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شكر و تقدیر

على  أعانناالحمد الله الذي وهبنا التوفیق و السداد و منحنا الثبات و 

سافرنا لنضع النقاط على الحروف و نكشف ما  أنهذا العمل بعد إتمام

و حان قطافها أینعتوراء ستار العلم و المعرفة فما هي ثمار علمنا قد 

كل من سیفتح هذه المذكرة  أذنهذه كلماتنا المبعثرة نهمس بها في 

لینهل معها ما یشاء و یشتهي و ینقد ما یرفض و یبتغي

الإرادةو  الأملكل من حثنا و غرس فینا  إلىكلمات شكر أیضاهي   

إلى كل من الأستاذ المشرف السید باغلي احمد و جمیع الأساتذة

إلى جمیع من ساعدنا من قریب أو بعید



الإھداء

ما أجمل أن یجود المرء بأغلى ما لدیه و الأجمل أن یهدي الغالي للأغلى 

:هي ذي ثمرة جهدي اجنیها الیوم هي هدیة اهدیها الیوم إلى

مراتب الدراسةإلیأعلىكل من كان في انتظار وصولي 

عمتي رحمهم االله عز و جلبنت ,عمتي,جدتي,جدي

إلى جدي و جدتي شفاهم االله و أطالأعمارهم

والدي الغالي حفظه االله و عافاه 

أمي العزیزة أطال االله عمرها 

أخواتي بسمة و منال

زكریاء,یاسر،ندیر،رفیق،أیمن،عبد النور،سفیان،أكرم ،أبناء خالتي الأعزاء فاروق

إلى صدیقي و أخي نمیش یاسین

إلى كل العائلة و كل الأصدقاء   

و إلى من ساندني في انجاز هذا العمل



مقدمة 

˸المقدمة العامة

تغییر شامل في طریقة استخدام المؤسسات  إلىالتطور التكنولوجي و الابتكارات الناتجة  أدى

و من بین هذه التطورات ،الأخیرةكما شهد النظام النقدي العالمي تقدما كبیرا في السنوات ،لإدارةأعمالها

 أوبنك  أيمن قبل إصدارهاو لا یتم ،ظهور ما یسمى بالعملات الرقمیة التي لا تشبه العملات التقلیدیة 

مرة في لأولظهرت  ،و لیس لها وجود فیزیائي بل هي عبارة عن خوارزمیات مشفرة ،مؤسسة مالیة 

بیتكوین مقابل بیتزا في منتدى  ألاف 10دفع شخص صفقة عندماأولو قد كانت 2009التداول سنة 

حقیقیة نظرا لاتساع رقعة مستخدمیها أصبحتو سرعان ما انتشرت و 2010البیتكوین و ذلك في سنة 

العملات الرقمیة أشهرتعتبر عملة البیتكوین من ،و اعتراف بعض المؤسسات و كذا بعض الدول بها 

في حین بعدها بسنتین ،2010ظهورا و هي البیتكوین في سنة عملة مشفرةبأولصفقة أولحیث كانت 

زخما كبیرا و صعودا بشكل بدأتتأخذو من هنا ،قامت شركة ابل بقبول استخدام العملة عبر تطبیقاتها

للعملات الرقمیة خاصة مع اتساع دائرة النشاط أسواقضرورة حتمیة قیام أدىإلىو ذلك مما .غیر متوقع

الذي یقتضي توفر المعلومات الكافیة الأمر,أرباحهمیعمل المستثمرون جاهدین لتعظیم حیث,الاقتصادي

السوق  إن,حول العملات الرقمیة و كل ما یتعلق بها و حیز التداول فیها حتى تتصف هذه السوق بالكفاءة

Allocation)یحقق تخصیصا كفء للموارد المتاحةالكفء هو السوق الذي  Efficience) بما

.ربحیة الأكثرالمجالات  إلىیتضمن توجیه تلك الموارد 

:التالیة الإشكالیةعن  للإجابةو من هذا قد جاءت هذه الدراسة 

̎دراسة حالة البیتكوین ?ما مدى كفاءة سوق العملات الرقمیة ̎

:هذا السؤال تتفرع عنه التساؤلات التالیة 

ل العملات الرقمیةما هي التحلیلات المعتمد علیها لتحلی-

البیتكوینإصداركیف یكون -

.كیف كانت كفاءة سوق العملات الرقمیة خلال الدراسة-



مقدمة 

:فرضیات البحث

.و الفنيالأساسيالتحلیلات المعتمد علیها لتحلیل العملات الرقمیة هي التحلیل -

.البیتكوین عن طریق عملیة التعدینإصداریكون -

:أهمیة البحث

حیث أصبحالإقبال ,اكتسب موضوع العملات الرقمیة أهمیة بالغة في عالم المال و الأعمال لقد

و ما زاد من أھمیة البحث في العملات الرقمیة ھو الطریقة ,علیھا كبیرا باعتبارھا ابتكارا نقدیا

.التي تصدر بھا دون أي غطاء قانوني أو سلطة نقدیة

:البحثأهمیة

كما سنتطرق ,التعریف بالعملات الرقمیة التي أصبحت تستعمل كأداة للتداولیهدف البحث إلى

.مزایا و مخاطر البیتكوین التي تعتبر من أشهر العملات الرقمیة,أنواع,إلى ذكر خصائص
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:ماهیة العملات الرقمیة:المبحث الأول

في هذا المحور على جملة من المفاهیم ذات الصلة بالدراسة، من خلال التعریف بالعملات الرقمیة، ثم نقف

التفصیل في خصائصها وأنواعها، ما هي أسباب الإقبال علیها، منصات تداولها و الموقف الدولي منها، و 

:ذلك وفقا للطرح الموالي

:مفهوم العملات الرقمیة و نشأتها:المطلب الأول

Cryptocurrencyحیث تتمیز .ما یعرف بالعملات الرقمیة ، تستخدم علم التشفیر لتنفیذ التحویلات النقدیة

.عن العملات الافتراضیة أو الرقمیة الأخرى التي یمكنها ذلك أنها أموال حقیقیة یمكن تداولها على الانترنت

ت الائتمانیة في التسوق و التبادلات المالیة على سبیل المثال عندما نستخدم الحسابات المصرفیة أو البطاقا

1.دون الاستخدام المادي للمال، نستخدم العملیة افتراضیا أو رقمیا

كانت العملة الرقمیة هي المظلة الرئیسیة التي تشمل جمیع أشكال العملات الأخرى سواءا:التعریف الأول ‒ 

و بغض النظر عن المسمیات یبقى الطابع الرئیسي لتلك )المستقرة أو المشفرة(الالكترونیة أو الافتراضیة 

العملات أنها متاحة بشكل رقمي أي لیس لها وجود مادي ملموس ، و الآراء الدولیة مختلفة من تحدید 

ا بشكل أو نشاط معین و هناك من تعریف معین للعملات الرقمیة فهناك من یحصر التعریف و یجعله مرتبط

یتوسع في المفهوم و یجعله شاملا لجمیع أشكال العملات التي یتم تداولها و معاملاتها عبر الانترنیت بغض 

2.النظر عن الوسائل التقنیة الحدیثة المستخدمة في عرض هذه العملات

تسمى العملة الرقمیة أیضا بالعملة المشفرة أو العملة الافتراضیة أو عملة الأموال :التعریف الثاني -

و معالجتها ̎غیر ملموس̎الالكترونیة و هذه الأصول هي عملة متاحة رقمیا فقط و لیس في شكل مادي 

الالكترونیة ، و یمكن استخدامها لشراء السلع و دفع ثمن الخدمات باستخدام أجهزة الكمبیوتر أو المحافظ 

1
3صفحة3جامعة الجزائر)طاهري الصدیق(̎البیتكوین نموذجا انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا 

2
2العملات الرقمیة المركزیة و دورها في الحد من مخاطر العملات المشفرة ، عائشة بوثلجة ، الشلف  صفحة
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یمكن تقیید استخدامها في بعض المجتمعات عبر الانترنیت مثل مواقع الألعاب و المقامرة و الشبكات 

أي بعد الأزمة المالیة العالمیة في الولایات المتحدة الأمریكیة و 2009ظهرت أبرزها عام الاجتماعیة ،
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أوروبا ، و تحدیدا عندما نشر شخص مجهول تحت اسم ساتوشیكاموتو وثیقة بحثیة من تسع صفحات على 

لافتراضیة الرقمیة و العملة المعماة هي نوع من الأموال ا.الانترنت یعلن فیها تأسیسها و یشرح استخدامها 

الغیر موجودة فیزیائیا ، و التي لا تخضع لتنظیم مركزي كالعملة التقلیدیة التي تصدرها و تسیطر علیها 

البنوك و بالتالي فهي تخضع لشبكة من المستخدمین و المطورین الذین یتداولونها فیما بینهم في التحویلات 

ف ثالث ینفذ التعامل النقدي ،  و هذا ما یطلق علیه و التبادلات المالیة على الانترنت دون وجود طر 

3.، و هو مجاني و أكثر سرعة من التحویلات المصرفیة التقلیدیة̎الند للند̎اصطلاحا مبدأ 

مصطلح الرقمنة یشیر عموما إلى عملیة التغییر في المعلومات من شكل مادي إلى شكل :التعریف الثالث‒

ت الرقمیة على أنها شكل من أشكال العملات المتاحة فقط في شكل و منه یمكن تعریف العملا.رقمي

رقمي، یمكن الوصول لها و التعامل بها فقط عن طریق الحاسوب أو الأجهزة المحمولة، لأنها لا توجد بشكل 

4.مادي

 2009عام العملة الرقمیة هي نتاج الثورة التكنولوجیة و المعلوماتیة ، و تم میلادها بنجاح :التعریف الرابع-

5.، و كانت البیتكوین هي العملة الأولى في عالم العملات الرقمیة

:النشأة

تاریخ العملات الرقمیة طویل و لیس منذ سنوات قلیلة كما یعتقد معظم الناس، و كأي مجال هناك سلسلة من 

.أحداث الفشل یلیها النجاح و الانطلاق الحقیقي

:كرونولوجیا تطور العملات الرقمیة-

لقد عرفت العملات الرقمیة تطورا حتى وصلت على شاكلتها الیوم، حیث انطلقت بفكرة منشورة في شكل 

:بحث إلى حقیقة رقمیة مرشحة للتنافس مع سوق العملات التقلیدیة، و من أهم محطات هذا التطور ما یلي

3
  4و  3 ، صفحة3جامعة الجزائر)طاهري الصدیق(̎انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا 

4
،العملات الافتراضیة و العملات المشفرة ،العملات الرقمیة،العلاقة بین النقود الالكترونیة)2021(2العدد /11المجلد ،مجلة الاقتصاد الصناعي

17الصفحة ،عبد الرزاق كبوط ،عبد الله لعور 

5
www.aljazeera.netمن موقع 2023افریل13تاریخ تمت المعاینة ب
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و هي من اختراع لیونارد ادیلمان و أدي شامیر و رونالد ریفست في RSAظهرت خوارزمیة :1992سنة 

معهد ماساتشوستس للتقنیة و التي أعلن عنها حینها و تم نشر ورقة  اختراعها ، و هي في اختصارها تتكون 

أحرف و هي الأحرف الأولى لأسمائهم ، فائدة هذه الخوارزمیة التي شكلت النواة الأولى لهذه العملات 3من 

.هي أنها تسمح بتلقي الإیرادات و الأموال عن طریقها 

،  یقال أنها أول عملة مشفرة ccashقام عالم الریاضیات دیفید تشوم باختراع ما یسمى :1993سنة 

الكترونیة و التي اعتمدت على التشفیر ، و بعدها عمل دیفید تشوم على جمع الأموال من اجل تمویل فكرته 

التي تدیر هذه العملة الرقمیة المركزیة ، و عمل على التعاقد مع التجار DigiCashو نجح في إنشاء شركة

و الشركات من اجل قبول عملته و استخدامها في التعامل الالكتروني ، إلا انه و بسبب تأخر التجارة 

تجار باستخدام الالكترونیة و عدم تنامیها كثیرا ذلك الوقت فشل المشروع و لم یتمكن من إقناع الشركات و ال

.عملته

حیث یعتبر كأول موقع لتبادل الذهب و تداوله و هو E-goldتم إطلاق الذهب الالكتروني :1996سنة 

الذي یتطلب فتح حساب علیه و استخدامه في شراء الذهب و بیعه ، لكن للأسف تم إغلاق الموقع بعد 

ملیون 3.5المشتركین فیه إلى أكثر من شبهات من انه استخدم في غسیل الأموال ، و رغم انه وصل عدد

.مشترك إلا انه أغلق في النهایة

و هو   Hashcashقام ادم باك باختراع نظام للحد من البرید الالكتروني المزعج و یدعى :1997سنة 

الذي تم دمجه أیضا في خوارزمیة و شفرة العملات الرقمیة مع تطویره ، و بعدها بعام تمكن وي داي خریج 

م الكمبیوتر من إنشاء مخطط للعملة الالكترونیة شاركها عبر قائمته البریدیة ، و التي شكلت النواة الأولى علو 

.للعملات الرقمیة الموجودة حالیا 

إطلاق أول بنك الكتروني و تتحدث عن باي بال الذي یساعد في تحویل الأموال عبر :1999سنة 

نجاحه و إقبال الناس علیه في التأكید على ضرورة إطلاق عملات الكترونیة و رقمیة الانترنیت و قد عزز 

.تستخدم في تحویل الأموال 
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الذي یوفر التصفح المواقع بإخفاء الهویة و كذلك تصفح المواقع المحجوبة و Torمتصفح :2003سنة 

ر مباشر للعملات المشفرة و التشفیر و الممنوع الدخول إلیها عبر المتصفحات العادیة ، و شكل هذا دعما غی

.خصوصیة التحویلات المالیة و الصفقات التجاریة 

في ظل الأزمة المالیة العالمیة نشر شخص مجهول یدعى ساتوشیناكاموتو ورقة یتحدث فیها :2008سنة 

ء البلوك عن طرق تحویل الأموال بدون مراقبة الحكومات و السلطات المالیة ، و في نفس السنة تم إنشا

تشین من طرف نفس الشخص و الذي یقال أیضا انه یمكن أن یكون اسما مستعارا لمجموعة من الأشخاص 

عملوا على هذه التقنیة التي أثارت أنظار البنوك و المؤسسات المالیة و هناك انفتاح علیها في قطاعات كثیرة 

ن سجل للمعاملات في العملة الافتراضیة منها الطب و العقود الذكیة و التجارة و التدریس و هي عبارة ع

.البیتكوین

وحدة منها ، و 50خلال شهر افریل تمكن ذلك الشخص الذي یقف وراء البیتكوین من تعدین :2009سنة 

.بعدها بأیام تمت أول صفقة للعملة بین ناكاموتو و هال فیني

دولار أي أنها تساوت معها في القیمة و هذا حسب تداولات  1إلى  حیث وصل سعر البیتكوین:2011سنة 

و بعدها ظلت تتزاید قیمة هذه العملة ، بعد دلك بدأت تظهر عملات رقمیة جدیدة منافسة MTGOXبورصة 

للعملة الأصلیة و مبنیة على البلوك تشین مع قدوم كل واحدة منها بتقنیة بلوك تشین مخصصة و مطورة و 

.حهامعدلة لصال

.و لایتكوین و تلتها الایثریومXRPتأسست عملات رقمیة جدیدة منها الریبل:2012سنة 

ملیار دولار أمریكي بعد تجاوز أزمة التقنین ینتظر 700تعدت القیمة السوقیة للعملات الرقمیة :2018سنة 

لا قیمتها البورصات العالمیةأن تقدر قیمتها ببضعة تریلیونات دولار و قد تتجاوز مستقب
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خصائص العملات الرقمیة و أنواعها:المطلب الثاني

تكمن قوة العملات الرقمیة المشفرة في مجموعة خصائص و العدید من مواصفات العملات الالكترونیة و 

:فیما یلي أهم مواصفاتها

.بنوك المركزیةلا تستند لأي سلطة مركزیة عكس النقود الالكترونیة التي تخضع لل-

.تستمد قیمتها من قبول الأفراد لها كوسیط للتبادل و آلیة دفع و مخزن للقیمة و أداة لإبرام الذمم-

عرض النقود الرقمیة یتحدد من خلال بروتوكولات حاسوبیة و لا یتم تشغیل شبكاتها من طرف جهة أو -

.مؤسسة محددة

عمال مبدأ الند للند دون اللجوء إلى وسیط مما یسمح بتقلیل تنتقل القیمة من الدافع إلى المستفید باست-

.تكالیف الصفقات وتسریعها و تسهیلها و یمكن من تجاوز كل أشكال الرقابة القانونیة و التنظیمیة المركزیة

.تتحدد قیمة العملات الرقمیة بقانون العرض و الطلب لكن قیمتها الذاتیة معدومة-

لتشغیلیة العملات الرقمیة على تقنیة سلاسل الكتل و الإجماع الموزع التي تصنف تعتمد البنیة التحتیة ا-

.على أنها أهم ابتكار تقني بعد الانترنت و الذي یتوقع أن یحدت ثورة جدیدة في مجال الأعمال

:أنواع العملات الرقمیة

الآن و لایمكن حصرها لقد كثرت العملات الرقمیة و أصبحت تتزاید حتى تجاوزت الألف عملة رقمیة حتى 

لعدم وجود قانون یضبط إصدارها و لهذا تجدها متفاوتة من حیت التعامل به والأحجام علیها إلا أن یمكن 

:حصر أنواعها باعتبار إمكانیة تحویل العملة الرقمیة إلى مال وعدم إمكانیته إلى

:عملات رقمیة مغلقة.1

العملة الرقمیة التي لا یمكن تحویلها إلى أموال حقیقیة و هي محدودة فقط للمعاملاتفي الأغراض  و هي 

.فهذه العملة یمكن تحویل النقدإلى عملة رقمیة دون العكس.الافتراضیة ضمن تلك المجتمعات المغلقة فقط

و الأغراض التي یتم شراؤها فالخدمات.عملیة شراء الألعاب والتطبیقات:و من العملات الرقمیة المغلقة
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ضمن تلك التطبیقات و الألعاب یمكنمبادلتها بخدمات و أغراض أخرى ضمن نفس التطبیق أو الألعاب طبعا 

دون أي ضرائبناتجة عنها و الحصول على هذه العملة الافتراضیة عن طریق تحویل المال إلیها في حینلا 

:لعملات التي تمتلك تطبیقات و أغراضیمكن تحویلها إلى مال حقیقي و من ابرز هذه ا

worldالخاصة بمجتمع لعبة goldعملة  of warcraft و كذالك عملةtokens.

videoالخاصة بمجتمع  arcade إضافة لعملةloyatypoints.

:العملات الرقمیة المفتوحة.2

م الأجهزة المخصصة لتحویل و هي العملات الرقمیة التي یمكن تحویلها إلى أموال نقدیة عبر استخدا

و من ابرز العملاتالرقمیة المفتوحة و اكترها تداولا في .العملة الرقمیة إلى نقد كالصراف الآلي و غیره 

:الأسواق

:البیتكوین

تم تعتبر البیتكوین أول العملات الافتراضیة مشفرة و الأكثر تداولا حتى الآن و منذ إصدار عملة البیتكوین

).بدائل مختلفة من العملات المشفرة(عملة رقمیة بدیلة 4000إنشاء أكثر من 

:لایتكوین

و هي أسرع من 2011یطلق علیها العملة الفضیة بالمقارنة مع البیتكوین الذهبیة تم إنشاؤها عام 

رنت و تتمیز البیتكوین في تعاملاتها و هي من العملات المرخصة عبر منصة مفتوحة المصدر عبر الانت

6.هذه العملة المشفرة بعدم وجود تكالیف عند تداولها في جمیع العملیات التجاریة و المالیة

:بیركوین

و تمتاز بزیادة في كفاءة التعدین و تحتل المرتبة الرابعة بین العملات الافتراضیة من 2012تم إنشاؤها عام 

.حیت القیمة السوقیة

:یندوج كو 

6
185-184مجلة الاقتصاد الصناعي، اثر العملات الرقمیة المشفرة على مستقبل المعاملات المالیة، البیتكوین نموذجا، الصفحة 
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تعرف باسم الكلب الالكترونیة و ذالك لاحتواء شعارها على صورة كلب  تعد من 2013تم تطویرها عام 

أسرع العملات الالكترونیة نموا و إنتاجا و السبب في ذالك هو ما تتمتع به هذه العملة من ممیزات كثیرة عن 

7.غیرها

:الریبل

و تمتلك شبكة دفع مفتوحة المصدر ومن خلال هذه )XRP(و هي إحدى أهم العملات رمز هذه العملة 

و من ممیزاتها قدرتها على المحافظة على سیولة 2012الشبكة یتم تبادل هذه العملة لقد تم تأسیسها عام 

تدفق الأموال بكل سهولة و سلاسة و الهدف من نظام الریبل هو تمكین الإفراد من التحرر من قیود الشبكات 

قات الائتمان و البنوك و غیرها من المؤسسات التي تقید الوصول للأموال بدفع الرسوم المالیة أي بطا

بالإضافة إلى رسوم تبادل العملات و التأخیرات و یمكن استعمال العملة المشفرة الریبل في جمیع الأنشطة 

یة و ذالك لتحریر المالیة و التجاریة و الخدمیة من خلال الشبكة المتاحة للدفع المفتوح بكلفة شبه مجان

.البائعین و المشترین و المستثمرین من دفع عمولات للوسطاء المالیین عالیة الثمن

:ETHالایثریوم

هي ثاني و أشهر و أفضل العملات الرقمیة في العالم حیث تعتبر العملة الأكثر احتمالا لمنافسة البیتكوین 

إنشاء و تشغیل العقود الذكیة و التطبیقات و هي تعمل على أساس منصة برمجیة لا مركزیة تسمح ب

اللامركزیة بوقت أسرع و دون التعرض للاحتیال ودون التحكم أو تدخل طرف ثالث

    DASH: الداش

هو نوع من أنواع العملات المشفرة كانت تدعى النقد المظلم او عملة اكس و یقصد بذالك أنها مجهولة 

و تعتمد على منصة مفتوحة المصدر عبر فضاء الشبكة 2014ت هذه العملة في عام المصدر حیث انشا

العنكبوتیة وتعمل على مبدأ الند للند أو النظیر للنظیر و یتم استخدامها لجمیع العملیات المالیة سواء للأفراد 

التي تطورت 2015أو للشركات تم تعدیل تسمیتها من النقد المظلم أو عملة الاكس إلى عملة داس في عام 

7
121مجلة الاقتصادیات المالیة البنكیة و إدارة الأعمال، العملات الافتراضیة حقیقتها و أثارها الاقتصادیة، صفحة 
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و أصبحت مقبولة في التداول بالمتاجر و الصفقات التجاریة التي تحتاج إلى سرعة الدفع لإتمام العملیة 

8.المالیة أو التجاریة

:أسباب الإقبال على العملات الرقمیة:المطلب الثالث

.من أهم أسباب ظهور العملات الرقمیة هو معالجة المشكلات الموجودة في العملات الورقیة مثل التضخم :

الذي یزداد كل یوم عن الأخر نتیجة لكثرة العملات الورقیة في ید الأفراد مما یجعل هناك زیادة في الأسعار 

یة نتیجة معدلات التضخم العالیة لزیادة حدثت أزمة مال2008للعملة الورقیة ففي عام فتقل القوة الشرائیة 

عدد الدولارات المطبوعة في ید الأشخاص وبالتالي زیادة في الأسعار نتیجة لزیادة الطلب على السلع وبالتالي 

ملیون وحدة فقط حسب ما جاء 21حدوث التضخم ، فظهرت البیتكوین لتعالج هذه المشكلة بأنها محددة ب 

.وممنهجةیتم عملیة إنتاج البتكوین بطریقة منظمة في البروتوكول الخاص بها و

التزویر و الذي ظهر كثیرا خاصة في الآونة الأخیرة كتزویر الدولار و الجنیه المصري وغیرها من .

تلك المشكلة حیث أنها قائمة على تقنیة التشفیر                      العملات الرقمیة لكي تعالج العملات الورقیة فجائت

.حیث لا یمكن تزویرها

9.تعطي العملات الرقمیة حریة مالیة للأفراد على أصولهم بدون تحكم البنوك في معاملتهم وتحویلاتهم.

المطلب الرابع:منصات تداول العملات الرقمیة

منصات تداول العملات الرقمیة هي عبارة عن منصة التي یمكن من خلالها شراء و بیع العملات الرقمیة 

یمكن تداول العملات الرقمیة على سبیل المثال تحویل البیتكوین إلى اللیتكوین أو یمكن شراء عملة رقمیة 

بدون حساب على منصة تداول لا یمكن الوصول إلى إذا . باستخدام عملة عادیة مثل الدولار الأمریكي

10.الأصول و العملات الرقمیة من اجل البیع و الشراء

8
220مجلة الدراسات الاقتصادیة، الصرافات المالیة لتسهیل عملیة تداول العملات الافتراضیة المشفرة بیعا و شراءا، صفحة 

9
دراسة حالة البیتكوین ،كیفیة امتلاكھا و الاستفادة منھا،العملات الرقمیة،الاقتصادیة و السیاسیة ،ت الإستراتیجیةالمركز الدیمقراطي العربي للدراسا

.قولت 

10
https://sa.investing.com/brokers/crypto-exchanges/
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:أنواع منصات التداول

منصات تداول العملات الرقمیة المركزیة و المعروفة باسم وسیط التبادل تعمل كطرف ثالث بین ●

البائع و المشتري نظرا لان هذه الأنواع من منصات التداول یتم التحكم فیها من قبل شركة غانها 

.تمیل إلى أن تكون أكثر موثوقیة

تسمح للمستخدمین بالتداول DEXوفة باسم منصات تداول العملات الرقمیة الغیر المركزیة و المعر ●

و تتم المعاملات من نظیر إلى نظیر دون وسیط بینهما 

:و من أشهر منصات تداول العملات الرقمیة الموثوقة و التي تقدم خدماتها مقابل رسوم معقولة

1.BINANCE

لكنها 2017من منصات تداول العملات الرقمیة الحدیثة فانطلاقتها تعود فقط لسنة binanceتعتبر 

سرعان ما تحولت لأكبر منصة تداول العملات الرقمیة في العالم أیضا رقم معاملاتها یعتبر الأضخم في 

یومیا ملیار دولار 38ملیون مستخدم نشط و بحجم تداول یفوق حاجز 120المجال فعدد عملاءها یتجاوز 

عملة رقمیة حتى الآن منصة بینانس جد موثوقة فهي منظمة رسمیا من هیئة 350حیث تدعم أكثر من 

من هیئة تنظیم سوق )fsp(كما تتوفر على تصریح الخدمات المالیة FCAالسلوك المالي البریطانیة 

ابوظبي المالي لإدارة المعاملات في الشرق الأوسط و شمال إفریقیا تعتمد أیضا على إجراءات صارمة 

للتحقق من الهویة و تتقاضى رسوم اقل من الخدمات هذا الأمر یساعد على بیع و شراء الرموز باستخدام 

P2P في ظروف أمنة

2.COINBASE

و تعتبر من المنصات 2012بیس شركة أمریكیة مقرها سان فرانسیسكو بدأت في تقدیم خدماتها منذ كوین 

الموثوقة للمستثمرین منعدمي الخبرة المتطلعین لدخول مجال العملات الرقمیة المنصة تقدم باقة شاملة من 

رتفعة مقارنة بالمنافسین و الخدمات المتعلقة بعملات الكریبتو لكن ما یعاب علیها هي رسوم المعاملات الم

احتفاظها بالعملة بدل المستثمر أصولها یتم تخزینها في حسابات مصرفیة مؤمنة من قبل مؤسسة التامین 

ببساطة هذا التامین یسمح للمستخدمین بالحصول على تامین )FDIC(على الودائع الفیدرالیة الأمریكیة 
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عرضة %2من أصول المستثمرین مما یجعل فقط 98%عادل إذا اختفت المنصة كما انه یتم تخزین 

للسرقة في حال حدوث أي اختراق 

3.KRAKEN

حافظت على 2011كراكان شركة أمریكیة لها باع طویل في تداول العملات المشفرة فمنذ انطلاقتها سنة 

تقدم كراكان . سمعة طیبة بین المستثمرین خصوصا أن خطتها موجهة بشكل اكبر للمحترفین و ذوي خبرة 

أصبحت منصة كراكان عبر فرعها 2022افریل 25بتاریخ .دولة حول العالم174خدماتها للمستثمرین من 

kraken mena أول منصة لتداول العملات الرقمیة تحصل على ترخیص مالي كامل من سوق ابوظبي

.ة فیهامن بین عیوبها هي أنها منصة لیست سهلة للاستخدام و رسوم السحب مرتفع.العالمي 

4.NSFX

هي شركة مالیة مرخصة من قبل الاتحاد الأوروبي و هیئة الأوراق المالیة و البنك المركزي في دولة مالطا 

توفر خدمات تداول العملات الرقمیة )mfsa(و مراقبة من قبل هیئة مالطا للخدمات المالیة 2013منذ عام 

من ابرز الممیزات التي تقدمها هذه المنصة . دةإضافة إلى الفوریكس و أسهم الشركات العالمیة المعتم

.لعملائها محفظة مالیة قویة و عمیقة و فروق أسعار ضیقة بین سعري البیع و الشراء

5.HUOBI GLOBAL

مقرها الرئیسي في سنغافورة و یعدها المراقبون من اكبر المنصات تداول العملات 2013تم إنشاؤها عام 

لهذه المؤسسة العدید من المكاتب حول العالم مثل الیابان و هونغ كونغ و .على مستوى العالمالرقمیة 

