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  : مݏݵص

الماليـــةࢫرواجـــاࢫعڴـــʄࢫالمســـتوىࢫالۘـــܣࢫȖعـــدࢫمـــنࢫأحـــدثࢫטبتɢـــاراتࢫ ٮڈـــدفࢫالدراســـةࢫإڲـــʄࢫإبـــرازࢫأɸـــمࢫتـــأث؈فاتࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــة

وقــدࢫتوصــلتࢫالدراســةࢫإڲــʄࢫأنࢫالتكنولوجيــاࢫ،ࢫســتقرارࢫالمــاڲʏ،ࢫمــنࢫخــلالࢫتحليــلࢫأɸــمࢫالفــرصࢫوالمخــاطرࢫالمرتبطــةࢫ٭ڈــاالعــال׿ܣࢫعڴــʄࢫל 

ســتقرارࢫالمــاڲʏࢫمــنࢫخــلالࢫدورɸــاࢫࢭــʏࢫتحقيــقࢫالشــمولࢫالمــاڲʏࢫوȖعزʈــزࢫالســيولةࢫوأنظمــةࢫمــلࢫالكث؈ــفࢫمــنࢫالفــرصࢫالۘــܣࢫȖعــززࢫל الماليــةࢫتح

حتياجاتࢫالعمـلاء،ࢫغ؈ـفࢫأٰڈـاࢫࢭـʏࢫظـلࢫنقـصࢫכطـرࢫعملياتࢫالتجارةࢫوتقديمࢫحلولࢫوإبتɢاراتࢫماليةࢫرقميةࢫتتوافقࢫوإࢫʈلوتمو لدفع،ࢫا

وفعاليةࢫالسياسةࢫالماليةࢫوالنقديـة،ࢫوتزايـدࢫمخـاطرࢫغسـيلࢫ ستقرارࢫالماڲʏࢫبتأث؈فɸاࢫعڴʄࢫأداءظيميةࢫالملائمةࢫȖشɢلࢫخطراࢫعڴʄࢫל التن

  .؄فانيةࢫومخاطرࢫالتموʈلࢫاللامركزيࢫوتقلبࢫقيمةࢫالعملاتࢫالمشفرة،ࢫوȖغي؈فࢫسلسلةࢫالوساطةࢫالمصرفيةכموالࢫوالْڈديداتࢫالسي

 .مخاطرࢫفرص، ،مشفرةࢫعملاتࢫ،لامركزي  ماڲʏ،ࢫتموʈل ستقرارإ ،ماليةࢫتكنولوجيا :المفتاحيةالɢلماتࡧ

 .JEL: G23 ,E5,G32 اتتصɴيف

Abstract: 

The main aim of this study is to highlight the most important effects of financial technology, which is one 

of the most popular and global financial innovations, on financial stability, through analyzing its most important 

related opportunities and risks. 

The study results revealed that financial technology has many opportunities which enhance financial 

stability through achieving financial inclusion, enhancing liquidity and payment systems, financing trade 

operations and providing digital financial solutions and innovations that are suitable to customer needs, but in 

light of the lack of appropriate regulatory frameworks, it can threaten the financial stability because of its impact 

on the performance and effectiveness of both fiscal and monetary policy, the increasing risks of money 

laundering, cyber risks, the decentralized financing risks, the volatility of the value of cryptocurrencies, and the 

change of the banking intermediation chain. 

Keywords: financial technology; financial stability; Decentralized finance; Cryptocurrency; opportunities,risks 
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  .المؤلفࢫالمراسل*



ʏࡧלستقرارࡧالماڲʄدراسةࡧتحليليةࡧلفرصࡧومخاطرࡧالتكنولوجياࡧالماليةࡧعڴ 
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  : مقدمة. 1

بتɢــاراتࢫوל نمــاطࢫالتموʈــلࢫأشــɢلࢫجديــدࢫمــنࢫࢫظɺــور مــعࢫ،ࢫȊ2008عــدࢫכزمــةࢫالماليــةࢫالعالميــةࢫالنظــامࢫالمــاڲʏࢫالعــال׿ܣࢫتفاعــلࢫ

دفوعاࢫبـالتطوراتࢫالتكنولوجيـةࢫوقـدࢫجـاءࢫذلـكࢫمـࢫ،بمختلـفࢫتقنياٮڈـاࢫالتكنولوجياࢫالماليـةࢫالذيࢫتقودهɸوࢫالتموʈلࢫالرق׿ܣ،ࢫالماليةࢫ

Ȗسـعتࢫوإ سـاࢫلݏݵـدماتࢫالماليـةࢫالتقليديـةوأܷـݰتࢫبـذلكࢫالتكنولوجيـاࢫالماليـةࢫمناف. اݍݰاصلةࢫومخرجاتࢫالثورةࢫالصناعيةࢫالراȊعـة

البيانـاتࢫالܸـݵمةࢫوتقنيـةࢫسلسـلةࢫذلـكࢫتطبيقـاتࢫالـذɠاءࢫטصـطناڤʏࢫو ࢫومـنࢫ،اتࢫوالمنظماتࢫالماليةتوظيفاٮڈاࢫࢭʏࢫمختلفࢫالمؤسس

نظ؈ــفࢫوغ؈فɸــاࢫمــنࢫ-والعقــودࢫالذكيــة،ࢫإضــافةࢫإڲــʄࢫالعمــلاتࢫالرقميــةࢫوالمشــفرة،ࢫومنصــاتࢫالتموʈــلࢫاݍݨمــاڤʏࢫوטقــراضࢫنظ؈ــفࢫالكتــلࢫ

  . التعاملࢫ٭ڈاࢫࢭʏࢫمجالࢫالمدفوعاتࢫوטقراضࢫوإدارةࢫال؆فواتࢫوحلولࢫالتأم؈نࢫوغ؈فɸاࢫيجري الۘܣࢫالتقنياتࢫ

بتɢاراٮڈــاࢫإ جيــاࢫالماليــةࢫبخصائصــɺاࢫالمم؈ــقةࢫالمرتبطــةࢫبȘنــوعســتخدامࢫالتكنولو ݍݨغراࢭــʏࢫلإ Ȗســاعࢫالنطــاقࢫاوقــدࢫإرتــبطࢫتطــورࢫوإ

ڲــــــʄࢫلࢫاݍݰديثـــــة،ࢫممــــــاࢫʇســـــɺلࢫســــــبلࢫالوصـــــولࢫإتصــــــا،ࢫوتجرʈــــــدɸاࢫالمـــــاديࢫوإعتمادɸــــــاࢫعڴـــــʄࢫالبيانــــــاتࢫووســـــائلࢫלالماليـــــةࢫولامركزʈْڈـــــا

ونقـلࢫ واݍݵـدماتࢫالماليـةࢫمسـتقبلࢫالمعـاملاتوصـياغةࢫ المشـɺدࢫالمـاڲʏࢫعـادةࢫȖشـكيلإࢭـʏࢫمɺماࢫتلعبࢫدوراࢫماࢫجعلɺاࢫࢫ.اݍݵدماتࢫالمالية

  . أوࢫاللاماديࢫإڲʄࢫטقتصادࢫغ؈فࢫالنقديࢫالماديࢫالنقديࢫטقتصاد

بتɢاراٮڈــــــاࢫونطاقɺــــــاࢫاݍݨغراࢭــــــʏࢫȊعيــــــداࢫعـــــــنࢫכطــــــرࢫالنظاميــــــةࢫوالرقابيــــــةࢫتحمـــــــلࢫإ وأمــــــامࢫɸــــــذهࢫالتطــــــوراتࢫوتنــــــاميࢫإســـــــتخدام

غ؈ـفࢫ المنظمـ؈ن وࢫالماليـة  المؤسسات و  المسْڈلك؈ن من ɠلࢫستقرارࢫالماڲʏࢫȖشملࢫל  الۘܣࢫتدعموالمنافعࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫȊعضࢫالفرصࢫ

