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  ملخص:
حثث  دف اليه شثثة  ا  ثث    ب بثثلا الق يثث ا القة ثث   اثثو ش ى   و ثثداو     ثث  الى ب لثثا و ا شثثة  ال  شيثث  ا هثث  اولا الق يثثوين اوا وخصوصثث  البو

قثث    سثثووا ال صثث  م شثث   والا و سثثراذ  ال   شثث  ا  و    صثث   ال   لثث ا  الا و بثثبقا ما يثثوين  سثثو ي  ل بو شثث  ال بثثلا اللي قثثد    ثث وش القة ثث  والا ثث   ب

سثثومدم  يثث  لااترا م سثث    ا سثثومدم    يثثوين و ثثد  م صثثي البو لثثدخ  ا مثثن ا ثث ل  ا قثث    ب ال ثث    قثث    ل  ثثتر   ال تثث  ل اا ثث  ال وا ثث ل  ال

سثثبب  ثثدم الوصثث ال  شي   وو   بداي  الوق م     ي  ل قش    2010  اذ  قد ات  (2010-2017) لثثب ب ولا ااومدام البي ا       مسووا الق   وذ

اثثومدام الااثث مل الا صثث      ء ا ولدم  او الت لئ  او الت ميثثاوا ب دااال بي ا   بقا الى تثث  Mintiab وب  وثث  ل  بي يثث ا سثثي  تح    ثث   الانحثثداى الب

يثث : اا الااثثو ش ى والو شثث     ا مثثاولا:  بلا او  ل الوح ي  اا الليش  السو ي  البويوين ذا   أ ر مقتوي     مالثث ا  الا وصثث   ال   بثث لبويوين   ق 

ام  ا م ا لتر    الا  وص  اليه  البح  فه  وجو  وضع   ثث يق    ل     د من الت  ل اا   وجيد ل شوق م لا به وب لو ل  يزيديد خة ج  يدى

  ولا  داولا القشة  ا       ومح ي   اواي   ولي  

    شة  ى شي ا اتر شة  م      بويوين  ا وص   ى ش   ا وص   الا :لكلمات المفتاحا
 ؛  JEL : O3 صنيفت

Abstract:  
The research aims to demonstrate the relationship between cryptocurrencies, especially Bitcoin, being the first 

digital currencies that were invested and traded in the world and the digital economy. As the relationship and impact 
between the market value of Bitcoin was explained by some indicators of the digital economy represented by the 
number of Internet users, the number of users of the Bitcoin account, per capita global income, and the global gross 
domestic product for the period (2010-2017). Digital, and data was used all over the world due to lack of access to data 
in some countries, whether developed, emerging or developing. And by using the statistical program Mintiab, the 
results of the simple regression analysis showed first: The results of the analysis show that the market value of Bitcoin 
has a significant impact on the indicators of the digital economy. Second: Investing and dealing in Bitcoin generates 
new and good income for those dealing with it, and thus increases the GDP for the individual. As for the most 
important proposals that the research reached, it is the necessity of establishing international and local legal legislations 
on the circulation of cryptocurrencies. 
Keywords: cryptocurrencies, bitcoin, digital economy, internet economy, digital currency. 
Jel Classification Codes: O3 
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I-  : تمهيد   

يس  د ىج لا الا ش لا وا سو ش ين في  والااو ش ى  فهواا الا وص   ال  ش  يت ئ ف ص  جديد  ل وج ى  والوتشي  

ن ط يق   ه ي وح ابة جديد  لووليد الدخ  متو أااالب داا الت مي      الاى ب ط مع السوق الق  ي  بسهول  

وتج ي الااو     من  ا سو ش ين ا          ال غم من ا م ط  الا  د يواجهه   الااو ش ى في القشة 

 يتولوجي  ا ق وم   والا ص لا  والوج ى  الاليترواي  والوطبيل   ال  شي  الاخ ا بغي  التهوض بزي    الا ش لا 

لقوا ق الا     ة   بوطوى ال  شت  ف لقديد ا الوحدي   وابق      ال غم من وجو جديد   ش ىي  واوفوح اف ق ا

 ال  شت    ةو من الب داا الت مي  غر ما   ب ي  مت اب لةاو     من القديد من ال  ص الت لئ  الا  توجه 

ن م   و  الدخ  وااو           ي    و     ذلب ثم  خط  يمين اا  توجه ال  شت  الذي ي ض  الى ا س ع فج

  من مي ابه   ذه بصوى  اا اي الاغتي ء واصح   ا ه ىا  

 دىاا م ي   ال .1

يقد الااو ش ى في القشة  ال  شي  من ا    يم الحدي   في المج لا ا  ل  و   يحوويه من مخ ط   وش   في  دم وجو  

 :الا ي   من خةلا الوس ؤلا دىاا لا ف اه يمين ط ح م ي    اواي      يق   م لي  

 ذا   لال  ا ص  ي  ل قشة  ا      والا وص   ال  ش ؟ وأ      وجد  ة   
 دىاا ا شي  ال .2

