يمت ملاعسيددد ، ب دددم يشددد ل ملاا دددمت وملا إس دددمت ملا عظة ةددد  وملا من نةددد  وملا ملاةددد  
هدددددم، ب دددددم  وملا يمبةددددد ، ء  جمندددددب ملاا دددددمت ملا ععةددددد  بملاا مندددددب وملاعل ةددددد  وملا  عةددددد  وملاتصدددددملات وغتا

وندمي  ملاج  دمم ملا شد ل ملاعدملاط   .ل ءعدلمد ملالدمر ملا  د  للايضد   شد  لاة  ملا ايد  وت ممل دم ععد
  تد مان بد ا  كشداي  

لاافد   ملا ي ةد ، وملا ادمرل ملا عظة ةد  ملالولاةد  ملا ع  دل ، لاسدة م ملاع دميا ملادار
م  ب  خلبدمت ملام  ددم  وم مي دد   ، مدد  ملالاددتر  ملاب  دمر ملا ددم   وملا فددمظ عدلى ملاسدد   مر ملاع ددلك وملا دم  

منة . ك دددم أ دددلت غ ددل ملأمددد م  وت  يدددل م لإرهدددمل وملا دددل مددد  ملا ددددمل  وخص فدددم ملا ددددمل  ملا ددديتأ
 
ً
  ي دددكعل ء  تعريفددمت وممددد   وتصدددقةفمت دية دد ، ويكبدددا  ن ادددم

ملالاعدد  أه ةددد  ءعدددلمد تعظددة  ولدددا 
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  دد م   لبةعدد  ملا دددمل ، ويعدداا ح ميدد  ملا  عددممل
ً
 م نددم

ً
  ا  وملاشددفمية  وريدد   فددمء  ملادددلممتتددلرياةم

متةجأ  حاد م  ي د د   .وم فا  وي ي  بيئ  ت خةصة  م خ ر    ءلدمر ت جّد  مسدتر
 
  هدشم ملاج  دمم ف

يث ر
  بملا عددددمون مددددد  ملاا دددددمت ملا د صدددد ، ب دددددللا بعدددددمء بيئدددد  مملاةددددد  ري ةددددد  ممعددددد  

ر
ملابعدددد  ملا   ددددداك ملاعددددد مف

  لال عممدددل مددد  ملا خددد رمت ملا  عةددد  ملا ل  ددد ، ب دددم 
وم ددد لمم ، وتعتيدددا جمهتيددد  ملاعظدددم  ملا دددم   ملاددد لا 

    ق دددا  مددد  ملا عدددم تا ملالولاةددد 
 
ملا ع  دددل  لاددددل  ملا إس دددمت ملا ملاةددد  وملا يمبةددد  ملاعملا ةددد ، وي دددد   ف

، وح مي  ملا ةمد  ملاع لي  لالبسد ، وت سيخ ملا    بملا خمم ملا م     .دع  ملاش    ملا م  

  عدل ملانكشدمر ملا مسد  وملاشديدددد  لالددلممت  :تراخًص المصارا الرقىًُ في العـرالم  3-1-3
 
ف

ددية  ملا ي ةددد  عددددلى م ددد    ملاعددددملا  مج ددد    ت دددلي  ملادددددلممت  ملا صد
 
، ونظدددد م لال مجددد  م  ملا ع يدددددددد  ف

  تعتيددا ملاشدد    ملا ددم   مدد  خددس  ك دد ةل 
 
ديدددد  ملاددشك ي دد   ف   ملاشد

  عددل ملا  ددل  ملا  ددم  
 
دية  ف ملا صد

 و(مد  يدمن ن ملابعد  ملا   داك 02وف   ملاتلامئ  م  ملادلممت ملا صية  ومسدكعمدم م  مح م )ملا دمد  

  ريدد  
ر
 6004لا ددع   24 ل(مدد  يددمن ن ملا صددمرلا ريدد  62  ملا عددل  و)ملا ددمد 6004لا ددع   22ملاعدد مف