ستقرارࢫالمـاڲʏࢫوال؇قاɸـةࢫوالسـلامةࢫالماليـة،ࢫمرتبطـةࢫبحمايـةࢫالعمـلاءࢫל  سلبيةࢫٮڈدد عڴʄࢫمخاطرࢫوتأث؈فاتأٰڈاࢫمنࢫجɺةࢫأخرىࢫتنطويࢫ

لۘـــܣࢫȖســـمحࢫبتعظـــيمࢫالمɢاســــبࢫوʈاتࢫاڲـــʄࢫضـــرورةࢫالتفك؈ـــفࢫبجديـــةࢫلتوحيـــدࢫاݍݨɺـــودࢫعڴـــʄࢫجميـــعࢫالمســـتوɸـــوࢫمـــاࢫيـــدفعࢫإࢫ،والمســـȘثمرʈن

                             . حتواءࢫالمخاطرࢫوالسلبياتوإ

 : إشɢاليةࡧالدراسة .1.1

  : شɢاليةࢫالدراسةࢫوالۘܣࢫيمكنࢫصياغْڈاࢫࢭʏࢫالسؤالࢫالتاڲʏمماࢫسبقࢫتنȎثقࢫإ

 .ستقرارࡧالماڲʏ؟ל التكنولوجياࡧالماليةࡧعڴʄࡧفرصࡧومخاطرࡧماࡧۂʏࡧأɸمࡧ

  : سئلةࢫالفرعيةرئʋسيةࢫȊعضࢫכ تندرجࢫضمنࢫɸذهࢫלشɢاليةࢫالو 

 ࢫالتكنولوجياࢫالماليةʏ؟وماࢫأࢫماࢫۂʏࢫالقطاعࢫالماڲʏمࢫتطبيقاٮڈاࢫࢭɸ؛  

 ࢫو ستالإ ماࢫيقصدࢫبʏميةࢫتحقيقھقرارࢫالماڲɸ؛؟فيماࢫتكمنࢫأ   

 ࢫأʏمࢫمتطلباتࢫتفعيلࢫدورࢫماࢫۂɸ ؟التكنولوجياࢫالماليةࢫلدعمࢫלʏستقرارࢫالماڲ.  

  الدراسةࡧࡧفرضيات. 3.1

  : ساسʋت؈نࢫɸمارضʋت؈نࢫألقࢫالدراسةࢫمنࢫفتنط

 عزز ࢫتقنياتࢫالتكنولوجيا تحملȖالماليةࢫفرصاࢫتدعمࢫو ʏ؛לستقرارࢫالماڲ  

 ࢫظلࢫغيابࢫכطرࢫالتنظيميةࢫʏعضࢫتطبيقاتࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫࢭȊلࢫɢشȖ ٮڈددࢫל ࢫوالرقابيةࢫمخاطرʏستقرارࢫالماڲ .  

  ɸميةࡧالدراسةأ. 4.1

טعتمــادࢫعڴـʄࢫتقنيــاتࢫالتكنولوجيـاࢫالماليــةࢫࢭـʏࢫتقــديمࢫاݍݵـدماتࢫالماليــةࢫɸميــةࢫكب؈ـفةࢫلاســيماࢫࢭـʏࢫظــلࢫتزايـدࢫتكȘؠـۜܣࢫالدراسـةࢫأ

ȊعـــضࢫتقنياٮڈـــاࢫࢭـــʏࢫࢫواȖســـعࢫاســـتخداموظɺـوـرࢫابتɢـــاراتࢫماليـــةࢫتكنولوجيـــةࢫجديـــدة،ࢫحيـــثࢫزادࢫݯݨـــمࢫمعـــاملاتࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــةࢫ

كث؈ـــفࢫمـــنࢫفوعات،ࢫوɸـــوࢫمـــاࢫجعـــلࢫالالبنـــوكࢫوכســـواقࢫالماليـــةࢫوشـــرɠاتࢫالتـــأم؈نࢫوࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫعمليـــاتࢫالتجـــارةࢫالدوليـــةࢫوȖســـوʈةࢫالمـــد

ڲـــʄࢫטɸتمـــامࢫبدراســـةࢫوتحليـــلࢫمختلـــفࢫالفـــرصࢫوالمخـــاطرࢫالمرتبطـــةࢫ٭ڈـــاࢫوالۘـــܣࢫتمتـــدࢫتـــداعياٮڈاࢫوتأث؈فاٮڈـــاࢫالمؤسســاتࢫالماليـــةࢫȖســـارعࢫإ
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يـةࢫظيميـةࢫلعمـلࢫالتكنولوجيـاࢫالمالتنيمكـنࢫمـنࢫصـياغةࢫأطـرࢫرقابيـةࢫو ࢫادࢫȖعـاونࢫدوڲـʏيجوذلكࢫ٭ڈدفࢫإࢫ،ڴʄࢫטستقرارࢫالماڲʏمباشرةࢫع

  . بماࢫيضمنࢫتثم؈نࢫفرصɺاࢫوتݲݨيمࢫمخاطرɸا

  ɸدافࡧالدراسةأ. 5.1

  :ɸمɺاࢫࢭɸʏدافࢫيمكنࢫحصرࢫأةࢫأةࢫإڲʄࢫتحقيقࢫعدٮڈدفࢫالدراس

 ومالتعرفࢫɺࢫمفʄاࢫوتقنياٮڈا؛ࢫࢫعڴɺالتكنولوجياࢫالمالية،ࢫخصائص  

 ؛ࢫʏࢫالۘܣࢫتدعمࢫטستقرارࢫالماڲʏاسبࢫالمرتبطةࢫبالتكنولوجياࢫالماڲɢمࢫالفرصࢫوالمɸتحليلࢫأ  

 تحلʏࢫטستقرارࢫالماڲʄمࢫالمخاطرࢫالمرتبطةࢫبالتكنولوجياࢫالماليةࢫوالۘܣࢫتؤثرࢫعڴɸيلࢫأ .  

   منݤݮࡧالدراسة. 6.1

نظراࢫلطبيعةࢫالموضـوعࢫسـʋتمࢫטعتمـادࢫعڴـʄࢫالمـنݤݮࢫالوصـفيࢫالقـائمࢫعڴـʄࢫجمـعࢫالمعلومـاتࢫوالبيانـاتࢫالمتعلقـةࢫبالتكنولوجيـاࢫ

  .مخاطرɸاࢫعليھارࢫالماڲʏ،ࢫو ستقر المالية،ࢫثمࢫمحاولةࢫتحليلࢫأɸمࢫفرصɺاࢫࢭʏࢫدعمࢫט 

  التكنولوجياࡧالماليةمفɺومࡧ.2

  Ȗعرʈفࡧالتكنولوجياࡧالمالية. 1. 2

مɢانـــــاتࢫالمشـــــ؅فكةࢫبـــــ؈نࢫاݍݵـــــدماتࢫالماليـــــةࢫوالقطاعـــــاتࢫالتقنيـــــة،ࢫحيـــــثࢫتقـــــومࢫلتكنولوجيـــــاࢫالماليـــــةࢫظـــــاɸرةࢫتصـــــفࢫל Ȗعـــــدࢫا

قطـــــاعࢫغي؈ــــفࢫالمنتجــــاتࢫواݍݵــــدماتࢫالۘــــܣࢫيقــــدمɺاࢫأوࢫȖ بتɢــــارإثــــةࢫبالــــدخولࢫإڲــــʄࢫכســــواقࢫبشــــرɠاتࢫالتقنيــــةࢫالناشــــئةࢫوالشــــرɠاتࢫحدي

اليةࢫالتقليــــديـــــةࢫواݍݵدمــــــاتࢫحـــديثاتࢫࢭــʏࢫכســــــاليبࢫالمــــــبتɢــاراتࢫوالتوۂــʏࢫبــذلكࢫȖع؄ــفࢫعڴــʄࢫمختلــفࢫל ،ࢫاݍݵــدماتࢫالماليــةࢫالتقليديــة

ماتࢫטسـȘثمارʈةࢫووصــولࢫɸــذهࢫاݍݵـدماتࢫللعمــلاءࢫࢭــʏࢫلياتࢫالماليــةࢫࢭــʏࢫالشـرɠاتࢫوإدارةࢫכمــــــوال،ࢫواݍݵــدلȘســـــــɺيلࢫإدارةࢫالعمــــ ـةالماليــ