في ظ  ا ب لا الاف ا  ال  ش   و ة وه  ب لا وص  في الوط ق الى موضوع القشة  ا       الدىاا  وش   ا شي  

ف بلا  ي  ابر فضة  ن الاخوةب ه م  الذي ا ا الى اى   ع  يشوالا خ ا    البويوين والقشة  ال  شي  الا

الدولا  ولا م  و ي  الوق م  به  من  دمه  فج ء  الدىاا  لوس   الضوء      أ ر  ذه القشة  ا          

 ال  ش  الا وص   

 دىاا  دف ال .3

 يأ  :الى م   دىاا هدف ال 

   الاطةع     م هوم القشة  ا    
  ة  ا     قشالفي  وا بي   الااو ش ى  مزاي   فمق

 ال  ش   والا وص  بي ا القة   والا   بلا القشة  ا      

 ف ضي  البح  .4

 يأ  :ى يسيولا ل بح  اش   ولايمين ط ح ف ضي

ا      ومال يوجد  أ ر مقتوي ذو  لال  ا ص  ي  بلا الااو ش ى في القشة  ا   ال  ضي  ال  يس  الاولى:

 لي : ضي   ال   ي  الو ل ا    ال  ش   و تب ق مته الا وص

 يوجد  أ ر مقتوي ذو  لال  ا ص  ي  بلا الليش  السو ي  ل بويوين و د  مسومدم  الااترا  
 س   مح ظ  البويوين في وجد  أ ر مقتوي ذو  لال  ا ص  ي  بلا الليش  السو ي  ل بويوين و د  مسومدم  

 الق   
 لسو ي  ل بويوين واصيب ال    من الدخ  اللوم  الق    ا ش ليبلا الذو  لال  ا ص  ي   مقتوي وجد  أ ر

 والت  ل اا   الق    بلا الليش  السو ي  ل بويوينيوجد  أ ر مقتوي ذو  لال  ا ص  ي  
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ا  الا وص   وين ومال  ي  ل بويبلا الليش  السوومقتوي   وجد  ة   اى ب ط موجب   ال  ضي  ال  يس  ال  اي :

 مته  ال  ضي   ال   ي  الا ي :  قتبال  ش   و 

  وجد  ة   اى ب ط موجب  مقتوي  بلا الليش  السو ي  ل بويوين و د  مسومدم  الااترا  الق    
في   وجد  ة   اى ب ط موجب  مقتوي  بلا الليش  السو ي  ل بويوين و د  مسومدم   س   مح ظ  البويوين

  الق  
 الق       ين واصيب ال    من الدخ  االا الليش  السو ي  ل بويوب ي  وجد  ة   اى ب ط موجب  مقتو

 الق    ت  ل اا   ال وجد  ة   اى ب ط موجب  مقتوي  بلا الليش  السو ي  ل بويوين و

 العملات الرقمية والاقتصاد الرقمي النظري: الإطار . 5
 :رقميةلاالعملات  مفهوم . 1.5

 virtual currencies)او ا      او الافتراضي   (Cryptocurrencies)ل  شي  ا   قد   مص ح    ولا القشة

(VCs))  ويوط ب فهم  ذا ا صط ح من  ي  ص وه بيشي  القش   ا        سرًا  جديد ذا ه  مصط ح  بحدو قد

القشة   لبويوين اوا هيالذي  سوتد إل  blockchainأو   ا وزعالأاو ذ يجب أولًا أا ا هم م هوم  فتر  ذلب ل هم 

    ا ف  ا ق مة  الا  د       الإطةق إلى ذلب  شة   blockchainيحووي   ال  شي  ا      الأخ ا

  وجد يمين فل  إض ف  مق م   إلى الس س   ب اومدام  و يع ى ش  م     cryptocurrencyى شي  مقيت  

بخةف    د  البي ا   ا  ازي  الأا   ااومدامً  الا  خ ستلا في القديد من ا وزع  ذ  الأاوأو  فتر الس س   

وا ق وف  أيضً  ب     يح  الصحيح  فإا المج م لا يحو ج فل  إلى الوو يق   ال  شي   وب لو ل  ا ص ف يسومدمه  

  وا د آا و قدي ه  في blockchainا  اسم  من  م أيضً  إلى مه    ب  ايحو ج المج التظ م لإفس    الخ ص  

-http://horizonkinetics.com/wp-content/uploads/Bitcoin  و آمن  blockchain اوا الا  ذا  و السبب في

Cash-Investment-Thesis_Oct-2017.pdf 

  جديدًا من ا  لا     ال غم من أا ال   ا  ال  شي    ترك في القديد من خص  ص القشة  وً ا ااش   قو

بخص  ص  cryptocurrencies وشيز القشة  ال  شي   ذلب ا   ي  )    ابي  ا   لا أ ا  لح م ه( ب لإض ف  إلى 