11تبلغ رسوم المشاركة. دولة في العالم 130تصل خدماتها لأكثر من .بریطانیا 

11
.منصات تداول العملات الرقمیة.محمد سناجلة 

-10-B4%D9%87%D8%B1https://www.aljazeera.net/ebusiness/2021/12/13/%D8%A3%D8%
-%D8%AA%D8%AF%D8%A7%D9%88%D9%84-%D9%85%D9%86%D8%B5%D8%A7%D8%AA
-%D9%84%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA

%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D8%A9
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من رسم الدخول فقط و یوفر النظام الأساسي فیها الأمان للمستخدمین من خلال وضع حدود تداول %2بها 

.بتكوین یومیا200بة للجمیع و بعد التحقق من حساب المستخدم فانه یستطیع تداول بما یقارب نحو مناس

6.eToro

و هي مرخصة في كل من 2007تعد واحدة من أشهر المنصات لتداول العملات الرقمیة حیث تأسست عام 

ملیون 11ل بها أكثر من ومسج.قبرص و استرالیا و خاضعة للقوانین و اللوائح المالیة في هذین البلدین

خدمة تفاعلیة "ایتورو"تقدم .عملة رقمیة 15و یتم التداول فیها أكثر من .مستثمر من شتى أنحاء العالم

(كوبي تریدر "غیر متوفرة في غیرها من المصات و هي خدمة  "copy trader( التي تسمح للمبتدئین

.لقصیر أو المتوسط بنسخ محافظ المستثمرین الأكثر خدمة على المدى ا

7.BITSTAMP

الذي كان اكبر منصة تداول العملات الرقمیة mt.Goxكبدیل أوروبي ل 2011سنة  bitstampظهرت 

و یقع مقرها الحالي في لوكسمبورغ نظرا لان رسوم التداول التي تفرضها ارخص من . في ذالك الوقت

خیارا جیدا للمتداولین النشطین فرسومها تحتسب على أساس شهري بالإضافة إلى bitstampالمنافسین تعد 

2015لعملیة اختراق سنة bitstampتعرضت بورصة .أنها تسمح بتبادل العملات المشفرة دون تعقیدات 

ملیون دولار آنذاك لكن الشركة قامت بتعویض 5بیتكوین بقیمة ناهزت أكثر من 19000نتج عنها سرقة 

12.العملاء المتضررین من العملیة للحفاظ على مصداقیتهاكل

12
.منصات موثوقة لتداول العملات الرقمیة10أفضل .عصام المغامر

platforms/-trading-https://www.moghamir.com/cryptocurrency
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:الموقف الدولي من العملات الرقمیة:المطلب الخامس

:موقف الاقتصادیین و رجال الأعمال-1

تختلف الآراء بین الاقتصادیین و رجال المال حول ما إذا كانت العملات الافتراضیة یمكن اعتبارها نقدا أو 

مؤیدین و معارضین و من ینظر إلیها على أنها انطلاقة لابتكار مالي یمكن أن تعتمده لا، فكان هناك 

.الحكومات

معتبرین إن هذه الأخیرة مثل هو رأي عامة المتداولین للعملات الرقمیة بالخصوص البیتكوین:الموقف الأول

:باقي العملات الحقیقیة التي یتداولها الناس و التي تصدر عن البنوك المركزیة بحجة

إن تعارفوا علیها على أنها عملة، و هناك تطور كبیر في القیمة السوقیة للعملات الرقمیة حیث تجاوزت -

ن الممكن أن تسود مفاهیم لا تخضع للقواعد ، و هذا یعني انه م2021تریلیون دولار في شهر فبرایر 1.5

.الاقتصادیة الحالیة

.یمكن الشراء بقیمتها مما یدل على أنها ذات قیمة-

.أنها تؤدي وظیفة النقود من حیث كونها مخزنا للقیمة-

یرى أصحاب هذا الموقف أن العملات الافتراضیة عبارة عن سلعة أكثر منها نقدا، و :الموقف الثاني

و رغم التداول الواسع لها إلا أنها مجرد فقاعة و لیست ̎البیتكوین̎أن العملات الرقمیة و بالتحدید یعتبرون

.عملة أو أصلا مالیا حقیقیا، بل یراها البعض مجرد ارقام على الشاشة

رقمیة حیث یرى أصحاب یعتبر هذا الموقف جامعا بین الموقفین السابقین اتجاه العملات ال:الموقف الثالث

هذا الموقف أن هذه العملات محفوفة بالمخاطر، و لكن بالمقابل لا یمكن استبعادها بل الاستفادة منها 

كابتكار مالي فرید من نوعه، و انه من الضروري العنایة بهذه العملات و الاستفادة منها لتحفیز الابتكار 

لیس من الحكمة ̎ضوع تقول مدیرة صندوق النقد الدولي انه المالي و تعزیز الشمول المالي، و حول هذا المو 

:و فیما یلي مواقف بعض الدول من العملات الرقمیة و تداولها و من أبرزها ̎استبعاد العملات الافتراضیة 
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لم تعترف بهذه العملات بل قامت بتشدید القوانین و الإجراءات كما أنها كانت من أوائل الدول التي :الصین-

عملت الصین 2014هت إلى العملات الرقمیة القانونیة أو المركزیة استجابة لرغبات الأفراد، و منذ سنة اتج

على اتخاذ إجراءات لإصدار عملة رقمیة لأنها أصبحت واقعا، و في سبیل إطلاق هذه العملة قدم بنك 

ملات ما بین البنوك، براءة اختراع تتعلق بشكل أساسي بدمج العملة الرقمیة في تسویة تعا84الصین 

.بالإضافة إلى ابتكار خوارزمیات حسابیة لضبط المعروض من العملات الرقمیة

اعتراف الیابان رسمیا بعملة البیتكوین و العملات الرقمیة الأخرى باعتبارها وسیلة للدفع لیست :الیابان-

تكوین و الحصول علیه دون قید أو عملة قانونیة، و انه لا توجد قوانین تمنع أفراد المجتمع من تداول البی

شرط، على أن یتم تطبیق الضرائب على البیتكوین، و اقترح المالیون في الیابان التعامل مع العملات 

.الافتراضیة كوسیلة للدفع تعادل العملات التقلیدیة

الأوروبي قام الاتحاد2012في البدایة وافق على تداول العملات الافتراضیة، ففي :الاتحاد الأوروبي-

بالموافقة على رخصة بنك لأول مؤسسة صرف أوروبیة لعملة البیتكوین، و اعترفت ألمانیا في نفس السنة 

بعملة البیتكوین و اعتبرتها نوعا من أنواع المال الخاص، و فرضت الضرائب على حیازتها باعتبارها أصولا 

شدید القوانین المتعلقة باستخدام عملة قام الاتحاد الأوروبي بت2015ذات قیمة نقدیة، و لكن في سنة

.البیتكوین بسبب استعمال هذه العملات في تمویل التنظیمات الإجرامیة و غسیل الأموال

في البدایة قامت بالتحذیر من تداول العملات الافتراضیة و لكن بعد الانتشار الواسع لتداول هذه :ا.م.الو-

جیهات تتعلق بالأشخاص الذین یقومون بإنشاء و تبادل العملات العملات قامت الخزانة الأمریكیة بتقدیم تو 

كما حذرت .2013الافتراضیة، كما أصدرت شبكة انقاد الجرائم المالیة توجیهات في هذا الخصوص سنة 

.لجنة الأوراق المالیة و البورصات الأمریكیة، من مخاطر عملة البیتكوین و العملات الافتراضیة الأخرى

حذر البنك المركزي الروسي من استخدام العملات الافتراضیة خصوصا البیتكوین، و أشار هذا :روسیا-

الأخیر انه یمكن استخدامها في غسیل الأموال أو تمویل الإرهاب و التعامل بها كعملة موازیة مخالفة 

.للقانون
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المركزیة في الدول العربیة بمنع استخدام العملات الصادرة قامت العدید من البنوك:موقف الدول العربیة-

عن الأفراد و قامت بإصدار العدید من التعلیمات الرقابیة التي تمنع و تحذر من خطر التعامل بها، و تمثلت 

 :في 

.حظر استخدام العملات الرقمیة من الأفراد و البنوك-

.معاقبة التجار الذین یقومون بالتعامل بها-

.قبول العملات المشفرة لأغراض المعاملات التجاریة الرسمیة عدم- 

.التحذیر من استعمالها في عملیات غسیل الأموال و تمویل الإرهاب-

، و ذلك من خلال القرار منعت الحكومة التعامل بالعملات الافتراضیة و خاصة البیتكوین:الجزائر-

117كما نصت المادة 26/12/2017الصادر في 76الحكومي الذي نشر في الجریدة الرسمیة في عددها 

یمنع شراء العملة الافتراضیة و بیعها و استعمالها و ̎على انه 2018من قانون المالیة الجزائري لسنة 

، بحجة أن العملات ̎لقوانین و التنظیمات المعمول بها یعاقب على كل مخالفة لهذا الحكم طبقا ل....حیازتها

.الافتراضیة المشفرة تفتقر للدعامة المالیة و القانونیة التي تحمي مستخدمیها و تنظم التعامل بها

لم یتم حظر البیتكوین من أي طرف حكومي في المملكة العربیة السعودیة، و قد حذرت مؤسسة :السعودیة-

ي فقط من استخدامها لأنها عالیة المخاطر و غیر معترف بها في السعودیة و لن یستفید النقد العربي السعود

.تجارها من أي حمایة أو حقوق

حظر بموجبها على البنوك و كافة 2014قام البنك المركزي الأردني بإصدار تعلیمة عام :الأردن-

تعامل بها بأي شكل من الأشكال أو تبدیلها مقابل عملة أخرى المؤسسات المالیة الأخرى الخاضعة لإشرافه ال

تعلیمة ثانیة مؤكدا من خلالها على استمرار 2018أو فتح حسابات للعملاء للتعامل بها، كما اصدر سنة 

.حظر التعامل بالعملات الرقمیة
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ن الدول موقف المنتظر نتیجة غیاب الغطاء القانوني للعملات الافتراضیة وقفت البنوك المركزیة للعدید م

تداولها مع التحذیر الشدید من مخاطرها، لذلك \لمصیر هذه العملات، كما قامت بحظر التعامل بها و

13.اتجهت أنظار البنوك المركزیة في العالم مؤخرا إلى إصدار العملات الرقمیة القانونیة

.البیتكوین:المبحث الثاني

من خلال التعریف بالعملة الرقمیة .یم ذات الصلة بالدراسةنقف في هذا المحور على جملة من المفاه

عقودها المستقبلیة و ممیزاتها و .آلیات و طرق تعدینها.مفهوم التعدین و فائدة تعدین هذه العملة .بیتكوین

:و ذالك وفقا للطرح الموالي.عیوبها

تعریف و نشأة البیتكوین:المطلب الأول

البیتكوین على أنها عملة افتراضیة وظیفتها الوحیدة هي إجراء المدفوعات تعرف ::التعریف الأول●

الالكترونیة على الإنترنت دون أي وسیط لیس لها وجود مادي ولا تعتمد على أي بنك مركزي و لا 

یمكن إلغاؤها فنظامها یرتكز على شبكة سلسلة الكتلة التي تغذیها عشرات آلاف الحواسیب عبر العالم 

14.ثل كتاب حسابات كبیر یسجل فیه تاریخ كل الصفقات و لا یمكن تزییفهو التي تم

البیتكوین عبارة عن عملة الكترونیة یمكن مقارنتها بالعملات الأخرى مثل الدولار أو :التعریف الثاني●

رونیة بشكل كامل الیورو لكن مع عدة فوارق أساسیة من أبرزها أن هده العملة هي عبارة عن عملة الكت

یتم تداولها عبر الإنترنت فقط من دون وجود فریائي لها كما تختلف عن العملات التقلیدیة بعدم وجود 

هیئة تنظیمیة مركزیة تقف خلفها لكن یمكن استخدامها كأي عملة أخرى للشراء عبر الانترنت أو حتى 

لأولى كورقة بحثیة شخص أطلق على نفسه طرح فكرة البیتكوین للمرة ا.تحویلها إلى العملات التقلیدیة

Satoshiالاسم الرمزي  nakamoto ووصفها بأنها نظام نقدي الكتروني یعتمد في التعاملات المالیة

على مبدأ الند للند و هو مصطلح تقني یعني التعامل المباشر ما بین مستخدم و آخر دون وجود 

15.وسیط

13
9،10،11:فحاتالص،العملات الرقمیة المركزیة و دورھا في الحد من مخاطر العملات المشفرة،مجلة الأكادیمیة للدراسات الاجتماعیة و الإنسانیة

14
.محمد أمین زایخ.البیتكوین نموذجا.علاقة العملات المشفرة بالمفاھیم النقدیة التقلیدیة

15
انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكویننمودج.مجلة دفاتر بوداكس
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هي عملة رقمیة لا مركزیة یمكن شراؤها و بیعها و تبادلها مباشرة دون اي وسیط :التعریف الثالث●

مثل البنك وصف مبتكر البیتكوینساتوشیناكاموتو في الأصل الحاجة إلى نظام دفع الكتروني یعتمد 

16.على إثبات التشفیر بدلا من الثقة

:نشأة البیتكوین

على ید شخصیة نكرة أطلق على نفسه اسم ساتوشیناكاموتو حیث 2008یرجع ظهور هذه العملة إلى سنة 

بین فیھ طریقة .البیتكوین نظام مالي الكتروني من الند للند:انشأ موقعا الكترونیا نشر فیه ورقة عمل بعنوان 

أن ینتج أول عملة بیتكوین عن طریق استطاع ساتوشي2009عمل ھذه العملة و خصائصھا و في سنة 

عملیة حاسوبیة معقدة و قام بصرف ھذه العملة بطریقة الند للند بینھ و بین شخص أخر یعتقد انھ المبرمج 

وحدة بیتكوین 1309.03الفعلي لھذه العملة و قدرت قیمة عملة البیتكوین آنذاك مقابل الدولار الأمریكي ب 

.مقابل دولار واحد

و ھي سنة شھدت فیھا العملة تذبذبات بین 2013دولار سنة 200عملة البیتكوین الواحدة إلى  ثم قفز سعر

و قد أدى نظام اختراق 2014دولار للوحدة سنة 900الارتفاع و النزول و لم یلب ثان استقر سعرھا ب 

تكوین ملك ألف وحدة بی750الى خسارة قدرت بحوالي mt.Goxنظام لحد منصات تبادل عملة البیتكوین

للمتعاملین و مائة ألف وحدة من عملات المنصة نفسھا الأمر الذي اثر على موثوقیتھا فنزلت قیمتھا مجددا 

.2015دولار سنة 300إلى حوالي 

دولار أمریكي للوحدة و قفز سعرھا في أواخر 1000لیصل سعرھا 2017ثم تعافت العملة مع مطلع عام 

ثلاثة أزمات حادة حیث انخفض سعره 2018للبیتكوین الواحد و خلال سنة ألف دولار19العام إلى حوالي 

دولار ثم عاد إلى الارتفاع و انخفض مجددا 6100إلى 19000أي من %69شھر فیفري بنسبة أكثر من 

%28دولار أمریكي ثم تعافى نسبیا و انخفض مجددا شھر ماي بنسبة 6400إلى 12000شھر افریل من 
.دولار7200لى إ10000أي من 

الملاحظة في المسار التاریخي لعملة البیتكوین ھي أن منذ نشأتھا تعرف أزمات متتالیة في أسعارھا بسبب 

قیامھا على أساس المغامرات و التكھنات و المضاربة إضافة إلى ما تتعرض إلیھ أنظمتھا من قرصنة و 

لب حكومات العالم و الھیئات المالیة الرسمیة كل ھذا جعل خطر اختراقات و ما تتلقاه من رفض لدى اغ

17.الخسارة فیھا كبیر جدا

16
Kate ashford what is bitcoin and how does it work

bitcoin/-is-https://www.forbes.com/advisor/investing/cryptocurrency/what

17
326-325مجلة الأحیاء عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الإسلامي و القانون الجزائري ص
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:مفهوم و فائدة تعدین البیتكوین:المطلب الثاني

:مفهوم التعدین-

عملیة لحفظ السجلات تتم من خلال استخدام قوة معالجة الكمبیوتر و یعرف أیضا بعملیة إضافة  هو

18.سجلات المعاملات إلى دفتر الحسابات العام

هي عملیة متاحة لكل فرد في العالم الافتراضي، و تتطلب حواسیب ذات قدرات عالیة لمعالجة خوارزمیات 

19.على التحقق من مجریات معاملات البیتكوینریاضیة و منطقیة بالغة التعقید تعمل 

تعدین العملات الرقمیة هو طریقة لانشاء عملات معدنیة جدیدة، و ایضا عملیة التحقق من صحة معاملات 

العملة الرقمیة على شبكة بلوكتشین و اضافتها الى قاعدة بیانات رقمیة تدون معاملة الاصول فیتم تخزین كل 

و یعد مصطلح التعدین الى تطابقه الكبیر 20اقع مختلفة و كثیرة في نفس الوقت،معاملة و تفاصیلها في مو 

بعملیات التنقیب المتعلقة باستخراج الذهب و غیره من الثروات و ما یتطلبه من بدل الجهد الكبیر و الوقت 

21.واحدBitcoinایضا، و هو ما ینطبق على عملیة استخراج 

:فائدة تعدین البیتكوین

تتمثل فائدة تعدین البیتكوین في الحصول على العملات الرقمیة، و هذا یشیر الى انه بامكانك الحصول على 

البیتكوین عن طریق القیام بعملیة التعدین، بالاضافة الى ذلك یمكن ان یكون التعدین مصدر دخل لبعض 

18
Cointelegraphبالعربي ، ما هو تعدین البیتكوین

19
احمد أمداح  /، عملة البیتكوین و حكم التعامل بها في الفقه الإسلامي و القانون الجزائري، د2019سبتمبر 22، العدد 19:مجلة الأحیاء، المجلد

.12صالح بوبشیش ، كلیة العلوم الإسلامیة جامعة باتنة، الصفحة / د

20
یة، ما هو تعدین العملات الرقمیةمجلة الرؤ 

21
احمد امداح  /د،عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الاسلامي و القانون الجزائري،2019سبتمبر 22العدد ،19:المجلد،مجلة الاحیاء

327الصفحة ،كلیة العلوم الاسلامیة جامعة باتنة،صالح بوبشیش/د
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ین الذي یحصلون علیه من عملیة التعدین في الاسواق الاشخاص و الشركات و ذلك عن طریق بیعهم للبیتكو 

.المختلفة
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آلیات و طرق تعدین البیتكوین:المطلب الثالث

.تعدین البیتكوین عملیة رقابیة الكترونیة تقوم بها اجهزة المعدنین على عملیات تحویل البیتكوین من الند للند

البیتكوین السابقة التي جرت في الشبكة خلال العشر و تكمن فاءدة التعدین في توثیق عملیة تحویل عملات 

رفض الزائف منها و المكرر مع الابقاء على الصحیح و تسجیله لاحقا في البلوكشین .الدقاءق السابقة 

ان عملیة التعدین لیست مقصورة على جهة .الموجود في اجهزة مستخدمي البیتكوین المتصلین بالشبكة 

لقیام بذالك اینما كان تواجدهم لكنها تتطلب كمبیوتر سریع لكي یسمح بتحمیل مركزیة عیث یمكن للجمیع ا

bitcoin(برنامج التعدین المجاني  miner( و الذي یمكن الشخص من حل مجموعة من الخورزمیات و التي

 ن بعد حلها یقوم البرنامج باصدار عملة البیتكوین و اضافتها الى المحفظة الالكترونیة لمن قام بالتعدی

هي شبكة مصممة برمجیا لتنظیم عملیة التعدین بحیث لا ینجح الا تعدین واحد :شبكة البیتكوین▪

تقوم هذه الشبكة ایضا بتقلیص عدد المكافئات الممنوحة .كل عشر دقائق مهما زاد عدد المعدنین 

.للمعدنین كل اربع سنوات للنصف

هو عبارة عن سجل الكتروني موحد یحتوي على سلسلة من كتل :blockchainسلسلة الكتل ▪

المعلومات تتضمن جمیع التحویلات السلیمة لعملة البیتكوین في العالم منذ انشاء العملة و بدایة 

.فتقوم عملیة التعدین بمطابقة عملیة التحویل بالسجلات لمعرفة اذا تم تكرارها ام لا.تداولها

دقائق بضم اخر العملات في 10موعة من الاشخاص یقومون كل هو شخص او مج:لمعدنونا▪

mining(ینضم اغلب المعدنین لتعاونیة التعدین او تجمع التعدین .كتلة تم یقومون بالتاكید علیها

pool( و التي هي عبارة عن مجموعة من الاشخاص یجمعون قوة المعالجة للعدید من اجهزة

:یكمن دور المعدن في.ات المعاملاتالكمبیوتر لتتحقق و تفحص المعلوم

التوقیع الالكتروني .1

عدم سبق انفاق البیتكوین انفاقا مزدوجا و دالك بالدخول الى البلوكشین.2

توقیع الكتلة الحالیة لیتم ربط الكتلة الحالیة بها حیث هادا التوقیع لا بد ان یكون فریدا و ناتجا حسابیا من 

الكتلة السابقة لذا یحتاج المعدن الى جهاز علي القدرة و فائق السرعة للوصول الى الحل بشكل اسرع توقیع 

.مقارنة ببقیة المعدنین 
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هي محفظة تشبه الحساب البنكي الهدف منها حفظ الرصید الشخصي من عملة :المحفظة الالكترونیة

و ذالك لتستقبل علیها عملة البیتكوین عند یتكون عنوان المحفظة من حروف و ارقام مشفرة.البیتكوین

22الشراء

:آلیات تعدین العملات المشفرة

نتیجة للمزایا الجذابة المتعلقة بالخدمات السحابیة یمكن جعل تعدین العملات المشفرة اكثر كفاءة و فعالیة من 

:حیث التكلفة من خلال استغلال الخدمات تكنولوجیا السحابة المختلفة مثل

)IaaS(البنیة التحتیة كخذمة ●

)SaaS(البرمجیات كخذمة ●

)paaS(النظام الاساسي كخذمة ●

المعاملات و حوض ان مكونات تعدین العملة المشفرة یستلزم توفر نظام لادارة davorو  israaویرى 

اختیار خوارزمیات العملة و المحفظة اضافة الى تكنولوجیا سلسلة الكتل و نظام .الذاكرة لتخزین المعاملات 

.انذار او اشعار

وهو جوهر عملیة تحقق .یتالف بروتوكول التعدین المفتوح المصدر من اثبات العمل القائم على الاجماع 

من كل معاملة مطلوبة اولا من خلال العقد الكاملة من خلال التاكد من یتم التحقق .من صحة المعاملات

.انها تفي بارشادات الصلاحیة ثم یتم تضمینها في قالب جدید لكل كتلة

و معدل .یتم المفاضلة بین التعدین الفردي او الجماعي و بعد تهیئة المقومات العملیة یتم ضبط الصعوبة 

التجزئة و یتم تشغیل برنامج التعدین و في حال اكتشاف الكتلة الجدیدة یقوم البرنامج باضافتها الى المحفضة 

23.الشخصیة مع خصم رسوم المعاملة

22
167-166ص.مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین.التجارةمجلة اقتصادیات الاعمال و 

23
108ص-دراسة حالة البیتكوین–تقدیر الاثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة .مجلة الاقتصاد ة البیئة
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:العقود المستقبلیة للبیتكوین:المطلب الرابع

لقد شهدت عملة البیتكوین ارتفاعا كبیرا في شعبیتها على مدار العقد الماضي ، و مع ذلك لا یزال العدید من 

المستثمرین مشككین في سوق العملات المشفرة بسبب طبیعتها اللامركزیة و الامان المشكوك فیه ، و التنظیم 

.لتقلب الشدید الغیر واضح و ا

عندما 2017على الرغم من هذه الجوانب السلبیة اتخذت البیتكوین خطوة كبیرة نحو الشرعیة في اكتوبر 

.سوق المشتقات الرائد في العالم ، تداول العقود المستقبلیة للبیتكوین CMEاطلقت مجموعة 

م طرفین بتبادل اصل او ما یعادله نقدا العقود المستقبلیة للبیتكوین هي نوع من العقود المشتقة التي تلز -

.بسعر محدد مسبقا في تاریخ مستقبلي

عندما یشتري المستثمرون و یبیعون عقود بیتكوین مستقبلیة فانهم یتكهنون بسعر البیتكوین المستقبلي ، في 

ر على الاساس یراهن طرفان فیعتقد احدهما ان سعر البیتكوین سیرتفع في المستقبل ، بینما یراهن الاخ

.انخفاض سعر البیتكوین و الشخص الذي یخطئ یدفع للطرف الاخر تسویة نقدیة 

یتم تداول عقود البیتكوین المستقبلیة في بورصة شیكاغو التجاریة و التي تقدم عقودا شهریة جدیدة للتسویة 

ربع سنویة حیث تقدم الاخیرة عقود بیتكوین مستقبلیة شهریة لمدة ستة اشهر و عقود ).CME(النقدیة 

عقدا اضافیا لشهر دیسمبر اذا تم ادراج CMEكما تقدم مجوعة .اضافیة لكل من الارباع الاربعة القادمة 

.عقد واحد فقط 

24.بیتكوین و تنتهي العقود المستقبلیة الشهریة في اخر جمعة من كل شهر 5یمثل كل عقد مستقبلي 

:ممیزات و عیوب البیتكوین:المطلب الخامس

:مزایا ال - 1

لا یمكن تتبع العملیات البیع و الشراء او التدخل فیها مما یسمح هاذا على خصوصیة الاطراف -

24
//:www.forbes.comhttpsمن الموقع التالي  2023افریل13تمت المعاینة بتاریخ 
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تقل سیطرة الحكومة و البنوك على العملة -

محدودة فقد تم تصمیم النظام لك لانه تم تصمیم نظام لجعل اعداد البیتكوینر التضخم و ذانخفاض مخاط-

ملیون 17حوالي 2018ملیون وحدة فقط و قد وصل ما تم استخراجه حتى بدایة 21على ان ینتج حوالي 

25وحدة

التحویل المباشر اي تحدث المعاملات بین المستخدمین الذین هم المرسل و الملتقي لا یوجد متورط هناك -

و بالتالي فانه یلغي رسوم اشراك وسیط

سیولة اكبر اي اثناء التحویل الى عملات اخرى یحتفظ البیتكوین بمعظم قیمه بینما فقدت العملات المشفرة -

26الاخرى قیمتها 

اي ان لا یتم اغلاق البیتكوین في فتلاة ما بعد الظهر او خلال عطلة نهایة الاسبوع حیث یمكن 7/24-

27وعتداول البیتكوین على مدار الساعة طوال ایام الاسب

تسمح العملة المشفرة للمستخذمین بالحفاظ على عناوین متعددة و لا یتطلب اعداد اي عنوان و اي -

.معلومات شخصیة

25
169ص.مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین.مجلة اقتصادیات الاعمال و التجارة 

26
Arogyalokesh.bitcoin pros and cons

cons-and-pros-https://mindmajix.com/bitcoin

27
cointree pros and cons of bitcoin : 20 advantage and disadvantage of btc

bitcoin/-of-cons-and-https://www.cointree.com/learn/pros
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:العیوب-2

:قلة الوعي و التفاهم-

على راسها، فیجب علیهم التعلم حول الحقیقة ان الكثیر من الناس لا یعرفون العملات الرقمیة و البیتكوین

عملة البیتكوین لیكونوا قادرین على تطبیقه في حیاتهم، و بعض الناس ما زالوا یتساءلون هل البیتكوین حلال 

28.او نصب و احتیال

:المنصات الاحتیالیة لتداول البیتكوین-

مها بسبب الصعوبات التنظیمیة، نجد الكثیر من المنصات تقدم خیارات لا تقوم اكبر منصات التداول بتقدی

،او حتى PayPalحیث تجد بعض هذه المنصات الجدیدة تقدم لك امكانیة شراء و بیع البیتكوین عن طریق 

.اسعار صرف و تداول لا تقدمها اكبر منصات التداول

:محافظ البیتكوین الاحتیالیة-

ت السرقة من محافظ العملات الرقمیة، نجد الكثیر من المستخدمین تركوا البیتكوین بسبب تعرضهم لحالا

حیث تكون هذه المحافظ مماثلة لمحافظ العملات الرقمیة الشهیرة لكن الفرق انهم سیطلبون منك اعطائهم 

كافة الصلاحیات لاصولك الرقمیة، و في حال قبولك لهذا الشرط فستكون هذه المرة الاخیرة التي سترى فیها 

29.اموالك

:الفقدان او السرقة-

بمجرد خرق امني، او خطا المستخدم، او فشل تكنولوجي في محفظة العملات الرقمیة یمكن فقدان العملة 

.الرقمیة او تعرضها للسرقة

28
easytradeweb.com،مجلة التداول بسھولة  

29
Tekany.netرف على اهم عیوب البیتكوینتع
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:الاحتیال او الاستخدام الغیر المصرح به-

حفظة النقود بشكل عام، یمكن لاي شخص الحصول علیها عن طریق الاحتیال على بیانات ملكیة صاحب م

للصرف منها حینئذن لا یمكن عكس المعاملات في معظم العملات، حتى لو ...الرقمیة مثل كلمة المرور

.كانت نتیجة الاحتیال او الاستخدام غیر المصرح به

:الخطا في معالجة المعاملات-

عدم اكمال اذا تم السداد عن طریق الخطا، مثل الدفع الى مستفید اخر، تحویل مبلغ غیر صحیح، او

المعاملة في الوقت المناسب، بسبب خطا في منصة محفظة العملات او غیرها من الاسباب الفنیة، فانه في 

معظم انظمة العملات المشفرة لا یمكن عكس المعاملة الخاطئة و لا یحق للمتعامل حق الرجوع على 