  . )7مɴشآتࢫفكرة،ࢫصفحةࢫ(أيࢫوقتࢫوࢭʏࢫأيࢫمɢانࢫ

ȖعـــرفࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــةࢫعڴـــʄࢫأٰڈـــاࢫصـــناعةࢫناشـــئةࢫȖســـتخدمࢫالتقنيـــاتࢫوטبتɢـــاراتࢫالۘـــܣࢫȖســـڥʄࢫاڲـــʄࢫمنافســـةࢫכســـاليبࢫ

الـــزمنࢫوالتɢلفـــةࢫࢫالتموʈـــلࢫبتخفـــيضالماليـــة،ࢫوذلـــكࢫ٭ڈـــدفࢫتحســـ؈نࢫכɲشـــطةࢫࢭـــʏࢫمجـــالࢫࢫالماليـــةࢫالتقليديـــةࢫعنـــدࢫتقـــديمࢫاݍݵـــدمات

  . ) 129مصطفىࢫ،ࢫحيدرࢫ،ࢫوࢫسنان،ࢫصفحةࢫ(والتعقيد

ســـتحداثࢫمنتجـــاتࢫإيـــاࢫيمكٔڈــاࢫســـتخدامࢫالتكنولوجإبتɢـــاراتࢫماليــةࢫبإمجموعـــةࢫ"ســـتقرارࢫالمـــاڲʏࢫبأٰڈــاࢫفɺـــاࢫمجلــسࢫל وقــدࢫعر 

 The Financial)"منتجـــاتࢫجديــدهࢫولɺـــاࢫأثــرࢫملمـــوسࢫعڴــʄࢫכســـواقࢫوالمؤسســـاتࢫالماليــةࢫوعڴـــʄࢫتقــديمࢫاݍݵـــدماتࢫالماليــة عمــلࢫأو

Stability Board, 2017, p. 4).سيةࢫʋشملࢫخمسࢫمجموعاتࢫرئȖࢫʏيࢫ،ࢫصندوقࢫالنقدࢫا( :وۂȌ199،ࢫصفحةࢫ2019لعر( :  

 ةʈسوȘ؛خدماتࢫالمدفوعاتࢫوالمقاصةࢫوال 

 عبئةࢫכ يداعࢫوלماتࢫל خدȖ؛موالق؅فاضࢫو 

 ؛خدماتࢫالتأم؈ن 

 ثمارࢫإخدماتࢫȘ؛دارةࢫטس 

  خدماتࢫدعمࢫالسوق .  

ذلـكࢫטبتɢـاراتࢫكماࢫȖعرفࢫبأٰڈـاࢫالتكنولوجيـاࢫونمـاذجࢫכعمـالࢫالمبتكـرةࢫالۘـܣࢫȖسـتخدمࢫࢭـʏࢫتقـديمࢫاݍݵـدماتࢫالماليـة،ࢫبمـاࢫࢭـʏࢫ

لمشـــفرة،ࢫالۘـــܣࢫاȖســـعࢫࢭـــʏࢫمجـــالࢫتجـــارةࢫالتجزئـــةࢫواݍݵـــدماتࢫالمصـــرفيةࢫوטســـȘثمارࢫوالتموʈـــلࢫالܨݵظـــۜܣࢫوالتجـــاريࢫوحۘـــܢࢫالعمـــلاتࢫا

  . ) 323،ࢫصفحةࢫ2021حمدوشࢫ،ࢫعماɲيࢫ،ࢫوࢫبوزانةࢫ،ࢫ(. نȘشارࢫاستعمالࢫشبكةࢫטن؅فنتࢫوالɺاتفࢫالنقالااستخدامɺاࢫمعࢫ
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ࢫشـɢلࢫجديـدࢫمـنࢫأشـɢالࢫכعمـالࢫالماليـةو  صناعةࢫماليـةࢫجديـدةعبارةࢫعنࢫࢫالتكنولوجياࢫالمالية نأمماࢫسبقࢫيمكنࢫالقولࢫب

  .توف؈فࢫاݍݵدماتࢫالماليةنافسةࢫلتقنياتࢫالتموʈلࢫالتقليديةࢫࢭʏࢫمحلولࢫرقميةࢫوتكنولوجيةࢫو ،ࢫتقنياتࢫمبتكرةقائمةࢫعڴʄࢫ

  توظيفاٮڈاو ࡧالتكنولوجياࡧالماليةتطبيقاتࡧ.  2.2

ࢭــــʏࢫمجـــالاتࢫخاصــــةࢫɠالتموʈــــلࢫوعمليــــاتࢫالــــدفعࢫبالتجزئــــةࢫواݍݨملــــةࢫࢫتقنيــــاتࢫالتكنولوجيــــاࢫالماليــــة ســــتخدامإيـــتمࢫتوظيــــفࢫو 

 والبɴيــــةࢫالتحتيــــةࢫللأســــواقࢫالماليــــةࢫوإدارةࢫטســــȘثماراتࢫوالتــــأم؈نࢫوتقــــديمࢫالȘســــɺيلاتࢫטئتمانيــــةࢫوجمــــعࢫرؤوسࢫטمــــوالࢫالشــــرɠات

  )9،ࢫصفحةࢫࢫ2019مؤسسةࢫالɢوʈتࢫللتقدمࢫالعل׿ܣࢫ،ࢫجوانࢫ(

ومــنࢫأɸــمࢫتطبيقــاتࢫɸــذهࢫالتقنيــاتࢫالماليــةࢫالرقميــةࢫࢭــʏࢫقطــاعࢫاݍݵــدماتࢫالماليــة،ࢫالتطبيقــاتࢫالمرتبطــةࢫبالــذɠاءࢫטصــطناڤʏࢫ

ʏعضࢫمٔڈاࢫاݍݨدولࢫالمواڲȊݳࢫ   : والبياناتࢫالܸݵمةࢫوالȘشف؈فࢫوتقنيةࢫالبلوكࢫȖش؈نࢫوغ؈فɸاࢫوالۘܣࢫيوܷ

  ɸمࡧتطبيقاتࡧتقنياتࡧالتكنولوجياࡧالماليةࡧࡩʏࡧقطاعࡧاݍݵدماتࡧالماليةأ: 1جدولࡧ

  التطبيقات  טبتɢارات  الرɠائز

ʏاءࢫטصطناڤɠالذ   

  البياناتࢫالܸݵمة
  Ȗعلمࢫךلة،ࢫتحليلࢫالبياناتࢫالتɴبؤي 

،ࢫالقراراتࢫטئتمانيةࢫ،ࢫالتكنولوجياࢫ)الرȋوتات(المشورةࢫטسȘشارʈةࢫ

  כصول ࢫالتنظيمية،ࢫكشفࢫטحتيال،ࢫتداول 

  المدفوعات،ࢫتنظيمࢫالبيانات،ࢫכصولࢫالرقمية  )سلسلةࢫالكتل(دف؅فࢫטستاذࢫالرق׿ܣࢫالموزع  اݍݰوسبةࢫالموزعة

  العملياتࢫالمرقمنة،ࢫحمايةࢫمعلوماتࢫالɺوʈة،ࢫاعرفࢫعميلك  العقودࢫالذكية،ࢫالقياساتࢫاݍݰيوʈة  الȘشف؈ف

  المحافظࢫالرقمية،ࢫلوحاتࢫعرضࢫכداءࢫالماڲʏ،ࢫالتموʈلࢫاݍݨماڤʏ  الرقميةࢫواجɺاتࢫبرامجࢫالتطبيقات،ࢫالمحافظ  الɺاتفࢫالنقالࢫوטن؅فنت

  10.ص،2019التقنية،ࢫالɢوʈتࢫ،ࢫجوانࢫ المالية مؤسسةࢫالɢوʈتࢫللتقدمࢫالعل׿ܣ،ࢫفينȘيك،טبتɢارات: المصدر

  ɸدافࡧالتكنولوجياࡧالماليةأ.3.2

  : )129مصطفىࢫ،ࢫحيدرࢫ،ࢫوࢫسنان،ࢫصفحةࢫ(: Ȗعملࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫعڴʄࢫتحقيقࢫعدةࢫأɸداف