  ميمر عم 
 
  ف
ر
  ملاعد م  ملاضد مب  6064مفلر ملابع  ملا   اك ملاع مف

 
مع دم  لاكميد  ملا صدمرلا ملا ادما  ف

  ملاد يط  وملا يمبد  علةد  مد  يبدل ملابعد  ملا   داك 
 
خدة  لا  مرسد  ملاقشدمل ملا صدف ملادمف  ب دعس ملاتر

 .  
 (WWW.cbi.iq)  ملاع مفر
ــٌ    8-0-8-0 ــرا الرقى ــىً المص ــاوفّ خددة   :عراقً مسددكعمدم م  ملاضدد مب  ملادمفدد  ب ددعس ملاتر

  ملاعدد
  ملادد يط  ف 

ملا صددمرلا  م  ، يددثن مف دد   ملا صددمرلا ملا ي ةدد ، ه  تل )لا  مرسد  ملاقشددمل ملا صددف 
  مسددددد دلم  ملا  عةدددددمت 

  ت ددددد   ب  دددددلي  خدددددلممت م عددددد  لريددددد  ملا عددددد مت مو ملا عصدددددمت ملا ي ةددددد  ف 
ملادددددار

ن  وتخبة مت ملا مت  ملا      وتدضد   شد ل كممدل لا يمبد  ملا ملابعد   ملا ل     شبا  ملانتر ومضر
)  
ويشددددد ل نخدددددم  ملاددددددلممت لال صددددمرلا ملا ي ةددددد  باددددد ما م مرسددددد  كميددددد  ملأنشدددددخ   .ملا   دددداك ملاعددددد مفر

ملا  ددد  ل م مرسددد  م مددد  يبدددل ملا صدددمرلا ملاع ةمديددد  وملادممدددع  لا ددد من ا  ج   ريددد  ملاعددد م  ويدددمن ن 
  ريددد  ملابعددد  ملا   دددا 

وتعلة دددمت  6004لا دددع   24ويدددمن ن ملا صدددمرلا ريددد   6004لا دددع   22ك ملاعددد مفر
وت  يدددل ، ويدددمن ن م مي ددد  غ دددل ملامددد م  6000لا دددع  4ن ن ملا صدددمرلا ملا  ي ددد  ك ددد ةل تعفةدددش يدددم
وكميددددددد  6002لا دددددددع  48ن ن ملا صدددددددمرلا ملاسدددددددسمة  ملا ددددددد ي  ، ويدددددددم6002لا دددددددع   82ملارهدددددددمل ريددددددد  

 : ع بمر مم يلى  لا م م  ملاخش بعظ  ملا ملاض مب  وملا علة مت ملاصمدر  تعفةشم 
حظ  تثساة يد وم لال صدلا ملاد يط  وملا  فدمء بثنشدمء مدمر  عممد  بملاق دب  لال صدلا ملاد يط  ملا  دلى   - أ

 . بملاق ب  لال صلا ملا يط  ملاجعاأ  وم   رئات  
  مم منة  مس دلم  ملا كسء ملا صيي ا  بعل ملا ص   ع - ب

 .لى م مي   ملابع  ملا   اك ملاع مفر
مت - ت ددددك ملا دددددإضر مت ملا  عل ددددد   كشد وملاق دددددب ملا  دددددلد  م  ملا صدددددمرلا ملاع ةمديددددد  ولاضددددد ع م ملا دددددإضر

 .  
مت وي م لا علة مت ملابع  ملا   ا ملاع مفر   ملاق ب وملا إضر

 بق ب  فمي  رمس ملا م  وملا ي لا  ولامفر
دلا ملادد يط  لاكميدد  ملا دد من ا  وملانظ دد  وملاضدد مب  وملا علة ددمت ملاصددمدر  مدد  يبددل هددشم  - ث يدضدد  ملا صد