.الاطراف الاخرى

:اخطاء مرتبطة بمنصات التعامل-

ن متاحة لتعویض حاملي المحفظة في حالة فشل المنصة الالكترونیة التي تنفذ عملیات لا توجد الیة تامی

.المحفظة، او في حالة حدوث عطل یجعل الوصول الى المحفظة مستحیلا

:قابلیة الاستخدام لغسل الاموال و الجریمة المنظمة-

العملات الرقمیة هي عملات مشفرة، یتم فیها تسجیل المعاملات و تحدید هویة المستخدمین فقط من خلال 

عناوین رقمیة افتراضیة تصدرها انظمة التعامل بالعملات الرقمیة التي لا یمكن ان تعكس الهویة الحقیقیة 

30.بالانترنتللمتعاملین مما یجعلها ارضا خصبة لتمویل الانشطة الاجرامیة المتعلقة 

30
1516الصفحة ،3جامعة الجزائر ،طاھري الصدیق،انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا
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:التحلیل الفني و الأساسي للعملات الرقمیة:المبحث الثالث

التعریف بالتحلیل الفني ثم من خالل.نقف في هذا المحور على جملة من المفاهیم ذات الصلة بالدراسة

استراتیجیات .التعریف بالتحلیل الأساسي مع ذكر فرضیاته .التفصیل في أساسیاته و مؤشراته و ادواته

:و ذلك وفقا للطرح الموالي.تداول العملات الرقمیة و كفاءة السوق

:تعریف التحلیل الفني و أساسیاته:المطلب الأول

:تعریف التحلیل الفني

فن دراسة الاتجاه الماضي لسعر السهم و كمیة تداوله، لمحاولة التنبؤ باتجاهه المستقبلي و یتم استخدام هو 

برامج متخصصة في تحویل تغیرات الاسعار الى مخططات بیانیة تربط السعر بالزمن، حیث یعتبر التحلیل 

دید التجاه و كذلك في صنع الفني هو أحد الطرق الأكثر شیوعا و استخداما في الأسواق المالیة في تح

.استراتیجیات و انظمة متاجرة

ابتدا التحلیل الفني في العصر الحدیث لقراءة التغییرات حول اسعار العملات و هدفه المساعدة في فهم 

31.المنطق ما وراء التداول

:أساسیات التحلیل الفني

ي ا ناي شیئ اقتصادي او سیاسي او نفسي یمكنه أن یؤمن المحلل الفن:حركة السوق تحسم كل شيء-

یؤثر على السعر وهو ما ینعكس في الحقیقة على سعر السوق، بواسطة دراسة الرسومات البیانیة للأسعار 

مع دعم هذه الدراسات والمؤشرات الاحصائیة الفنیة، فان المحلل یجعل السوق یحادثه و یخبره هل هو متوجه 

.ارتفاعا او نزولا

31
89الصفحة ،3جامعة الجزائر ،الفریح أحمد:الأستاذ،المالیة بسوق الاسھم السعودیةالأوراقدور التحلیل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار في 
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لا یتحرك السوق بشكل عشوائي، و لكن هناك علاقة منتظمة بین الأسعار، :الأسعار تتحرك في اتجاهات-

و الغرض . و یتم التعبیر عن الأسعار التاریخیة والمستقبلیة من خلال التحلیل الفني باعتبارها اتجاه السعر

قات المبكرة أثناء تطورها من الرئیسي من دراسة سلوك السوق انه یتعرف على اتجاهات الأسعار في الأو 

.أجل التجارة مع هذه الاتجاهات

بالقول ان المستقبل هو مجرد تكرار لما ̎التاریخ یعید نفسه ̎یمكن تغییر عبارة :التاریخ یعید نفسه-

حدث في الماضي في حالة توفر نفس الشروط، یبحث المحلل الفني عن أنماط معینة تم تشكیلها سابقا أثناء 

32.سعر في السوق املا ان تكرر هذه النماذج نفس السلوك في المستقبلحركة ال

مؤشرات وأدوات التحلیل الفني:المطلب الثاني

المؤشرات الفنیة عبارة عن اضافات مبرمجة احصائیا لمجموعة من منصات التداول التي تقوم بتحلیل 

.ول في التنبؤ بالأسعار المستقبلیةالعلاقات الریاضیة بین العناصر المختلفة للسوق لمساعدة المتدا

:مؤشرات التحلیل الفني.1

ma:المتحركة المتوسطات▪

محسوبة بشكل مستمر للمتوسط الحسابي للسعر خلال فترة هو قیمةmovingaverageالمتوسط المتحرك 

في التحلیل .یمكن حساب المتوسط المتحرك على أي مجموعة بیانات تتغیر مع مرور الوقت.زمنیة محددة

الفني یكون الاستخدام الأكثر شیوعا هو السعر تم تسمیته بالمحرك لأنه یتم حسب قیم جدیدة مع تقدم كل 

.ضبط المتوسط مع التغیرات في السعراطار زمني بحیث یتم

32
2022جوان /02العدد 08المجلد /مجلة الرادة لاقتصادیات الاعمال 

Rabiaa Abbou : ProfessorLecturer B،UniversityHssiba Ben Bouali Chlef page 04
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یوما تكون القیمة هي الوسط الحسابي 30على سبیل المثال عندما یتم استخدام المتوسط المتحرك لمدة 

فالهدف من المتوسط المتحرك هو تخفیف حدة تقلبات الاسعار كما یتم .للسعر خلال الثلاثین یوما السابقة

.المقاومة وتقییم أهداف التصحیحبها تحدید الزخم و مناطق الدعم و 

33

34

movingaverageمنحنیان یمثلان المتوسطات المتحركة :01الشكل

guide/sma-indicator-analysis/technical-investing/technical-center/trading-https://www.fidelity.com/learning
33

34
https://www.fidelity.com/learning-center/trading-investing/technical-analysis/technical-indicator-guide/sma
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وهو صحفي یاباني حیث امضى 

النظام ایشیموكو یمثل توازن السوق في صورة عالمیة 

من . لمستویات توازن الاسعار و یبرز تفكك هاذا التوازن سیطرة المشترین على البائعین و العكس صحیح

اتجاه الانعكاسات و موقع الدعم و المقاومة الثانویة و 

movingaverage convergence divergence  أي تباعد

یتم استخدام هذا المؤشر . في أواخر السبعینیات
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ichimoku

تم تطویر الایشیموكو منذ الثلاثینات القرن العشرین بواسطة جویتشیهوسادا

النظام ایشیموكو یمثل توازن السوق في صورة عالمیة .1960عاما في اتقان اسلوبه قبل نشره عام 

لمستویات توازن الاسعار و یبرز تفكك هاذا التوازن سیطرة المشترین على البائعین و العكس صحیح

اتجاه الانعكاسات و موقع الدعم و المقاومة الثانویة و تحدید اتجاه السوق و تحدید 

ichimoku

MACD

movingaverageو هو باختصار  convergence divergence

في أواخر السبعینیاتgeraldappealوتقارب متوسط الحركة تم إنشاؤه بواسطة 

.من أجل تداول التباعد و التداول خلال الیوم و المضاربة و الاختراق

https://fr.m.wikipedia.org/wiki/Ichimoku_kink%C5%8D_hy%C5%8D
35

ichimoku:مؤشر ▪

تم تطویر الایشیموكو منذ الثلاثینات القرن العشرین بواسطة جویتشیهوسادا

عاما في اتقان اسلوبه قبل نشره عام 30

لمستویات توازن الاسعار و یبرز تفكك هاذا التوازن سیطرة المشترین على البائعین و العكس صحیح

تحدید اتجاه السوق و تحدید :فوائد هاذا المؤشر

. الكبیرة

ichimokuمنحنى مؤشر : 02الشكل

35

MACD:مؤشر ▪

و هو باختصار macdیعتبر مؤشر 

وتقارب متوسط الحركة تم إنشاؤه بواسطة 

من أجل تداول التباعد و التداول خلال الیوم و المضاربة و الاختراق

https://fr.m.wikipedia.org/wiki/Ichimoku_kink%C5%8D_hy%C5%8D
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إلى التحركات الهابطة و یطبع الحساب بحیث یتم 

j.welles Wilder

.أو أكثر فمن المفترض أن الاداة المالیة هي منطقة ذروة الشراء

.قل كاشارة الى ان هذه الاداة قد تكون في ذروة البیع 

متوسط الاغلاقات الجلسات /

من خلال استخدام  100ثم یتم حساب قیمة مؤشر القوة النسبیة الفعلي عن طریق فهرسة المؤشر الى 
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macdمنحنى لمؤشر :  03شكل

RSI:مؤشر القوة النسبیة 

إلى التحركات الهابطة و یطبع الحساب بحیث یتم یقیس مؤشر القوة النسبیة نسبة التحركات الصعودیة

j.wellesتم تطویره بواسطة . 100-0التعبیر عن المؤشر في نطاق  Wilder

أو أكثر فمن المفترض أن الاداة المالیة هي منطقة ذروة الشراء70إذا كانت قیمة المؤشر القوة النسبیة هو 

قل كاشارة الى ان هذه الاداة قد تكون في ذروة البیع او ا 30یتم اعتبار مؤشر القوة النسبیة البالغ 

/متوسط اغلاقات الجلسات المرتفعة من الایام =

ثم یتم حساب قیمة مؤشر القوة النسبیة الفعلي عن طریق فهرسة المؤشر الى 

rs+1/100(

ingsim.com/blog/macd%3fhs_amp=truehttps://www.google.com/amp/s/trad
36

36

مؤشر القوة النسبیة ▪

یقیس مؤشر القوة النسبیة نسبة التحركات الصعودیة

التعبیر عن المؤشر في نطاق 

إذا كانت قیمة المؤشر القوة النسبیة هو 

یتم اعتبار مؤشر القوة النسبیة البالغ 

rsiمعادلة مؤشر  : rs=

. المنخفضة من الایام

ثم یتم حساب قیمة مؤشر القوة النسبیة الفعلي عن طریق فهرسة المؤشر الى 

rs(100-:الصیغة التالیة

ingsim.com/blog/macd%3fhs_amp=true
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https://www.fidelity.com/learning
38
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rsi منحنیان لمؤشر القوة النسبیة: 04شكل 

bollinger bands

How to use the relative strength index ( RSI )https://youtu.be/VH84ppzmq9Q
37

analysis/technical-investing/technical-center/trading-https://www.fidelity.com/learning

What is RSI ? – Relative strength Index

38

bollinger:مؤشر ▪ bands

How to use the relative strength index ( RSI )

guide/RSI-indicator-analysis/technical

Relative strength Index – Fidelity
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بأنها اداة تحلیل فني وهي نوع من خطوط التداول لتحدید مدى تقلب السوق و یعرف جون بولینجر

تستخدم كمقیاس احصائیا یعرف باسم الانحراف المعیاري لتحدید مكان وجود .المستویات ذرة البیع و الشراء

.لتقلبمستویات من الدعم و المقاومة المحتملة هذا هو الاستخدام المحدد لمفهوم أوسع یعرف باسم قناة ا

هذه الخطوط المعروفة باسم المغلفات او .ترسم قناة التقلب خطوطا أعلى وأسفل المقیاس المركزي للسعر

الاشرطة تتسع او تتقلص وفقا لمدى تذبذب السوق و تقلبه 

مع القیمة SMAمن ثلاثة أشرطة تدور حول المتوسط المتحرك بسیط محوره bollingerbandsیتكون 

:من الوقت یتم الحفاظ على السعر ضمن الحدود التالیة%85التي منها  و 20الافتراضیة 

الشریط السفلي -

39الشریط العلوي-

bollingerمنحنى لمؤشر 05:شكل  bands

:أدوات التحلیل الفني.2

support:والمقاومةمستویات الدعم ▪ and resistance

39
2023مارس20.المالیةللأسواقافضل مؤشرات التحلیل الفني .ركان راشد

alfanni-alta7leel-mo2ashirat-indicators/afdal-https://admiralmarkets.com/ar/education/articles/forex
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الدعم هو مستوى یقع ادنى حركة السعر حیث یرتد منه السعر صعودا بعد حركة الهبوط السابقة أما المقاومة 

و یكون الدعم او .فهو مستوى یقع في أعلى حركة سعر و یرتد السعر منه هبوطا بعد حركة صعود سابقة

المقاومة المكسورة دعم او مقاومة جدیدة 

trend:خطوط الاتجاه ▪ lines

الاتجاه هو احد اهم ادوات التحلیل الفني و هو عبارة عن خط مستقیم یصل بین قمتین او قاعین أو خط

خط :خطوط الاتجاه نوعان.اكثر و یمتد مع حركة السعر لیمثل مستوى دعم او مقاومة متحرك للسعر

حیث یرسم على خط اتجاه هابط .اتجاه صاعد و یرسم على القیعان اسفل السعر من الیسار الى الیمین

.القمم اعلى السعر من الیسار الى الیمین

فعند كسر خط الاتجاه الصاعد فإنه یتحول عند عودة .و تظهر نظریة تبادل الأدوار في خطوط الاتجاه 

40السعر الیه الى مقاومة و العكس عند كسر خط الاتجاه الهابط یتحول الى دعم

patterns:النماذج▪

chartتتكون النماذج و المخططات السعریة  patterns من مزیج بین الدعم و المقاومة و خطوط الاتجاه

حیث تكمن أهمیتها في مساعدة في توفیر إطار و صورة جیدة لتحلیل .و تعد من أهم أدوات التحلیل الفني

من خلالها أن یحدد القوة قوى العرض والطلب اضافة الى إعطاء صورة مبسطة و واضحة یستطیع المتداول 

المسیطرة على السوق حتى یتمكن بعد ذلك من اتخاذ القرار الاستثماري الصحیح داخل السوق لتحقیق 

41.مبتغاه

40
.التحلیل الفنيأدوات 2023

-9%88%D8%A7%D8%AAschool/topics/67/%D8%A3%D8%AF%D-https://www.arabictrader.com/ar/learn/forex
%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%86%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AD%D9%84%D9%8A%D9%84

41
.د فواز العبسى.ما ھو التحلیل الفني و ما ھي اھم ادواتھ 2022

-%D9%87%D9%88-https://yaaqen.com/articles/%D9%85%D8%A7
-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%86%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AD%D9%84%D9%8A%D9%84

%D8%A3%D8%AF%D9%88%D8%A7%D8%AA%D9%87-85%D8%A3%D9%87%D9%-%D9%88
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:مفهوم التحلیل الأساسي:المطلب الثالث

یعتمد على دراسة العوامل الاقتصادیة و مدى تأثیرها، عادة ما تكون :مفهوم التحلیل الأساسي-

المشیرة للتغییر متعلقة في الوقت و التاریخ منها المتوقع و منها الغیر متوقع، الغیر قابلة للتوقع مثل الأحداث 

.الحروب و الكوارث و غیرها الأحداث التي لا یمكن السیطرة علیها أو توقعها

42...یعتمد التحلیل الأساسي على الأخبار التي تأتي من منصات التداول 

بتحلیل البیانات و المعلومات الاقتصادیة و المالیة، بهدف التنبؤ بما ستكون علیه یقوم التحلیل الاساسي 

43.الربحیة، بالإضافة الى التعرف على حجم المخاطر التي تتعرض لها تلك الربحیة 

یة حول شركة و یعرف التحلیل الأساسي على أنه منهجیة محاسبیة و مالیة تركز على تحدید المقاییس الرئیس

تقدیر القیمة 44معینة و یهدف الى تقییم جدوى الشركة من خلال النظر في البیانات المالیة ، و تقدیم 

.الجوهریة لأصل مالي معین و ایضا معرفة ما اذا كان الاصل المالي منخفض القیمة او مبالغ في قیمته 

42
:الأستاذ،السعودیة الأسھمالمالیة بسوق الأوراقدور التحلیل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار في -دراسات اقتصادیة–الإنسانیةمجلة الحقوق و العلوم 

10الصفحة –3جامعة الجزائر–الفریح أحمد

43
89الصفحة ،:الاستاذ،جامعة عین تموشنت ،والفنيالتحلیل الاساسي ،المالیة و المالیة المعاصرة الأسواقمحاضرات في 

44
Blog.earn2trade.com/ar/ le 17/04/2023



البیتكوینوالفصل الاول                           مفاھیم عن العملات الرقمیة

42

:الاختلافات الرئیسیة بین التحلیل الأساسي والفني 

التحلیل الفنيالتحلیل الأساسي

أكثر ملائمة للتداولأكثر ملائمة للاستثمارالوظیفة

المستثمرون على المدى الطویل و الذین یبحثون تستخدم من قبل 

عن قیمة جوهریة في الأصل المالي 

المتداولون المهتمون بـ تحركات 

الأسعار على المدى القصیر 

لتحدید ما اذا كان الاصل مبالغا في قیمته او انه الهدف منه

اقل من قیمته الحقیقیة 

العثور على أفضل توقیت لدخول 

السوق او الخروج منه 

یطبق على الاسهم بشكل رئیسي و لكنه یعمل التطبیق

أیضا على السندات و غیرها 

جمیع فئات الأصول 

السعر وحجم التداول میة و ما الى ذلك القوائم المالیة ، المیزانیات العمو المعلومات

...فترات قصیرة  ساعات ، ایام .....فترات طویلة سنوات وقت التحلیل

اقترح لأول مرة في القرن الثامن 1934اقترح لأول مرة في عام التاریخ

عشر 

جدول الاختلافات بین التحلیل الأساسي و التحلیل الفني:01جدول 
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استراتیجیات تداول العملات الرقمیة :المطلب الرابع

:scalping(سكالبینج • (

الهدف من هذه .المتداولون بعملیة السكالبینج یحاولون استغلال الربح من التحركات دقیقة تلو دقیقة

السكالبینج استراتیجیة .الصغیرة في السوقالأسعارسریعة من تحركات أرباحالاستراتیجیة هو تحقیق 

الأسعارللمضاربین الاستفادة من تحركات ویمكنالعملات الرقمیة أسعارتداول شائعة بسبب تقلب 

.الأرباحذالك یجب على المتداول ان یمتلك نسبة فوز عالیة لتحقیق قدر كبیر من ومع.الأرباحلتحقیق 

45.اء اكبر عدد ممكن من الصفقات في فترة زمنیة قصیرةو بالتالي یجب ان یكون قادر على اجر 

:daytradingالتداول الیومي •

مراكزه في  إغلاقبسیط و هو قیام المتداول الیومي بفتح و بمبدأالتداول الیومي هو وسیلة للمضاربة 

ما یعتمد المستثمرون وغالباطوال یومه الأرباحبعد ذالك بفتح عدة صفقات لضمان ویقومنفس الیوم 

46.على المؤشرات الفنیة لمعرفة نقاط الدخول و الخروج لعملة رقمیة معینة

swingالتداول المتأرجح • trading:

في . من یوملأكثربالاحتفاظ بالمراكز المفتوحة المتأرجحةتتطلب استراتیجیة تداول العملات الرقمیة 

یستخدم المتداولون هذه الاستراتیجیة للاستفادة من .اسابیعأیامأوبضعة الأمرقد یستغرق الأحیانبعض 

العملات متداوليیتداول .و تقلبات السوق في الاطار الزمني القصیر او المتوسطالأسعارتحركات 

ق من ساعة للتحق 24الى  4على الرسوم البیانیة من أكثرالمشفرة المتارجحون من خلال التركیز 

الرسم البیاني الیومي مفید .سعر ممكنبأفضلللتنفیذ أقصراتجاهات السوق و التحول الى اطار زمني 

على سبیل المثال اذا ارتفعت العملة الرقمیة من ادنى .ایضا في تلخیص حركة السعر خلال الیوم 

45
Hikma dirgantara. Scalping techniques in crypto trading. 2023

scalping-is-https://pintu.co.id/en/academy/post/what

46
avatradeStrategies day trading crypto et forex 2023-05-17

trading-ners/day-begin-for-https://www.avatrade.fr/education/trading
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أن السوق كان في اتجاه صعودي طوال ستكشف الشمعة الصعودیة.مستوى لها حتى نهایة الیوم

47.الیوم

:الشراء و التمسك •

المتداولون الذین یشترون و یتمسكون بالصفقة لهم وجهة نظر اطول غالبا ما یشار إلیهم باسم 

في مجتمع البیتكوین و هم ینظرون الى سعر البیتكوین من حیث الرسوم البیانیة "المتمسكون"

وهم یتوقعون أن یصبح للبیتكوین قیمة اكبر للغایة في .ا الیومیةالشهریة و الاسبوعیة و احیان

.المستقبل

هناك بعض المبررات لهذا الرأي بسبب فائدة البیتكوین النقدیة المتفوقة و محدودیة العرض و المزایا 

یمیل المتمسكون إلى تأسیس تصرفاتهم بشكل أكبر على التحلیل .المتأصلة على العملات العادیة

ي اكثر من التحلیل الفني أي أن المتمسكون یتصرفون على تقییم للإمكانیات الاقتصادیة الاساس

48.للبیتكوین بدلا من أنماط الرسم البیاني و ما شبه ذلك

:السوق  كفاءة:المطلب الخامس 

و سبعینیات القرن ستینیاتفي  الأكادیمیینالمالیة على نطاق واسع بین الأسواقانتشرت فكرة كفاءة 

ستنعكس على الفور الأصلبقیمة صلهجمیع المعلومات ذات  أنالماضي، و تنص الفرضیة على 

الذي سیحرك السعر هو المعلومات  أنذلك  ویعنيفي السعر و في عملیات التداول بشكل عام، 

الأسهم، و بالتبعیة ستسلك و التي لا یمكن معرفتها مسبقا بحكم هذا التعریف)الاخبار (المستقبلیة 

49.مسارا عشوائیا 

47
temitopeolatunji. What is crypto swing trading ?cryptocurrency swing trading strategies explained. 2022

trading/-swing-crypto-is-ww.makeuseof.com/whathttps://w

48
iforex.ae

https://www.iforex.ae

le 16/05/2023https://www.argaam.com
49
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تعتبر الكفاءة مفهوم نسبي و لیس مطلقا لذلك یقسمها الباحثون إلى :مستویات كفاءة الاسواق المالیة-

:ثلاثة مستویات هي

هذا المستوى یعني ان الاسعار تسیر بشكل عشوائي مما یعني ان حركة الاسعار في :المستوى الضعیف-

و في هذه الحالة فان المستثمرین لا یستطیعون ،تشكل مرشدا لحركة الاسعار في المستقبلالماضي لا 

.الحصول على ارباح غیر عادیة من خلال استخدام بیانات الاسعار التاریخیة

و ان المستثمر لا یتمكن من ،الاسعار تعكس المعلومات التاریخیة و الحالیة:المستوى المتوسط-

تحقیق ارباح غیر عادیة من خلال دراسة التقاریر المحاسبیة المنشورة و المعلومات المتاحة للجمیع و السبب 

الاساسي في عدم تحقیقه لارباح غیر عادیة هو ان المعلومات المتاحة الحالیة و التاریخیة قد اثرت بالفعل 

.في الاسعار

أي ان  ،أي ان الاسعار ینعكس فیها المعلومات الحالیة و التاریخیة و الخاصة:المستوى القوي-

،المتعاملین في السوق لن یكونوا قادرین على تحقیق ارباح غیر عادیة  من خلال هذه المعلومات الخاصة

حتكار معلومات قد و علیه فلیس لدى أي مستثمر القدرة على ا.لان هذه المعلومات ستنعكس على الاسعار

و تحقیق هذه .یكون لها اثر على السعر و كذلك لن یحصل أي مستثمر على ارباح تفوق الارباح العادیة

الصیغة لا یتطلب فقط ان یكون السوق كفئا بحیث ان الاسعار تعكس كل المعلومات المتاحة بل یتطلب 

50.ذات الوقت حیث تتاح كل المعلومات للجمیع في،ایضا ان یكون السوق كاملا

50
12الصفحة 2مسعداوي یوسف  جامعة البلیدة .رصة الجزائر دمتطلبات تحقیق كفاءة الاسواق المالیة دراسة تحلیلیة لبو
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:مقدمة

و قیم البیتكوینكاننت في ارتفاع 2021شهدت البیتكوین طفرة كبیرة في قیمتها خلال الثلاثي الاول من 

الرسمي من قبل العدید من و ابرز اسباب هذه الطفرة هو اعتماد البیتكوین،2017مستمر خاصة بعد سنة 

و تعامل العدید من الشركات الكبیرة للتبادل بالبیتكوین كوسیلة ،الدول و توفیر الموزعات المالیة و انتشارها

من خلال هذا ،و التوصل الى ان عملة البیتكوین لا تعد ملادا امنا عند ارتفاع معدلات التضخم،دفع

:تعرضت الى هذا الموضوع كما یلينتطرق الى بعض الدراسات السابقة التي 

دراسة –بوعقل مصطفى ، بعنوان تقدیر الآثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة . د 2020دراسة سنة -

و التي هدفت الى محاولة تحلیل الاثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة مع التركیز على –حالة البیتكوین 

بعاد تعدین العملات المشفرة و بعدها إبراز طرق تقدیر مخلفات تعدین البیتكوین و الاطلاع على مداخل و أ

العملات المشفرة ، حیث استخدمت اداة التحلیل لجمع البیانات وفقا للمنهج الوصفي ، و كان ابرز نتائجها 

البیئیة ان التصویر البیئي السلبي أدى الى ترجیح عوامل الدفع التي ابتكرتها العملات المشفرة ، تقدیر الآثار

للتعدین یساهم في تحلیل الرؤیة المستقبلیة المتعلقة بإمكانیة احلال العملات المشفرة محل العملات التقلیدیة 

، ارتفاع قیمة البیتكوین مقابل ارتفاع تكالیف عملیات التعدین ساهم بدرجة عالیة في تدهور ربحیتها ، كذلك 

ة السوقیة للبیتكوین و سرعة تحقیق المكاسب ، زیادة درجة أن عملیات التعدین ستتضاعف نظرا لارتفاع القیم

الصعوبة و المیل نحو الندرة و هو ما یجعل القضایا البیئیة تشهد المزید من التحدیات ، اضافة الى ان 

التعدین یتطلب استهلاك الطاقة و ایضا یتطلب قوة الحوسبة في الاجهزة الصلبة ، تجزئة الشبكة و التنظیم 

.جهزة الحراري للا

من طرف الهام بشكر ، بعنوان مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین ، و التي 2021دراسة سنة -

البیتكوین من حیث النشأة والمفهوم ، الخصائص ، كیفیة الاصدار و من هدفت الى القاء الضوء على عملة 

ثم محاولة التركیز على مزایا و مخاطر التعامل بها حیث استخدمت المنهج التاریخي ، الوصفي التحلیلي و 

من ابرز نتائجها ان البیتكوین عملة إلكترونیة بشكل كامل حیث یتم تداولها من خلال الانترنت فقط و لیس

هناك هیئة تنظیمیة مركزیة مسؤولة عن إصدار البیتكوین كذلك یمكن استخدامها كأي عملة أخرى من أجل 

اها عملة و من یراها سلعة في حيالشراء عبر الانترنت و یمكن تحویلها الى عملات تقلیدیة ،  هناك من یر 
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عن إصدارها ، ونشرها وهي لا یراها البعض الآخر مجرد أرقام تظهر على الشاشة ، لا توجد جهة مسؤولة 

تخضع الى رقابة أي دولة أو سلطة ، و تتمیز بالسرعة الفائقة في المعاملات المالیة و هي عملة مجهولة 

یصعب القیام بتعدینها نظرا لتعقد البرامج المستخدمة و لا تملك عملة البیتكوین خصائص العملة الورقیة و 

.لیس هناك غطاء قانوني 

(عبد المالك توبي(2021دراسة سنة - بعنوان أثر العملات الرقمیة المشفرة على مستقبل )منصف شرقي)

البیتكوین نموذجا ، و التي هدفت الى توضیح اهمیة العملات الرقمیة المشفرة في :المعاملات المالیة 

دولیة و انتشارها التعاملات المالیة ، و التعرف على امكانیة نجاح العملات الرقمیة المشفرة كوحدة نقدیة 

على مستوى العالم ، و استخدمت اداة الاسلوب الوصفي التحلیلي لجمع البیانات وفق المنهج الاستقرائي ، و 

كان من بین أبرز نتائجها ان العملات الرقمیة هي عملات تشفیریة تتداول عبر شبكة الانترنت و لیس لها 

ت الرقمیة و معظم العملات الرقمیة الأخرى اتخذت منه وجود فیزیائي حیث یعتبر البیتكوین من أشهر العملا

منطلقا لها و یطلق على عملیة إصدار العملات الرقمیة بعملیة التعدین ، و ذلك بواسطة حل العدید من 

.المعادلات و الخوارزمیات المعقدة ، و التي تستنزف طاقة الكمبیوتر 

(مصطفىقمان(2021دراسة حالة - (بوعزیز عمر) بعنوان دراسة تحلیلیة لطفرة البیتكوین )غربي حمزة)

و التي هدفت إلى إجراء دراسة تحلیلیة لمعرفة أسباب هذه الطفرة و تبین 2021-2015خلال الفترة 

كما .نقاط أساسیة وهي أن هذه العملة تعتبر كأداة رفاهیة في ید المستثمر3جوانب هذه الطفرة المتكونة من 

تعتبر وسیلة تحوط من المخاطر و خلال جائحة كورونا تم اعتبارها كملاذ آمن بدیل للملاذات الآمنة 

المنهج المستعمل هو المنهج الوصفي اضافة الى المنهج التحلیلي .التقلیدیة إضافة لكونها أداة مضاربة

هي ان عملة البیتكوین شهدت و من ابرز نتائجها .لتحلیل أسباب هذه الطفرة من عدة محاور و مجانب

و ان قیم البیتكوین كانت في ارتفاع مستمر بعد 2021طفرة كبیرة في قیمتها خلال الثلاثي الأول من سنة 