 لفــــةɢســــمح: تخفــــيضࡧالتʇــــدافࢫالتكنولوجيــــاࢫالماليــــة،ࢫممــــاࢫɸــــمࢫأɸلفــــةࢫاݍݵــــدماتࢫوالمعــــاملاتࢫالماليــــةࢫمــــنࢫأɢعــــدࢫتخفــــيضࢫتʇ 

  الوصولࢫاڲʄࢫاݍݵدماتࢫالمالية؛ أوسعࢫمنࢫכفرادࢫوالمؤسساتࢫغ؈فࢫالمشمول؈نࢫمالياࢫمن لشرʈحة

 ونࢫخدم: خصوصيةࡧأك؆فɠائنࢫالܨݵصية؛ȋونࢫمصممةࢫوفقاࢫلرغباتࢫالزɢاتࢫومنتجاتࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫت  

 عࢫزمـــنࢫتنفيـــذࢫاݍݵــــدماتࢫࢫ:ســـرعةࡧالتنفيـــذʉســــرȘســـمحࢫبȖࢫتقنيـــاتࢫوتكنولوجيـــاࢫجــــدࢫمتطـــورةࢫʄعتمــــدࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــةࢫعڴــــȖ

  المالية؛ࢫ

 شارȘࢫضيقࢫأوࢫمحدود؛ࢫࢫبتقديمࢫخدماتࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫع؄فࢫاݍݰدودࢫوعدمࢫטرتباطࢫبمجالࢫ:טنʏجغراࢭ  

 ـ؈نࢫالبنـوكࢫوالمؤسسـاتࢫالماليـةࢫفيمـاࢫࢫ:المقارنةȋتمكنࢫخدماتࢫومنتجاتࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫالعملاءࢫمنࢫإجـراءࢫمقارنـةࢫبئڈـاࢫو

 .يتعلقࢫبطبيعةࢫاݍݵدماتࢫالماليةࢫالمقدمةࢫوأسعارɸا

  خصائصࡧالتكنولوجياࡧالمالية. 4.2

ʄيطلقࢫعلٕڈاࢫمصطݏݳناصرࢫخمسةࢫع التكنولوجياࢫالماليةࢫع؄فࢫسماتࢫتتجڴD 5ࢫʏوۂ: 

 البيانــــاتࢫData :ـــــادةࢫقيمــــةࢫالبيانـــــاتࢫʈࢫزʄࢫإدارةࢫالبيانــــاتࢫالܸـــــݵمةࢫإڲــــʏــــارࢫࢭـــــɢعت؄ــــفࢫالم؈ـــــقةࢫכك؆ــــفࢫتم؈ـــــقاࢫࢫالۘــــܣࢫأܷـــــݰتأدىࢫטبتȖ

ࢭــʏࢫ ســتخدامɺاࢫكبــديلࢫعــنࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫلتكنولوجيــاࢫالمعلومــاتࢫوالۘــܣࢫأدتࢫإڲــʄࢫتطــوʈرࢫالصــناعةࢫالماليــةوإ ة،للتقنيــاتࢫالماليــ

  .ماࢫمغۜܢ

 ــةʈاللامركزDecentralization:ـــةࢫʈࢫالتقليـــديࢫبدرجـــةࢫعاليـــةࢫمـــنࢫالمركزʏســـمࢫالنظـــامࢫالمـــاڲȘوميـــةࢫالۘـــܣࢫيɢࢫاللـــوائحࢫاݍݰʏتـــنعكسࢫࢭـــ

 التموʈــــــــــــــلࢭــــــــــــــʏࢫحــــــــــــــ؈نࢫترتكــــــــــــــزࢫالتكنولوجيــــــــــــــاࢫالماليــــــــــــــةࢫعڴــــــــــــــʄࢫمفɺــــــــــــــومࢫࢫ،البورصــــــــــــــاتࢫوغــــــــــــــرفࢫالمقاصــــــــــــــةو ࢫوالبنــــــــــــــوكࢫالمركزʈــــــــــــــة

بتɢــارࢫتكنولــوڊʏࢫيتمثــلࢫࢭــʏࢫشــبكةࢫماليــةࢫقائمــةࢫɸــوࢫإو  ،2013 عــامࢫࢭــʏࢫر ظɺــࢫالــذي DeFiأوFinance) Decentralized اللامركـزي 



 لطرشࡧذɸيبة
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بتɢـاراࢫوشـفافيةࢫبفضـلࢫمـاࢫإمفتـوحࢫالمصـدرࢫيȘـيحࢫإمɢانيـةࢫتقـديمࢫخـدماتࢫماليـةࢫأك؆ـفࢫ عڴʄࢫכصولࢫالمشفرةࢫبـلاࢫوسـيطࢫمركـزي 

ࢫإعتمـاداروضࢫ،ࢫمثلࢫتحوʈلࢫכمـوالࢫوܥـݰبࢫالقـتɢلفةࢫأقلȊسرعةࢫو ࢫيحققھࢫمنࢫكفاءةࢫوفرصࢫأك؄فࢫلݏݰصولࢫعڴʄࢫاݍݵدمات

 : وʈقومࢫالتموʈلࢫالمركزيࢫعڴʄࢫعدةࢫأسسࢫمنࢫأɸمɺاࢫ،البلوكࢫȖش؈نࢫةعڴʄࢫتقني

 ــعࢫʉالتنوDiversification: متɸــعࢫالرقمنــةࢫالماليـــةࢫ ســاʉࢫتنوʏجـــددࢫ،ࢫبــدخولࢫلاعبــ؈نࢫالمـــالي؈نࢫوالفــاعل؈نࢫالمنتجـــاتࢫواݍݵــدماتࢭــ

ɠاتࢫالتكنولوجيـاࢫالك؄ـفىࢫوشـرɠࢫذلـكࢫشـرʏࢫمجـالࢫכعمـالࢫالماليـةمـنࢫالصـناعاتࢫغ؈ـفࢫالماليـة،ࢫبمـاࢫࢭـʄࢫاتࢫالتكنولوجيـاࢫالماليـةࢫإڲـ

والۘـــܣࢫتقـــومࢫࢫالمنتجـــاتࢫواݍݵـــدماتࢫالماليـــةࢫطـــرحࢫبـــدائلࢫجـــدࢫمتنوعـــةࢫࢭـــʏوقـــدࢫأدىࢫذلـــكࢫإڲـــʄࢫ. ࢭـــʏࢫمجـــالࢫخـــدماتࢫالـــدفعخاصـــةࢫ

نـــوكࢫبتحف؈ـــقࢫȖغي؈ـــفاتࢫȊعيـــدةࢫالمـــدىࢫࢭـــʏࢫالنقـــودࢫوالتموʈـــلࢫمـــنࢫشـــأٰڈاࢫالتـــأث؈فࢫبقـــوةࢫعڴـــʄࢫכســـر،ࢫوالشـــرɠات،ࢫوالمســـȘثمرʈن،ࢫوالب

 .المركزʈة،ࢫواݍݰɢومات

 الديمقراطيـــــــــةDemocratization:ـــــــــعࢫوالمنافســــــــــةࢫالشـــــــــديدة دفعـــــــــتࢫʉــــــــــادةࢫالتنوʈࢫإكســـــــــابࢫالرقمنــــــــــةࢫالماليـــــــــةࢫوزʄالعمــــــــــلاءࢫࢫإڲــــــــــ

أك؆ــــفࢫأɸميـــةࢫلمقـــدميࢫاݍݵــــدماتࢫࢫ٭ڈـــملࢫتصـــاל ونقــــاط ءأصــــبحࢫرضـــاࢫالعمـــلاو  ،ݍݵـــدماتࢫالماليـــةࢫالمزʈــــدࢫمـــنࢫالقـــوةا ومســـتخدمي

عمـــــالࢫمࢫاســـــتقرارࢫنمـــــاذجࢫט يتـــــدعبࢫالمنافســـــة الناتجـــــةࢫعـــــنلࢫاݍݰـــــوافزࢫلاʏࢫالعمليـــــاتࢫمـــــنࢫخـــــالكفـــــاءةࢫࢭـــــ كمـــــاࢫســـــمحت. الماليـــــة