  ملاعدددد م  ب ددددم يي ددددم يددددمن ن ملابعدددد  وملاا ددددمت يمت ملاع
 
  ملا صددددمرلا ملاع ةمديدددد  ملاعمملدددد  ف

ر
سيدددد  مسدددد   ببددددمف

 م مي   غ ل ملام م  وت  يل ملارهمل وملا علة مت ملاصمدر  ب  جب  . 
   ددد   مسدددكةفمءهم مددد  يبدددل ملابعددد   - ج

ددلا ملاددد يط  ك دددليل كميددد  ملاجددد ر وملا سددد   ملادددار    جدددب عدددلى ملا صد
  م  ملا صمرلا ملا  لةلي  ب د ل 

ر
 مش ملا م .  ملا   اك ملاع مف

3-1-3- 2   ٌ   عدم  : اصدار الـديٍار الرقىـ
  ف 
مٕن رملاعظدم  ملا دم    6062معلد  ملابعد  ملا   داك ملاعد مفر

، ساشدددد ل ت دددد لات ج هريدددد  مع ددددم من  ددددمر ملاع ددددست ملا ريةدددد  لا  ددددل م ل ددددم ملا ددددلي عمت   
وملا صددددف 

 ومن رملابع  ملا   اك     ل لٕانشمء ع لد  ري ةد  خمفد  بد ، لا  دل  ."ملا ي ة  لالبع ل ملا   تي 
ً
تدلرياةم
  منشدمء 

 ف 
ً
ند  رنفاد  جدليم

"
  ملاعدملا ر، مبيعدم م

  بعض ملابعد ل ملا   تيد  ف 
م ل ملاع لة  ملا رية  ك م يا ك ف 

  هدشم ملا  مد م مد   خخد مت ملا  د   ملاد يط  
  ملاع م ، وملابعد  بدلء    د ل ف 

وأن  ."م  ا لالبةمنمت ف 

http://www.cbi.iq/
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  مدد  
و     نظددم  ملاددلي  ملإلا دتر

 ف 
ً
م   بدتا

ً
دميمت معلاةدد  رملا  حلد  ملا مهعدد  كشد ل تخدد رم خدس  ايددمد  عدلد ملاصد

وملاَ  ددددمي  ملائ  منةدددد ر، مبيعددددم أن رملاددددلع  ملا  ددددل  مدددد  يبددددل ملابعدددد  ملا   دددداك سددددمعل عددددلى ريدددد  ن ددددب  
  ملاعددد م  م  

، وأن رملا صدددمرلا ملاع ميةددد  60%بعدددل أن كمنددد  42ملاشددد    ملا دددم   ف  %، يبدددل ن ددد  عدددمم ا 
ددية  خمفددد  كشددد ل ملايددد   ت ددد لات ن   ع لةمت دددم ملا صد

 علددد  بدددملا  ملات ملا ملاةددد  لالع دددست ب دددم   عةددد  ف 
ملا د لفدد  مدد  خددس  مع  ددمد أنظ دد  ولادد ممن عملا ةدد  مع  ددل  ك ددمعلهم عددلى هددش  ملا  دد لات ملا  خدد ر  
  ملادد يط  

  ملاددلممت ملا ملاةد ر. أن ءفددلمر ع لد  ري ةدد  سدة  ل يفدا  ن عةدد  بعظدم  ملا ددلي عمت ملاد لا 
ف 

: سددددددددددددد لا ي ددددددددددددد  
مظ ددددددددددددد    فدددددددددددددملاس ) (WWW.cbi.iq)  مه  ب   يددددددددددددد  عدددددددددددددلد ملا اميدددددددددددددم ت   دددددددددددددل ف 

https://www.aljazeera.net/ebusiness/2025/3/1/-) 
 .ت لةل ملاكشل ملاع لك - أ

   - ب
 .ملا ل م  تلمو  ملاع ل  ملا رية  خمرا ملاعظم  ملا صف 

 .ملا  ملاة  ملا  تبخ  ب ن مج م وت ايع مت لةل ملا مج  ء  لبمع  ملاع  د  ش ل م ا ر، م م يدفض  - ت
 .تعتيا ملاشفمية  ملا ةخ   على ملا لي مت ملا ملاة  - ث
 .ءم منة  تكب  ملا ي لا  ملا ي ة  ومتامهمت ملإنفم ، س مء كمن مس  س ةم، أو مدخمريم، أو مسك  مريم - ج
 .ت   ا  ملا يمب  على رأس ملا م  وملا   يست ملادمرجة ، ودع  ج  د م مي   غ ل ملأم م  - ح
  ك  - خ