 سوتد  أا ع  إذا     ملي س زمني وادبو وف  أا اً  لةبوي ى  ( الامج  ا   لا ي   )    ابي  ف يد  ومبو

cryptocurrencies  مزيل مخو ف    primtives  الو  ر  لوصشيم ونج ح منcryptocurrencies  صشيم الي   اا 

     ا  ( القشة 2  2017واى   ويق ف )اوي ( Eth,2017,17البيويوين يلوم     لبي  اظر إلى اظر )
 م ازي  ا ط  أي  د م لاو  أمته  لضش ا الو  ر و طبق  اً ا به  الوحيم موي ى شي   شة   ن ب اه   ب ى 

  س ب    ف    أاظش   ا غ لبيوه  ويقش    ليً  ا وجو   ب لقش     بو   ة   أي لديه  وليس ا      القشة 

  ن البح  ينيم هأا  ذا ويقني القُلد  من لبي  لاةخ من مته  والوحلق به  مة ا ق   سجي  يوم موز   
 ويمين و   أي في ال مزي  القشة  ااومدام فل  "الحليل " ل ش لب يمين أاه من ل وحلق الس بل  ا ق مة 

 ب اه  (Dong & et.al, 2016 ,7) ب ل   ا ق مة   وي ا  لمصي  م   يح ااومدام ال مزي  القشة    لي 

يمين الحصولا   س   الخ ص  بهموا ليد  في و د  الح لاصص  ى   ن ا طوىين الخ  ل ليش    تم ية  ى شي

ويمين ااومدامه  لمجشو   موتو    إليترواي  والوق م  مقه   إليه  والوصولا  وتخزيته   ا          القشة  

ا      مجشو   وااق   م القشة يغط  م هو  فق     ااومدامه ط    أا الأط اف ا وق  د   وا الأغ اض من 

http://horizonkinetics.com/wp-content/uploads/Bitcoin-Cash-Investment-Thesis_Oct-2017.pdf
http://horizonkinetics.com/wp-content/uploads/Bitcoin-Cash-Investment-Thesis_Oct-2017.pdf
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(  م   الإاترا  أو اوبوا   ااشولا وأمي لا الطراا)بدءًا من اتدا   ين بسيط  من ا صدىين   "ة قشال" من

  والبيويوين الذ ب القشة  ا      مد وم  بموجو ا  م    واا

 Cryptocurrency (Dusty 2018 ,13 ) فرةالمشخصائص الاستثمار في العملات   .2.5
يتولوجي  من بلا أ    الأصولا أ اءً في القلد ا  ض  و   تم   الوم هاا ا  أ  وا د الويتولوجي : •

ب ي   blockchainو  Cryptocurrencyتخصيصً  ابرًا لزي    القوا د في اا ظ      يز أصولا 

مع أاهم  وج وز م  يمين الوصولا إليه  ابر في الويتولوجي  وتحلق    دا  غر موي ى 

       تًالويتولوجي  ا وداول

 و ج   لتي  م   القشة  والي ر مته  لديه   blockchainو  Cryptocurrencyتج ى   السيول  ا    ق :  •

 و اوق  blockchainو فئ  الأصولا  cryptocurrencyايول    وق أ    ال  ا   الق م  ا وداول   و 

 مع مسووي     لي  من السيول   24/7

فإاه  لا    ب  بح ا    ل قش   ا يو ِّ   ازي  للأصولا م ةبسبب الطبيق  ال التراب  ا تم ا: •

ُ ب ع  يش   الا وص  ا  في الح لا  الا  ته ى فيه  القشة  أو  ولا بأصولا أخ ا وااق ا وص  ي  ا ي  

وا د  من  blockchainو  Cryptocurrency قوا أصولا  بسق  أ    blockchainالقش   ا      وأصولا 

  لتظ م ا  ل  ا قلد وبلي  غر ا   بط  ب ا الأصولا الل ي  

  ل    ب   ومل وم إلى أا  يوا ل م     Ethereumأو  Bitcoinم    الق م   هدف الق شي   الس ي   لدمل:ا •

من الخدم   ا  لي  أو يقوشدوا الذين غ لبً  م  يوم ااوبق   م  الت مي  و ذا يوف  بديةً جديدًا لسي ا الب داا 

ي ل  في ىمز  الآلي  فل      الو  ر و صشيم  Cryptocurrenciesبتي   (M-Pesaى )م    وي    الا 

و ذا يوف  الأا س لإخ  ء ا وي   وال ل  أو سمق  الإاس اي  بدلا من ا ااس    ل وت يذ اليشبيو   الل ب  

وغر   من  شة   Bitcoin م في اظ (Baur & et.al,2019,3)   ية ظ وا   ىا  ا وس وي  من الب   والآلا

إذا   يوم التظ  إلى  ا او ش ى بدلًا من ااومدامه اواي   ل وب  لا ه ال  شي   زيد من ا وش لي  ااومدام