.كما انه یعتبر اداة رفاهیة و تحوط.كما یمكن الاعتماد علیه كملاذ آمن2017سنة 

بعنوان محاولة التنبؤ بأسعار العملات الرقمیة المشفرة )عبد الحفیظي عیسى (2021دراسة حالة -

تهدف هذه الدراسة )البیتكوینایثریومكاردانو (باستخدام نماذج الشبكات العصبیة الاصطناعیة دراسة حالة 

الى محاولة التنبؤ بأسعار العملات الرقمیة المشفرة لما أصبحت تمثله من اهمیة كبیرة في المجال الاقتصادي 

صبحت تعد من الأصول المالیة الأكثر جدبا للمستثمرین والمتعاملین الاقتصادیین كما تهدف هذه حیث أ

الدراسة إلى إیجاد النموذج المناسب لتوقع أسعار العملات الرقمیة المشفرة التي هي محل الدراسة في المدى 
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التطبیقي تم الاعتماد على أما في الجانب.تم الاعتماد على المنهج الوصفي في الجانب النظري.القصیر

وكانت أبرز نتائج هذه الدراسة هي أنها تكونت الطبقات الخفیة في كل شبكة عصبیة .المنهج التجریبي 

أعطت هذه الشبكات نتائج جیدة في التنبؤ بأسعار العملات المشفرة التي هي .مستخدمة من طبقة واحدة

طویر شبكات عصبیة اصطناعیة تحتوي على عدة طبقات ت.محل الدراسة وهي ما بینته القیم المتنبئ بها

ضرورة البحث عن المتغیرات لكمیة .خفیة من اجل اعطاء نتائج أكثر دقة ضمن مجال زمني أكبر للتنبؤ

.أخرى التي لها تأثیر على سلوك الاسعار العملات المشفرة و دمجها ضمن المدخلات

(سلیمة بن عبد السلام (2021دراسة حالة - -بعنوان حكم المضاربة بالنقود الرقمیة )مینة سلماني ی)

تهدف هذه الدراسة إلى بیان الحكم الشرعي للتعامل بالنقود الرقمیة الافتراضیة سواء على -البیتكوین نموذجا

تحقیق مقاصد الشرع في حفظ المال الخاص و العام و عدم أكل أموال .مستوى الفرد أو المؤسسة أو الدولة

معرفة آفاق المعاملات المالیة بالنقود الرقمیة الافتراضیة في الفقه الإسلامي على وجه .باطلالناس بال

تم الاعتماد الاستقرائي بتتبع أقوال الفقهاء قدیما و حدیثا فیما یتعلق بكل من المضاربة و العملة و .التحدید

تم ایضا الاعتماد على . رفهمالتعامل بها و شروطها حتى یتم التوصل الى الحكم الشرعي المقرر من ط

و المنهج الوصفي لوصف العملة عموما و العملات الرقمیة خصوصا و وصف واقعها .المنهج التحلیلي 

كانت أبرز نتائج هذه الدراسة تتمثل في أن التعامل بالعملات الرقمیة و منها البیتكوین .الاقتصادي المالي

لها عدم موافقتها لشروط وضوابط العملة المقررة عند الفقهاء بصورتها الحالیة محرم شرعا لأسباب عدة مجم

المضاربة بالعملات الافتراضیة نوع من المقامرة .و لما في التعامل بها من الغرر وأكل أموال الناس بالباطل

المحرمة لأنها تتعارض مع شروط المضاربة المشروعة فتفقد الحكمة من مشروعیتها في تحقیق مصالح 

یحرم المضاربة بالعملة الرقمیة البیتكوین لأنها في الوقت الحالي لیست عملة و ام .سیر حاجاتهمالناس و تی

.تتكون لها أصول و لم تتحول الى اسهم او صكوك 

البیتكوین -بعنوان انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا )طاهري الصدیق (2021دراسة حالة -

ى التعریف بالعملات خصوصا البیتكوین و نشأتها و تطورها و نظام عملها هدفت هذه الدراسة ال-نموذجا

خصائصها .أسباب انتشارها قبل وبعد جائحة كورونا .في سلاسل الكتل من التوقیع الرقمي الى التعدین 

تم الاعتماد على المنهج التحلیلي الذي یتوافق مع الهدف من الدراسة و هو .وكذلك مخاطر التعامل بها

كانت أبرز نتائج هذه الدراسة هي أن انتشار العملات الرقمیة قد .لیل أسباب انتشار العملات الرقمیةتح

یكون أحد أسبابه الظاهرة هو جائحة كورونا و علاقة انتقال الفیروس بتداول النقود الورقیة بین الافراد و توجه 
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.كنولوجي في المجال الرقمي الذي یشهده العالم الأفراد الى التجارة الالكترونیة و كذلك التطور العلمي و الت

التحول الى العملات الرقمیة قد یسهل على الدول عملیة تسویة المدفوعات بینها و یساعدها كذلك على 

تخلف انظمة الدفع و عدم .مراقبة التهرب الضریبي او العملیات المالیة الغیر المشروعة مثل غسیل الأموال

.المالیة في الدول النامیة یعیق انتشار العملات الرقمیة بهاالتمكن من التكنولوجیا

(تریمة ایمان (2022دراسة حالة - (غربي خلیل ) بعنوان التحلیل الفني للعملات )دراجي انیس )

هدفت هذه الدراسة الى ابراز دور -البیتكوین نموذجا-المشفرة في ظل تبني ابتكارات التكنولوجیا المالیة 

الفني للعملات المشفرة باعتبارها من أهم الابتكارات التي طرحتها التكنولوجیا المالیة في التنبؤ باتجاه التحلیل 

اسعارها المستقبلیة بالشكل الذي یتیح اتخاذ القرار الاستثماري الأمثل بشأنها وذلك من خلال القیام بتحلیل 

تم الاعتماد على على المنهج الوصفي .2021فني للعملة المشفرة البیتكوین خلال النصف الثاني من سنة 

كانت أبرز نتائج هذه الدراسة في أن یتم تطبیق التحلیل الفني على العملات الرقمیة مثلما .و التحلیلي 

یطبق على الأوراق المالیة و یتم الاعتماد على منصة ترایدینغفیو بصفة أكبر لما تتیحه من تسهیلات 

اتجاه سوق البیتكوین .ستثماري الأكثر تداولا خلال فترة الدراسة هو البیع و بقوة القرار الا. للمحللین الفنیین 

.او ما یعرف بـ الترند هابط خلال أغلب فترة الدراسة 

، بعنوان العملات الرقمیة المركزیة ودورها في الحد من مخاطر )عائشة بوثلجة(2022دراسة سنة -

تعریف بمختلف انواع العملات الرقمیة وعرض نموذج إصدار و التي هدفت الى ال:العملات المشفرة 

العملات الرقمیة المركزیة ، وفق للمنهج الاستنباطي السردي التاریخي ، و الاعتماد على أسلوب المقارنة و 

كانت من أبرز نتائجها أن إصدار العملة الرقمیة المركزیة سوف یحقق مكاسب كثیرة حیث اصبحت هذه 

رجعة فیه رغم المخاوف و السلبیات وعدم خضوعها لسلطة قانونیة ، و فرضت نفسها في الاخیرة واقعا لا

.مجال التعاملات و انتشرت بصورة غیر متوقعة 

العملات الافتراضیة ، تداولها و مخاطرها ، :، بعنوان )عائشة بوثلجة ، عابد نصیرة(2022دراسة سنة -

ریف بالعملات الافتراضیة و على اي اساس یتم تعدینها و خصائص هذه العملات و والتي تهدف الى التع

المخاطر التي تنتج عن تداولها ، و موقف الدول منها حیث استخدمت المنهج الاستنباطي والسرد التاریخي ، 

ان  وكان من أبرز نتائجها أن البیتكوین لم تحظى بعد بقبول و تنظیم قانوني كامل محلي و دولي ، و

العملات الرقمیة لیست نقودا قانونیة وأنها لا تقبل كمدفوعات ضریبة في الكثیر من الحكومات ، یحظر 

.تداولها في بعض الدول و عدم اتفاق الدول حول مدى تأثیرها على الاستقرار المالي و السیاسة النقدیة 
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التضخم على أسعار البیتكوین أثر تقلبات معدلات:بعنوان )صویلحي نور الدین(2022دراسة سنة -

دراسة قیاسیة ، و التي هدفت الى معرفة وتحلیل اثر تقلبات معدلات :2022-2010:خلال الفترة ما بین 

EGARCHو ذلك باستخدام نموذج  2022الى  2010التضخم على التقلبات الشرطیة لاسعارالبیتكوین من 

یدة لمستوى العام للأسعار في تقلب أسعار البیتكوین ، و لمعرفة المقدار الذي أحدثته الارتفاعات المتزا

توصلت الدراسة إلى أن العلاقة بین تغیرات معدلات التضخم و اسعار عملة البیتكوین علاقة عكسیة و 

وجود أثر الرافعة المالیة ، و التي كانت الأخبار الجیدة تحدث صدمات أكثر حدة مقارنة بالأخبار السیئة 

لبات أسعار البیتكوین على المدى الطویل ، و نستنتج من ذلك ان عملة البیتكوین لا تعد وعلیه فتستمر تق

.ملاذا آمنا عند ارتفاع معدلات التضخم 
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:ملخص بعض الدراسات السابقة

ملخص بعض الدراسات السابقة02جدول 

النتائج المتوصل إلیها الطریقة المستخدمة عینة الدراسة المؤلف السنة

شهدت البیتكوین طفرة كبیرة في قیمتها خلال 

، و ان قیم البیتكوین 2021الثلاثي الأول من 

2017كانت في ارتفاع مستمر خاصة بعد سنة 

و أبرز أسباب هذه الطفرة هو اعتماد البیتكوین 

الرسمي من قبل العدید من الدول و توفیر 

الموزعات الالیة و انتشارها، و تعامل العدید من

الشركات الكبیرة للتبادل بالبیتكوین كوسیلة دفع .

GARCH عملة البیتكوین قمان مصطفى، بوعزیز 

عمر،غربي حمزة

(2021)

التوصل إلى أن عملة البیتكوین لا تعد ملاذا 

.آمنا عند ارتفاع معدلات التضخم

GARCH عملة البیتكوین صویلحي نور الدین (2022)

:أوجهالتشابه والاختلاف

على ) 2022عائشة بوثلجة ، عابد نصیرة   سنة (و دراسة )2022عائشة بوثلجة ، سنة (اتفقت دراسة .

العملات الرقمیة المركزیة إصدارالعملات الرقمیة ، عرض نموذج أنواعالتعریف بمختلف  وهوهدف مشترك 

(و دراسة )2020مصطفى سنة بوعقل.د( و خصائص هذه العملات و مخاطر تداولها ، باستثناء دراسة 

البیئیة لتعدین العملات المشفرة الآثارهدفت الى محاولة معرفة والتي)2021الهام بشكر سنة 

.و مخاطرها وكیفیةإصدارها

عبد المالك توبي و منصف شرقي سنة (و دراسة )2020بوعقل مصطفى سنة . د( استخدمت دراسة .

التي اعتمدت على )2022عائشة بوثلجة لسنة (داة التحلیل لجمع البیانات باستثناء دراسة ا)  2021

.المقارنة أسلوب
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على منهج )2021الهام بشكر سنة (و دراسة )2020بوعقل مصطفى سنة . د( اعتمدت دراسة .

ي استخدمت المنهج الت)2022عائشة بوثلجة سنة (مشترك و هو المنهج الوصفي ، باستثناء دراسة 

.الاستنباطي السردي ، التاریخي 

.عن بقیة الدراسات في احتوائها على تصور مقترح )2021طاهري الصدیق لسنة (اختلفت دراسة .

:الفجوة العلمیة التي تعالجها الدراسة الحالیة

.یتضح أن هذه الدراسة عالجت فجوة علمیة متعددة الجوانب بتطرقها لموضوع كفاءة سوق العملات الرقمیة
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منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر أسعار البیتكوین51

51
منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر أسعار البیتكوین
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منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر العائد52

:تحلیل عن البیتكوین

بالاستناد الى استیاء المستثمرین من .كانت الأسواق المالیة تشهد حماسا ونشاطا كبیرین 2017عام  في

بدأت صنادیق التحوط و المستثمرون و الأفراد بالاستثمار .عائدات منتجات التوفیر و الاستثمار التقلیدي 

.بشكل جماعي في العملات الرقمیة بهدف تحقیق عوائد أفضل

شهرا لكن الاندفاع 12دولار خلال  20000دولار الى  1000ارتفعت قیمة البیتكوین من .و كنتیجةلذالك

في دیسمبر.دولار بعد عام واحد فقط3200على هذه العملة تلاشى تدریجیا و انخفضت قیمة العملة الى 

2018.

و لكن في عام . یمةمع تقلبات كبیرة في الق.في السنوات التالیة استمرت العملة في التذبذب بشكل كبیر

ارتفع سعر البیتكوین بشكل هائل و ذالك بفضل رجل الأعمال إیلون ماسك2021 .

بعد هذه .ملیار دولار من أموال تیسلا في هذه العملة الرقمیة 1.5استثمر ایلون ماسك 2021في فبرایر 

كبیر إلى ان بدأ ارتفعت قیمتها بشكل. دولار 63000العملیة ارتفع سعر البیتكوین إلى أكثر من 

52
منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر العائد
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.المستثمرون یرغبون في الاستفادة من التفاؤل و الثقة التي یتمتع بها إیلون ماسك في تطور هذه العملة

تم الاعلان عن خبر جدید حیث قال ایلون ماسك عبر تویتر أنه یمكن شراء سیارات تیسلا .شهرا لاحقا

ن بشكل كبیربهذا الخبر زادت قیمة البیتكوی.بواسطة عملة البیتكوین .

أدى اعلانین رئیسیین بعد ذالك الى حدوث انهیار في سوق العملات الرقمیة حیث فقدت نصف قیمتها في 

الاعلان الاول جاء من الصین حیث أعلنت الحكومة عن قیود على استخدام البیتكوین في .أشهر3غضون 

كما ارادت بكین اطلاق عملتها الرقمیة الخاصة.أراضیها  .

في تغریدة من ایلون ماسك حیث قام بعكس الاتجاه 2021ماي 13الثاني جاء من كالیفورنیا في  الاعلان

و كان السبب وراء ذالك في تأثیرها السلبي الكبیر على .و اعلن نهایة المعاملات بالبیتكوین سیارات تیسلا

لك البیتكوین الكهرباء أكثر من یسته.طریقة تشفیره اي تعدینه تستهلك الكثیر من الطاقة لكي یعمل .البیئة 

أما غوغل فهو .تیرا واط من الطاقة لخوادمه بأكملها 5على سبیل المثال ینفق فایسبوك .دولة كالنرویج

تیراواط143أما البیتكوین لوحده ینفق .تیراواط12ینفق  .

وصلت الى ادنى حیث .أدى هذا الإعلان من قبل ایلون ماسك الى انخفاض قیمة البیتكوین على الفور

جویلیة 21دولار في  29.609مستویاتها عند  2021.

ا (و السبب وراء ذالك هو انشاء صندوق استثماري 2021بدأ سعر البیتكوین الارتفاع من جدید من سبتمبر 

(وفر هذا الصندوق المسمى ب .في بورصة نیویورك یعتمد على سعر العملة المشفرة ) ت ف 

كانیة للاستثمار في هذه العملة دون امتلاكها في محفظة المستثمرالام)بروشاربیتكوین  .

حیث یجب على المستثمر فتح محفظة .هذه الخطوة كانت مهمة لأنه امتلاك البیتكوین عملیة معقدة

هذا ما حدث ل ستیفان توماس .افتراضیة على منصة خاصة و لا یجب علیه تضییع رموز المحفظة 

بیتكوین منذ فقده لكلمات مروره7002حیث لا یمكن استعاده ل .مهندس من سان فرانسیسكو  .

ان انشاء صندوق یتیح للجمیع الاستثمار في البیتكوین بسهولة و امان خطوة مهمة بالنسبة للمستثمرین من 

.أجل تعمیم استخدامه

تراجعت الأسعار بشكل .2021مرحلة تصحیح طویلة بعد قمة عام  عرف سوق البیتكوین2022-2023

ذا التصحیح سببه الرئیسي المخاوفكان ه. كبیر مقارنة بالقمم السابقة وشهد السوق فترة من الاستقرار
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53.القانونیة المتراكمة في عدة بلدان و وعیها بالاستهلاك الطاقي المرتفع للبیتكوین

53
تحلیل من إعداد الطالبین
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دراسة كفاءة سوق البتكوین

:تهدف الدراسة لاختبار كفاءة السوق الضعیفة للبتكوین، بالاعتماد بالفرضیات التالیة 

-Ha0: أسعار البتكوین تتبع مسار عشوائي)Randomwalk(

-Ha1:أسعار البتكوین لا تتبع مسار عشوائي

-Hb0: أسعار البتكوین تتمیز بكفاءة ضعیفة

-Hb1: البتكوین لا تتمیز بكفاءة ضعیفةأسعار

.2023ماي إلى  2017جوان وتمتد فترة الدراسة منوینكالبتر سعة لشهریتستخدم الدراسة الحالیة الأسعار ال

.مشاهدة72وتتكون العینة من 

:یتم حساب عائد البتكوین كالتالي 

هو لوغاریتم T ،LogPt-1هو لوغاریتم سعر عند الفترة T ،LogPtعائد البتكوین عند الفترة Rtحیث 

،1T-سعر عند الفترة

Runالتشغیلستخدام اختبار السوق باتحلل الدراسة وتختبر الشكل الضعیف لكفاءة  Test، اختبار

Kolmogrov-Smirnovجودة اختبار الملاءمة.

یفحص ما إذا كانت سلسلة من البیانات تحدث إنه إجراء إحصائي.هو اختبار غیر معلمي:اختبار التشغیل

Omar(بشكل عشوائي مع إعطاء توزیع محدد et al., 2013(

المتوسط والتباینمحسوبة على النحو .یحلل اختبار التشغیل حدوث أحداث مماثلة مفصولة بأحداث مختلفة

:التالي
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:من خلالZالاعتماد على التوزیع الطبیعي العادي لإحصائیةلإجراء اختبار التشغیل یتم 

Z =
ை௕௦௘௥௩௘ௗିா௫௣௘௖௧௘ௗ

√௏௔௥௜௔௡௖௘

لتحدید مدى هو اختبار غیر معلمي ویستخدم):K-Sاختبار (Kolmogrov-Smirnovاختبارالملاءمة

,Salam(توزیع معینلاتباع ملاءمة عینة عشوائیة من البیانات 2013(

Max|F(x) – Sn(x)| ≤Dn,α

K-Sنتائج اختبار 

K-Sاختبار ..)5(جدول رقم 

P-valueZ-value

0.00*0.353Rt
%5دلالة إحصائیة عند نسبة *

دلالة K-Sتظهر نتیجة اختبار.یقدم دلیلاً على ما إذا كان التوزیع یؤكد التوزیع الطبیعي أم لا5الجدول 

یشیر هذا إلى أن التوزیع التكراري للأسعار الیومیة للأسهم لا .ائد البتكوینلعو  0.05عند مستوى 0.000

أن تحركات أسعار الأسهم لا تتبع یتناسب مع التوزیع الطبیعي ، وبالتالي رفض فرضیة العدم واستنتاج

.K-Sالعشوائي وفقًا لاختبارات توزیعنموذج ال

وبالتالي یمكن استنتاج أن أسعار البتكوین لا تتمیز بالكفاءة الضعیفة أي أن یمكن للمستثمرین استغلال 

.بعض المعلومات واستخدامها لتحقیق عائد أفضل من السوق

.1معروض في الجدول بتكوینالإحصاء الوصفي لعائدات ال

13من اعداد الطالبین بالاعتماد على برنامج افیوز 
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  . ٪0.729390٪ معالانحراف المعیاري 1.15لدیها متوسط عائد 4.6299أعلى متوسط عائدات

MaximumMinimumStdDeviation

(%)

Mean (%)

4.6299260.2418350.7293901.151815BTC



 خاتمــــــــــــة

62

تم استخدام .بناءً على الدراسة المذكورة، تم اختبار كفاءة سوق البتكوین باستخدام فرضیة السوق الضعیفة

Run)اختبار التشغیل Test)واختبار الملاءمةKolmogorov-Smirnovلتحلیل البیانات.

مستوى ثقة عند0.000تساوي (p-value)أظهرت قیمة دلالةKolmogorov-Smirnovنتائج اختبار

.هذا یشیر إلى أن توزیع العوائد الشهریة للبتكوین لا یتوافق مع التوزیع الطبیعي.لعوائد البتكوین0.05

وبالتالي، نرفض فرضیة العدم ونستنتج أن حركة أسعار البتكوین لا تتبع نمطًا عشوائیًا وفقًا لاختبار

Kolmogorov-Smirnov.

بالإضافة إلى ذلك، نظرًا لتوزیع العوائد غیر المنتظم، یمكن استنتاج أن سوق البتكوین لا یتمتع بكفاءة 

هذا یعني أنه یمكن للمستثمرین استغلال بعض المعلومات واستخدامها لتحقیق عوائد أفضل من .ضعیفة

.السوق

٪، مع انحراف 1.15لعائدات هو وفقًا للإحصاء الوصفي لعوائد البتكوین، یظهر أن المتوسط السنوي ل

یمكن استنتاج أن سوق البتكوین لدیها تقلب واضح في العوائد، حیث یتراوح . ٪0.729390معیاري قدره 

.٪4.629926٪ و 0.241835العائد السنوي بین 

ني بناءً على النتائج المقدمة، یمكن اعتبار سوق البتكوین غیر متوافقة مع فرضیة الكفاءة الضعیفة، مما یع

أنه یمكن للمستثمرین العثور على فرص لتحقیق عوائد إضافیة من خلال استغلال المعلومات المتاحة واتخاذ 

سوق العملات الرقمیة متنوعة وتتضمن العدید من .ولا یمكننا إجراء تقییم شامل لكل العملات الرقمیة الأخرى

.العملات المختلفة، ولكل عملة طبیعة ومستوى تطور مختلف

، یتطلب تحدید ما إذا كانت جمیع العملات الرقمیة متوافقة مع فرضیة الكفاءة الضعیفة دراسات إضافیة لذلك

یجب أخذ العدید من العوامل في الاعتبار مثل حجم السوق، .وتحلیلات متعمقة لكل عملة على حدة

.والسیولة، والتطور التكنولوجي، والتحضیرات القانونیة والتنظیمیة، وعوامل أخرى

قد تكون بعض العملات الرقمیة متوافقة مع فرضیة الكفاءة الضعیفة وتتبع نمطًا عشوائیًا في حركة الأسعار، 

لذلك، یجب إجراء .بینما قد تكون أخرى غیر متوافقة وتتأثر بعوامل أخرى غیر العرض والطلب العشوائي

.قمیة لتحدید مدى توافقها مع فرضیة الكفاءة الضعیفةدراسات منفصلة لكل عملة ر 
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یجب ملاحظة أن سوق العملات الرقمیة لا یزال یعاني من التقلبات الشدیدة والعوامل الغیر متوقعة، وقد 

لذا، ینبغي على المستثمرین أخذ هذه العوامل في الاعتبار عند .یكون لها تأثیر كبیر على حركة الأسعار

.لاستثمار وتقییم المخاطراتخاذ قرارات ا

.بصفة عامة، ینصح بإجراء دراسات مستقلة وتحلیلات دقیقة لكل عملة رقمیة قبل اتخاذ قرارات الاستثمار

یجب النظر وتقیم في العوامل المحیطة بالعملة
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:قائمة المراجع باللغة العربیة 

3جامعة الجزائر)طاھري الصدیق(انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا ̎ 
        3صفحة 

2في الحد من مخاطر العملات المشفرة ، عائشة بوثلجة ، الشلف صفحة ودورھاالعملات الرقمیة المركزیة 

، 3جامعة الجزائر)طاھري الصدیق(ذجا ̎ انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نمو
4و  3صفحة 

،العملات الرقمیة،العلاقة بین النقود الالكترونیة)2021(2العدد /11المجلد ،مجلة الاقتصاد الصناعي
17الصفحة ،عبد الرزاق كبوط ،عبد الله لعور ،العملات الافتراضیة و العملات المشفرة

،3جامعة الجزائر)طاھري الصدیق(انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا ̎ 
6و 5الصفحة 

، نموذجاالعملات الرقمیة المشفرة على مستقبل المعاملات المالیة، البیتكوینأثرمجلة الاقتصاد الصناعي، 
185-184الصفحة 

الاقتصادیة، صفحة وآثارھایات المالیة البنكیة و إدارة الأعمال، العملات الافتراضیة حقیقتھا مجلة الاقتصاد
121

مجلة الدراسات الاقتصادیة، الصرافات المالیة لتسھیل عملیة تداول العملات الافتراضیة المشفرة بیعا 
220، صفحة وشراءا

كیفیة ،العملات الرقمیة،الاقتصادیة و السیاسیة ،المركز الدیمقراطي العربي للدراسات الإستراتیجیة
.دراسة حالة البیتكوین قولت ،امتلاكھا و الاستفادة منھا

.منصات تداول العملات الرقمیة. محمد سناجلة

.الرقمیھمنصات موثوقة لتداول العملات 10افضل.عصام المغامر

في الحد من مخاطر ودورھاالعملات الرقمیة المركزیة ،و الإنسانیةالإجتماعیةمجلة الأكادیمیة للدراسات 
9،10،11:الصفحات،العملات المشفرة

.محمد أمین زایخ.البیتكوین نموذجا.علاقة العملات المشفرة بالمفاھیم النقدیة التقلیدیة

.انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذج.مجلة دفاتر بوداكس

326-325حیاء عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الإسلامي و القانون الجزائري صمجلة الأ

Cointelegraphبالعربي ، ما ھو تعدین البیتكوین

، عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الإسلامي و 2019سبتمبر  22، العدد 19:مجلة الأحیاء، المجلد
.12صالح بوبشیش ، كلیة العلوم الإسلامیة جامعة باتنة، الصفحة /أمداح  داحمد /القانون الجزائري، د

مجلة الرؤیة، ما ھو تعدین العملات الرقمیة

عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الإسلامي و ، 2019سبتمبر  22العدد ،19:المجلد،مجلة الأحیاء
327الصفحة ،كلیة العلوم الإسلامیة جامعة باتنة،بوبشیشصالح /احمد أمداح  د/د،القانون الجزائري
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167-166ص.مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین.مجلة اقتصادیات الأعمال و التجارة

108ص-دراسة حالة البیتكوین–تقدیر الآثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة .مجلة الاقتصاد ة البیئة

169ص.مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین .التجارة مجلة اقتصادیات الأعمال و

مجلة التداول بسھولة  

،3جامعة الجزائر ،طاھري الصدیق،انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا
1516الصفحة 

الفریح أحمد:الأستاذ،السعودیةدور التحلیل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار في الأوراق المالیة بسوق الأسھم 
89الصفحة ،3جامعة الجزائر ،

2022جوان /02العدد 08المجلد /مجلة الرادة لاقتصادیات الأعمال 

2023مارس 20.أفضل مؤشرات التحلیل الفني للأسواق المالیة.ركان راشد

2023.أدوات التحلیل الفني

.العبسيد فواز .واتھما ھو التحلیل الفني و ما ھي أھم أد 2022

دور التحلیل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار في -دراسات اقتصادیة–مجلة الحقوق و العلوم الإنسانیة 
10الصفحة –3جامعة الجزائر–الفریح أحمد:الأستاذ،الأوراق المالیة بسوق الأسھم السعودیة 

،جامعة عین تموشنت ،والفنيالتحلیل الأساسي ،محاضرات في الأسواق المالیة و المالیة المعاصرة 
89الصفحة ،:الأستاذ

منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر أسعار البیتكوین

منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر العائد

تحلیل من إعداد الطالبین 
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:قائمة المراجع باللغة الأجنبیة 

www.aljazeera.net

https://sa.investing.com/brokers/crypto-exchanges/

https://www.aljazeera.net/ebusiness/2021/12/13/%D8%A3%D8%B4%D9%87%D8%B1-10-
%D9%85%D9%86%D8%B5%D8%A7%D8%AA-%D8%AA%D8%AF%D8%A7%D9%88%D9%84-
%D9%84%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA-
%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D8%A9

https://www.moghamir.com/cryptocurrency-trading-platforms/

Kate Ashford what is bitcoin and how does it work

https://www.forbes.com/advisor/investing/cryptocurrency/what-is-bitcoin/

من الموقع التالي2023افریل13تمت المعاینة بتاریخ  https://www.forbes.com

Arogyalokesh.bitcoin pros and cons

https://mindmajix.com/bitcoin-pros-and-cons

Cointree pros and cons of bitcoin: 20 advantage and disadvantage of btc

https://www.cointree.com/learn/pros-and-cons-of-bitcoin/

easytradeweb.com

Tekany.net

RabiaaAbbou : Professor Lecturer B ،UniversitéHasiba Ben BoualiChlef page 04

https://www.fidelity.com/learning-center/trading-investing/technical-analysis/technical-indicator-guide/sma
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https://www.fidelity.com/learning-center/trading-investing/technical-analysis/technical-indicator-guide/sma

https://fr.m.wikipedia.org/wiki/Ichimoku_kink%C5%8D_hy%C5%8D

https://www.google.com/amp/s/tradingsim.com/blog/macd%3fhs_amp=true

https://youtu.be/VH84ppzmq9Q How to use the relative strength index (RSI)

https://www.fidelity.com/learning-center/trading-investing/technical-analysis/technical-indicator-guide/RSIWhat
is RSI? – Relative strength Index – Fidelity

https://admiralmarkets.com/ar/education/articles/forex-indicators/afdal-mo2ashirat-alta7leel-alfanni

https://www.arabictrader.com/ar/learn/forex-school/topics/67/%D8%A3%D8%AF%D9%88%D8%A7%D8%AA-
%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AD%D9%84%D9%8A%D9%84-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%86%D9%8A

https://yaaqen.com/articles/%D9%85%D8%A7-%D9%87%D9%88-
%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AD%D9%84%D9%8A%D9%84-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%86%D9%8A-
%D9%88-%D8%A3%D9%87%D9%85-%D8%A3%D8%AF%D9%88%D8%A7%D8%AA%D9%87