، مدم ي د   ف   
  ملاعظدم  ملا صدف 

، لا سدة م لالفئدمت ملأيدل مندلممجم ف    ت  ي  ملاشد    ملا دم  
   ف 

 تعتيا ملانلمما ملاي صمدك وملاج  م   
نددد  م ث يدددد   وأن رملان  دددم  ء  ملاع لددد  ملا ي ةدددد    خلدددب بقةددد  ت  ةدددد  ت عةددد  ي يددد ، كشدددد ل شدددب مت ءنتر

  
م   م  لمد  لا  ميد  ملابةمندمت وملا عدممست، يضدس عد  تعتيدا ث ميد  ملا بد    وم خ ر ، وأنظ   أم  سيتأ

  ع لةددمت ملاابميددد  م 
مادد     لالع ددست ملا ي ةددد ، بددلءم مددد  ملاا ددمت ملا ا مةددد ، عددتأ مسددد دلمم م ف 

وأن رملاع دددددل ملاددددد يط  سدددددة مي  عدددددلى وعمئفددددد  ملا  لةليددددد    حدددددل  ح دددددمل ."وملا عدددددممست ملا سددددد ة 
  تخد ي  وملي عمت ومدخمر، م  ءم منة  مس دل

ن  وملا  متد  ملاش ةد ، م دم سا د   ف  مم  عتأ ملإنتر
 بيئ  مملاة  أ ت  مس   مرم و فمء ر. 

3-1-3-3 َ    تقًٍـُ المعمىوــات والمـدفىعات:   دائـر
ت د   دمئد   ت عةد  ملا عل مدمت وملا ددلي عمت ف 

  ح سددب  مع دم  ملابعد  وتخدد ي  أنظ د  ملادلي  
، ملادلور ملاسدمء  ف   

ونةدد  ملابعد  ملا   داك ملاعدد مفر ملالا تر
  ملابعددددد ل ملا   تيددددد  ملاعملا ةددددد  ويلاددددد  لاددددددلع  

ب دددددم    م دددددب مددددد  أحدددددلف ملا خددددد رمت لأنظ ددددد  ملادددددلي  ف 
ميددددل مدددد  ملا عددددممست    وملا ددددم   وملاي صددددمدك ومسددددكةعمل ملا ادددد  ملا تر 

ملاسدددد   مر ملاع ددددلك وملا صددددف 
دكمت ملا ملاةدد  د عدد  حةدد  ت دد   هددش  ملاددلمئ   ما  عدد  مدد  ملا  ددم  ملا  ع  . ملا ملاةدد  بدد ا  ملا صددمرلا وملاشر

وملا  لمخل ،   تب  بعض م  ش ل مبمضر ب م، ومخ   م منل  م  دومئ  ملابع  ملا د لف  ب دم يضد   
ددية  ملاسمسدددة  وملا  دددمنل ك ددديتا و تخددد ي  وم ميبددد  وتدددليي  نظددد  وع لةدددمت ملابعددد  ملا      ددداك ملا صد

متةاة  ملابعددد ، بملامدددمي  م  دورهدددم ملا  دددد    لأيضدددل ملا  مرسدددمت ملاعملا ةددد  ولا دددم ي  دددد  سدددتر
ً
  وي دددم

ف 
  ماددم  ت عةدد  وأمدد  ملا عل مددمت وملا ددلي عمت وم ددمعل  م دددشك ملا دد مر 