Bitcoins    ا       ت فس مع القش   الوى ي  وب لو ل  لا  فإاه  لن  و ل وب  لا اقش   بدي   و   سومدم اواي

 ل وب  لا وب لو ل  واي    للأموالا اشقي ى   ب   Bitcoinsإذا اظ ا  إلى  أخ ا  ي   فق لي  السي ا  التلدي   من ا

 فلد يا   ذلب      يش  القش   الوى ي  وفي الته ي  السي ا  التلدي  

 (: Rai & et.al, 2018,22( )Bunjaku & et.al,2017,38)  شفرة السلبيات اهمهاسلبيات الاستثمار في العملات الم  . 3.5

وي  في  يش  القشة  ا      اذ  قوشد ب ي  مب ل      البي ا   ا ق ت  لحيوم   الدولا      ل ب •

  ا مو    و ذا يخ ق م  ا      ا دا اللصر
 والطوي  ط  ابر  في الامد ا ووا  يتطوي الااو ش ى في القشة  ا      ا  ا ف      مخ  •
  ء غلللإفع ب لقشة  ا      غر   ب  الد ييوا •
يسهم في  ش ي   غس  الأموالا أو الوه   الض يبي او  هإاه يوف  إخ  ء  وي  ا سومدملا: مم  يقني اا •

 تموي  الاى    وغر   من الاا ط  غر الل اواي  
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 مفهوم البتكوين .4.5

 ا وي  المجهولا ا  ول  ل ا  اسما ا ا  تدم   2009 فااي  11 في م   لأولا البويوين  لديم و

 من القديد إطةق و 2009 متذ  ال  شي  القشة  من جديد   لب  يصبح أا يمين م   يادب  و  ذا

cryptocurrencies   م Namecoin ،  Litecoin ، Peercoin و Mastercoin  في   ااوتب ط يمين ذلب  ومع 

 ال  شي   التلو  ن  أفي ىه    وم  ي يد الب     دم  تدم  1982   م من الإليتروا  والتلد ال  شي  شة الق

  وا مب ل        أي ب ي  متظش  ال بي  أا يقني ا صدى م ووح مج ا  ب و واولا Bitcoin ا وب ى يمين

 ا ق مة   ىاوم وانخ  ض الق   نح ءا  يع في  وم الا ل شدفو    ب لتسب  الح لا واذلب   ل  ط ف  دخ 

(Nibaeus & Nylund,2014,3 ) و  ا (paola,2014,36) لام ازي  لبي  ب اه البيويوين  ق يف يمين هاا 

  ا ق مة  بوص ي   لوم م لي  مااس  أو م ازي مل ص  م از وجو  ي ترط لا  ي ( P2P) اظر إلى اظر من

 ويتسق ال بي  ومسومدم به  يلوم الا ا ق مة  لوب  لا واي   ب بم      bitcoin اا ي ا الب   لا

 او  في الجديد  ا ق مة  ا ت جم  ش لا فيجشع م ازي  مااس  وجو  لقدم اظ ا  م التظ أمن ا ت جم  ش لا

   Blockchain اليو  ا س   اه ي  إلى اليو    ب و ق ق

 البتكوين مزايا . 5.5
   : البويوين به  يوشوع الا ا زاي  ا م من

 ا م  ب ي  ل قش  وا    أي لىإ ال  شي  القشة  تحو ج لا اذ: متم ض  Bitcoin ـل  ا ق م    ي ليف أا

  ا شً  فهت ك الول يدي   التلو  ااومدام ام   و   أي في    أو  و ي يد  تدم  ب  ق م   Bitcoin الا م ا  يلوم اذ

 والذي ا  لا من مقيتً   مب غً  فع ذلب     يتر ب وب لو ل  الخدم    ذه لتسب ب  الدفق  لوس يم مط و    ل  ط ف

  آخ   س   إلى وا د  س   من الأموالا لتل  الوا ط   ي ليف     ذه جو     في   مة ق ا  ي ليف يم  

 ب اوم يوق ق يش ف  ي ليف أي  يوحش وا لا مسومدميه  ف ا  ا ق مة  ل بويوين  ي ليف انخ  ض إلى ب لإض ف 

 ب لأموالا مل ىا  وأىخص ي ل قف أا   ال  شي  القش   يجق  و ذا آخ   إلى ب د من الأموالا تحوي   تد الص ف اق 

 (Plassaras,2013,387) الول يدي 

 الق م ا سووا أا الوضمم يقني: الح ض  الو   في القشة  بقا م    وآا  لا ل بويوين ال  ا ي  اللو 

  الظ     ذه تحدث" ا وداول  القش   ش  ي  ل  أخ ا  زاوي  من إليه ب لتظ  أو ي   ع والخدم    عالس لأاق ى

 أو الحيومي  الإ اى  اوء بسبب  ذا يحدث الح لا   بقا في القش        الط ب الق ض يوج وز  تدم  دي تلال