Blog.earn2trade.com/Ar./ le 17/04/2023

Blog.earn2trade.com/Ar./ le 18/04/2023

Hikmadirgantara.Scalping techniques in crypto trading. 2023

https://pintu.co.id/en/academy/post/what-is-scalping

AvatradeStrategies day trading crypto etforex 2023-05-17

https://www.avatrade.fr/education/trading-for-begin-ners/day-trading
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temitopeolatunji. What is crypto swing trading? cryptocurrency swing trading strategies explained. 2022

https://www.makeuseof.com/what-is-crypto-swing-trading/

iforex.ae

https://www.iforex.ae

https://www.argaam.com le 16/05/2023
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:فهرس الصور و الأشكال
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ichimoku.................................................................30منحنى مؤشر :02الشكل
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bollingerمنحنى لمؤشر :05الشكل bands........................................................33
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شكر و تقدیر

على  أعانناالحمد الله الذي وهبنا التوفیق و السداد و منحنا الثبات و 

سافرنا لنضع النقاط على الحروف و نكشف ما  أنهذا العمل بعد إتمام

و حان قطافها أینعتوراء ستار العلم و المعرفة فما هي ثمار علمنا قد 

كل من سیفتح هذه المذكرة  أذنهذه كلماتنا المبعثرة نهمس بها في 

لینهل معها ما یشاء و یشتهي و ینقد ما یرفض و یبتغي

الإرادةو  الأملكل من حثنا و غرس فینا  إلىكلمات شكر أیضاهي   

إلى كل من الأستاذ المشرف السید باغلي احمد و جمیع الأساتذة

إلى جمیع من ساعدنا من قریب أو بعید
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الإھداء

أجمل أن یجود المرء بأغلى ما لدیه و الأجمل أن یهدي الغالي للأغلى ما

:هي ذي ثمرة جهدي اجنیها الیوم هي هدیة اهدیها الیوم إلى

مراتب الدراسةإلیأعلىكل من كان في انتظار وصولي 

بنت عمتي رحمهم االله عز و جل,عمتي,جدتي,جدي

إلى جدي و جدتي شفاهم االله و أطالأعمارهم

الغالي حفظه االله و عافاه  والدي

أمي العزیزة أطال االله عمرها 

أخواتي بسمة و منال

زكریاء,یاسر،ندیر،رفیق،أیمن،عبد النور،سفیان،أكرم ،أبناء خالتي الأعزاء فاروق

إلى صدیقي و أخي نمیش یاسین

إلى كل العائلة و كل الأصدقاء   

و إلى من ساندني في انجاز هذا العمل
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˸المقدمة العامة

تغییر شامل في طریقة استخدام المؤسسات  إلىالتطور التكنولوجي و الابتكارات الناتجة  أدى

و من بین هذه التطورات ،الأخیرةكما شهد النظام النقدي العالمي تقدما كبیرا في السنوات ،لإدارةأعمالها

 أوبنك  أيمن قبل إصدارهاو لا یتم ،ظهور ما یسمى بالعملات الرقمیة التي لا تشبه العملات التقلیدیة 

مرة في لأول ظهرت ،و لیس لها وجود فیزیائي بل هي عبارة عن خوارزمیات مشفرة ،مؤسسة مالیة 

بیتكوین مقابل بیتزا في منتدى  ألاف 10صفقة عندما دفع شخص أولو قد كانت 2009التداول سنة 

حقیقیة نظرا لاتساع رقعة مستخدمیها أصبحتو سرعان ما انتشرت و 2010البیتكوین و ذلك في سنة 

العملات الرقمیة أشهرتعتبر عملة البیتكوین من ،و اعتراف بعض المؤسسات و كذا بعض الدول بها 

في حین بعدها بسنتین ،2010عملة مشفرة ظهورا و هي البیتكوین في سنة بأولصفقة أولحیث كانت 

زخما كبیرا و صعودا بشكل بدأتتأخذو من هنا ،قامت شركة ابل بقبول استخدام العملة عبر تطبیقاتها

للعملات الرقمیة خاصة مع اتساع دائرة النشاط أسواقضرورة حتمیة قیام أدىإلىو ذلك مما .غیر متوقع

الذي یقتضي توفر المعلومات الكافیة الأمر,أرباحهمحیث یعمل المستثمرون جاهدین لتعظیم ,الاقتصادي

السوق  إن,حول العملات الرقمیة و كل ما یتعلق بها و حیز التداول فیها حتى تتصف هذه السوق بالكفاءة

Allocation)تخصیصا كفء للموارد المتاحةیحقق الكفء هو السوق الذي  Efficience) بما

.ربحیة الأكثرالمجالات  إلىیتضمن توجیه تلك الموارد 

:التالیة الإشكالیةعن  للإجابةو من هذا قد جاءت هذه الدراسة 

̎دراسة حالة البیتكوین ?ما مدى كفاءة سوق العملات الرقمیة ̎

:هذا السؤال تتفرع عنه التساؤلات التالیة 

ما هي التحلیلات المعتمد علیها لتحلیل العملات الرقمیة-

البیتكوینإصداركیف یكون -

.كیف كانت كفاءة سوق العملات الرقمیة خلال الدراسة-
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:فرضیات البحث

.و الفنيالأساسيالتحلیلات المعتمد علیها لتحلیل العملات الرقمیة هي التحلیل -

.البیتكوین عن طریق عملیة التعدینإصداریكون -

:أهمیة البحث

حیث أصبحالإقبال ,لقد اكتسب موضوع العملات الرقمیة أهمیة بالغة في عالم المال و الأعمال

و ما زاد من أھمیة البحث في العملات الرقمیة ھو الطریقة ,علیھا كبیرا باعتبارھا ابتكارا نقدیا

.غطاء قانوني أو سلطة نقدیةالتي تصدر بھا دون أي

:البحثأهمیة

كما سنتطرق ,یهدف البحث إلى التعریف بالعملات الرقمیة التي أصبحت تستعمل كأداة للتداول

.مزایا و مخاطر البیتكوین التي تعتبر من أشهر العملات الرقمیة,أنواع,إلى ذكر خصائص
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:ماهیة العملات الرقمیة:المبحث الأول

في هذا المحور على جملة من المفاهیم ذات الصلة بالدراسة، من خلال التعریف بالعملات الرقمیة، ثم نقف

التفصیل في خصائصها وأنواعها، ما هي أسباب الإقبال علیها، منصات تداولها و الموقف الدولي منها، و 

:ذلك وفقا للطرح الموالي

:مفهوم العملات الرقمیة و نشأتها:المطلب الأول

Cryptocurrencyحیث تتمیز .ما یعرف بالعملات الرقمیة ، تستخدم علم التشفیر لتنفیذ التحویلات النقدیة

.عن العملات الافتراضیة أو الرقمیة الأخرى التي یمكنها ذلك أنها أموال حقیقیة یمكن تداولها على الانترنت

ت الائتمانیة في التسوق و التبادلات المالیة على سبیل المثال عندما نستخدم الحسابات المصرفیة أو البطاقا

54.دون الاستخدام المادي للمال، نستخدم العملیة افتراضیا أو رقمیا

العملة الرقمیة هي المظلة الرئیسیة التي تشمل جمیع أشكال العملات الأخرى سواءا كانت :التعریف الأول ‒ 

غض النظر عن المسمیات یبقى الطابع الرئیسي لتلك و ب)المستقرة أو المشفرة(الالكترونیة أو الافتراضیة 

العملات أنها متاحة بشكل رقمي أي لیس لها وجود مادي ملموس ، و الآراء الدولیة مختلفة من تحدید 

تعریف معین للعملات الرقمیة فهناك من یحصر التعریف و یجعله مرتبطا بشكل أو نشاط معین و هناك من 

ملا لجمیع أشكال العملات التي یتم تداولها و معاملاتها عبر الانترنیت بغض یتوسع في المفهوم و یجعله شا

55.النظر عن الوسائل التقنیة الحدیثة المستخدمة في عرض هذه العملات

تسمى العملة الرقمیة أیضا بالعملة المشفرة أو العملة الافتراضیة أو عملة الأموال :التعریف الثاني -

و معالجتها ̎غیر ملموس̎الالكترونیة و هذه الأصول هي عملة متاحة رقمیا فقط و لیس في شكل مادي 

شراء السلع و دفع ثمن الخدمات باستخدام أجهزة الكمبیوتر أو المحافظ الالكترونیة ، و یمكن استخدامها ل

54
3صفحة3جامعة الجزائر)طاهري الصدیق(̎نموذجا انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین

55
2العملات الرقمیة المركزیة و دورها في الحد من مخاطر العملات المشفرة ، عائشة بوثلجة ، الشلف  صفحة
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یمكن تقیید استخدامها في بعض المجتمعات عبر الانترنیت مثل مواقع الألعاب و المقامرة و الشبكات 

أي بعد الأزمة المالیة العالمیة في الولایات المتحدة الأمریكیة و 2009الاجتماعیة ، ظهرت أبرزها عام 
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ا عندما نشر شخص مجهول تحت اسم ساتوشیكاموتو وثیقة بحثیة من تسع صفحات على أوروبا ، و تحدید

و العملة المعماة هي نوع من الأموال الافتراضیة الرقمیة .الانترنت یعلن فیها تأسیسها و یشرح استخدامها 

تسیطر علیها الغیر موجودة فیزیائیا ، و التي لا تخضع لتنظیم مركزي كالعملة التقلیدیة التي تصدرها و 

البنوك و بالتالي فهي تخضع لشبكة من المستخدمین و المطورین الذین یتداولونها فیما بینهم في التحویلات 

و التبادلات المالیة على الانترنت دون وجود طرف ثالث ینفذ التعامل النقدي ،  و هذا ما یطلق علیه 

56.التحویلات المصرفیة التقلیدیة، و هو مجاني و أكثر سرعة من̎الند للند̎اصطلاحا مبدأ 

یشیر عموما إلى عملیة التغییر في المعلومات من شكل مادي إلى شكل مصطلح الرقمنة:التعریف الثالث‒

و منه یمكن تعریف العملات الرقمیة على أنها شكل من أشكال العملات المتاحة فقط في شكل .رقمي

رقمي، یمكن الوصول لها و التعامل بها فقط عن طریق الحاسوب أو الأجهزة المحمولة، لأنها لا توجد بشكل 

57.مادي

2009العملة الرقمیة هي نتاج الثورة التكنولوجیة و المعلوماتیة ، و تم میلادها بنجاح عام :لتعریف الرابعا- 

58.، و كانت البیتكوین هي العملة الأولى في عالم العملات الرقمیة

:النشأة

ك سلسلة من تاریخ العملات الرقمیة طویل و لیس منذ سنوات قلیلة كما یعتقد معظم الناس، و كأي مجال هنا

.أحداث الفشل یلیها النجاح و الانطلاق الحقیقي

:كرونولوجیا تطور العملات الرقمیة-

عرفت العملات الرقمیة تطورا حتى وصلت على شاكلتها الیوم، حیث انطلقت بفكرة منشورة في شكل  لقد

:بحث إلى حقیقة رقمیة مرشحة للتنافس مع سوق العملات التقلیدیة، و من أهم محطات هذا التطور ما یلي

56
  4و  3، صفحة 3جامعة الجزائر)طاهري الصدیق(̎انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا 

57
،العملات الافتراضیة و العملات المشفرة ،العملات الرقمیة،العلاقة بین النقود الالكترونیة)2021(2العدد /11المجلد ،مجلة الاقتصاد الصناعي

17الصفحة ،عبد الرزاق كبوط ،عبد الله لعور 

58
www.aljazeera.netمن موقع 2023افریل13تمت المعاینة بتاریخ 
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و أدي شامیر و رونالد ریفست في و هي من اختراع لیونارد ادیلمانRSAظهرت خوارزمیة :1992سنة 

معهد ماساتشوستس للتقنیة و التي أعلن عنها حینها و تم نشر ورقة  اختراعها ، و هي في اختصارها تتكون 

أحرف و هي الأحرف الأولى لأسمائهم ، فائدة هذه الخوارزمیة التي شكلت النواة الأولى لهذه العملات 3من 

.الأموال عن طریقها هي أنها تسمح بتلقي الإیرادات و 

،  یقال أنها أول عملة مشفرة ccashقام عالم الریاضیات دیفید تشوم باختراع ما یسمى :1993سنة 

الكترونیة و التي اعتمدت على التشفیر ، و بعدها عمل دیفید تشوم على جمع الأموال من اجل تمویل فكرته 

الرقمیة المركزیة ، و عمل على التعاقد مع التجار التي تدیر هذه العملة DigiCashو نجح في إنشاء شركة 

و الشركات من اجل قبول عملته و استخدامها في التعامل الالكتروني ، إلا انه و بسبب تأخر التجارة 

الالكترونیة و عدم تنامیها كثیرا ذلك الوقت فشل المشروع و لم یتمكن من إقناع الشركات و التجار باستخدام 

.عملته

حیث یعتبر كأول موقع لتبادل الذهب و تداوله و هو E-goldتم إطلاق الذهب الالكتروني :1996سنة 

الذي یتطلب فتح حساب علیه و استخدامه في شراء الذهب و بیعه ، لكن للأسف تم إغلاق الموقع بعد 

ملیون 3.5شبهات من انه استخدم في غسیل الأموال ، و رغم انه وصل عدد المشتركین فیه إلى أكثر من 

.مشترك إلا انه أغلق في النهایة

و هو   Hashcashقام ادم باك باختراع نظام للحد من البرید الالكتروني المزعج و یدعى :1997سنة 

الذي تم دمجه أیضا في خوارزمیة و شفرة العملات الرقمیة مع تطویره ، و بعدها بعام تمكن وي داي خریج 

ة الالكترونیة شاركها عبر قائمته البریدیة ، و التي شكلت النواة الأولى علوم الكمبیوتر من إنشاء مخطط للعمل

.للعملات الرقمیة الموجودة حالیا 

إطلاق أول بنك الكتروني و تتحدث عن باي بال الذي یساعد في تحویل الأموال عبر :1999سنة 

أكید على ضرورة إطلاق عملات الكترونیة و رقمیة الانترنیت و قد عزز نجاحه و إقبال الناس علیه في الت

.تستخدم في تحویل الأموال 
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الذي یوفر التصفح المواقع بإخفاء الهویة و كذلك تصفح المواقع المحجوبة و Torمتصفح :2003سنة 

یر و الممنوع الدخول إلیها عبر المتصفحات العادیة ، و شكل هذا دعما غیر مباشر للعملات المشفرة و التشف

.خصوصیة التحویلات المالیة و الصفقات التجاریة 

في ظل الأزمة المالیة العالمیة نشر شخص مجهول یدعى ساتوشیناكاموتو ورقة یتحدث فیها :2008سنة 

عن طرق تحویل الأموال بدون مراقبة الحكومات و السلطات المالیة ، و في نفس السنة تم إنشاء البلوك 

و الذي یقال أیضا انه یمكن أن یكون اسما مستعارا لمجموعة من الأشخاص تشین من طرف نفس الشخص 

عملوا على هذه التقنیة التي أثارت أنظار البنوك و المؤسسات المالیة و هناك انفتاح علیها في قطاعات كثیرة 

راضیة منها الطب و العقود الذكیة و التجارة و التدریس و هي عبارة عن سجل للمعاملات في العملة الافت

.البیتكوین

وحدة منها ، و 50خلال شهر افریل تمكن ذلك الشخص الذي یقف وراء البیتكوین من تعدین :2009سنة 

.بعدها بأیام تمت أول صفقة للعملة بین ناكاموتو و هال فیني

دولار أي أنها تساوت معها في القیمة و هذا حسب تداولات 1حیث وصل سعر البیتكوین إلى :2011سنة 

و بعدها ظلت تتزاید قیمة هذه العملة ، بعد دلك بدأت تظهر عملات رقمیة جدیدة منافسة MTGOXورصة ب

للعملة الأصلیة و مبنیة على البلوك تشین مع قدوم كل واحدة منها بتقنیة بلوك تشین مخصصة و مطورة و 

.معدلة لصالحها

.وین و تلتها الایثریومو لایتكXRPتأسست عملات رقمیة جدیدة منها الریبل:2012سنة 

ملیار دولار أمریكي بعد تجاوز أزمة التقنین ینتظر 700تعدت القیمة السوقیة للعملات الرقمیة :2018سنة 

أن تقدر قیمتها ببضعة تریلیونات دولار و قد تتجاوز مستقبلا قیمتها البورصات العالمیة
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خصائص العملات الرقمیة و أنواعها:الثانيالمطلب

تكمن قوة العملات الرقمیة المشفرة في مجموعة خصائص و العدید من مواصفات العملات الالكترونیة و 

:فیما یلي أهم مواصفاتها

.لا تستند لأي سلطة مركزیة عكس النقود الالكترونیة التي تخضع للبنوك المركزیة-

.من قبول الأفراد لها كوسیط للتبادل و آلیة دفع و مخزن للقیمة و أداة لإبرام الذممتستمد قیمتها-

عرض النقود الرقمیة یتحدد من خلال بروتوكولات حاسوبیة و لا یتم تشغیل شبكاتها من طرف جهة أو -

.مؤسسة محددة

ء إلى وسیط مما یسمح بتقلیل تنتقل القیمة من الدافع إلى المستفید باستعمال مبدأ الند للند دون اللجو -

.تكالیف الصفقات وتسریعها و تسهیلها و یمكن من تجاوز كل أشكال الرقابة القانونیة و التنظیمیة المركزیة

.تتحدد قیمة العملات الرقمیة بقانون العرض و الطلب لكن قیمتها الذاتیة معدومة-

تقنیة سلاسل الكتل و الإجماع الموزع التي تصنف تعتمد البنیة التحتیة التشغیلیة العملات الرقمیة على -

.على أنها أهم ابتكار تقني بعد الانترنت و الذي یتوقع أن یحدت ثورة جدیدة في مجال الأعمال

:أنواع العملات الرقمیة

لقد كثرت العملات الرقمیة و أصبحت تتزاید حتى تجاوزت الألف عملة رقمیة حتى الآن و لایمكن حصرها 

قانون یضبط إصدارها و لهذا تجدها متفاوتة من حیت التعامل به والأحجام علیها إلا أن یمكن لعدم وجود

:حصر أنواعها باعتبار إمكانیة تحویل العملة الرقمیة إلى مال وعدم إمكانیته إلى

:عملات رقمیة مغلقة.1

العملة الرقمیة التي لا یمكن تحویلها إلى أموال حقیقیة و هي محدودة فقط للمعاملاتفي الأغراض  و هي 

.فهذه العملة یمكن تحویل النقدإلى عملة رقمیة دون العكس.الافتراضیة ضمن تلك المجتمعات المغلقة فقط

و الأغراض التي یتم شراؤها فالخدمات.عملیة شراء الألعاب والتطبیقات:و من العملات الرقمیة المغلقة
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ضمن تلك التطبیقات و الألعاب یمكنمبادلتها بخدمات و أغراض أخرى ضمن نفس التطبیق أو الألعاب طبعا 

دون أي ضرائبناتجة عنها و الحصول على هذه العملة الافتراضیة عن طریق تحویل المال إلیها في حینلا 

:لعملات التي تمتلك تطبیقات و أغراضیمكن تحویلها إلى مال حقیقي و من ابرز هذه ا

worldالخاصة بمجتمع لعبة goldعملة  of warcraft و كذالك عملةtokens.

videoالخاصة بمجتمع  arcade إضافة لعملةloyatypoints.

:العملات الرقمیة المفتوحة.2

م الأجهزة المخصصة لتحویل و هي العملات الرقمیة التي یمكن تحویلها إلى أموال نقدیة عبر استخدا

و من ابرز العملاتالرقمیة المفتوحة و اكترها تداولا في .العملة الرقمیة إلى نقد كالصراف الآلي و غیره 

:الأسواق

:البیتكوین

تعتبر البیتكوین أول العملات الافتراضیة مشفرة و الأكثر تداولا حتى الآن و منذ إصدار عملة البیتكوین تم 

).بدائل مختلفة من العملات المشفرة(عملة رقمیة بدیلة 4000ثر من إنشاء أك

:لایتكوین

و هي أسرع من 2011یطلق علیها العملة الفضیة بالمقارنة مع البیتكوین الذهبیة تم إنشاؤها عام 

البیتكوین في تعاملاتها و هي من العملات المرخصة عبر منصة مفتوحة المصدر عبر الانترنت و تتمیز 

59.هذه العملة المشفرة بعدم وجود تكالیف عند تداولها في جمیع العملیات التجاریة و المالیة

:بیركوین

و تمتاز بزیادة في كفاءة التعدین و تحتل المرتبة الرابعة بین العملات الافتراضیة من 2012تم إنشاؤها عام 

.حیت القیمة السوقیة

:دوج كوین

59
185-184مجلة الاقتصاد الصناعي، اثر العملات الرقمیة المشفرة على مستقبل المعاملات المالیة، البیتكوین نموذجا، الصفحة 
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تعرف باسم الكلب الالكترونیة و ذالك لاحتواء شعارها على صورة كلب  تعد من 2013طویرها عام تم ت

أسرع العملات الالكترونیة نموا و إنتاجا و السبب في ذالك هو ما تتمتع به هذه العملة من ممیزات كثیرة عن 

60.غیرها

:الریبل

و تمتلك شبكة دفع مفتوحة المصدر ومن خلال هذه )XRP(و هي إحدى أهم العملات رمز هذه العملة 

و من ممیزاتها قدرتها على المحافظة على سیولة 2012الشبكة یتم تبادل هذه العملة لقد تم تأسیسها عام 

تدفق الأموال بكل سهولة و سلاسة و الهدف من نظام الریبل هو تمكین الإفراد من التحرر من قیود الشبكات 

الائتمان و البنوك و غیرها من المؤسسات التي تقید الوصول للأموال بدفع الرسوم المالیة أي بطاقات

بالإضافة إلى رسوم تبادل العملات و التأخیرات و یمكن استعمال العملة المشفرة الریبل في جمیع الأنشطة 

و ذالك لتحریر المالیة و التجاریة و الخدمیة من خلال الشبكة المتاحة للدفع المفتوح بكلفة شبه مجانیة 

.البائعین و المشترین و المستثمرین من دفع عمولات للوسطاء المالیین عالیة الثمن

:ETHالایثریوم

هي ثاني و أشهر و أفضل العملات الرقمیة في العالم حیث تعتبر العملة الأكثر احتمالا لمنافسة البیتكوین 

اء و تشغیل العقود الذكیة و التطبیقات و هي تعمل على أساس منصة برمجیة لا مركزیة تسمح بإنش

اللامركزیة بوقت أسرع و دون التعرض للاحتیال ودون التحكم أو تدخل طرف ثالث

    DASH: الداش

أنها مجهولة هو نوع من أنواع العملات المشفرة كانت تدعى النقد المظلم او عملة اكس و یقصد بذالك

و تعتمد على منصة مفتوحة المصدر عبر فضاء الشبكة 2014المصدر حیث انشات هذه العملة في عام 

العنكبوتیة وتعمل على مبدأ الند للند أو النظیر للنظیر و یتم استخدامها لجمیع العملیات المالیة سواء للأفراد 

التي تطورت 2015الاكس إلى عملة داس في عام أو للشركات تم تعدیل تسمیتها من النقد المظلم أو عملة

60
121مجلة الاقتصادیات المالیة البنكیة و إدارة الأعمال، العملات الافتراضیة حقیقتها و أثارها الاقتصادیة، صفحة 
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و أصبحت مقبولة في التداول بالمتاجر و الصفقات التجاریة التي تحتاج إلى سرعة الدفع لإتمام العملیة 

61.المالیة أو التجاریة

:أسباب الإقبال على العملات الرقمیة:المطلب الثالث

.من أهم أسباب ظهور العملات الرقمیة هو معالجة المشكلات الموجودة في العملات الورقیة مثل التضخم :

الذي یزداد كل یوم عن الأخر نتیجة لكثرة العملات الورقیة في ید الأفراد مما یجعل هناك زیادة في الأسعار 

یة نتیجة معدلات التضخم العالیة لزیادة حدثت أزمة مال2008للعملة الورقیة ففي عام فتقل القوة الشرائیة 

عدد الدولارات المطبوعة في ید الأشخاص وبالتالي زیادة في الأسعار نتیجة لزیادة الطلب على السلع وبالتالي 

ملیون وحدة فقط حسب ما جاء 21حدوث التضخم ، فظهرت البیتكوین لتعالج هذه المشكلة بأنها محددة ب 

.وممنهجةیتم عملیة إنتاج البتكوین بطریقة منظمة في البروتوكول الخاص بها و

التزویر و الذي ظهر كثیرا خاصة في الآونة الأخیرة كتزویر الدولار و الجنیه المصري وغیرها من .

تلك المشكلة حیث أنها قائمة على تقنیة التشفیر              العملات الورقیة فجائت العملات الرقمیة لكي تعالج 

.حیث لا یمكن تزویرها

62.تعطي العملات الرقمیة حریة مالیة للأفراد على أصولهم بدون تحكم البنوك في معاملتهم وتحویلاتهم.