الشــــفافيةࢫمــــنࢫوقللــــتࢫ،ࢫقتصــــادࢫاݍݰقيقــــيجماليــــةࢫالمتحققــــةࢫللنظـــامࢫالمــــاڲʏࢫوטࢭــــʏࢫالكفــــاءةࢫט ࢫتللمؤسســـاتࢫالماليــــةࢫوســــاɸم

 بتɢـــارإࢭـــʏࢫȖســـرʉعࢫࢫاࢫســـاɸمتكمـــ،ࢫفضــلأمــنࢫتقيـــيمࢫأدقࢫللمخـــاطرࢫوȖســـع؈فɸاࢫȊشـــɢلࢫࢫمكنـــتمســألةࢫعـــدمࢫتماثـــلࢫالمعلومـــاتࢫو 

دارةࢫالمخــاطرࢫإنࢫقـدرةࢫالمشــارك؈نࢫࢭــʏࢫ؈ســواقࢫوتحســࢭـʏࢫتɢامــلࢫכ ࢫســاعدتدواتࢫماليـةࢫجديــدةࢫتɢــونࢫمعرضـةࢫلمخــاطرࢫمعينــةࢫو أ

  )2022حراقࢫ،ࢫ(.فضلأȊشɢلࢫ

  ياࡧالماليةࡧعڴʄࡧالمستوىࡧالعالميتطورࡧالتكنولوج.5.2

ʇࢫالعالم،ࢫمقارنةࢫببقيةࢫالقطاعاتࢫالماليةأمنࢫࢫعدࢫقطاعࢫالتكنولوجياࢫالماليةʏخرىࢫسواءࢫכ ࢫسرعࢫالقطاعاتࢫالماليةࢫنمواࢫࢭ

وࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫالتقليديةࢫغ؈فࢫالبنكية،ࢫحيثࢫحققتࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫغ؈فࢫالبنكيةࢫمعدلࢫنموࢫقاربࢫأ البنوكࢫالتقليدية

ࢫ% 300 ࢫعام ʏࢫכ ࢫ2021ࢭ ࢫȊسنة ࢫمقارنة ࢫالتكنولوجياو 2013ساس ࢫنموࢫحققت ࢫمعدل ࢫالبنكية ࢫ المالية ࢫ% 180قارب ࢫح؈نࢫ، ʏࢭ

عاࢫمنذࢫعامࢫجوࢫبالقابلࢫشɺدتࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫالتقليديةࢫغ؈فࢫالبنكيةࢫترا% 160ܥݨلتࢫالبنوكࢫالتقليديةࢫمعدلࢫنموࢫناɸزࢫ

2020ʏلࢫالمواڲɢݳࢫالش   :،ࢫكماࢫيوܷ

 2013-2021تطورࡧݯݨمࡧأصولࡧالتكنولوجياࡧالماليةࡧࡩʏࡧالعالمࡧخلالࡧالف؅فةࡧ: 1شɢلࡧرقم

  
  66.ص،ࢫ2022،ࢫأفرʈلتقرʈرࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫالعال׿ܣصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏ،ࢫ :المصدر



  ستقرارࡧالماڲʏدراسةࡧتحليليةࡧلفرصࡧومخاطرࡧالتكنولوجياࡧالماليةࡧعڴʄࡧל 
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ࢫ2015صــفقةࢫࢭــʏࢫعــامࢫࢫ1191ســȘثماراتࢫالعالميــةࢫࢭــʏࢫالتكنولوجيــاࢫالماليــةࢫمــنࢫذاࢫالتطــورࢫالمܦــݨلࢫارتفعــتࢫقيمــةࢫל مــامࢫɸــأو 

ࢫ1829بࢫ2018مليـــارࢫدولارࢫࢭـــʏࢫعـــامࢫࢫ40.3وتجـــاوزتࢫࢫ)صـــفقةࢫ1304( 2016مليـــارࢫدولارࢫࢭـــʏࢫعـــامࢫࢫ19.4 مليـــارࢫدولارࢫاڲـــʄࢫ16.5بقيمـــةࢫ

ك؆فࢫمـــنࢫأبـــࢫ2019مليـــارࢫدولارࢫࢭـــʏࢫعـــامࢫࢫ215.1وتجـــاوزتࢫ،ࢫ)10،ࢫصـــفحةࢫࢫ2019،ࢫجـــوانࢫ مؤسســـةࢫالɢوʈـــتࢫللتقـــدمࢫالعل׿ـــܣ(صـــفقةࢫ

متـــأثرةࢫبتـــداعياتࢫجائحـــةࢫف؈ــــفوسࢫ 2020مليـــارࢫدولارࢫࢭـــʏࢫعــــامࢫࢫ127.7ڲـــʄࢫإتࢫاســـȘثمار صـــفقة،ࢫثـــمࢫانخفضـــتࢫقيمـــةࢫɸــــذهࢫט ࢫ4102

Ȋعـدࢫتراجــعࢫحــدةࢫࢫ(KPMG, 2022 , p. 8).صـفقةࢫ6673مليــارࢫدولارࢫبࢫࢫ226.5لتتجــاوزࢫࢫ2021وعــاودتࢫטرتفـاعࢫࢭــʏࢫعـامࢫɠورونـاࢫ

  . الوȋاء

ɸمكنࢫإبرازࢫأʈࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫبالتنوعࢫوالتعدد،ࢫوʏثمارࢫࢭȘسمࢫمجالاتࢫלسȘوتʏلࢫالمواڲɢࢫالشʏاࢫࢭɺɺمࢫأوج .  

 2022ولࡧمنࡧعامࡧتكنولوجياࡧالماليةࡧخلالࡧالرȌعࡧכ القطاعاتࡧכك؆فࡧاسȘثماراࡧࡩʏࡧمجالࡧال: 2مالشɢلࡧرق

 
Source: Fintech Q1 2022 Report, ABN ARMO ventures, dealroom.com, April 2022,p4 

 ســـــتقطابإالتكنولوجيـــــاࢫالماليـــــةࢫك؆ـــــفࢫقطاعـــــاتࢫأ ܷـــــݰتأوالتموʈـــــلࢫاللامركـــــزيࢫ العمـــــلاتࢫالمشـــــفرةيلاحـــــظࢫمـــــنࢫالشـــــɢلࢫأنࢫ

اتࢫســــــȘثمار إببقيــــــةࢫ مقارنــــــةࢫ2022عــــــامࢫولࢫمــــــنࢫمليــــــارࢫدولارࢫࢭــــــʏࢫالرȌــــــعࢫכ ࢫ7.0ڲــــــʄࢫإمعــــــةࢫترتفعــــــتࢫقيمْڈمــــــاࢫمجإ،ࢫحيــــــثࢫســــــȘثماراللإ 

قارنـةࢫبݲݨمɺـاࢫࢭـʏࢫمـرةࢫمࢫ2.4ـࢫرتفعـتࢫقيمْڈمـاࢫبـإو التأم؈ن،ࢫ دارةࢫالرɸوناتࢫوטقراضࢫأوɠالمدفوعاتࢫوغ خرى כ التكنولوجياࢫالماليةࢫ

رتبطــةࢫبالسـرعةࢫوالشــفافيةࢫوانخفــاضࢫ،ࢫوʈرجــعࢫذلـكࢫإڲــʄࢫارتفـاعࢫݯݨــمࢫالعوائـدࢫوخصائصــɺاࢫالمم؈ـقةࢫالم2021ولࢫمــنࢫعـامࢫالرȌـعࢫכ 

 . التɢلفة

  ستقرارࡧالماڲʏࡧاليةࡧࡩʏࡧدعمࡧל فرصࡧومɢاسبࡧالتكنولوجياࡧالم.3

صــاديةࢫلتوزʉــعࢫالمــواردࢫטقتصـاديةࢫوالعمليــاتࢫטقتࢫعــنࢫقــدرةࢫالنظـامࢫالمــاڲʏࢫعڴــʄࢫضـمانࢫȖســي؈فࢫكـفءטســتقرارࢫالمـاڲʏࢫʇع؄ـفࢫ