 ( Murphy & et.al,2015,6)الخط    ذا Bitcoin  وق ض لا الةم ازي  اظ مه  مع  ا  ازي ا ص ف

 الأخر الإج اء فإاه ل غ ي  ا متم الوضمم أا تجد  تدم  التلو  من ق وض ا إلى  وحولا الب داا من الي ر

 و ق ف الا وص   في ا  لا ضخ فيوم ا ص ىف  من الدين أ وا  ول اء الأموالا طبع ط يق  ن الا وص   لوحسلا

 الي ر  ت ك  االل   ذا مط ع في م   لأولا الي ب ا بتب ااومدمه  و د اليش   الويسر ب ام أيضً  الظ      ذه

 ل تظ ي  وفل  ولين  لا ام الا وص   لوح يز جيد  ط يل  اليش  الوم يف ا ا اواء لايالا وص   بلا الجدلا من

 اول   ل ت س ي ال  ا  اللو  أا يقني و ذا التلدي الق ض لزي    مب ل   اويج   و الوضمم فإا ا  لي  
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 & Murphy   )ل غ ي  متم ض  والااو ش ىا  خ ا ا د     ال   د   يوا اهذه أو    في وب لوأايد

et.al,2015,6 ) 

 في آخذ الوى ي  التلو  ااومدام أا ا ق وف : منblockchain داي وبوالواي    الوى ي  التلو  اه ي  

 تجق   PayPal م   الأخ ا والخدم   ااشولا ا   ف  ا لدفعا وط ق والا وش ا الخصم بط     إا  الوت  ص

 و طبيل   الااومدام اه   موا ع و وجد  الاتج      ذه دأ  نالبيويوي ويقد بي ر أاه  ا  لي  ة ا ق م

 cryptocurrency ا      ب لقشة  الوق م  ومايدي مسومدم  وي ا  فل  ال ا  ببضع الدفع من تمي ِّن جوالا

 اابرً مب غً  بإا  ق ا ص ىف بقا  لوم  ذا اه يوه  إلى يص  بدأ ا  لي  ا ق مة  في اواي  ا ص ف  ص  ب ا

 به  خ ص   ش   بت     م   Citigroup Inc مااس  أا  و  blockchain  لتي      والوطوي  البح  ميزااي  نم

 به الخ ص blockchain مخوا لديه UBS و ش ىالاا  ص ف اش "  CitiCoin"  سش   blockchain      قوشد

 إا      ص  لا  طبيل   من blockchain م تحوويه  ن فضة لا لً  داماومالا لا وش لا البحوث لإج اء

  ي  ا   ق  ا سولب  ذا  الوطبيل   بقا    ا ق مة  وتخ يص ال  اوي   السوق و داولا الق م  الااوو  

 ( Jasper & Wouter,2016,16) الأم   ذا في الياا   ا  وال البوىص   بقا  بح 

 :الرقميالاقتصاد  .6.5
 & Brynjolfasson) ي ا  والاليتروا  الااتراي   وص  او  فا ق  ا وص   بلا م  ا صط ح    قد  

Kahin,2000,2 )اومدامب  ا ق وم   ى شت  الى الا وص  ي  اللط      يع تحولا الى ي ر ال  ش  الا وص   اا 

     والي ب ا واوىوب  ام يي  من ا  و قش  الااترا      يقوشد ال  ش  الا وص   اا يقني فهذا اليشبيو   

 الق    الصقيد     ومقلد  موتو    ة     يي  خةلا من ال  ش  الا وص   في الوواع زيزق 

(Soudoh,2005,13  )ااومدام        م موطوى ا وص  ي نم  ب اه ال  ش  الا وص  ( 6  2005    لا) ويق ف 

 الاليترواي   الوج ى  في وخ ص  الا وص  ي الت  ط أوجه مخو ف في الااترا  ولبي   ل شق وم  ي  التط ق وااع

 الإ ةم في الجديد  ب لويتولوجي   يوق ق م  خ ص  الويتولوج  والوطوى والإبداع ا ق ف      بلو  م  يزا

  ىيتج  ش  يقد  ذا اا وي ا   ال  شي  الولتي       يقوشد ا وص   إلى ال  ش  ص  الا و ي ر اش   والا ص لا

 &Chaaben) و تظ   (Gestrin & Staudt,2018,9) الااترا  لبي  و  اتراالإ     الل  ش  الأاواق خةلا من

Mansouri,2017, 393-394 )قوشد الا الأاواق لوصف يسومدم   م مصط ح ب اه ال  ش  الا وص   الى      

  ب ي الحدي   الأجهز  ا  ش  و د  ل تشو   م ومح ك  يوي  ط ع  و الجديد الا وص    ذا  ال  شي  الولتي  

 يلوم الذي الا وص   من التوع ذلب ااه الى( 64  2015 وا م ) و تظ   المجوشع في الإاترا  اط ق  وايع في راب