المطلب الرابع:منصات تداول العملات الرقمیة

منصات تداول العملات الرقمیة هي عبارة عن منصة التي یمكن من خلالها شراء و بیع العملات الرقمیة 

یمكن تداول العملات الرقمیة على سبیل المثال تحویل البیتكوین إلى اللیتكوین أو یمكن شراء عملة رقمیة 

اول لا یمكن الوصول إلى إذا بدون حساب على منصة تد.باستخدام عملة عادیة مثل الدولار الأمریكي

63.الأصول و العملات الرقمیة من اجل البیع و الشراء

61
220مجلة الدراسات الاقتصادیة، الصرافات المالیة لتسهیل عملیة تداول العملات الافتراضیة المشفرة بیعا و شراءا، صفحة 

62
دراسة حالة البیتكوین ،كیفیة امتلاكھا و الاستفادة منھا،العملات الرقمیة،الاقتصادیة و السیاسیة ،المركز الدیمقراطي العربي للدراسات الإستراتیجیة

.قولت 

63
https://sa.investing.com/brokers/crypto-exchanges/
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:أنواع منصات التداول

منصات تداول العملات الرقمیة المركزیة و المعروفة باسم وسیط التبادل تعمل كطرف ثالث بین ●

البائع و المشتري نظرا لان هذه الأنواع من منصات التداول یتم التحكم فیها من قبل شركة غانها 

.تمیل إلى أن تكون أكثر موثوقیة

تسمح للمستخدمین بالتداول DEXتداول العملات الرقمیة الغیر المركزیة و المعروفة باسم منصات●

و تتم المعاملات من نظیر إلى نظیر دون وسیط بینهما 

:و من أشهر منصات تداول العملات الرقمیة الموثوقة و التي تقدم خدماتها مقابل رسوم معقولة

8.BINANCE

لكنها 2017العملات الرقمیة الحدیثة فانطلاقتها تعود فقط لسنة من منصات تداولbinanceتعتبر 

سرعان ما تحولت لأكبر منصة تداول العملات الرقمیة في العالم أیضا رقم معاملاتها یعتبر الأضخم في 

ملیار دولار یومیا 38ملیون مستخدم نشط و بحجم تداول یفوق حاجز 120المجال فعدد عملاءها یتجاوز 

عملة رقمیة حتى الآن منصة بینانس جد موثوقة فهي منظمة رسمیا من هیئة 350أكثر من حیث تدعم 

من هیئة تنظیم سوق )fsp(كما تتوفر على تصریح الخدمات المالیة FCAالسلوك المالي البریطانیة 

ة ابوظبي المالي لإدارة المعاملات في الشرق الأوسط و شمال إفریقیا تعتمد أیضا على إجراءات صارم

للتحقق من الهویة و تتقاضى رسوم اقل من الخدمات هذا الأمر یساعد على بیع و شراء الرموز باستخدام 

P2P في ظروف أمنة

9.COINBASE

و تعتبر من المنصات 2012كوین بیس شركة أمریكیة مقرها سان فرانسیسكو بدأت في تقدیم خدماتها منذ 

الموثوقة للمستثمرین منعدمي الخبرة المتطلعین لدخول مجال العملات الرقمیة المنصة تقدم باقة شاملة من 

ت المرتفعة مقارنة بالمنافسین و الخدمات المتعلقة بعملات الكریبتو لكن ما یعاب علیها هي رسوم المعاملا

احتفاظها بالعملة بدل المستثمر أصولها یتم تخزینها في حسابات مصرفیة مؤمنة من قبل مؤسسة التامین 

ببساطة هذا التامین یسمح للمستخدمین بالحصول على تامین )FDIC(على الودائع الفیدرالیة الأمریكیة 
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عرضة %2من أصول المستثمرین مما یجعل فقط 98%إذا اختفت المنصة كما انه یتم تخزین عادل

للسرقة في حال حدوث أي اختراق 

10.KRAKEN

حافظت على 2011كراكان شركة أمریكیة لها باع طویل في تداول العملات المشفرة فمنذ انطلاقتها سنة 

كراكان تقدم .شكل اكبر للمحترفین و ذوي خبرة سمعة طیبة بین المستثمرین خصوصا أن خطتها موجهة ب

أصبحت منصة كراكان عبر فرعها 2022افریل 25بتاریخ .دولة حول العالم174خدماتها للمستثمرین من 

kraken mena أول منصة لتداول العملات الرقمیة تحصل على ترخیص مالي كامل من سوق ابوظبي

.لیست سهلة للاستخدام و رسوم السحب مرتفعة فیهامن بین عیوبها هي أنها منصة.العالمي 

11.NSFX

هي شركة مالیة مرخصة من قبل الاتحاد الأوروبي و هیئة الأوراق المالیة و البنك المركزي في دولة مالطا 

توفر خدمات تداول العملات الرقمیة )mfsa(و مراقبة من قبل هیئة مالطا للخدمات المالیة 2013منذ عام 

من ابرز الممیزات التي تقدمها هذه المنصة .الفوریكس و أسهم الشركات العالمیة المعتمدةإضافة إلى 

.لعملائها محفظة مالیة قویة و عمیقة و فروق أسعار ضیقة بین سعري البیع و الشراء

12.HUOBI GLOBAL

من اكبر المنصات تداول العملات مقرها الرئیسي في سنغافورة و یعدها المراقبون2013تم إنشاؤها عام 

لهذه المؤسسة العدید من المكاتب حول العالم مثل الیابان و هونغ كونغ و .الرقمیة على مستوى العالم

64تبلغ رسوم المشاركة. دولة في العالم 130تصل خدماتها لأكثر من .بریطانیا 

64
.منصات تداول العملات الرقمیة.محمد سناجلة 

-10-t/ebusiness/2021/12/13/%D8%A3%D8%B4%D9%87%D8%B1https://www.aljazeera.ne
-%D8%AA%D8%AF%D8%A7%D9%88%D9%84-%D9%85%D9%86%D8%B5%D8%A7%D8%AA
-%D9%84%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%AA

%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%82%D9%85%D9%8A%D8%A9
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للمستخدمین من خلال وضع حدود تداول من رسم الدخول فقط و یوفر النظام الأساسي فیها الأمان%2بها 

.بتكوین یومیا200مناسبة للجمیع و بعد التحقق من حساب المستخدم فانه یستطیع تداول بما یقارب نحو 

13.eToro

و هي مرخصة في كل من 2007تعد واحدة من أشهر المنصات لتداول العملات الرقمیة حیث تأسست عام 

ملیون 11ومسجل بها أكثر من .و اللوائح المالیة في هذین البلدینقبرص و استرالیا و خاضعة للقوانین 

خدمة تفاعلیة "ایتورو"تقدم .عملة رقمیة 15و یتم التداول فیها أكثر من .مستثمر من شتى أنحاء العالم

(كوبي تریدر "غیر متوفرة في غیرها من المصات و هي خدمة  "copy trader( التي تسمح للمبتدئین

.حافظ المستثمرین الأكثر خدمة على المدى القصیر أو المتوسط بنسخ م

14.BITSTAMP

الذي كان اكبر منصة تداول العملات الرقمیة mt.Goxكبدیل أوروبي ل 2011سنة  bitstampظهرت 

خص من و یقع مقرها الحالي في لوكسمبورغ نظرا لان رسوم التداول التي تفرضها ار . في ذالك الوقت

خیارا جیدا للمتداولین النشطین فرسومها تحتسب على أساس شهري بالإضافة إلى bitstampالمنافسین تعد 

2015لعملیة اختراق سنة bitstampتعرضت بورصة .أنها تسمح بتبادل العملات المشفرة دون تعقیدات 

اك لكن الشركة قامت بتعویض ملیون دولار آنذ5بیتكوین بقیمة ناهزت أكثر من 19000نتج عنها سرقة 

65.كل العملاء المتضررین من العملیة للحفاظ على مصداقیتها

65
.الرقمیةمنصات موثوقة لتداول العملات 10أفضل .عصام المغامر

platforms/-trading-https://www.moghamir.com/cryptocurrency
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:الموقف الدولي من العملات الرقمیة:المطلب الخامس

:موقف الاقتصادیین و رجال الأعمال-3

اعتبارها نقدا أو تختلف الآراء بین الاقتصادیین و رجال المال حول ما إذا كانت العملات الافتراضیة یمكن 

لا، فكان هناك مؤیدین و معارضین و من ینظر إلیها على أنها انطلاقة لابتكار مالي یمكن أن تعتمده 

.الحكومات

هو رأي عامة المتداولین للعملات الرقمیة بالخصوص البیتكوین معتبرین إن هذه الأخیرة مثل :الموقف الأول

:اس و التي تصدر عن البنوك المركزیة بحجةباقي العملات الحقیقیة التي یتداولها الن

إن تعارفوا علیها على أنها عملة، و هناك تطور كبیر في القیمة السوقیة للعملات الرقمیة حیث تجاوزت -

، و هذا یعني انه من الممكن أن تسود مفاهیم لا تخضع للقواعد 2021تریلیون دولار في شهر فبرایر 1.5

.الاقتصادیة الحالیة

.لشراء بقیمتها مما یدل على أنها ذات قیمةیمكن ا-

.أنها تؤدي وظیفة النقود من حیث كونها مخزنا للقیمة-

یرى أصحاب هذا الموقف أن العملات الافتراضیة عبارة عن سلعة أكثر منها نقدا، و :الموقف الثاني

و رغم التداول الواسع لها إلا أنها مجرد فقاعة و لیست ̎البیتكوین̎یعتبرون أن العملات الرقمیة و بالتحدید 

.عملة أو أصلا مالیا حقیقیا، بل یراها البعض مجرد ارقام على الشاشة

یعتبر هذا الموقف جامعا بین الموقفین السابقین اتجاه العملات الرقمیة حیث یرى أصحاب :الموقف الثالث

لات محفوفة بالمخاطر، و لكن بالمقابل لا یمكن استبعادها بل الاستفادة منها هذا الموقف أن هذه العم

كابتكار مالي فرید من نوعه، و انه من الضروري العنایة بهذه العملات و الاستفادة منها لتحفیز الابتكار 

س من الحكمة لی̎المالي و تعزیز الشمول المالي، و حول هذا الموضوع تقول مدیرة صندوق النقد الدولي انه 

:و فیما یلي مواقف بعض الدول من العملات الرقمیة و تداولها و من أبرزها ̎استبعاد العملات الافتراضیة 
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لم تعترف بهذه العملات بل قامت بتشدید القوانین و الإجراءات كما أنها كانت من أوائل الدول التي :الصین-

عملت الصین 2014یة استجابة لرغبات الأفراد، و منذ سنة اتجهت إلى العملات الرقمیة القانونیة أو المركز 

على اتخاذ إجراءات لإصدار عملة رقمیة لأنها أصبحت واقعا، و في سبیل إطلاق هذه العملة قدم بنك 

براءة اختراع تتعلق بشكل أساسي بدمج العملة الرقمیة في تسویة تعاملات ما بین البنوك، 84الصین 

.ارزمیات حسابیة لضبط المعروض من العملات الرقمیةبالإضافة إلى ابتكار خو 

اعتراف الیابان رسمیا بعملة البیتكوین و العملات الرقمیة الأخرى باعتبارها وسیلة للدفع لیست :الیابان-

عملة قانونیة، و انه لا توجد قوانین تمنع أفراد المجتمع من تداول البیتكوین و الحصول علیه دون قید أو 

یتم تطبیق الضرائب على البیتكوین، و اقترح المالیون في الیابان التعامل مع العملات شرط، على أن

.الافتراضیة كوسیلة للدفع تعادل العملات التقلیدیة

قام الاتحاد الأوروبي 2012في البدایة وافق على تداول العملات الافتراضیة، ففي :الاتحاد الأوروبي-

ة صرف أوروبیة لعملة البیتكوین، و اعترفت ألمانیا في نفس السنة بالموافقة على رخصة بنك لأول مؤسس

بعملة البیتكوین و اعتبرتها نوعا من أنواع المال الخاص، و فرضت الضرائب على حیازتها باعتبارها أصولا 

قام الاتحاد الأوروبي بتشدید القوانین المتعلقة باستخدام عملة 2015ذات قیمة نقدیة، و لكن في سنة

.كوین بسبب استعمال هذه العملات في تمویل التنظیمات الإجرامیة و غسیل الأموالالبیت

في البدایة قامت بالتحذیر من تداول العملات الافتراضیة و لكن بعد الانتشار الواسع لتداول هذه :ا.م.الو-

تبادل العملات العملات قامت الخزانة الأمریكیة بتقدیم توجیهات تتعلق بالأشخاص الذین یقومون بإنشاء و

كما حذرت .2013الافتراضیة، كما أصدرت شبكة انقاد الجرائم المالیة توجیهات في هذا الخصوص سنة 

.لجنة الأوراق المالیة و البورصات الأمریكیة، من مخاطر عملة البیتكوین و العملات الافتراضیة الأخرى

استخدام العملات الافتراضیة خصوصا البیتكوین، و أشار هذا حذر البنك المركزي الروسي من :روسیا-

الأخیر انه یمكن استخدامها في غسیل الأموال أو تمویل الإرهاب و التعامل بها كعملة موازیة مخالفة 

.للقانون
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قامت العدید من البنوك المركزیة في الدول العربیة بمنع استخدام العملات الصادرة :موقف الدول العربیة-

عن الأفراد و قامت بإصدار العدید من التعلیمات الرقابیة التي تمنع و تحذر من خطر التعامل بها، و تمثلت 

 :في 

.حظر استخدام العملات الرقمیة من الأفراد و البنوك-

.معاقبة التجار الذین یقومون بالتعامل بها-

.عدم قبول العملات المشفرة لأغراض المعاملات التجاریة الرسمیة-

.التحذیر من استعمالها في عملیات غسیل الأموال و تمویل الإرهاب-

منعت الحكومة التعامل بالعملات الافتراضیة و خاصة البیتكوین، و ذلك من خلال القرار :الجزائر-

117كما نصت المادة 26/12/2017الصادر في 76الحكومي الذي نشر في الجریدة الرسمیة في عددها 

یمنع شراء العملة الافتراضیة و بیعها و استعمالها و ̎على انه 2018ة الجزائري لسنة من قانون المالی

، بحجة أن العملات ̎یعاقب على كل مخالفة لهذا الحكم طبقا للقوانین و التنظیمات المعمول بها ....حیازتها

.تنظم التعامل بهاالافتراضیة المشفرة تفتقر للدعامة المالیة و القانونیة التي تحمي مستخدمیها و

لم یتم حظر البیتكوین من أي طرف حكومي في المملكة العربیة السعودیة، و قد حذرت مؤسسة :السعودیة-

النقد العربي السعودي فقط من استخدامها لأنها عالیة المخاطر و غیر معترف بها في السعودیة و لن یستفید 

.تجارها من أي حمایة أو حقوق

حظر بموجبها على البنوك و كافة 2014قام البنك المركزي الأردني بإصدار تعلیمة عام :الأردن-

المؤسسات المالیة الأخرى الخاضعة لإشرافه التعامل بها بأي شكل من الأشكال أو تبدیلها مقابل عملة أخرى 

ا من خلالها على استمرار تعلیمة ثانیة مؤكد2018أو فتح حسابات للعملاء للتعامل بها، كما اصدر سنة 

.حظر التعامل بالعملات الرقمیة
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نتیجة غیاب الغطاء القانوني للعملات الافتراضیة وقفت البنوك المركزیة للعدید من الدول موقف المنتظر 

تداولها مع التحذیر الشدید من مخاطرها، لذلك \لمصیر هذه العملات، كما قامت بحظر التعامل بها و

66.البنوك المركزیة في العالم مؤخرا إلى إصدار العملات الرقمیة القانونیةاتجهت أنظار 

.البیتكوین:المبحث الثاني

من خلال التعریف بالعملة الرقمیة .نقف في هذا المحور على جملة من المفاهیم ذات الصلة بالدراسة

عقودها المستقبلیة و ممیزاتها و .آلیات و طرق تعدینها.مفهوم التعدین و فائدة تعدین هذه العملة .بیتكوین

:و ذالك وفقا للطرح الموالي.عیوبها

تعریف و نشأة البیتكوین:المطلب الأول

على أنها عملة افتراضیة وظیفتها الوحیدة هي إجراء المدفوعات تعرف البیتكوین::التعریف الأول●

الالكترونیة على الإنترنت دون أي وسیط لیس لها وجود مادي ولا تعتمد على أي بنك مركزي و لا 

یمكن إلغاؤها فنظامها یرتكز على شبكة سلسلة الكتلة التي تغذیها عشرات آلاف الحواسیب عبر العالم 

67.سابات كبیر یسجل فیه تاریخ كل الصفقات و لا یمكن تزییفهو التي تمثل كتاب ح

البیتكوین عبارة عن عملة الكترونیة یمكن مقارنتها بالعملات الأخرى مثل الدولار أو :التعریف الثاني●

ل كامل الیورو لكن مع عدة فوارق أساسیة من أبرزها أن هده العملة هي عبارة عن عملة الكترونیة بشك

یتم تداولها عبر الإنترنت فقط من دون وجود فریائي لها كما تختلف عن العملات التقلیدیة بعدم وجود 

هیئة تنظیمیة مركزیة تقف خلفها لكن یمكن استخدامها كأي عملة أخرى للشراء عبر الانترنت أو حتى 

قة بحثیة شخص أطلق على نفسه طرح فكرة البیتكوین للمرة الأولى كور .تحویلها إلى العملات التقلیدیة

Satoshiالاسم الرمزي  nakamoto ووصفها بأنها نظام نقدي الكتروني یعتمد في التعاملات المالیة

على مبدأ الند للند و هو مصطلح تقني یعني التعامل المباشر ما بین مستخدم و آخر دون وجود 

68.وسیط

66
9،10،11:الصفحات،المشفرةالعملات الرقمیة المركزیة و دورھا في الحد من مخاطر العملات ،مجلة الأكادیمیة للدراسات الاجتماعیة و الإنسانیة

67
.محمد أمین زایخ.البیتكوین نموذجا.علاقة العملات المشفرة بالمفاھیم النقدیة التقلیدیة

68
انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكویننمودج.مجلة دفاتر بوداكس
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هي عملة رقمیة لا مركزیة یمكن شراؤها و بیعها و تبادلها مباشرة دون اي وسیط :التعریف الثالث●

مثل البنك وصف مبتكر البیتكوینساتوشیناكاموتو في الأصل الحاجة إلى نظام دفع الكتروني یعتمد 

69.على إثبات التشفیر بدلا من الثقة

:نشأة البیتكوین

شخصیة نكرة أطلق على نفسه اسم ساتوشیناكاموتو حیث على ید 2008یرجع ظهور هذه العملة إلى سنة 

بین فیھ طریقة .البیتكوین نظام مالي الكتروني من الند للند:انشأ موقعا الكترونیا نشر فیه ورقة عمل بعنوان 

استطاع ساتوشي أن ینتج أول عملة بیتكوین عن طریق 2009عمل ھذه العملة و خصائصھا و في سنة 

ة و قام بصرف ھذه العملة بطریقة الند للند بینھ و بین شخص أخر یعتقد انھ المبرمج عملیة حاسوبیة معقد

وحدة بیتكوین 1309.03الفعلي لھذه العملة و قدرت قیمة عملة البیتكوین آنذاك مقابل الدولار الأمریكي ب 

.مقابل دولار واحد

و ھي سنة شھدت فیھا العملة تذبذبات بین 2013دولار سنة 200ثم قفز سعر عملة البیتكوین الواحدة إلى 

و قد أدى نظام اختراق 2014دولار للوحدة سنة 900الارتفاع و النزول و لم یلب ثان استقر سعرھا ب 

ألف وحدة بیتكوین ملك 750الى خسارة قدرت بحوالي mt.Goxنظام لحد منصات تبادل عملة البیتكوین

لمنصة نفسھا الأمر الذي اثر على موثوقیتھا فنزلت قیمتھا مجددا للمتعاملین و مائة ألف وحدة من عملات ا

.2015دولار سنة 300إلى حوالي 

دولار أمریكي للوحدة و قفز سعرھا في أواخر 1000لیصل سعرھا 2017ثم تعافت العملة مع مطلع عام 

ادة حیث انخفض سعره ثلاثة أزمات ح2018ألف دولار للبیتكوین الواحد و خلال سنة 19العام إلى حوالي 

دولار ثم عاد إلى الارتفاع و انخفض مجددا 6100إلى 19000أي من %69شھر فیفري بنسبة أكثر من 

%28دولار أمریكي ثم تعافى نسبیا و انخفض مجددا شھر ماي بنسبة 6400إلى 12000شھر افریل من 
.دولار7200إلى 10000أي من 

المسار التاریخي لعملة البیتكوین ھي أن منذ نشأتھا تعرف أزمات متتالیة في أسعارھا بسبب الملاحظة في 

قیامھا على أساس المغامرات و التكھنات و المضاربة إضافة إلى ما تتعرض إلیھ أنظمتھا من قرصنة و 

ذا جعل خطر اختراقات و ما تتلقاه من رفض لدى اغلب حكومات العالم و الھیئات المالیة الرسمیة كل ھ

70.الخسارة فیھا كبیر جدا

69
Kate ashford what is bitcoin and how does it work

bitcoin/-is-https://www.forbes.com/advisor/investing/cryptocurrency/what

70
326-325مجلة الأحیاء عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الإسلامي و القانون الجزائري ص



البیتكوینوالفصل الاول                           مفاھیم عن العملات الرقمیة

95

:مفهوم و فائدة تعدین البیتكوین:المطلب الثاني

:مفهوم التعدین-

هو عملیة لحفظ السجلات تتم من خلال استخدام قوة معالجة الكمبیوتر و یعرف أیضا بعملیة إضافة 

71.سجلات المعاملات إلى دفتر الحسابات العام

هي عملیة متاحة لكل فرد في العالم الافتراضي، و تتطلب حواسیب ذات قدرات عالیة لمعالجة خوارزمیات 

72.ریاضیة و منطقیة بالغة التعقید تعمل على التحقق من مجریات معاملات البیتكوین

املات تعدین العملات الرقمیة هو طریقة لانشاء عملات معدنیة جدیدة، و ایضا عملیة التحقق من صحة مع

العملة الرقمیة على شبكة بلوكتشین و اضافتها الى قاعدة بیانات رقمیة تدون معاملة الاصول فیتم تخزین كل 

و یعد مصطلح التعدین الى تطابقه الكبیر 73معاملة و تفاصیلها في مواقع مختلفة و كثیرة في نفس الوقت،

ت و ما یتطلبه من بدل الجهد الكبیر و الوقت بعملیات التنقیب المتعلقة باستخراج الذهب و غیره من الثروا

74.واحدBitcoinایضا، و هو ما ینطبق على عملیة استخراج 

:فائدة تعدین البیتكوین

تتمثل فائدة تعدین البیتكوین في الحصول على العملات الرقمیة، و هذا یشیر الى انه بامكانك الحصول على 

قیام بعملیة التعدین، بالاضافة الى ذلك یمكن ان یكون التعدین مصدر دخل لبعض البیتكوین عن طریق ال

71
Cointelegraphبالعربي ، ما هو تعدین البیتكوین

72
احمد أمداح  /، عملة البیتكوین و حكم التعامل بها في الفقه الإسلامي و القانون الجزائري، د2019سبتمبر 22، العدد 19:مجلة الأحیاء، المجلد

.12صالح بوبشیش ، كلیة العلوم الإسلامیة جامعة باتنة، الصفحة / د

73
یة، ما هو تعدین العملات الرقمیةمجلة الرؤ 

74
احمد امداح  /د،عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الاسلامي و القانون الجزائري،2019سبتمبر 22العدد ،19:المجلد،مجلة الاحیاء

327الصفحة ،كلیة العلوم الاسلامیة جامعة باتنة،صالح بوبشیش/د
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الاشخاص و الشركات و ذلك عن طریق بیعهم للبیتكوین الذي یحصلون علیه من عملیة التعدین في الاسواق 

.المختلفة



البیتكوینوالفصل الاول                           مفاھیم عن العملات الرقمیة

97

آلیات و طرق تعدین البیتكوین:المطلب الثالث

.عملیة رقابیة الكترونیة تقوم بها اجهزة المعدنین على عملیات تحویل البیتكوین من الند للندتعدین البیتكوین

و تكمن فاءدة التعدین في توثیق عملیة تحویل عملات البیتكوین السابقة التي جرت في الشبكة خلال العشر 

له لاحقا في البلوكشین رفض الزائف منها و المكرر مع الابقاء على الصحیح و تسجی.الدقاءق السابقة 

ان عملیة التعدین لیست مقصورة على جهة .الموجود في اجهزة مستخدمي البیتكوین المتصلین بالشبكة 

مركزیة عیث یمكن للجمیع القیام بذالك اینما كان تواجدهم لكنها تتطلب كمبیوتر سریع لكي یسمح بتحمیل 

bitcoin(برنامج التعدین المجاني  miner(كن الشخص من حل مجموعة من الخورزمیات و التي و الذي یم

بعد حلها یقوم البرنامج باصدار عملة البیتكوین و اضافتها الى المحفظة الالكترونیة لمن قام بالتعدین 

هي شبكة مصممة برمجیا لتنظیم عملیة التعدین بحیث لا ینجح الا تعدین واحد :شبكة البیتكوین▪

تقوم هذه الشبكة ایضا بتقلیص عدد المكافئات الممنوحة .عدنین كل عشر دقائق مهما زاد عدد الم

.للمعدنین كل اربع سنوات للنصف

هو عبارة عن سجل الكتروني موحد یحتوي على سلسلة من كتل :blockchainسلسلة الكتل ▪

المعلومات تتضمن جمیع التحویلات السلیمة لعملة البیتكوین في العالم منذ انشاء العملة و بدایة

.فتقوم عملیة التعدین بمطابقة عملیة التحویل بالسجلات لمعرفة اذا تم تكرارها ام لا.تداولها

دقائق بضم اخر العملات في 10هو شخص او مجموعة من الاشخاص یقومون كل :لمعدنونا▪

mining(ینضم اغلب المعدنین لتعاونیة التعدین او تجمع التعدین .كتلة تم یقومون بالتاكید علیها

pool( و التي هي عبارة عن مجموعة من الاشخاص یجمعون قوة المعالجة للعدید من اجهزة

:یكمن دور المعدن في.الكمبیوتر لتتحقق و تفحص المعلومات المعاملات

التوقیع الالكتروني .3

عدم سبق انفاق البیتكوین انفاقا مزدوجا و دالك بالدخول الى البلوكشین.4

توقیع الكتلة الحالیة لیتم ربط الكتلة الحالیة بها حیث هادا التوقیع لا بد ان یكون فریدا و ناتجا حسابیا من 

توقیع الكتلة السابقة لذا یحتاج المعدن الى جهاز علي القدرة و فائق السرعة للوصول الى الحل بشكل اسرع 

.مقارنة ببقیة المعدنین 
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ة تشبه الحساب البنكي الهدف منها حفظ الرصید الشخصي من عملة هي محفظ:المحفظة الالكترونیة

یتكون عنوان المحفظة من حروف و ارقام مشفرة  و ذالك لتستقبل علیها عملة البیتكوین عند .البیتكوین

75الشراء

:آلیات تعدین العملات المشفرة

عملات المشفرة اكثر كفاءة و فعالیة من نتیجة للمزایا الجذابة المتعلقة بالخدمات السحابیة یمكن جعل تعدین ال

:حیث التكلفة من خلال استغلال الخدمات تكنولوجیا السحابة المختلفة مثل

)IaaS(البنیة التحتیة كخذمة ●

)SaaS(البرمجیات كخذمة ●

)paaS(النظام الاساسي كخذمة ●

لادارة المعاملات و حوض ان مكونات تعدین العملة المشفرة یستلزم توفر نظام  davorو  israaویرى 

اختیار خوارزمیات العملة و المحفظة اضافة الى تكنولوجیا سلسلة الكتل و نظام .الذاكرة لتخزین المعاملات 

.انذار او اشعار

وهو جوهر عملیة تحقق .یتالف بروتوكول التعدین المفتوح المصدر من اثبات العمل القائم على الاجماع 

لتحقق من كل معاملة مطلوبة اولا من خلال العقد الكاملة من خلال التاكد من یتم ا.من صحة المعاملات

.انها تفي بارشادات الصلاحیة ثم یتم تضمینها في قالب جدید لكل كتلة

و معدل .یتم المفاضلة بین التعدین الفردي او الجماعي و بعد تهیئة المقومات العملیة یتم ضبط الصعوبة 

جزئة و یتم تشغیل برنامج التعدین و في حال اكتشاف الكتلة الجدیدة یقوم البرنامج باضافتها الى المحفضة الت

76.الشخصیة مع خصم رسوم المعاملة

75
167-166ص.مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین.التجارةمجلة اقتصادیات الاعمال و 

76
108ص-دراسة حالة البیتكوین–تقدیر الاثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة .مجلة الاقتصاد ة البیئة
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:العقود المستقبلیة للبیتكوین:المطلب الرابع

ارتفاعا كبیرا في شعبیتها على مدار العقد الماضي ، و مع ذلك لا یزال العدید من لقد شهدت عملة البیتكوین

المستثمرین مشككین في سوق العملات المشفرة بسبب طبیعتها اللامركزیة و الامان المشكوك فیه ، و التنظیم 

.الغیر واضح و التقلب الشدید 

عندما 2017ة كبیرة نحو الشرعیة في اكتوبر على الرغم من هذه الجوانب السلبیة اتخذت البیتكوین خطو 

.سوق المشتقات الرائد في العالم ، تداول العقود المستقبلیة للبیتكوین CMEاطلقت مجموعة 

العقود المستقبلیة للبیتكوین هي نوع من العقود المشتقة التي تلزم طرفین بتبادل اصل او ما یعادله نقدا -

 .ليبسعر محدد مسبقا في تاریخ مستقب

عندما یشتري المستثمرون و یبیعون عقود بیتكوین مستقبلیة فانهم یتكهنون بسعر البیتكوین المستقبلي ، في 

الاساس یراهن طرفان فیعتقد احدهما ان سعر البیتكوین سیرتفع في المستقبل ، بینما یراهن الاخر على 

.و الشخص الذي یخطئ یدفع للطرف الاخر تسویة نقدیة انخفاض سعر البیتكوین

یتم تداول عقود البیتكوین المستقبلیة في بورصة شیكاغو التجاریة و التي تقدم عقودا شهریة جدیدة للتسویة 

حیث تقدم الاخیرة عقود بیتكوین مستقبلیة شهریة لمدة ستة اشهر و عقود ربع سنویة ).CME(النقدیة 

عقدا اضافیا لشهر دیسمبر اذا تم ادراج CMEكما تقدم مجوعة .رباع الاربعة القادمة اضافیة لكل من الا

.عقد واحد فقط 

77.بیتكوین و تنتهي العقود المستقبلیة الشهریة في اخر جمعة من كل شهر 5یمثل كل عقد مستقبلي 

:ممیزات و عیوب البیتكوین:المطلب الخامس

:المزایا -1

لا یمكن تتبع العملیات البیع و الشراء او التدخل فیها مما یسمح هاذا على خصوصیة الاطراف -

77
https://www.forbes.comمن الموقع التالي  2023افریل13تمت المعاینة بتاریخ 
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تقل سیطرة الحكومة و البنوك على العملة -

محدودة فقد تم تصمیم النظام لك لانه تم تصمیم نظام لجعل اعداد البیتكوینر التضخم و ذانخفاض مخاط-

ملیون 17حوالي 2018ملیون وحدة فقط و قد وصل ما تم استخراجه حتى بدایة 21على ان ینتج حوالي 

78وحدة

التحویل المباشر اي تحدث المعاملات بین المستخدمین الذین هم المرسل و الملتقي لا یوجد متورط هناك -

و بالتالي فانه یلغي رسوم اشراك وسیط

سیولة اكبر اي اثناء التحویل الى عملات اخرى یحتفظ البیتكوین بمعظم قیمه بینما فقدت العملات المشفرة -

79الاخرى قیمتها 

اي ان لا یتم اغلاق البیتكوین في فتلاة ما بعد الظهر او خلال عطلة نهایة الاسبوع حیث یمكن 7/24-

80وعتداول البیتكوین على مدار الساعة طوال ایام الاسب

تسمح العملة المشفرة للمستخذمین بالحفاظ على عناوین متعددة و لا یتطلب اعداد اي عنوان و اي -

.معلومات شخصیة

78
169ص.مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین.مجلة اقتصادیات الاعمال و التجارة 

79
Arogyalokesh.bitcoin pros and cons

cons-and-pros-https://mindmajix.com/bitcoin

80
cointree pros and cons of bitcoin : 20 advantage and disadvantage of btc

bitcoin/-of-cons-and-https://www.cointree.com/learn/pros
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:العیوب-4

:قلة الوعي و التفاهم-

على راسها، فیجب علیهم التعلم حول الحقیقة ان الكثیر من الناس لا یعرفون العملات الرقمیة و البیتكوین

عملة البیتكوین لیكونوا قادرین على تطبیقه في حیاتهم، و بعض الناس ما زالوا یتساءلون هل البیتكوین حلال 

81.او نصب و احتیال

:المنصات الاحتیالیة لتداول البیتكوین-

مها بسبب الصعوبات التنظیمیة، نجد الكثیر من المنصات تقدم خیارات لا تقوم اكبر منصات التداول بتقدی

،او حتى PayPalحیث تجد بعض هذه المنصات الجدیدة تقدم لك امكانیة شراء و بیع البیتكوین عن طریق 

.اسعار صرف و تداول لا تقدمها اكبر منصات التداول

:محافظ البیتكوین الاحتیالیة-

بسبب تعرضهم لحالات السرقة من محافظ العملات الرقمیة، نجد الكثیر من المستخدمین تركوا البیتكوین