  ف 
تخدد ي  ملا خددمم ملا صددف 

  تددددإث   شدددد ل مبددددمضر عددددلى 
ونةدددد  وملاددددار   ت  يدددد  أهددددلملا ملا إس دددد  وملا  دددد   م  ملا  ك دددد  ملألا تر

ف 
نظددم  ، عدد  لريدد  ملاعليددل مدد  ملانظ دد  م ددلت ايع ددم مدد  تعفةددش ع لةمت ددم مدد   ملا ة ددل ملا عظددةط  ، 

  ملا عل  
دددددية  )، و(ICI)مددددددمت ملائ  منةدددددد  ملاعدددددد مفر نظددددددم  ريمبدددددد   (، وBSRSنظددددددم  ريمبدددددد  ملا  ددددددمري  ملا صد

دددية  ) عددددم   (، وملا عصدددد  ملا ي ةدددد  لا  ددددب ملا فددددمء  ملا ملاةدددد  وخخدددد  ملا   يددددل، وBSRSملا  ددددمري  ملا صد
و د ، وITRSملابدسع عد  ملا عدممست ملالولاةدد  ) ملا عصدد   (، ونظدم  ملا  دمبمت ملادمملدد  وملأمدسل ملا تر
 .FITRمعص  ت مري  معممست ملا إس مت ملا ملاة   ملا ي ة  لادخمبمت ملاض من، و

ٌ الع -3-2   حدم   :(رالم والعىلات المصتقرَ )افتراضـ
ممدةم ف   ميتر

ً
  مدس ملاادلو  ملاسحد  تصد رم

  ملا ي ة  بملا  مرن
 USDT)  م  وج د ع ل  ري ة  م      م لمفلمر ع ل  ملابع  ملا   اك ملاع مفر

https://www.aljazeera.net/ebusiness/2025/3/1/-
https://www.aljazeera.net/ebusiness/2025/3/1/-
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 (USDTاىَزمشٌ اىؼزاقٍ اىزقَُخ ثبىَقبرّخ ٍغ وخىد ػَيخ رقَُخ ٍظزقزح ٍثو )ػَيخ اىجْل (5خذوه)
 (USDT )ٍثو اىَظزقزح اىؼَلاد (CBDC) اىؼزاقٍ اىزقٍَ اىذَْبر اىَقبرّخ وخه

 اىَحيُخ( ىيزقبثخ خبظؼخ )غُز خبصخ شزمبد )حنىٍٍ( اىؼزاقٍ اىَزمشٌ اىجْل اىَصذرح اىدهخ

 اىخبرج( )فٍ ىيشزمخ ربثؼخ ثأصىه ٍعَىُ اىذوىخ ٍِ ثبىنبٍو ٍعَىُ اىقبّىٍّ اىعَبُ

 اىَىاسٌ اىظىق فٍ اىْقذَخ اىفىظً ٍِ َشَذ ػيُه اىظُطزح فٍ َظبػذ اىزعخٌ ػيً الأثز

 ىيذولار اىَىاسٌ اىصزف طؼز حظت ٍزقيت اىىرقٍ اىذَْبر ٍقبثو ثبثذ اىصزف طؼز

 ثبىذولار والادخبر اىزطَُخ غُز اىزدبرح رظهُو اىْقذَخ اىظُبطخ واطزقزار اىَبىٍ اىشَىه الأطبطٍ اىهذف

 ، ثبلافبدح ٍِ اىَصبدر اىظبثقخ اىَصذر: اػذاد اىجبحث

د ملادللاةل ملا دع ك  :ؤشرـر العـالمٌ لتـثني العىـلات المشـفرَ     الم ضىَوىقف العرالم : 3-3 نشر

  ملاع ددست ملا شددف   ومسدد دلمم م حدد   ملاعددملا ، ت ريدد  جي ميةدد  ملاع ددست 
ملا شددف   ملادددممة حدد   تبددا 