النــــاتجࢫࢫق؅ــــفاضࢫوخلــــقࢫالســــيولةࢫوتوزʉعɺـــاࢫوتحديــــدࢫأســــعارࢫأصــــولɺاࢫوتــــراكمࢫال؆ــــفوةࢫونمــــو قــــراضࢫوללســــȘثمارࢫووל  مثـــلࢫלدخــــار

رࢫسـتمرادرةࢫعڴـʄࢫל القـدارٮڈـاࢫو لمخـاطرࢫالماليـةࢫوȖسـع؈فɸاࢫوتحديـدࢫإتقيـيمࢫا ʄفةࢫإڲـضـاإمـعࢫمـرورࢫالوقـت،ࢫحسبࢫالمناطقࢫاݍݨغرافيةࢫو 

  )278،ࢫصفحةࢫ2017بنࢫالشيخࢫ،ࢫ(. ضطراباتࢫوالتعرضࢫللصدماتࢫاݍݵارجيةל وقاتࢫࢭʏࢫأداءࢫɸذهࢫالوظائفࢫحۘܢࢫࢭʏࢫأ

Ȗشـتʋتࢫو  כداءࢫטقتصـاديإذاࢫɠاـنࢫقـادراࢫعڴـʄࢫȖسـɺيلࢫ ࢭـʏࢫɲسـقࢫمسـتقرࢫيɢـون نࢫالنظـامࢫالمـاڲʏࢫفـإ schinasiوحسبࢫȖعرʈف

  (J.Schinasi , 2004, p. 8).ناجمةࢫعنࢫأحداثࢫسلبيةࢫغ؈فࢫمتوقعةالالماليةࢫالناجمةࢫعنࢫالتطورࢫالطبيڥʏ،ࢫأوࢫ ختلالاتל 

عڴـʄࢫ قتصـادל سـتقرارإتقفࢫعڴʄࢫرأسࢫالمخـاطرࢫالۘـܣࢫٮڈـددࢫࢫأنࢫטضطراباتࢫالماليةɠونأɸميةࢫكب؈فةࢫستقرارࢫالماڲʏࢫל  كȘؠۜܣي

نࢫلأ تحســـ؈نࢫحوكمـــةࢫالنظـــامࢫالمـــاڲʏࢫواقࢫالمـــالࢫلتقليـــلࢫحـــدةࢫالمخـــاطرࢫو ࢭـــʏࢫأســســـراعࢫبالتـــدخلࢫɸـــوࢫمـــاࢫيتطلـــبࢫל و  ،لمســـتوʈاتجميــعࢫا

ɠلمـاࢫࢫطالـتࢫمـدةࢫبقا٬ڈـاو ࢫɢلمـاࢫزادتࢫحـدةࢫכزمـاتࢫالماليـةوȘʈسـȎبࢫࢭـʏࢫتبـاطؤه،ࢫفࢫقتصادياڲʏࢫيؤثرࢫعڴʄࢫالنموࢫלستقرارࢫالمל غيابࢫ

ࢫعڴـʄࢫتـأث؈فࢫم؅قايـدࢫيȘسـȎبࢫࢭـʏࢫإحـداثضطراباتࢫالماليةࢫعڴʄࢫنطاقࢫواسعࢫانȘشارࢫל ڲʄࢫأنࢫإضافةࢫ،ࢫإقتصاديל قلتࢫمعدلاتࢫالنمو

ࢭـʏࢫࢫSVBوࢫمـاࢫيحـدثࢫحاليـاࢫلبنـكࢫالسـيليɢونࢫفـاڲʏࢫࢫ2008مثـالࢫذلـكࢫمـاࢫحـدثࢫࢭـʏࢫأزمـةࢫ(وغ؈ـفࢫالمصـرفيةࢫࢫقنواتࢫטئتمانࢫالمصرفية



  لطرشࡧذɸبية
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ࢭـــʏࢫظـــلࢫࢫقتصـــادࢫاݍݰقيقـــيࢫوإڲـــʄࢫمختلـــفࢫدولࢫالعـــالمלڲـــʄࢫقطاعـــاتࢫالســـلبيةࢫإضـــطراباتࢫالماليـــةࢫל ɸـــذهࢫنتـــائجࢫ متـــداد،ࢫوإ)الـــوࢫمࢫأ

تɴشــــدهࢫجميــــعࢫ ɸــــدفاࢫرئʋســــاســــتقرارࢫالمــــاڲʏࢫتحقيــــقࢫל ࢫيصــــبح ɸــــذهࢫالوضــــعية وأمــــام). ثــــرࢫالعــــدوىࢫالماليــــةأ( تنــــاميࢫالــــروابطࢫالماليــــةࢫ

  )76،ࢫصفحةࢫ2019ࢫوࢫسعدࢫ،ࢫعبدࢫالله(.ؤسساتࢫالماليةࢫالدوليةࢫالمتخصصةاݍݰɢوماتࢫوȋنوكɺاࢫالمركزʈةࢫوالم

 : منࢫخلالɸدافࢫسابقةࢫالذكرࢫכ ࢫوتحقيقالماڲʏࢫ ستقرارصࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫࢭʏࢫدعمࢫל أɸمࢫمظاɸرࢫوفر ࢫʈمكنࢫابراز و 

  Ȗعزʈزࡧالشمولࡧالماڲʏࡧالرقمي.1.3

لنمـــوࢫدعمࢫاوتـــ مصـــغ؈فةࢫاݍݱݨـــࢫخاصـــةفـــرادࢫوالشـــرɠاتࢫلأ لڲـــʄࢫاݍݵـــدماتࢫالماليـــةࢫعڴـــʄࢫالشـــمولࢫالمـــاڲʏࢫإســـɺولةࢫالوصـــولࢫࢫتـــؤثر 

ࢭــʏࢫمجـــالࢫȖســمحࢫالتكنولوجيــاࢫالماليــةࢫ،ࢫحيــثࢫســȘثمارلمخــاطرࢫל ࢫاقــلࢫȖعرضــأمتنوعــةࢫتɢــونࢫࢫوفرࢫمحفظــةتــقتصــاديࢫالمســتدامࢫو ט

نࢫتجــرȋْڈمࢫالماليــةࢫ؈شـبɢاتࢫالــدفعࢫبتوسـيعࢫخيــاراتࢫالعمــلاءࢫوتحيـمــنࢫخـلالࢫالمحــافظࢫالرقميــةࢫو  خـدماتࢫالــدفعࢫوعلاقـاتࢫالعمــلاء

منصـــــاتࢫيـــــةࢫوטقـــــراضࢫالمباشـــــرࢫدونࢫوســـــيطࢫو وحـــــداتࢫتجميـــــعࢫاݍݵـــــدماتࢫالماليـــــةࢫالرقمࢫوتمكـــــن ،مـــــعࢫخفـــــضࢫتɢـــــاليفࢫالمعـــــاملات

ʏلࢫاݍݨماڤʈالتمو ɲلفـةࢫטئتمـانࢫوتخفيضـھ،وتحليلࢫالبياناتࢫالܸݵمةࢫمـنࢫتحسـ؈نࢫالتقيـيمࢫטئتمـاɢسـ؈فࢫتʋࢫمجـالࢫࢫيࢫوتʏيـةࢫوࢭـɴالب

مؤسســةࢫ(رʉعࢫالتحــوʈلاتࢫالماليــةࢫوتخفــيضࢫتɢاليفɺــاعڴــʄࢫȖســȖســاɸمࢫدفــاترࢫטســتاذࢫالرقميــةࢫالموزعـةࢫࢫالتحتيـةࢫللمقاصــةࢫوالȘســوʈة

   .)54،ࢫصفحةࢫࢫ2019الɢوʈتࢫللتقدمࢫالعل׿ܣࢫ،ࢫجوانࢫ

ࢫجـــورࢫالعمــــالأتلقـــيࢫنيـــةࢫɢـــامإ وتـــوف؈ف ،حـــولࢫكيفيـــةࢫإدارةࢫטئتمـــانࢫوتطــــوʈرࢫأعمـــالɺمࢫاݍݵـــاصࢫفࢫالعمـــلاءڲـــʄࢫتثقيـــإضـــافةࢫإ