حیث تكون هذه المحافظ مماثلة لمحافظ العملات الرقمیة الشهیرة لكن الفرق انهم سیطلبون منك اعطائهم 

كافة الصلاحیات لاصولك الرقمیة، و في حال قبولك لهذا الشرط فستكون هذه المرة الاخیرة التي سترى فیها 

82.اموالك

:فقدان او السرقةال-

بمجرد خرق امني، او خطا المستخدم، او فشل تكنولوجي في محفظة العملات الرقمیة یمكن فقدان العملة 

.الرقمیة او تعرضها للسرقة

81
easytradeweb.com،مجلة التداول بسھولة  

82
Tekany.netتعرف على اهم عیوب البیتكوین
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:الاحتیال او الاستخدام الغیر المصرح به-

نات ملكیة صاحب محفظة النقود بشكل عام، یمكن لاي شخص الحصول علیها عن طریق الاحتیال على بیا

للصرف منها حینئذن لا یمكن عكس المعاملات في معظم العملات، حتى لو ...الرقمیة مثل كلمة المرور

.كانت نتیجة الاحتیال او الاستخدام غیر المصرح به

:الخطا في معالجة المعاملات-

بلغ غیر صحیح، او عدم اكمال اذا تم السداد عن طریق الخطا، مثل الدفع الى مستفید اخر، تحویل م

المعاملة في الوقت المناسب، بسبب خطا في منصة محفظة العملات او غیرها من الاسباب الفنیة، فانه في 

معظم انظمة العملات المشفرة لا یمكن عكس المعاملة الخاطئة و لا یحق للمتعامل حق الرجوع على 

.الاطراف الاخرى

:اخطاء مرتبطة بمنصات التعامل-

 توجد الیة تامین متاحة لتعویض حاملي المحفظة في حالة فشل المنصة الالكترونیة التي تنفذ عملیات لا

.المحفظة، او في حالة حدوث عطل یجعل الوصول الى المحفظة مستحیلا

:قابلیة الاستخدام لغسل الاموال و الجریمة المنظمة-

العملات الرقمیة هي عملات مشفرة، یتم فیها تسجیل المعاملات و تحدید هویة المستخدمین فقط من خلال 

عناوین رقمیة افتراضیة تصدرها انظمة التعامل بالعملات الرقمیة التي لا یمكن ان تعكس الهویة الحقیقیة 

83.بالانترنتللمتعاملین مما یجعلها ارضا خصبة لتمویل الانشطة الاجرامیة المتعلقة 

83
1516الصفحة ،3جامعة الجزائر ،طاھري الصدیق،انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا
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:التحلیل الفني و الأساسي للعملات الرقمیة:المبحث الثالث

من خالل التعریف بالتحلیل الفني ثم .نقف في هذا المحور على جملة من المفاهیم ذات الصلة بالدراسة

استراتیجیات .التعریف بالتحلیل الأساسي مع ذكر فرضیاته .التفصیل في أساسیاته و مؤشراته و ادواته

:و ذلك وفقا للطرح الموالي.تداول العملات الرقمیة و كفاءة السوق

:تعریف التحلیل الفني و أساسیاته:المطلب الأول

:تعریف التحلیل الفني

هو فن دراسة الاتجاه الماضي لسعر السهم و كمیة تداوله، لمحاولة التنبؤ باتجاهه المستقبلي و یتم استخدام 

تغیرات الاسعار الى مخططات بیانیة تربط السعر بالزمن، حیث یعتبر التحلیل برامج متخصصة في تحویل 

الفني هو أحد الطرق الأكثر شیوعا و استخداما في الأسواق المالیة في تحدید التجاه و كذلك في صنع 

.استراتیجیات و انظمة متاجرة

ملات و هدفه المساعدة في فهم ابتدا التحلیل الفني في العصر الحدیث لقراءة التغییرات حول اسعار الع

84.المنطق ما وراء التداول

:أساسیات التحلیل الفني

یؤمن المحلل الفني ا ناي شیئ اقتصادي او سیاسي او نفسي یمكنه أن :حركة السوق تحسم كل شيء-

ات البیانیة للأسعار یؤثر على السعر وهو ما ینعكس في الحقیقة على سعر السوق، بواسطة دراسة الرسوم

مع دعم هذه الدراسات والمؤشرات الاحصائیة الفنیة، فان المحلل یجعل السوق یحادثه و یخبره هل هو متوجه 

.ارتفاعا او نزولا

84
89الصفحة ،3جامعة الجزائر ،الفریح أحمد:الأستاذ،المالیة بسوق الاسھم السعودیةالأوراقدور التحلیل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار في 
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لا یتحرك السوق بشكل عشوائي، و لكن هناك علاقة منتظمة بین الأسعار، :الأسعار تتحرك في اتجاهات-

و الغرض . و یتم التعبیر عن الأسعار التاریخیة والمستقبلیة من خلال التحلیل الفني باعتبارها اتجاه السعر

ن الرئیسي من دراسة سلوك السوق انه یتعرف على اتجاهات الأسعار في الأوقات المبكرة أثناء تطورها م

.أجل التجارة مع هذه الاتجاهات

بالقول ان المستقبل هو مجرد تكرار لما ̎التاریخ یعید نفسه ̎یمكن تغییر عبارة :التاریخ یعید نفسه-

حدث في الماضي في حالة توفر نفس الشروط، یبحث المحلل الفني عن أنماط معینة تم تشكیلها سابقا أثناء 

85.هذه النماذج نفس السلوك في المستقبلحركة السعر في السوق املا ان تكرر 

مؤشرات وأدوات التحلیل الفني:المطلب الثاني

المؤشرات الفنیة عبارة عن اضافات مبرمجة احصائیا لمجموعة من منصات التداول التي تقوم بتحلیل 

.تقبلیةالعلاقات الریاضیة بین العناصر المختلفة للسوق لمساعدة المتداول في التنبؤ بالأسعار المس

:مؤشرات التحلیل الفني.3

ma:المتحركة المتوسطات▪

محسوبة بشكل مستمر للمتوسط الحسابي للسعر خلال فترة هو قیمةmovingaverageالمتوسط المتحرك 

في التحلیل .یمكن حساب المتوسط المتحرك على أي مجموعة بیانات تتغیر مع مرور الوقت.زمنیة محددة

الفني یكون الاستخدام الأكثر شیوعا هو السعر تم تسمیته بالمحرك لأنه یتم حسب قیم جدیدة مع تقدم كل 

.ضبط المتوسط مع التغیرات في السعراطار زمني بحیث یتم

85
2022جوان /02العدد 08المجلد /مجلة الرادة لاقتصادیات الاعمال 

Rabiaa Abbou : ProfessorLecturer B،UniversityHssiba Ben Bouali Chlef page 04
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یوما تكون القیمة هي الوسط الحسابي 30على سبیل المثال عندما یتم استخدام المتوسط المتحرك لمدة 

فالهدف من المتوسط المتحرك هو تخفیف حدة تقلبات الاسعار كما یتم .للسعر خلال الثلاثین یوما السابقة

.المقاومة وتقییم أهداف التصحیحبها تحدید الزخم و مناطق الدعم و 

86

87

movingaverageمنحنیان یمثلان المتوسطات المتحركة :01الشكل

guide/sma-indicator-analysis/technical-investing/technical-center/trading-https://www.fidelity.com/learning
86

87
https://www.fidelity.com/learning-center/trading-investing/technical-analysis/technical-indicator-guide/sma
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وهو صحفي یاباني حیث امضى 

النظام ایشیموكو یمثل توازن السوق في صورة عالمیة 

من . لمستویات توازن الاسعار و یبرز تفكك هاذا التوازن سیطرة المشترین على البائعین و العكس صحیح

اتجاه الانعكاسات و موقع الدعم و المقاومة الثانویة و 

movingaverage convergence divergence  أي تباعد

یتم استخدام هذا المؤشر . في أواخر السبعینیات
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ichimoku

تم تطویر الایشیموكو منذ الثلاثینات القرن العشرین بواسطة جویتشیهوسادا

النظام ایشیموكو یمثل توازن السوق في صورة عالمیة .1960عاما في اتقان اسلوبه قبل نشره عام 

لمستویات توازن الاسعار و یبرز تفكك هاذا التوازن سیطرة المشترین على البائعین و العكس صحیح

اتجاه الانعكاسات و موقع الدعم و المقاومة الثانویة و تحدید اتجاه السوق و تحدید 

ichimoku

MACD

movingaverageو هو باختصار  convergence divergence

في أواخر السبعینیاتgeraldappealوتقارب متوسط الحركة تم إنشاؤه بواسطة 

.من أجل تداول التباعد و التداول خلال الیوم و المضاربة و الاختراق

https://fr.m.wikipedia.org/wiki/Ichimoku_kink%C5%8D_hy%C5%8D
88

ichimoku:مؤشر ▪

تم تطویر الایشیموكو منذ الثلاثینات القرن العشرین بواسطة جویتشیهوسادا

عاما في اتقان اسلوبه قبل نشره عام 30

لمستویات توازن الاسعار و یبرز تفكك هاذا التوازن سیطرة المشترین على البائعین و العكس صحیح

تحدید اتجاه السوق و تحدید :فوائد هاذا المؤشر

. الكبیرة

ichimokuمنحنى مؤشر : 02الشكل

88

MACD:مؤشر ▪

و هو باختصار macdیعتبر مؤشر 

وتقارب متوسط الحركة تم إنشاؤه بواسطة 

من أجل تداول التباعد و التداول خلال الیوم و المضاربة و الاختراق

https://fr.m.wikipedia.org/wiki/Ichimoku_kink%C5%8D_hy%C5%8D
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إلى التحركات الهابطة و یطبع الحساب بحیث یتم 

j.welles Wilder

.أو أكثر فمن المفترض أن الاداة المالیة هي منطقة ذروة الشراء

.قل كاشارة الى ان هذه الاداة قد تكون في ذروة البیع 

متوسط الاغلاقات الجلسات /

من خلال استخدام  100ثم یتم حساب قیمة مؤشر القوة النسبیة الفعلي عن طریق فهرسة المؤشر الى 
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macdمنحنى لمؤشر :  03شكل

RSI:مؤشر القوة النسبیة 

إلى التحركات الهابطة و یطبع الحساب بحیث یتم یقیس مؤشر القوة النسبیة نسبة التحركات الصعودیة

j.wellesتم تطویره بواسطة . 100-0التعبیر عن المؤشر في نطاق  Wilder

أو أكثر فمن المفترض أن الاداة المالیة هي منطقة ذروة الشراء70إذا كانت قیمة المؤشر القوة النسبیة هو 

قل كاشارة الى ان هذه الاداة قد تكون في ذروة البیع او ا 30یتم اعتبار مؤشر القوة النسبیة البالغ 

/متوسط اغلاقات الجلسات المرتفعة من الایام =

ثم یتم حساب قیمة مؤشر القوة النسبیة الفعلي عن طریق فهرسة المؤشر الى 

rs+1/100(

https://www.google.com/amp/s/tradingsim.com/blog/macd%3fhs_amp=true
89

89

مؤشر القوة النسبیة ▪

یقیس مؤشر القوة النسبیة نسبة التحركات الصعودیة

التعبیر عن المؤشر في نطاق 

إذا كانت قیمة المؤشر القوة النسبیة هو 

یتم اعتبار مؤشر القوة النسبیة البالغ 

rsiمعادلة مؤشر  : rs=

. المنخفضة من الایام

ثم یتم حساب قیمة مؤشر القوة النسبیة الفعلي عن طریق فهرسة المؤشر الى 

rs(100-:الصیغة التالیة

https://www.google.com/amp/s/tradingsim.com/blog/macd%3fhs_amp=true
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90

elity.com/learninghttps://www.fid
91
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rsi منحنیان لمؤشر القوة النسبیة: 04شكل 

bollinger bands

How to use the relative strength index ( RSI )https://youtu.be/VH84ppzmq9Q
90

analysis/technical-investing/technical-center/trading-elity.com/learning

What is RSI ? – Relative strength Index

91

bollinger:مؤشر ▪ bands

How to use the relative strength index ( RSI )

guide/RSI-indicator-analysis/technical

Relative strength Index – Fidelity
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بأنها اداة تحلیل فني وهي نوع من خطوط التداول لتحدید مدى تقلب السوق و یعرف جون بولینجر

تستخدم كمقیاس احصائیا یعرف باسم الانحراف المعیاري لتحدید مكان وجود .المستویات ذرة البیع و الشراء

.لتقلبمستویات من الدعم و المقاومة المحتملة هذا هو الاستخدام المحدد لمفهوم أوسع یعرف باسم قناة ا

هذه الخطوط المعروفة باسم المغلفات او .ترسم قناة التقلب خطوطا أعلى وأسفل المقیاس المركزي للسعر

الاشرطة تتسع او تتقلص وفقا لمدى تذبذب السوق و تقلبه 

مع القیمة SMAمن ثلاثة أشرطة تدور حول المتوسط المتحرك بسیط محوره bollingerbandsیتكون 

:من الوقت یتم الحفاظ على السعر ضمن الحدود التالیة%85التي منها  و 20الافتراضیة 

الشریط السفلي -

92الشریط العلوي-

bollingerمنحنى لمؤشر 05:شكل  bands

:أدوات التحلیل الفني.4

support:والمقاومةمستویات الدعم ▪ and resistance

92
2023مارس20.المالیةللأسواقافضل مؤشرات التحلیل الفني .ركان راشد

alfanni-alta7leel-mo2ashirat-indicators/afdal-https://admiralmarkets.com/ar/education/articles/forex
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الدعم هو مستوى یقع ادنى حركة السعر حیث یرتد منه السعر صعودا بعد حركة الهبوط السابقة أما المقاومة 

و یكون الدعم او .فهو مستوى یقع في أعلى حركة سعر و یرتد السعر منه هبوطا بعد حركة صعود سابقة

المقاومة المكسورة دعم او مقاومة جدیدة 

trend:خطوط الاتجاه ▪ lines

الاتجاه هو احد اهم ادوات التحلیل الفني و هو عبارة عن خط مستقیم یصل بین قمتین او قاعین أو خط

خط :خطوط الاتجاه نوعان.اكثر و یمتد مع حركة السعر لیمثل مستوى دعم او مقاومة متحرك للسعر

حیث یرسم على خط اتجاه هابط .اتجاه صاعد و یرسم على القیعان اسفل السعر من الیسار الى الیمین

.القمم اعلى السعر من الیسار الى الیمین

فعند كسر خط الاتجاه الصاعد فإنه یتحول عند عودة .و تظهر نظریة تبادل الأدوار في خطوط الاتجاه 

93السعر الیه الى مقاومة و العكس عند كسر خط الاتجاه الهابط یتحول الى دعم

patterns:النماذج▪

chartتتكون النماذج و المخططات السعریة  patterns من مزیج بین الدعم و المقاومة و خطوط الاتجاه

حیث تكمن أهمیتها في مساعدة في توفیر إطار و صورة جیدة لتحلیل .و تعد من أهم أدوات التحلیل الفني

من خلالها أن یحدد القوة قوى العرض والطلب اضافة الى إعطاء صورة مبسطة و واضحة یستطیع المتداول 

المسیطرة على السوق حتى یتمكن بعد ذلك من اتخاذ القرار الاستثماري الصحیح داخل السوق لتحقیق 

94.مبتغاه

93
.التحلیل الفنيأدوات 2023

-9%88%D8%A7%D8%AAschool/topics/67/%D8%A3%D8%AF%D-https://www.arabictrader.com/ar/learn/forex
%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%86%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AD%D9%84%D9%8A%D9%84

94
.د فواز العبسى.ما ھو التحلیل الفني و ما ھي اھم ادواتھ 2022

-%D9%87%D9%88-https://yaaqen.com/articles/%D9%85%D8%A7
-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%86%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AD%D9%84%D9%8A%D9%84

%D8%A3%D8%AF%D9%88%D8%A7%D8%AA%D9%87-85%D8%A3%D9%87%D9%-%D9%88
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:مفهوم التحلیل الأساسي:المطلب الثالث

یعتمد على دراسة العوامل الاقتصادیة و مدى تأثیرها، عادة ما تكون :مفهوم التحلیل الأساسي-

المشیرة للتغییر متعلقة في الوقت و التاریخ منها المتوقع و منها الغیر متوقع، الغیر قابلة للتوقع مثل الأحداث 

.الحروب و الكوارث و غیرها الأحداث التي لا یمكن السیطرة علیها أو توقعها

95...یعتمد التحلیل الأساسي على الأخبار التي تأتي من منصات التداول 

بتحلیل البیانات و المعلومات الاقتصادیة و المالیة، بهدف التنبؤ بما ستكون علیه یقوم التحلیل الاساسي 

96.الربحیة، بالإضافة الى التعرف على حجم المخاطر التي تتعرض لها تلك الربحیة 

یة حول شركة و یعرف التحلیل الأساسي على أنه منهجیة محاسبیة و مالیة تركز على تحدید المقاییس الرئیس

تقدیر القیمة 97معینة و یهدف الى تقییم جدوى الشركة من خلال النظر في البیانات المالیة ، و تقدیم 

.الجوهریة لأصل مالي معین و ایضا معرفة ما اذا كان الاصل المالي منخفض القیمة او مبالغ في قیمته 

95
:الأستاذ،السعودیة الأسھمالمالیة بسوق الأوراقدور التحلیل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار في -دراسات اقتصادیة–الإنسانیةمجلة الحقوق و العلوم 

10الصفحة –3جامعة الجزائر–الفریح أحمد

96
89الصفحة ،:الاستاذ،جامعة عین تموشنت ،والفنيالتحلیل الاساسي ،المالیة و المالیة المعاصرة الأسواقمحاضرات في 

97
Blog.earn2trade.com/ar/ le 17/04/2023
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:الاختلافات الرئیسیة بین التحلیل الأساسي والفني 

التحلیل الفنيالتحلیل الأساسي

أكثر ملائمة للتداولأكثر ملائمة للاستثمارالوظیفة

المستثمرون على المدى الطویل و الذین یبحثون تستخدم من قبل 

عن قیمة جوهریة في الأصل المالي 

المتداولون المهتمون بـ تحركات 

الأسعار على المدى القصیر 

لتحدید ما اذا كان الاصل مبالغا في قیمته او انه الهدف منه

اقل من قیمته الحقیقیة 

العثور على أفضل توقیت لدخول 

السوق او الخروج منه 

یطبق على الاسهم بشكل رئیسي و لكنه یعمل التطبیق

أیضا على السندات و غیرها 

جمیع فئات الأصول 

السعر وحجم التداول میة و ما الى ذلك القوائم المالیة ، المیزانیات العمو المعلومات

...فترات قصیرة  ساعات ، ایام .....فترات طویلة سنوات وقت التحلیل

اقترح لأول مرة في القرن الثامن 1934اقترح لأول مرة في عام التاریخ

عشر 

جدول الاختلافات بین التحلیل الأساسي و التحلیل الفني:01جدول 
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استراتیجیات تداول العملات الرقمیة :المطلب الرابع

:scalping(سكالبینج • (

الهدف من هذه .المتداولون بعملیة السكالبینج یحاولون استغلال الربح من التحركات دقیقة تلو دقیقة

السكالبینج استراتیجیة .الصغیرة في السوقالأسعارسریعة من تحركات أرباحالاستراتیجیة هو تحقیق 

الأسعارللمضاربین الاستفادة من تحركات ویمكنالعملات الرقمیة أسعارتداول شائعة بسبب تقلب 

.الأرباحذالك یجب على المتداول ان یمتلك نسبة فوز عالیة لتحقیق قدر كبیر من ومع.الأرباحلتحقیق 

98.اء اكبر عدد ممكن من الصفقات في فترة زمنیة قصیرةو بالتالي یجب ان یكون قادر على اجر 

:daytradingالتداول الیومي •

مراكزه في  إغلاقبسیط و هو قیام المتداول الیومي بفتح و بمبدأالتداول الیومي هو وسیلة للمضاربة 

ما یعتمد المستثمرون وغالباطوال یومه الأرباحبعد ذالك بفتح عدة صفقات لضمان ویقومنفس الیوم 

99.على المؤشرات الفنیة لمعرفة نقاط الدخول و الخروج لعملة رقمیة معینة

swingالتداول المتأرجح • trading:

في . من یوملأكثربالاحتفاظ بالمراكز المفتوحة المتأرجحةتتطلب استراتیجیة تداول العملات الرقمیة 

یستخدم المتداولون هذه الاستراتیجیة للاستفادة من .اسابیعأیامأوبضعة الأمرقد یستغرق الأحیانبعض 

العملات متداوليیتداول .و تقلبات السوق في الاطار الزمني القصیر او المتوسطالأسعارتحركات 

ق من ساعة للتحق 24الى  4على الرسوم البیانیة من أكثرالمشفرة المتارجحون من خلال التركیز 

الرسم البیاني الیومي مفید .سعر ممكنبأفضلللتنفیذ أقصراتجاهات السوق و التحول الى اطار زمني 

على سبیل المثال اذا ارتفعت العملة الرقمیة من ادنى .ایضا في تلخیص حركة السعر خلال الیوم 

98
Hikma dirgantara. Scalping techniques in crypto trading. 2023

scalping-is-https://pintu.co.id/en/academy/post/what

99
avatradeStrategies day trading crypto et forex 2023-05-17

trading-ners/day-begin-for-https://www.avatrade.fr/education/trading
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أن السوق كان في اتجاه صعودي طوال ستكشف الشمعة الصعودیة.مستوى لها حتى نهایة الیوم

100.الیوم

:الشراء و التمسك •

المتداولون الذین یشترون و یتمسكون بالصفقة لهم وجهة نظر اطول غالبا ما یشار إلیهم باسم 

في مجتمع البیتكوین و هم ینظرون الى سعر البیتكوین من حیث الرسوم البیانیة "المتمسكون"

وهم یتوقعون أن یصبح للبیتكوین قیمة اكبر للغایة في .ا الیومیةالشهریة و الاسبوعیة و احیان

.المستقبل

هناك بعض المبررات لهذا الرأي بسبب فائدة البیتكوین النقدیة المتفوقة و محدودیة العرض و المزایا 

یمیل المتمسكون إلى تأسیس تصرفاتهم بشكل أكبر على التحلیل .المتأصلة على العملات العادیة

ي اكثر من التحلیل الفني أي أن المتمسكون یتصرفون على تقییم للإمكانیات الاقتصادیة الاساس

101.للبیتكوین بدلا من أنماط الرسم البیاني و ما شبه ذلك

:السوق  كفاءة:المطلب الخامس 

و سبعینیات القرن ستینیاتفي  الأكادیمیینالمالیة على نطاق واسع بین الأسواقانتشرت فكرة كفاءة 

ستنعكس على الفور الأصلبقیمة صلهجمیع المعلومات ذات  أنالماضي، و تنص الفرضیة على 

الذي سیحرك السعر هو المعلومات  أنذلك  ویعنيفي السعر و في عملیات التداول بشكل عام، 

الأسهم، و بالتبعیة ستسلك و التي لا یمكن معرفتها مسبقا بحكم هذا التعریف)الاخبار (المستقبلیة 

102.مسارا عشوائیا 

100
temitopeolatunji. What is crypto swing trading ?cryptocurrency swing trading strategies explained. 2022

trading/-swing-crypto-is-https://www.makeuseof.com/what

101
iforex.ae

https://www.iforex.ae

le 16/05/2023ww.argaam.comhttps://w
102
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تعتبر الكفاءة مفهوم نسبي و لیس مطلقا لذلك یقسمها الباحثون إلى :مستویات كفاءة الاسواق المالیة-

:ثلاثة مستویات هي

هذا المستوى یعني ان الاسعار تسیر بشكل عشوائي مما یعني ان حركة الاسعار في :المستوى الضعیف-

و في هذه الحالة فان المستثمرین لا یستطیعون ،تشكل مرشدا لحركة الاسعار في المستقبلالماضي لا 

.الحصول على ارباح غیر عادیة من خلال استخدام بیانات الاسعار التاریخیة

و ان المستثمر لا یتمكن من ،الاسعار تعكس المعلومات التاریخیة و الحالیة:المستوى المتوسط-

تحقیق ارباح غیر عادیة من خلال دراسة التقاریر المحاسبیة المنشورة و المعلومات المتاحة للجمیع و السبب 

الاساسي في عدم تحقیقه لارباح غیر عادیة هو ان المعلومات المتاحة الحالیة و التاریخیة قد اثرت بالفعل 

.في الاسعار

أي ان  ،أي ان الاسعار ینعكس فیها المعلومات الحالیة و التاریخیة و الخاصة:المستوى القوي-

،المتعاملین في السوق لن یكونوا قادرین على تحقیق ارباح غیر عادیة  من خلال هذه المعلومات الخاصة

حتكار معلومات قد و علیه فلیس لدى أي مستثمر القدرة على ا.لان هذه المعلومات ستنعكس على الاسعار

و تحقیق هذه .یكون لها اثر على السعر و كذلك لن یحصل أي مستثمر على ارباح تفوق الارباح العادیة

الصیغة لا یتطلب فقط ان یكون السوق كفئا بحیث ان الاسعار تعكس كل المعلومات المتاحة بل یتطلب 

103.ذات الوقت حیث تتاح كل المعلومات للجمیع في،ایضا ان یكون السوق كاملا

103
12الصفحة 2مسعداوي یوسف  جامعة البلیدة .متطلبات تحقیق كفاءة الاسواق المالیة دراسة تحلیلیة لبورصة الجزائر د
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:مقدمة

و قیم البیتكوینكاننت في ارتفاع 2021شهدت البیتكوین طفرة كبیرة في قیمتها خلال الثلاثي الاول من 

الرسمي من قبل العدید من و ابرز اسباب هذه الطفرة هو اعتماد البیتكوین،2017مستمر خاصة بعد سنة 

و تعامل العدید من الشركات الكبیرة للتبادل بالبیتكوین كوسیلة ،الدول و توفیر الموزعات المالیة و انتشارها

من خلال هذا ،و التوصل الى ان عملة البیتكوین لا تعد ملادا امنا عند ارتفاع معدلات التضخم،دفع

:تعرضت الى هذا الموضوع كما یلينتطرق الى بعض الدراسات السابقة التي 

دراسة –بوعقل مصطفى ، بعنوان تقدیر الآثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة . د 2020دراسة سنة -

و التي هدفت الى محاولة تحلیل الاثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة مع التركیز على –حالة البیتكوین 

بعاد تعدین العملات المشفرة و بعدها إبراز طرق تقدیر مخلفات تعدین البیتكوین و الاطلاع على مداخل و أ

العملات المشفرة ، حیث استخدمت اداة التحلیل لجمع البیانات وفقا للمنهج الوصفي ، و كان ابرز نتائجها 

البیئیة ان التصویر البیئي السلبي أدى الى ترجیح عوامل الدفع التي ابتكرتها العملات المشفرة ، تقدیر الآثار

للتعدین یساهم في تحلیل الرؤیة المستقبلیة المتعلقة بإمكانیة احلال العملات المشفرة محل العملات التقلیدیة 

، ارتفاع قیمة البیتكوین مقابل ارتفاع تكالیف عملیات التعدین ساهم بدرجة عالیة في تدهور ربحیتها ، كذلك 

ة السوقیة للبیتكوین و سرعة تحقیق المكاسب ، زیادة درجة أن عملیات التعدین ستتضاعف نظرا لارتفاع القیم

الصعوبة و المیل نحو الندرة و هو ما یجعل القضایا البیئیة تشهد المزید من التحدیات ، اضافة الى ان 

التعدین یتطلب استهلاك الطاقة و ایضا یتطلب قوة الحوسبة في الاجهزة الصلبة ، تجزئة الشبكة و التنظیم 

.جهزة الحراري للا

من طرف الهام بشكر ، بعنوان مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین ، و التي 2021دراسة سنة -

البیتكوین من حیث النشأة والمفهوم ، الخصائص ، كیفیة الاصدار و من هدفت الى القاء الضوء على عملة 

ثم محاولة التركیز على مزایا و مخاطر التعامل بها حیث استخدمت المنهج التاریخي ، الوصفي التحلیلي و 

من ابرز نتائجها ان البیتكوین عملة إلكترونیة بشكل كامل حیث یتم تداولها من خلال الانترنت فقط و لیس

هناك هیئة تنظیمیة مركزیة مسؤولة عن إصدار البیتكوین كذلك یمكن استخدامها كأي عملة أخرى من أجل 

اها عملة و من یراها سلعة في حيالشراء عبر الانترنت و یمكن تحویلها الى عملات تقلیدیة ،  هناك من یر 
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عن إصدارها ، ونشرها وهي لا یراها البعض الآخر مجرد أرقام تظهر على الشاشة ، لا توجد جهة مسؤولة 

تخضع الى رقابة أي دولة أو سلطة ، و تتمیز بالسرعة الفائقة في المعاملات المالیة و هي عملة مجهولة 

یصعب القیام بتعدینها نظرا لتعقد البرامج المستخدمة و لا تملك عملة البیتكوین خصائص العملة الورقیة و 

.لیس هناك غطاء قانوني 

(عبد المالك توبي(2021دراسة سنة - بعنوان أثر العملات الرقمیة المشفرة على مستقبل )منصف شرقي)

البیتكوین نموذجا ، و التي هدفت الى توضیح اهمیة العملات الرقمیة المشفرة في :المعاملات المالیة 

دولیة و انتشارها التعاملات المالیة ، و التعرف على امكانیة نجاح العملات الرقمیة المشفرة كوحدة نقدیة 

على مستوى العالم ، و استخدمت اداة الاسلوب الوصفي التحلیلي لجمع البیانات وفق المنهج الاستقرائي ، و 

كان من بین أبرز نتائجها ان العملات الرقمیة هي عملات تشفیریة تتداول عبر شبكة الانترنت و لیس لها 