 الا والا ص لا  ا ق وم    يتولوجي  ااومدام     خطوا ه غ بأ في ويسوتد ا ق وم         ش ي  ه مجش  في

أي  وإلى من الأموالا ىؤوس و  ا  والخدم    عسلاو ا ق وم    دفق أم م والحواجز الحدو  ا  وألغ  أالط 

     اشتص   الضيق ب  قت  ال  ش  الا وص  ( Dong & et.al,2016,7) و  ف   و   أي وفي الق    في الط 

  سومدم الا الأا ط   يع اإف الوااع  وب  قت  ا تص     ذه م   إلى بوجو     دين الا والأا ط  لإاترا ا

 بأاش ه  والا وص   الحدي   الا وص  ا  في: ال  ش  الا وص   من جزء    شي   لا البي ا  
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 ال  شي  الولتي       ا ي  يقوشد ال  ش  الا وص   اا     الب   لا بلا ا   ق وجو   لدم مم  ية ظ

     ايقش  اه ف  لا   والتظ م الا وص  ي المج لا في ي  الولت  ذه وب اومدام الويتولوجي  ا ق ف      م  يزا

 وفي وغر   الاليتروا  الدفع  ش ي   في ااومدامه  ا شين من الا الا وا  من الي ر ابوي ى و  طوي 

  خ  و وليد جه  من والجهد الو    وفر في ذلب وايس  م الجشهوى من جديد  ا حل  الى ا  لي  ا توج   ايص لا

  وفر     يقش   د وذلب اخ ا جه  من( ا      القشة  في ا سو ش ين) الاليتروايلا ل شسو ش ين جديد

      الاليتروا  الوشوي 

 :الرقمي الاقتصاد خصائص . 7.5
 و( 99-92 2010  ج ام) ن  الة( 5  2013الق ش  ) ا شه   ديد  بخص  ص ال  ش  الا وص   يوشيز

 :(35  2014  ا يم )

 ب لديت مييي  للأاواق سمح م  و ذا والحدو  واجزلحا لاو ز  ي       بط بع ال  ش  الا وص   زيوشي 

    ي   ا ت فس  مج لا أصبح وب لو ل  ا سوش  والوغر
 ا ق ىف ااومدام من وتمييتهم الب    دى  أ شي  من  تط ق نموذجي      ال  ش  الا وص   يلوم 

 ال صيد أ شي      ب لأا س  ازيو   إاو جي ا وص  ي   يش  له ى يس  اق م  و طوي    وإاو جه  وا ق وم  

 ا سودام   الوتشي  وتحليق ال  وا  وخ ق الااو ش ى  وا د زي           ىا بوص ه ل ب   والإبدا   ال ي ي
 وا ق وم     ا ق في مخزواه      ب لأا س يلوم الا وص  ي  ا ااس  ىصيد أصبح 
 مق مة هم إتم م أج  من للأف ا  الآمت  والبيئ    ا شضلا  وفر يسووجب والذي الإليترواي  لو الق  داولا 

 ا مو     الوج ىي 
 أو للأف ا  اواء ال ق    وح يبل الح ج   وا الإاترا  خةلا من الا وص  ي  وا   ىيع الأا ط    غي  

 ا ااس   

 الرقمي الاقتصاد تعزيز في الرقمية العملات في الاستثمار دور . 8.5
 الا وص   في جذىي جديد  ط ع نمو  سه  جديد : فإاه   یا یس الدي  الو   قش   يش ال  القشة  اا

 اسبي  بمزاي  ا      القشة  من ر  وغ البويوين  وشوع اا وب لإمي ا ا م   ب ي  ا تظم غر ال  ش 

 مسولبة 
 ال اوم من ي رلا لىا تحو ج ف اه  الق م الط ح بقش ي  ا  ال    لوم جديد: لي  ااو ش ىي اظ م خ ق 

 يط ح اا لمص لأي يمين ا      القشة  ب اومدام ولين ابر   مب لغ والى الوتظيشي  واللواالا الل اواي 

 ىمزي إطةق او القش     ض الاول  ب لإصداى ويلصد بسي   بمب غ Initial coin offering (ICO) الاول  الاصداى

 ال  شي  ال موز من مسبلً  محد   د  ببيع ال  ا  فيه  ومل    محدو فتر  يصف مصط ح و و ىمزي جي  أو

 وا د  و قد( Diemers & et.al ,2018,2) ال  يسي  القشة  مل ب  في      ل جشهوى ( ا      ا قداي  القشة )

 ضیو  و ب لااو ش ى الخ ص ایال و  ا   طع خةلا من  یال  م القشة  في الااو ش ى وا    أ وا من

 ( 3  2018  جوىاا ) لت سه ؛ وا ي فآ   ط ما 
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 أو شول اا ا وا ف خةلا من  لديمه  يوم الا ا  لي  الخدم   ط يق  ن ييوا:      تموي   اظ م خ ق 