Ȗعزʈـــــزࢫو ،ࢫاࢫوأقـــــلࢫتɢلفـــــةك؆ـــــفࢫأمانـــــفـــــرادࢫכســـــرة،ࢫودفـــــعࢫثمـــــنࢫالســـــلعࢫواݍݵـــــدماتࢫبطرʈقـــــةࢫأســـــɺلࢫوأوإرســــالࢫالتحـــــوʈلاتࢫالماليـــــةࢫإڲـــــʄࢫأ

دورࢫالتكنولوجيـاࢫالماليــةࢫࢭــʏࢫتحقيــقࢫالشــمولࢫالمــاڲʏࢫࢫلــذاࢫي؅قايــدࢫלتجــاهࢫإڲــʄࢫتفعيــل،ࢫحتيـالالشـفافيةࢫوالتــدقيقࢫالمــاڲʏࢫواݍݰــدࢫمــنࢫט 

قتصـاديࢫحيـثࢫوכداءࢫלࢫاطࢫموجبـةࢫبـ؈نࢫالشـمولࢫالمـاڲʏࢫالرق׿ـܣرتبـلعالم،ࢫلاسيماࢫࢭʏࢫظلࢫوجودࢫعلاقـةࢫإࢭʏࢫمختلفࢫدولࢫا الرق׿ܣ

ترʈليـونࢫدولارࢫࢭـʏࢫࢫ3.7وتحقيـقࢫمɢاسـبࢫتقـاربࢫࢫ% 6نࢫʇساɸمࢫالشمولࢫالمـاڲʏࢫالرق׿ـܣࢫࢭـʏࢫرفـعࢫالنـاتجࢫالمحڴـʏࢫالعـال׿ܣࢫبɴسـبةࢫيتوقعࢫأ

ليــا،ࢫمــنࢫجɺــةࢫأخــرىࢫتوجــدࢫمليــارࢫܧــݵصࢫعڴــʄࢫالمســتوىࢫالعــال׿ܣࢫغ؈ــفࢫمشــمولࢫماࢫ1.7وتــوف؈فࢫاݍݵــدماتࢫالماليــةࢫݍݰــواڲʏࢫࢫ2025عــامࢫ

انࢫذࢫȖسـاɸمࢫɠـلࢫزʈـادةࢫࢭـʏࢫعـددࢫالسـɢ،ࢫإȋ؈نࢫتحس؈نࢫمسـتوىࢫالـدخلࢫالفـردييضاࢫعلاقةࢫقوʈةࢫب؈نࢫمستخدميࢫالɺاتفࢫالمحمولࢫو أ

صـ؄فيࢫ طݏݰةࢫو(% 0.3 ـࢭʏࢫتحس؈نࢫالدخلࢫالفرديࢫبࢫ% 1ࢭʏࢫȖسوʈةࢫالمعاملاتࢫالمصرفيةࢫبɴسبةࢫࢫالذينࢫʇستخدمونࢫالɺاتفࢫالنقال

قدرٮڈاࢫعڴʄࢫاݍݰصولࢫعڴـʄࢫالتموʈـلࢫإنتاجيْڈاࢫو  ࢭʏࢫتحس؈ن ورقمنْڈاʉساɸمࢫالشمولࢫالماڲʏࢫللمࢫصࢫوࢫمࢫو  )2،ࢫصفحةࢫ2020دʇسم؄فࢫ،ࢫ،ࢫ

جمــاڲʏࢫالنــاتجࢫʇســاɸمࢫࢭــʏࢫزʈــادةࢫإ يمكــنࢫأن ھإڲــʄࢫأنــ Ȗشــ؈فࢫȊعــضࢫالدراســات،ࢫاذࢫȖعزʈــزࢫالɴشــاطࢫטقتصــاديو ࢫوالوصــولࢫإڲــʄࢫכســواق

مـاثيوࢫ،ࢫ ليـوراࢫ،ࢫغـادةࢫ،ࢫوࢫ،مارغرʈـتࢫ( 2025عـامࢫࢭʏࢫࢭʏࢫالمنطقةࢫ ترʈليونࢫدولارࢫ1.1اڲʄࢫرابطةࢫأممࢫجنوبࢫشرقࢫآسياࢫ المحڴʏࢫࢭʏࢫدول 

2022(  

قراضࢫالنظراءࢫالمنظمةࢫالۘܣࢫتخضـعࢫلرقابـةࢫقوʈـةࢫمـنࢫصاتࢫالتموʈلࢫاݍݨماڤʏࢫخاصةࢫمنصاتࢫإوࢭʏࢫɸذاࢫالمجالࢫȖساɸمࢫمن

ترʈليــونࢫࢫ4.3اڲــʄࢫطــرفࢫالســلطاتࢫלشــرافيةࢫࢭــʏࢫتــوف؈فࢫالكث؈ــفࢫمــنࢫالفــرصࢫالتموʈليــةࢫللــمࢫصࢫوࢫمࢫلاســيماࢫࢭــʏࢫالــدولࢫالناميــةࢫتصــلࢫ

مࢫمـنࢫالمق؅فضـ؈نࢫمـنࢫالـمࢫصࢫو % Ȗ70عـدࢫمـنࢫاشـɺرࢫمنصـاتࢫالتموʈـلࢫاݍݨمـاڤʏࢫࢫالۘـܣ KIVAوكمثالࢫعڴʄࢫذلـكࢫمكنـتࢫمنصـةࢫ .دولار

المتعــامل؈نࢫالــذيࢫتحصــلواࢫ مــن%33 شــارحɺم،ࢫوأرȋــاɸــذهࢫالمؤسســاتࢫمــنࢫتنميــةࢫأمــنࢫ% 63ع؄فɸــاࢫمــنࢫرفــعࢫݯݨــمࢫمبيعاٮڈــاࢫوتمكــنࢫ

ٰڈــــمࢫحــــاولواࢫمـــٔڈمࢫأࢫ%79و خــــرى قنــــواتࢫالتموʈـــلࢫכ صـــيغࢫو  ڲــــʄالنظــــراءࢫعڴـــʄࢫصــــعوȋةࢫالنفـــاذࢫإقـــراضࢫمــــوالࢫع؄ـــفࢫمنصــــاتࢫטعڴـــʄࢫכ 

  . )54،ࢫصفحةࢫ2020حماɲيࢫ،ࢫ سعوديࢫو(.ڲʄࢫمنصاتࢫالتموʈلࢫاݍݨماڤʏڲʄࢫمصادرࢫتموʈلࢫقبلࢫالݏݨوءࢫإصولࢫإالو 

تــوفرࢫࢫضــرورةࢫ2020موعــةࢫالعشــرʈنࢫࢭــʏࢫعــامࢫاڲʏࢫالرق׿ــܣࢫأقــرتࢫمجولتفعيــلࢫدورࢫالتكنولوجيــاࢫالماليــةࢫࢭــʏࢫȖعزʈــزࢫالشــمولࢫالمــ

بتـــوف؈فࢫبɴيـــةࢫماليـــةࢫرقميـــةࢫمرنـــةࢫومســـؤولة،ࢫمـــعࢫȖܨـــݨيعࢫتـــوف؈فࢫالمنتجـــاتࢫالماليـــةࢫالرقميـــةࢫوضـــمانࢫتقـــديمɺاࢫ تـــرتبط عـــدةࢫمتطلبـــات



ʏࡧלستقرارࡧالماڲʄدراسةࡧتحليليةࡧلفرصࡧومخاطرࡧالتكنولوجياࡧالماليةࡧعڴ 
 

  .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة »834 -815 ص،ࢫ2023مارسࢫ ،ࢫ01: دالعد ،08: إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«  822
 

ʈــــةࢫالرقميــــة،ࢫمــــعࢫɢافحــــةࢫغســــيلࢫכمــــوالࢫوإجــــراءاتࢫحمايــــةࢫحقــــوقࢫالعمــــلاءࢫونظــــامࢫالɺو لدوليــــةࢫلمȊشــــɢلࢫيتوافــــقࢫمــــعࢫالمتطلبــــاتࢫا