ت الرقمیة و معظم العملات الرقمیة الأخرى اتخذت منه وجود فیزیائي حیث یعتبر البیتكوین من أشهر العملا

منطلقا لها و یطلق على عملیة إصدار العملات الرقمیة بعملیة التعدین ، و ذلك بواسطة حل العدید من 

.المعادلات و الخوارزمیات المعقدة ، و التي تستنزف طاقة الكمبیوتر 

(مصطفىقمان(2021دراسة حالة - (بوعزیز عمر) بعنوان دراسة تحلیلیة لطفرة البیتكوین )غربي حمزة)

و التي هدفت إلى إجراء دراسة تحلیلیة لمعرفة أسباب هذه الطفرة و تبین 2021-2015خلال الفترة 

كما .نقاط أساسیة وهي أن هذه العملة تعتبر كأداة رفاهیة في ید المستثمر3جوانب هذه الطفرة المتكونة من 

تعتبر وسیلة تحوط من المخاطر و خلال جائحة كورونا تم اعتبارها كملاذ آمن بدیل للملاذات الآمنة 

المنهج المستعمل هو المنهج الوصفي اضافة الى المنهج التحلیلي .التقلیدیة إضافة لكونها أداة مضاربة

هي ان عملة البیتكوین شهدت و من ابرز نتائجها .لتحلیل أسباب هذه الطفرة من عدة محاور و مجانب

و ان قیم البیتكوین كانت في ارتفاع مستمر بعد 2021طفرة كبیرة في قیمتها خلال الثلاثي الأول من سنة 

.كما انه یعتبر اداة رفاهیة و تحوط.كما یمكن الاعتماد علیه كملاذ آمن2017سنة 

بعنوان محاولة التنبؤ بأسعار العملات الرقمیة المشفرة )عبد الحفیظي عیسى (2021دراسة حالة -

تهدف هذه الدراسة )البیتكوینایثریومكاردانو (باستخدام نماذج الشبكات العصبیة الاصطناعیة دراسة حالة 

الى محاولة التنبؤ بأسعار العملات الرقمیة المشفرة لما أصبحت تمثله من اهمیة كبیرة في المجال الاقتصادي 

صبحت تعد من الأصول المالیة الأكثر جدبا للمستثمرین والمتعاملین الاقتصادیین كما تهدف هذه حیث أ

الدراسة إلى إیجاد النموذج المناسب لتوقع أسعار العملات الرقمیة المشفرة التي هي محل الدراسة في المدى 
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التطبیقي تم الاعتماد على أما في الجانب.تم الاعتماد على المنهج الوصفي في الجانب النظري.القصیر

وكانت أبرز نتائج هذه الدراسة هي أنها تكونت الطبقات الخفیة في كل شبكة عصبیة .المنهج التجریبي 

أعطت هذه الشبكات نتائج جیدة في التنبؤ بأسعار العملات المشفرة التي هي .مستخدمة من طبقة واحدة

طویر شبكات عصبیة اصطناعیة تحتوي على عدة طبقات ت.محل الدراسة وهي ما بینته القیم المتنبئ بها

ضرورة البحث عن المتغیرات لكمیة .خفیة من اجل اعطاء نتائج أكثر دقة ضمن مجال زمني أكبر للتنبؤ

.أخرى التي لها تأثیر على سلوك الاسعار العملات المشفرة و دمجها ضمن المدخلات

(سلیمة بن عبد السلام (2021دراسة حالة - -بعنوان حكم المضاربة بالنقود الرقمیة )مینة سلماني ی)

تهدف هذه الدراسة إلى بیان الحكم الشرعي للتعامل بالنقود الرقمیة الافتراضیة سواء على -البیتكوین نموذجا

تحقیق مقاصد الشرع في حفظ المال الخاص و العام و عدم أكل أموال .مستوى الفرد أو المؤسسة أو الدولة

معرفة آفاق المعاملات المالیة بالنقود الرقمیة الافتراضیة في الفقه الإسلامي على وجه .باطلالناس بال

تم الاعتماد الاستقرائي بتتبع أقوال الفقهاء قدیما و حدیثا فیما یتعلق بكل من المضاربة و العملة و .التحدید

تم ایضا الاعتماد على . رفهمالتعامل بها و شروطها حتى یتم التوصل الى الحكم الشرعي المقرر من ط

و المنهج الوصفي لوصف العملة عموما و العملات الرقمیة خصوصا و وصف واقعها .المنهج التحلیلي 

كانت أبرز نتائج هذه الدراسة تتمثل في أن التعامل بالعملات الرقمیة و منها البیتكوین .الاقتصادي المالي

لها عدم موافقتها لشروط وضوابط العملة المقررة عند الفقهاء بصورتها الحالیة محرم شرعا لأسباب عدة مجم

المضاربة بالعملات الافتراضیة نوع من المقامرة .و لما في التعامل بها من الغرر وأكل أموال الناس بالباطل

المحرمة لأنها تتعارض مع شروط المضاربة المشروعة فتفقد الحكمة من مشروعیتها في تحقیق مصالح 

یحرم المضاربة بالعملة الرقمیة البیتكوین لأنها في الوقت الحالي لیست عملة و ام .سیر حاجاتهمالناس و تی

.تتكون لها أصول و لم تتحول الى اسهم او صكوك 

البیتكوین -بعنوان انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا )طاهري الصدیق (2021دراسة حالة -

ى التعریف بالعملات خصوصا البیتكوین و نشأتها و تطورها و نظام عملها هدفت هذه الدراسة ال-نموذجا

خصائصها .أسباب انتشارها قبل وبعد جائحة كورونا .في سلاسل الكتل من التوقیع الرقمي الى التعدین 

تم الاعتماد على المنهج التحلیلي الذي یتوافق مع الهدف من الدراسة و هو .وكذلك مخاطر التعامل بها

كانت أبرز نتائج هذه الدراسة هي أن انتشار العملات الرقمیة قد .لیل أسباب انتشار العملات الرقمیةتح

یكون أحد أسبابه الظاهرة هو جائحة كورونا و علاقة انتقال الفیروس بتداول النقود الورقیة بین الافراد و توجه 



الفصل الثاني  الدراسات السابقة

120

.كنولوجي في المجال الرقمي الذي یشهده العالم الأفراد الى التجارة الالكترونیة و كذلك التطور العلمي و الت

التحول الى العملات الرقمیة قد یسهل على الدول عملیة تسویة المدفوعات بینها و یساعدها كذلك على 

تخلف انظمة الدفع و عدم .مراقبة التهرب الضریبي او العملیات المالیة الغیر المشروعة مثل غسیل الأموال

.المالیة في الدول النامیة یعیق انتشار العملات الرقمیة بهاالتمكن من التكنولوجیا

(تریمة ایمان (2022دراسة حالة - (غربي خلیل ) بعنوان التحلیل الفني للعملات )دراجي انیس )

هدفت هذه الدراسة الى ابراز دور -البیتكوین نموذجا-المشفرة في ظل تبني ابتكارات التكنولوجیا المالیة 

الفني للعملات المشفرة باعتبارها من أهم الابتكارات التي طرحتها التكنولوجیا المالیة في التنبؤ باتجاه التحلیل 

اسعارها المستقبلیة بالشكل الذي یتیح اتخاذ القرار الاستثماري الأمثل بشأنها وذلك من خلال القیام بتحلیل 

تم الاعتماد على على المنهج الوصفي .2021فني للعملة المشفرة البیتكوین خلال النصف الثاني من سنة 

كانت أبرز نتائج هذه الدراسة في أن یتم تطبیق التحلیل الفني على العملات الرقمیة مثلما .و التحلیلي 

یطبق على الأوراق المالیة و یتم الاعتماد على منصة ترایدینغفیو بصفة أكبر لما تتیحه من تسهیلات 

اتجاه سوق البیتكوین .ستثماري الأكثر تداولا خلال فترة الدراسة هو البیع و بقوة القرار الا. للمحللین الفنیین 

.او ما یعرف بـ الترند هابط خلال أغلب فترة الدراسة 

، بعنوان العملات الرقمیة المركزیة ودورها في الحد من مخاطر )عائشة بوثلجة(2022دراسة سنة -

تعریف بمختلف انواع العملات الرقمیة وعرض نموذج إصدار و التي هدفت الى ال:العملات المشفرة 

العملات الرقمیة المركزیة ، وفق للمنهج الاستنباطي السردي التاریخي ، و الاعتماد على أسلوب المقارنة و 

كانت من أبرز نتائجها أن إصدار العملة الرقمیة المركزیة سوف یحقق مكاسب كثیرة حیث اصبحت هذه 

رجعة فیه رغم المخاوف و السلبیات وعدم خضوعها لسلطة قانونیة ، و فرضت نفسها في الاخیرة واقعا لا

.مجال التعاملات و انتشرت بصورة غیر متوقعة 

العملات الافتراضیة ، تداولها و مخاطرها ، :، بعنوان )عائشة بوثلجة ، عابد نصیرة(2022دراسة سنة -

ریف بالعملات الافتراضیة و على اي اساس یتم تعدینها و خصائص هذه العملات و والتي تهدف الى التع

المخاطر التي تنتج عن تداولها ، و موقف الدول منها حیث استخدمت المنهج الاستنباطي والسرد التاریخي ، 

ان  وكان من أبرز نتائجها أن البیتكوین لم تحظى بعد بقبول و تنظیم قانوني كامل محلي و دولي ، و

العملات الرقمیة لیست نقودا قانونیة وأنها لا تقبل كمدفوعات ضریبة في الكثیر من الحكومات ، یحظر 

.تداولها في بعض الدول و عدم اتفاق الدول حول مدى تأثیرها على الاستقرار المالي و السیاسة النقدیة 



الفصل الثاني                                                                            الدراسات السابقة

121

التضخم على أسعار البیتكوین أثر تقلبات معدلات:بعنوان )صویلحي نور الدین(2022دراسة سنة -

دراسة قیاسیة ، و التي هدفت الى معرفة وتحلیل اثر تقلبات معدلات :2022-2010:خلال الفترة ما بین 

EGARCHو ذلك باستخدام نموذج  2022الى  2010التضخم على التقلبات الشرطیة لاسعارالبیتكوین من 

یدة لمستوى العام للأسعار في تقلب أسعار البیتكوین ، و لمعرفة المقدار الذي أحدثته الارتفاعات المتزا

توصلت الدراسة إلى أن العلاقة بین تغیرات معدلات التضخم و اسعار عملة البیتكوین علاقة عكسیة و 

وجود أثر الرافعة المالیة ، و التي كانت الأخبار الجیدة تحدث صدمات أكثر حدة مقارنة بالأخبار السیئة 

لبات أسعار البیتكوین على المدى الطویل ، و نستنتج من ذلك ان عملة البیتكوین لا تعد وعلیه فتستمر تق

.ملاذا آمنا عند ارتفاع معدلات التضخم 
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:ملخص بعض الدراسات السابقة

ملخص بعض الدراسات السابقة02جدول 

النتائج المتوصل إلیها الطریقة المستخدمة عینة الدراسة المؤلف السنة

شهدت البیتكوین طفرة كبیرة في قیمتها خلال 

، و ان قیم البیتكوین 2021الثلاثي الأول من 

2017كانت في ارتفاع مستمر خاصة بعد سنة 

و أبرز أسباب هذه الطفرة هو اعتماد البیتكوین 

الرسمي من قبل العدید من الدول و توفیر 

الموزعات الالیة و انتشارها، و تعامل العدید من

الشركات الكبیرة للتبادل بالبیتكوین كوسیلة دفع .

GARCH عملة البیتكوین قمان مصطفى، بوعزیز 

عمر،غربي حمزة

(2021)

التوصل إلى أن عملة البیتكوین لا تعد ملاذا 

.آمنا عند ارتفاع معدلات التضخم

GARCH عملة البیتكوین صویلحي نور الدین (2022)

:أوجهالتشابه والاختلاف

على ) 2022عائشة بوثلجة ، عابد نصیرة   سنة (و دراسة )2022عائشة بوثلجة ، سنة (اتفقت دراسة .

العملات الرقمیة المركزیة إصدارالعملات الرقمیة ، عرض نموذج أنواعالتعریف بمختلف  وهوهدف مشترك 

(و دراسة )2020مصطفى سنة بوعقل.د( و خصائص هذه العملات و مخاطر تداولها ، باستثناء دراسة 

البیئیة لتعدین العملات المشفرة الآثارهدفت الى محاولة معرفة والتي)2021الهام بشكر سنة 

.و مخاطرها وكیفیةإصدارها

عبد المالك توبي و منصف شرقي سنة (و دراسة )2020بوعقل مصطفى سنة . د( استخدمت دراسة .

التي اعتمدت على )2022عائشة بوثلجة لسنة (داة التحلیل لجمع البیانات باستثناء دراسة ا)  2021

.المقارنة أسلوب
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على منهج )2021الهام بشكر سنة (و دراسة )2020بوعقل مصطفى سنة . د( اعتمدت دراسة .

ي استخدمت المنهج الت)2022عائشة بوثلجة سنة (مشترك و هو المنهج الوصفي ، باستثناء دراسة 

.الاستنباطي السردي ، التاریخي 

.عن بقیة الدراسات في احتوائها على تصور مقترح )2021طاهري الصدیق لسنة (اختلفت دراسة .

:الفجوة العلمیة التي تعالجها الدراسة الحالیة

.یتضح أن هذه الدراسة عالجت فجوة علمیة متعددة الجوانب بتطرقها لموضوع كفاءة سوق العملات الرقمیة
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منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر أسعار البیتكوین104

104
منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر أسعار البیتكوین
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منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر العائد105

:تحلیل عن البیتكوین

بالاستناد الى استیاء المستثمرین من .كانت الأسواق المالیة تشهد حماسا ونشاطا كبیرین 2017عام  في

بدأت صنادیق التحوط و المستثمرون و الأفراد بالاستثمار .عائدات منتجات التوفیر و الاستثمار التقلیدي 

.بشكل جماعي في العملات الرقمیة بهدف تحقیق عوائد أفضل

شهرا لكن الاندفاع 12دولار خلال  20000دولار الى  1000ارتفعت قیمة البیتكوین من .و كنتیجةلذالك

في دیسمبر.دولار بعد عام واحد فقط3200على هذه العملة تلاشى تدریجیا و انخفضت قیمة العملة الى 

2018.

و لكن في عام . یمةمع تقلبات كبیرة في الق.في السنوات التالیة استمرت العملة في التذبذب بشكل كبیر

ارتفع سعر البیتكوین بشكل هائل و ذالك بفضل رجل الأعمال إیلون ماسك2021 .

بعد هذه .ملیار دولار من أموال تیسلا في هذه العملة الرقمیة 1.5استثمر ایلون ماسك 2021في فبرایر 

كبیر إلى ان بدأ ارتفعت قیمتها بشكل. دولار 63000العملیة ارتفع سعر البیتكوین إلى أكثر من 

105
منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر العائد
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.المستثمرون یرغبون في الاستفادة من التفاؤل و الثقة التي یتمتع بها إیلون ماسك في تطور هذه العملة

تم الاعلان عن خبر جدید حیث قال ایلون ماسك عبر تویتر أنه یمكن شراء سیارات تیسلا .شهرا لاحقا

ن بشكل كبیربهذا الخبر زادت قیمة البیتكوی.بواسطة عملة البیتكوین .

أدى اعلانین رئیسیین بعد ذالك الى حدوث انهیار في سوق العملات الرقمیة حیث فقدت نصف قیمتها في 

الاعلان الاول جاء من الصین حیث أعلنت الحكومة عن قیود على استخدام البیتكوین في .أشهر3غضون 

كما ارادت بكین اطلاق عملتها الرقمیة الخاصة.أراضیها  .

في تغریدة من ایلون ماسك حیث قام بعكس الاتجاه 2021ماي 13الثاني جاء من كالیفورنیا في  الاعلان

و كان السبب وراء ذالك في تأثیرها السلبي الكبیر على .و اعلن نهایة المعاملات بالبیتكوین سیارات تیسلا

لك البیتكوین الكهرباء أكثر من یسته.طریقة تشفیره اي تعدینه تستهلك الكثیر من الطاقة لكي یعمل .البیئة 

أما غوغل فهو .تیرا واط من الطاقة لخوادمه بأكملها 5على سبیل المثال ینفق فایسبوك .دولة كالنرویج

تیراواط143أما البیتكوین لوحده ینفق .تیراواط12ینفق  .

وصلت الى ادنى حیث .أدى هذا الإعلان من قبل ایلون ماسك الى انخفاض قیمة البیتكوین على الفور

جویلیة 21دولار في  29.609مستویاتها عند  2021.

ا (و السبب وراء ذالك هو انشاء صندوق استثماري 2021بدأ سعر البیتكوین الارتفاع من جدید من سبتمبر 

(وفر هذا الصندوق المسمى ب .في بورصة نیویورك یعتمد على سعر العملة المشفرة ) ت ف 

كانیة للاستثمار في هذه العملة دون امتلاكها في محفظة المستثمرالام)بروشاربیتكوین  .

حیث یجب على المستثمر فتح محفظة .هذه الخطوة كانت مهمة لأنه امتلاك البیتكوین عملیة معقدة

هذا ما حدث ل ستیفان توماس .افتراضیة على منصة خاصة و لا یجب علیه تضییع رموز المحفظة 

بیتكوین منذ فقده لكلمات مروره7002حیث لا یمكن استعاده ل .مهندس من سان فرانسیسكو  .

ان انشاء صندوق یتیح للجمیع الاستثمار في البیتكوین بسهولة و امان خطوة مهمة بالنسبة للمستثمرین من 

.أجل تعمیم استخدامه

تراجعت الأسعار بشكل .2021مرحلة تصحیح طویلة بعد قمة عام  عرف سوق البیتكوین2022-2023

ذا التصحیح سببه الرئیسي المخاوفكان ه. كبیر مقارنة بالقمم السابقة وشهد السوق فترة من الاستقرار
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106.القانونیة المتراكمة في عدة بلدان و وعیها بالاستهلاك الطاقي المرتفع للبیتكوین

106
من إعداد الطالبینتحلیل
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دراسة كفاءة سوق البتكوین

:تهدف الدراسة لاختبار كفاءة السوق الضعیفة للبتكوین، بالاعتماد بالفرضیات التالیة 

-Ha0: أسعار البتكوین تتبع مسار عشوائي)Randomwalk(

-Ha1:أسعار البتكوین لا تتبع مسار عشوائي

-Hb0: أسعار البتكوین تتمیز بكفاءة ضعیفة

-Hb1: البتكوین لا تتمیز بكفاءة ضعیفةأسعار

.2023ماي إلى  2017جوان وتمتد فترة الدراسة منوینكالبتر سعة لشهریتستخدم الدراسة الحالیة الأسعار ال

.مشاهدة72وتتكون العینة من 

:یتم حساب عائد البتكوین كالتالي 

هو لوغاریتم T ،LogPt-1هو لوغاریتم سعر عند الفترة T ،LogPtعائد البتكوین عند الفترة Rtحیث 

،1T-سعر عند الفترة

Runالتشغیلستخدام اختبار السوق باتحلل الدراسة وتختبر الشكل الضعیف لكفاءة  Test، اختبار

Kolmogrov-Smirnovجودة اختبار الملاءمة.

یفحص ما إذا كانت سلسلة من البیانات تحدث إنه إجراء إحصائي.هو اختبار غیر معلمي:اختبار التشغیل

Omar(بشكل عشوائي مع إعطاء توزیع محدد et al., 2013(

المتوسط والتباینمحسوبة على النحو .یحلل اختبار التشغیل حدوث أحداث مماثلة مفصولة بأحداث مختلفة

:التالي
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:من خلالZالاعتماد على التوزیع الطبیعي العادي لإحصائیةلإجراء اختبار التشغیل یتم 

Z =
ை௕௦௘௥௩௘ௗିா௫௣௘௖௧௘ௗ

√௏௔௥௜௔௡௖௘

لتحدید مدى هو اختبار غیر معلمي ویستخدم):K-Sاختبار (Kolmogrov-Smirnovاختبارالملاءمة

,Salam(توزیع معینلاتباع ملاءمة عینة عشوائیة من البیانات 2013(

Max|F(x) – Sn(x)| ≤Dn,α

K-Sنتائج اختبار 

K-Sاختبار ..)5(جدول رقم 

P-valueZ-value

0.00*0.353Rt
%5دلالة إحصائیة عند نسبة *

دلالة K-Sتظهر نتیجة اختبار.یقدم دلیلاً على ما إذا كان التوزیع یؤكد التوزیع الطبیعي أم لا5الجدول 

یشیر هذا إلى أن التوزیع التكراري للأسعار الیومیة للأسهم لا .ائد البتكوینلعو  0.05عند مستوى 0.000

أن تحركات أسعار الأسهم لا تتبع یتناسب مع التوزیع الطبیعي ، وبالتالي رفض فرضیة العدم واستنتاج

.K-Sالعشوائي وفقًا لاختبارات توزیعنموذج ال

وبالتالي یمكن استنتاج أن أسعار البتكوین لا تتمیز بالكفاءة الضعیفة أي أن یمكن للمستثمرین استغلال 

.بعض المعلومات واستخدامها لتحقیق عائد أفضل من السوق

.1معروض في الجدول بتكوینالإحصاء الوصفي لعائدات ال

13من اعداد الطالبین بالاعتماد على برنامج افیوز 
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  . ٪0.729390٪ معالانحراف المعیاري 1.15لدیها متوسط عائد 4.6299أعلى متوسط عائدات

MaximumMinimumStdDeviation

(%)

Mean (%)

4.6299260.2418350.7293901.151815BTC
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تم استخدام .بناءً على الدراسة المذكورة، تم اختبار كفاءة سوق البتكوین باستخدام فرضیة السوق الضعیفة

Run)اختبار التشغیل Test)واختبار الملاءمةKolmogorov-Smirnovلتحلیل البیانات.

مستوى ثقة عند0.000تساوي (p-value)أظهرت قیمة دلالةKolmogorov-Smirnovنتائج اختبار

.هذا یشیر إلى أن توزیع العوائد الشهریة للبتكوین لا یتوافق مع التوزیع الطبیعي.لعوائد البتكوین0.05

وبالتالي، نرفض فرضیة العدم ونستنتج أن حركة أسعار البتكوین لا تتبع نمطًا عشوائیًا وفقًا لاختبار

Kolmogorov-Smirnov.

بالإضافة إلى ذلك، نظرًا لتوزیع العوائد غیر المنتظم، یمكن استنتاج أن سوق البتكوین لا یتمتع بكفاءة 

هذا یعني أنه یمكن للمستثمرین استغلال بعض المعلومات واستخدامها لتحقیق عوائد أفضل من .ضعیفة

.السوق

٪، مع انحراف 1.15لعائدات هو وفقًا للإحصاء الوصفي لعوائد البتكوین، یظهر أن المتوسط السنوي ل

یمكن استنتاج أن سوق البتكوین لدیها تقلب واضح في العوائد، حیث یتراوح . ٪0.729390معیاري قدره 

.٪4.629926٪ و 0.241835العائد السنوي بین 

ني بناءً على النتائج المقدمة، یمكن اعتبار سوق البتكوین غیر متوافقة مع فرضیة الكفاءة الضعیفة، مما یع

أنه یمكن للمستثمرین العثور على فرص لتحقیق عوائد إضافیة من خلال استغلال المعلومات المتاحة واتخاذ 

سوق العملات الرقمیة متنوعة وتتضمن العدید من .ولا یمكننا إجراء تقییم شامل لكل العملات الرقمیة الأخرى

.العملات المختلفة، ولكل عملة طبیعة ومستوى تطور مختلف

، یتطلب تحدید ما إذا كانت جمیع العملات الرقمیة متوافقة مع فرضیة الكفاءة الضعیفة دراسات إضافیة لذلك

یجب أخذ العدید من العوامل في الاعتبار مثل حجم السوق، .وتحلیلات متعمقة لكل عملة على حدة

.والسیولة، والتطور التكنولوجي، والتحضیرات القانونیة والتنظیمیة، وعوامل أخرى

قد تكون بعض العملات الرقمیة متوافقة مع فرضیة الكفاءة الضعیفة وتتبع نمطًا عشوائیًا في حركة الأسعار، 

لذلك، یجب إجراء .بینما قد تكون أخرى غیر متوافقة وتتأثر بعوامل أخرى غیر العرض والطلب العشوائي

.قمیة لتحدید مدى توافقها مع فرضیة الكفاءة الضعیفةدراسات منفصلة لكل عملة ر 
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یجب ملاحظة أن سوق العملات الرقمیة لا یزال یعاني من التقلبات الشدیدة والعوامل الغیر متوقعة، وقد 

لذا، ینبغي على المستثمرین أخذ هذه العوامل في الاعتبار عند .یكون لها تأثیر كبیر على حركة الأسعار

.لاستثمار وتقییم المخاطراتخاذ قرارات ا

.بصفة عامة، ینصح بإجراء دراسات مستقلة وتحلیلات دقیقة لكل عملة رقمیة قبل اتخاذ قرارات الاستثمار

یجب النظر وتقیم في العوامل المحیطة بالعملة
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:قائمة المراجع باللغة العربیة 

3جامعة الجزائر)طاھري الصدیق(انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا ̎ 
        3صفحة 

2في الحد من مخاطر العملات المشفرة ، عائشة بوثلجة ، الشلف صفحة ودورھاالعملات الرقمیة المركزیة 

، 3جامعة الجزائر)طاھري الصدیق(ذجا ̎ انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نمو
4و  3صفحة 

،العملات الرقمیة،العلاقة بین النقود الالكترونیة)2021(2العدد /11المجلد ،مجلة الاقتصاد الصناعي
17الصفحة ،عبد الرزاق كبوط ،عبد الله لعور ،العملات الافتراضیة و العملات المشفرة

،3جامعة الجزائر)طاھري الصدیق(انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا ̎ 
6و 5الصفحة 

، نموذجاالعملات الرقمیة المشفرة على مستقبل المعاملات المالیة، البیتكوینأثرمجلة الاقتصاد الصناعي، 
185-184الصفحة 

الاقتصادیة، صفحة وآثارھایات المالیة البنكیة و إدارة الأعمال، العملات الافتراضیة حقیقتھا مجلة الاقتصاد
121

مجلة الدراسات الاقتصادیة، الصرافات المالیة لتسھیل عملیة تداول العملات الافتراضیة المشفرة بیعا 
220، صفحة وشراءا

كیفیة ،العملات الرقمیة،الاقتصادیة و السیاسیة ،المركز الدیمقراطي العربي للدراسات الإستراتیجیة
.دراسة حالة البیتكوین قولت ،امتلاكھا و الاستفادة منھا

.منصات تداول العملات الرقمیة. محمد سناجلة

.الرقمیھمنصات موثوقة لتداول العملات 10افضل.عصام المغامر

في الحد من مخاطر ودورھاالعملات الرقمیة المركزیة ،و الإنسانیةالإجتماعیةمجلة الأكادیمیة للدراسات 
9،10،11:الصفحات،العملات المشفرة

.محمد أمین زایخ.البیتكوین نموذجا.علاقة العملات المشفرة بالمفاھیم النقدیة التقلیدیة

.انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذج.مجلة دفاتر بوداكس

326-325حیاء عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الإسلامي و القانون الجزائري صمجلة الأ

Cointelegraphبالعربي ، ما ھو تعدین البیتكوین

، عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الإسلامي و 2019سبتمبر  22، العدد 19:مجلة الأحیاء، المجلد
.12صالح بوبشیش ، كلیة العلوم الإسلامیة جامعة باتنة، الصفحة /أمداح  داحمد /القانون الجزائري، د

مجلة الرؤیة، ما ھو تعدین العملات الرقمیة

عملة البیتكوین و حكم التعامل بھا في الفقھ الإسلامي و ، 2019سبتمبر  22العدد ،19:المجلد،مجلة الأحیاء
327الصفحة ،كلیة العلوم الإسلامیة جامعة باتنة،بوبشیشصالح /احمد أمداح  د/د،القانون الجزائري
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167-166ص.مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین.مجلة اقتصادیات الأعمال و التجارة

108ص-دراسة حالة البیتكوین–تقدیر الآثار البیئیة لتعدین العملات المشفرة .مجلة الاقتصاد ة البیئة

169ص.مزایا و مخاطر التعامل بعملة البیتكوین .التجارة مجلة اقتصادیات الأعمال و

مجلة التداول بسھولة  

،3جامعة الجزائر ،طاھري الصدیق،انتشار العملات الرقمیة في ظل جائحة كورونا البیتكوین نموذجا
1516الصفحة 

الفریح أحمد:الأستاذ،السعودیةدور التحلیل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار في الأوراق المالیة بسوق الأسھم 
89الصفحة ،3جامعة الجزائر ،

2022جوان /02العدد 08المجلد /مجلة الرادة لاقتصادیات الأعمال 

2023مارس 20.أفضل مؤشرات التحلیل الفني للأسواق المالیة.ركان راشد

2023.أدوات التحلیل الفني

.العبسيد فواز .واتھما ھو التحلیل الفني و ما ھي أھم أد 2022

دور التحلیل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار في -دراسات اقتصادیة–مجلة الحقوق و العلوم الإنسانیة 
10الصفحة –3جامعة الجزائر–الفریح أحمد:الأستاذ،الأوراق المالیة بسوق الأسھم السعودیة 

،جامعة عین تموشنت ،والفنيالتحلیل الأساسي ،محاضرات في الأسواق المالیة و المالیة المعاصرة 
89الصفحة ،:الأستاذ

منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر أسعار البیتكوین

منحنى بیاني من إعداد الطالبین یبین تغیر العائد

تحلیل من إعداد الطالبین 
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