  ل ي  يحد  وب     ا و وق ال  ش  الدفع بتظ م ا   بط  البط     أو الإاترا  أو ال مصي  اليشبيو   أجهز 

" البط     أو الإاترا  أو ااشول  ا وا ف  ا  لديمه  يوم م لي  خدم  " أاه       ش ال الوشوي  م ايتزي

(Manyika & et.al,2016,4 ) 

 مص ف لاي اصداى   يخضع ولا الحدو  يومط  ا      ب لقشة  الوق م  اا إذ:       داولا اظ م خ ق

 م ازي 

II - والأدوات: الطريقة  
 الا وص   مال ا  مع مقتوي وأ  ط  ي   بقة   البويوين(    ب ا      ) ة شالق أا التشوذج ي ترض

بقا  مع البويوين لحس   السو ي  ب لليش  وا وش       ا   القشة  ارب  الذي التشوذج فإا وبذلب  ال  ش 

 ال    واصيب نالبويوي  س   مسومدم  و د  الااتراي  مسومدم    د)   ا وش    ال  ش  الا وص   مال ا 

 يوم الذي  Minitabالانحداى البسي  ب اومدام ب ا مل  نموذج  و( اللوم  الدخ  وا  ل  اللوم  الدخ  من

وذلب لصقوب  الحصولا      2017-2010ول  تر  من  الق   مسووا     اتوي  بي ا   مدامب او  وصي ه

وين ليواه ااو ش ى و داولا اليتروا  ي   البولخ ص  لي   ول  خصوص  في  د  مسومدم   سالبي ا   ا

 : ا ا ه الو لي  اش  مبلا ب لصيغ  الأنموذج  وصيف ايوم  م ومن والو ل  او  ل تح ي  الانحداى      

  IU = a + b1 MC +Ui     التشوذج الاولا ...........  
IU = 1506 + 9.65 MC 

NUI = a + b2 MC +Ui  التشوذج ال  ا.........       
NUI = - 2302 + 77.1 MC 

PPP = a + b3 MC +Ui  التشوذج ال  ل........      
PPP = 76.2 + 0.0105 MC 

GDP= a + b4 MC +Ui التشوذج ال ابع........      
GDP = 71.7 + 0.0367 MC 

 :أا  ي 

 ينالبيويو لحس   السو ي  الليش  MC: ا سول  ا وغر

   : الو بق  ا وغرا 

IU : اي ترالأا م مسومد  د  

NUI:  البويوين  س   مسومدم   د  

ppp: الج ىي  ب لأاق ى اللوم  الدخ  ا  ل  من ال    اصيب  

GDP الج ىي  ب لأاق ى لق   ا اللوم  الدخ  : ا  ل 

Ui :الق وا   ا وغر  
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III- ومناقشتها: النتائج  
اش  مبلا ا ا ه في ( IUالااترا  ) مسومدم ( وموغر  د  MCبلا موغر الليش  السو ي  ) لدىاا  القة  

و د  وا د  ( %36.5)بملداى ( MC( اذ اا زي    ا وغر )IU) ذا   أ ر     (MCأا موغر ) نجد( 1الجدولا )

 يشوه  الجدولي  بمسووا مقتوي  ( مع 2.24ااسوب  ) t( وااه ذا   أ ر مقتوي  تد مل ىا  IUيا ي الى  غر في )

ية ظ اا موغر  ( IU( من الوغرا  الح ص       ا وغر الو بع )%36.5( ي س  )MCوغر )   ف ا اب لتويج (5%)

(MCذا   أ ر مقتوي     ا وغر ال )( و بعNUI( اذ اا زي    ا وغر )MC( و د  وا د  يا ي الى  غر في )NUI )

( MC  ب لتويج  ف ا ا وغر ) (%5)ي  وووا مقت( مع  يشوه  الجدولي  وبمس3.46ااسوب  ) t بملداى  تد مل ىا 

غر مقترف به   (      ال غم من اوا اا  ذه القشة NUI( من الوغيرا  الح ص   في ا وغر )%61.1ي س  )

 و    نحو محدو  بوسديد بقا    ي  اذ  وجد  ولولا او اا     م  ب لا تراف به  من خةلا السش ح ل شواطتلا

اش  ية ظ من او  ل  ذه    ين من  ذه الدولا ا  اي  واتدا والولاي   ا وحد  الام ييي  و  البويا ق مة  بقش 

( و د  وا د  يا ي الى  غر في MC( اذ اا زي    ا وغر )PPPا وغر الو بع )( له  أ ر     MCالقة   اا موغر )

(PPP بملداى )(48.6%)  ويوضح من  يش  مق م  الوحديد اا ا( وغرMC(  ي س )و ذا ا وغر ذا   أ ر %5.2 )

 اا     يدلا و ذا (%5( مع  يشوه  الجدولي   تد مسووا  ل  )2.76ااسوب  ) tمقتوي ويوضح ذلب  تد مل ىا  