)  يصددلر عدد 6064لاعددم  ، وملاددشك تضدد   ت لةددل مسدد دلم  (Chainalysisمعصدد  بةمنددمت ملابلدد ل كشدد ا 
  يلادد  أمري ددم ملاشدد ملاة 

  معددمل  مد لفدد ، ب ددم ف 
أورولاددم ، ملاع ددست ملا شددف   بدد ا  ملأيدد مد وملا إس ددمت ف 

دية ، أمري ددم ملاستيعةدد  ، مسددةم ملا سددب وملااع لاةدد  وأويةمن سددةم، ملايرلاةدد ، د د   أورولاددم ملاشر د ضر  مسددةم ، ملاشر
ويددل ورد ملاعدد م  مدد   هددشم ملا  ريدد  ملاددشك  ملأوسد  وشدد م  أيري ةددمر وأيري ةددم جعدد ل ملاصدد  مء ملا ددتأ . 

مء ملاع ست ملا       بملاع ست ملا ريةد      معخ   ملاشر  ملاوس  م  خس  ضر
  مس ت تاب ملابللمن ف 

بلدددددل 64ما ددددد ممددددد  06(حةددددد  ي  دددددل ملاعددددد م  ملا  تبددددد 6)شددددد ل6064-6068لال دددددل  GDP ق ددددب  مددددد 
د  ملأوسد  وشد م  أيري ةدم، و    معخ د  ملاشر

ت  ل ت  ةم ملا  تب  ملأو  كدث تأ سد   لالع دست ملا شدف   ف 
ت  ةدددم 6064وي نيددد 6068ملةدددمر دولار أمدددريك  بدد ا    لايددد 082.2عملا ةًدددم، حةددد  بليدد  ية   دددم  وملا ددمبع 

  دي  نض ا ملا   . 
    ملاع ست ملا       وملا فمعل ملا بتا لال    ل  ا  ف 

ُ
 ك

  2124 – 2123فٍ ثيذاُ اىشزق الاوطػ   GDPشزاء اىؼَلاد اىَظزقزح ثبىؼَلاد اىىرقُخ مْظجخ ٍِ(2)شنو 
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مت ي عةدددد ، يع  ددددل كددددل مع ددددم عددددلى    ملاع ددددست ملا شددددف   مدددد  أرلاعددد  مددددإضر
 ملاعددددملاط  لا بددددا 

  اددد ن ملا ددددإضر
وتددددد  تصددددقة  ج يدددد  ملاددددلو  ملادددددد  .مسدددد دلم  ملاددددلو  لأندددد مم مد لفدددد  مددددد  خددددلممت ملاع ددددست ملا شددددف  

ددم لادصددمئ  020
ً
، ويدد   تدد جّيس ملا صددقةفمت وي   يدد   

  ت دد ي  عع ددم بةمنددمت كميةدد  عع ددم لاكددل مددإضر
ملاددار
دمئة ، ويإخددش ملا   سدد  كشدد ل ح د مت ادد  ملا دد من وملا دد   ملاشر   ملا ددإضر

 
ملا عددلء  لا صددقة  كددل دولادد  ف

  عددلى م ةددمس مدد  
 ددلد تصددقةف م  0ء   0ملأرلاعدد ، ثدد   دد   ت حّةددل ملادد ي  ملاع ددم  

ُ
لا  ددعس كددل دولادد  درجدد  ت

لادد  ملالرجدد  ملاع مئةدد  لاللولادد  مدد   . كل ددم ميتر مت ملاف ع .، مرتفدد  تصددقةف م0ملإج ددم   ةدد ، ولا  ددمل ملا ددإضر
   أحادم  معدممست ملادلو  لأند مم مد لفد  مد  خدلممت ولا وت  د لات ملاع دست ملا شدف   بعددمء  

ّ
 د   ت دل

وت  دد لات. ومدد  ملا ع يدد  بددثن بةمنددمت ح  دد   عدلى أن ددمل ح  دد  مدد ور ملا يددب لا  ميدد  تلدد  ملاددلممت وملاتأ
نددددد  لاا ددددد  م ملاةددددد ، ءي مددددد  ملا    دددددل أن ي ددددد دل  بعدددددض م ددددد دلم  ملاع دددددست ملا ي  ةددددد  مددددد ور ملإنتر

هددم مدد  ملأدومت ملا شددمب   لإخفددمء مدد ميع   ملااي ميةدد  ملا  ة ةدد . مدد  يلادد ، ونظددً م VPN1شدب مت  وغتا
ملةددمر ايددمر  لال  ميدد   08لأن ملا ددإضر يشدد ل مئددمت ملا س دد ا  مدد  معددممست ملاع ددست ملا ي ةدد  وأ ددت  مدد  

 ء  شدب مت 
ً
ونة ، ي   ملا  جس أن يا ن أك حا  معدممست ُ ق دب خخدث   VPNملإلا تر

 
، بدملاعظ  مديةش

مء ومشديلى  ملاع دست ملا ي ةد  ملا  ليد ا   ء  حا  ما  ع  ملابةمنمت. ك م     م مرند  ملاع دمئن بد ا  خدتأ

                                                             
1
(:جعُذ بمثببة "نفق آ ع" ر شفر لل يبنبت أث ةب  اسةحخذاا اتنحرنةث. بةذلا   ةع  رسةبم  عل  بجةة   ب ةر    ةر VPN(الش كة الخبصة الافحراضية) 

 (خبصت  مب  خفي اله  ة رالم قع الحقيقي.Serverبح جيه حر ة  ررر ال يبنبت   ر خبدا) VPN  رد الخذ ة العبات  ق ا الـ 
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  هدددش  ملا ع اةددد . 
  ملاادددلو )  أح دددل ملاعددد م  حددد   ملاعدددملا ، م دددم يعددداا ملا  ددد  ف 

مددد   22(ملا  تبددد 2ك دددم ف 
تاددب ملاعددم  مدد  ما دد م    ملاع ددست ملا ي ةدد  ملاعددملاط   020ملاتر

  مددإضر تبددا 
 ف 
ً
، وملا  تبدد   6064لاعددم  بلددلم

  مإضر ية   ملادلممت ملا   تي  22
  ية   ملادلممت ملا   تي  لاسي مد ، وملا  تب   42، وملا  تب  ف 

  20ف 
  
  مإضر ية   ملا   يل ملاسم  اك لاسي مد .  22وملا  تب   مإضر ية   ملا   يل ملاسم  اك ف 

 ف 
 ثيذ 152ٍِ ٍدَىع  2124رزرُت اىؼزاق ظَِ ٍؤشز رجٍْ اىؼَلاد اىزقَُخ اىَشفزح اىؼبىٍَ ىؼبً (6)خذوه
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 الاشتٍتاجات

  م ء ملاك ما  ملاشك مثمر  ملاب   ، يثن 
 :ي ا   بل ر  ملاسكع مجمت ملاتة  ف 
  بلدلمن  .0

  دل  كدثدم  لال  د ل مدل ملا  لبدمت ف 
ُ
أن ملاع ست ملا       مفب   م يتا ن لك م ما  ك

  ملا ةخ   عدلى ملا  لد  
ملاعملا  ومع م ملاع م  ، وهشم يل يضع  م  يمعلة  ملا ةمس  ملاع لي  ملا  لةلي  ف 

 .ملاع لي 
  ملا ددثثتا عددلى .6

  هددش  ملاع ددست ف 
ت لةددل ملاضددي  ملا بددمضر  لأغدد مض و  ملاخلددب عددلى ملاددلولار ي ددمه  تبددا 

  ملا  مبل يل ي  ل خ وا راوس ملأم م  بخ   غتا 
ملا امر  ملا  ةخ  وملا   يست ملاشدصة ، لا ع  ف 

 .ومم  
ت ي  ملاع ست ملا       وسةل  أضم وأيل ت لفد  لال  د يست وملا دلي عمت ملا ملاةد  ملالولاةد  م مرند   .8