( ذو MC( اا موغر )2من الجدولا )جيداً  سومدميه  ية ظ   خة يدى ا      القشة  في والوق م  الااو ش ى

( ويوضح من 0.0367( بملداى )GDP( و د  وا د  يا ي الى  غر )MC( اذ اا زي    موغر )GDPوغر ) أ ر     م

 t( وذلب من مل ىا   يش  MCية ظ مقتوي  موغر ) ( اش %32.7س  )( ي MC يش  مق م  الوحديد اا ا وغر )
 لا البويوين يلوص      شاا ااوقو ذا يااد  ( %5الجدولي   تد مسووا مقتوي  )( مع  يشوه  2.10ااسوب  )

  ب    لقدم ا تراف اغ ب الدولا به  اقش   الدي  اليترواي  محد    اوالاف ا   او  د  زمتي   مقلا منمجشو   

 ل وداولا ب ي    اوا  

IV- الخلاصة: 
 و  : التو  ل وص   الدىاا  الى مجشو   من 

   اواي   لي  او  يق   متخضع لو  اا القشة  ال  شي      شة  افتراضي  لا
( اذ اا IU) الااترا ذا   أ ر      د  مسومدم   MC  بلا او  ل الوح ي  اا الليش  السو ي  البويوين

بملداى الزي    بملداى و د  وا د  في الليش  السو ي  ل بويوين يا ي الى زي    في  د  مسومدم  الااترا  

(9.65 ) 
 د  مسومدم   س   البويوين من الوغرا  الح ص   في  %61  س  ن السو ي  ل بويوي الليش اا  بلا 

 البويوين القش   يا       وجو   ش   اا الق ض والط ب      ذا  يقني وب  ل ب 
ال    من الت  ل اا   الق    اا الزي     واصيبيوبلا من تح ي  القة   بلا الليش  السو ي  ل بويوين 

اا الااو ش ى و ذ يقني  53.4   في اصيب ال    من الت  ل اا   الق    بملداى  زي الى بملداى و د  وا د  يا ي

 ل     وين يدى  خة جديد وجيد ل شوق م لا به وب لو ل  يزيد من الت  ل اا   والوق م  ب لبوي
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 ذا و    لقمن الوغرا  الح ص   في الت  ل اا   ا %32.7ية ظ اا الليش  السو ي  ل بويوين   س  

ااع وانم  بسبب اا اغ ب  ولا الق      قترف بقد ب اومدام  ش   البويوين ل وب  لا الوج ىي و    اط ق و

  محدو   ا وص  الا تراف     بقا الدولا ولوق مة  
 الا  : لترح  فإاه اليه الدىاا  من ااوتو ج     م   وص     بت ء 

 الق   في ب داا  شة  ا     ق  ب لقش  خص ال ومح ي  وجو  وضع  واالا  ولي 
واصح   ال  ا    ولا الوداولا من ىج لا الا ش لا   الأاتراي   لي ي   سومدم اج اء  وىا   دىيبي  

 ا      والااو ش ى في القشة  

 :الإحالات والمراجع  -
    الجزا  م ليزي   واسشي  ا سودام / ىاا  مل ىا  بلا ليق الوتتح  لا  في وى الااو ش ى في  يتولوجي  ا ق وم   والا ص ( 2013)  الق ش    سلا .1

ف      ب س  الوج ىي   ج مق الق وم الا وص  ي  والق وم الوج ىي  والق وم  الوج ىي   ا ي وص  ي  والق وم الق وم الا  مت وى   ا ي ىا ل  م جسور 

 5الجزا    صاطيف  
   مو ح     ا و ع     البويوين ا وو ق    ش   م ط  وص  ي  وا الا   ىالا  2018ف   ا  جوىاا    دا ا .2

www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid 
 Randاي   اصداى مااس  سي ا   الاال ض ي   تح ي   ىؤا الخااء ب  ا   متظوىالقشة القش   ال  شي  ومسولب    (2017)ا   ين  ايوواى    .3

Europe مو        ا و ع    2  صwww.rand.org/pubs/permission.hmt1 
 الوج ىي   ا ي لق وم وص  ي  وا ق وم الاا ي  ال   ىا ل  م جسور مت وى  وا ع واف ق الوج ى  الاليترواي  في الجزا   ( 2014)ص اع  ا يم    .4

 35   صالجزا الق وم الا وص  ي  والق وم الوج ىي  والق وم الوج ىي   ج مق  و  اا  
ىا ل    البوا  الي   الوسويق  ن بقد في ظ  الووجه نحو الا وص   ال  ش  /  ل  بتب الجزا   الخ ىج / وا ل  ام   (2015)م ابط   وا م   .5

الجزا    م البوا    ا الوج ىي   ج مق الق وم الا وص  ي  والق وم الوج ىي  والق وم  الوج ىي   ا ي لا وص  ي  والق وم الق وم ا  يوى   ا م جسور مت 
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