  ملا  لةدلك 
 
  بملاعظم  ملا صف

 
ملادشك   مجد  ييد د ملام  دم  ملالولاةد  ملا شدلد ، م دم يشدا  عدلى ملا  سد  ف

 .مع  مدهم
  ملاع ددست ملا  دد     دون وجدد د ءلددمر تعظددةط   ددإدك م  ت ددليمت ت مجدد  ملا يمبدد  وملا ددةمد   .4

من تبددا 
  تكبد  ملا دلي مت ملا ملاةد ، م دم  تيدل مد  مددمل  

ملاع لي  وق  ي لمن ملابع  ملا   اك لاااء م  سدلخ   ف 
وع غ ل م   .لأم م  وت  يل ملأنشخ  غتا ملا شر

ي  دددم  .2
ُ
  لااملاددد   بق

  ملابلدددلمن ملاعممةددد  ومع دددم ملاعددد م  ملادددار
 
  مجددد  مسددد دلم  ملاع دددست ملا ي ةددد  وخمفددد  ف

ملا   ةد  غدتا ما  لد  ، ت مجدد  مددمل  كشديةلة  ويمن نةد  عملاةدد  ت علد  بملا عصدمت ملا سدةخ  )ملا سددخمء 
  حددددم  ت

 
( وغةددددمل ملا  ميدددد  ملا من نةدددد  ف   ية   ددددم )ي ددددلمن ملا  ليدددد ا 

 
عدددد ض ملاع لدددد  ملا  دددد     لان ةددددمر ف

 .ملارتبمل بملالولار(
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  التىصًـات

وم ملال عمر ملا يط  م  يبل ملابع   :عمِ وصتىّ الصًاشُ الٍقديُ والتشري  .0
مناما مشر

  ، وكشيدددد  خخ مت ءلس  ع ل  ري ة  رس ة 
 ع   ملا   اك ملاع مفر

ً
 ومعظ م

ً
 ممعم

 
لا ا ن بليش

  و  .ملادمف ، م م ي ف  ملا ةمد  ملاع لي ملاع ست ملا       
ور   مس   مر ءفلمر ملا علة مت  ملاار   

تعظ  حةما  وتلمو  ملأف   ملا ي ة ، م  ت يتا  ملاع ست ملا       ملا لع م  بثف   ح ة ة  ع  
هم، لاض من ح مي  ملا    ل   .غتا

ملا صمرلا كشاي  و  (FinTech) دمن ملا اع لا جةم ملا ملاة  :عمِ وصتىّ الرقابُ والاوتجاه .6

ملا ملابع   ر وت لي  خلممت حف  ملأف   ملا ي ة  ت   ءضر   ت عةمت رملابل  ش ا 
ملاع مية  على تبا 

  وو  .ملا   اك لاض من ب مء ح    ملأم م  دمخل ملاعظم  ملا م   ملا سط  
م   ري   فمء   تعتيا ملأم  ملا يتأ

  تكب  ملا  مي  ملا ي ة  
لال ل م  مس دلم  وحلمت ملاس دبمرمت ملا ملاة  وملا إس مت ملا يمبة  ف 

  ملاع لةمت ملا شب ه 
 .ملاع ست ملا       ف 

 ملا    ملا م   ملا ي ةع  لري  :عمِ وصتىّ الىعٌ والث ح العمىٌ .8
ءلس  ح ست ت ع ي   نشر

لال  ك  ري  وملا امر ح   مدمل  ملاع ست ملا       غتا ملا  خص  وملاف   ب ا  ملأف   ملا ي ة  
ملا ةلمنة  ع  لري  ت جة  ملا  م ا ملاب  ة  وملااممعمت تع ي  ملالرمسمت و  .وملاع ست ملا من نة 

  ملأس م  ملاع مية لإج مء درمسمت ك ة  لا ةمس حا  ملا لمو  ملافعلى  لالع س 
 .ت ملا       ف 
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