نمــاطࢫالمعرفــةࢫالتأكيــدࢫعڴــʄࢫضـرـورةࢫȖعزʈــزࢫصــنعࢫالسياســاتࢫالمســؤولةࢫوالشــاملةࢫودعــمࢫלصــلاحاتࢫالتنظيميــةࢫوالقانونيــةࢫودعــمࢫأ

دʇسـم؄فࢫ،ࢫ ،ࢫصـ؄في  ݰـةࢫوطݏ(.توسيعࢫالثقافةࢫالرقميـةࢫالماليـةࢫالضـرورʈةࢫلـدعمࢫالشـمولࢫالمـاڲʏࢫالرق׿ـܣو ȋناءࢫالقدراتࢫالرقميةࢫوالماليةࢫو 

 )3،ࢫصفحةࢫ2020

2.3.ʏزࡧأنظمةࡧالدفعࡧالدوڲʈعزȖلࡧالتجارةࡧالرقميࡧࡧʈالعالميةوتمو  

عتمــــادࢫتقنيــــاتࢫدفــــعࢫجديــــدةࢫࢭــــʏࢫمجــــالࢫלبتɢــــارࢫمــــعࢫبدايــــةࢫإࢫعاتࢫالدوليــــةࢫخطــــواتࢫوȖغ؈ــــفاتࢫعميقــــةܥــــݨلࢫقطــــاعࢫالمــــدفو 

سلسـةࢫࢭʏࢫمجـالࢫالمـدفوعاتࢫالرقميـةࢫوغـذٮڈمࢫبمنظومـةࢫدفـعࢫࢫفرادࢫوالمؤسساتياࢫالمالية،ࢫالۘܣࢫغ؈فتࢫتوقعاتࢫכ Ȗغذٱڈاࢫالتكنولوج

 PAYمــازونࢫوسامســوɲغࢫبــايࢫوȋايبــالوآبــلࢫوأࢫغــرارࢫقوقــل؅فونيــةࢫالك؄ــفىࢫعڴــʄࢫشــرɠاتࢫالتجــارةࢫטلكقادٮڈــاࢫشــرɠاتࢫالتكنولوجيــاࢫو 

PALࢫبابـــــــاʏـــــــيࢫوالكنـــــــدوإࢫ،وعڴـــــــɢʈشـــــــاءࢫعمـــــــلاتࢫرقميـــــــةࢫمـــــــنࢫالـــــــدولارࢫטمرɲيࢫوإالـــــــ؈نࢫاســـــــ؅فليۚܣࢫو כ  وכوروࢫواݍݨنيـــــــھيࢫɲتاحْڈـــــــاࢫليابـــــــا

ســتعملاɸاࢫلȘســوʈةࢫمعــاملاتࢫوإ JPM coinصــدارࢫعملــةࢫمشــفرةࢫالــذيࢫʇعمــلࢫعڴــʄࢫإ jpMorganبنــكࢫعڴــʄࢫغــرارࢫللمؤسســاتࢫالماليــةࢫ

الكث؈ــفࢫࢫعملــةࢫتȘـيحࢫبـدورɸاࢫ9000כصـولࢫالمشـفرةࢫࢫحيـثࢫتجـاوزࢫعــدد. )39البنــكࢫטسـلاميࢫللتنميـة،ࢫصــفحةࢫ(المـدفوعاتࢫباݍݨملـة

ڲــʄࢫمختلـــفࢫإيصـــالࢫاݍݵــدماتࢫالمصـــرفيةࢫإتكــرةࢫمــعࢫمــنࢫالفــرصࢫالمرتبطـــةࢫبȘســɺيلࢫوȖســـرʉعࢫعمليــاتࢫدفــعࢫوطـــرحࢫخــدماتࢫماليـــةࢫمب

ʏـازࢫالمصـرࢭɺࢫمختلفࢫأنحاءࢫالعالمࢫالۘـܣࢫلـمࢫتكـنࢫتتعامـلࢫمـعࢫاݍݨʏليـةࢫݍݨميـعࢫ ،شرائحࢫالمجتمعࢫࢭɢفقـدࢫتجـاوزتࢫالقيمـةࢫالسـوقيةࢫال
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رتفــــــعࢫإنمــــــواࢫســــــرʉعا،ࢫحيــــــثࢫ لارࢫכمرɢʈــــــيقيمْڈــــــاࢫبالــــــدو ࢫيــــــتمࢫرȋــــــطالۘــــــܣࢫ) “stablecoins”" (العمــــــلاتࢫالمســــــتقرة"كمــــــاࢫȖشــــــɺدࢫ

  . مليارࢫدولارࢫأمرɢʈيࢫ120لتصلࢫقيمتھࢫإڲʄࢫࢫ2021أضعافࢫطوالࢫعامࢫࢫ4المعروضࢫمٔڈاࢫبمقدارࢫ

لعــــال׿ܣࢫنظــــراࢫلتم؈قɸـــــاࢫلاتࢫالمشــــفرةࢫالۘــــܣࢫتــــدعمࢫتكنولوجيــــاࢫسلســــلةࢫالكتــــلࢫدعمــــاࢫقوʈــــاࢫللنظــــامࢫالمــــاڲʏࢫاوقــــدࢫشــــɢلتࢫالعمــــ

حتياجـــــاتࢫطـــــالۗܣࢫالتموʈـــــل،ࢫوإنࢫɠانـــــتࢫتفتقـــــرࢫإڲـــــʄࢫءمــــةࢫلإ نخفـــــاضࢫرســـــومࢫالمعـــــاملاتࢫوســـــɺولةࢫالتخـــــزʈنࢫوالملابالســــرعةࢫوכمـــــانࢫوإ

منࢫحمايــةࢫالبيانــاتࢫكمــاࢫɸــوࢫمعمــولࢫبــھࢫࢭــʏࢫدولࢫטتحــادࢫأكــودعــمࢫذلࢫـلݤݨمــاتࢫטلك؅فونيةــيجعلɺــاࢫعرضــةࢫلࢫالتنظـيمࢫاݍݨيــدࢫالــذي

المتعلــقࢫبخــدماتࢫالــدفعࢫوالتوجيــھࢫالمتعلــقࢫبــأدواتࢫכســواقࢫࢫ2وروȌــيࢫالۘــܣࢫأصــدرتࢫالقــانونࢫالعــامࢫݍݰمايــةࢫالبيانــاتࢫوالتوجيــھࢫכ 

واســــ؅فالياࢫومال؈قيــــاࢫ الماليـــةࢫالۘــــܣࢫȖشــــ؅فطࢫعڴــــʄࢫالشــــرɠاتࢫتطبيــــقࢫإجــــراءاتࢫصـــارمةࢫݍݰمايــــةࢫمعلومــــاتࢫالمســــْڈلك؈ن،ࢫوكــــذلكࢫاليابــــان

  .)البنكࢫטسلاميࢫللتنمية(المتعلقةࢫباݍݰمايةࢫالتنظيميةࢫللتكنولوجياࢫالماليةࢫȖعزʈزࢫךلياتوتايلنداࢫالۘܣࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫوسنغافورةࢫ
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ع؄ــفࢫالــدفعࢫࢫمســاɸمةࢫمنصــات رتفعــت،ࢫوإةق׿ــܣࢫمقابــلࢫتراجــعࢫالمـدفوعاتࢫالنقديــةࢫالعالميــالر  شــɢالࢫالــدفعنمــوࢫأࢫكمـاࢫܥــݨل

 8رتفاعــاࢫمــنࢫالمــدفوعاتࢫالرقميـةࢫإࢫوܥـݨلتࢫقيمــة،ࢫ2020مـنࢫقيمــةࢫالمــدفوعاتࢫالرقميـةࢫࢭــʏࢫعــامࢫࢫ% 30جɺـزةࢫالمحمولــةࢫبحــواڲʏࢫכ 

مليـارࢫدولارࢫࢭــʏࢫ 766،ࢫوȋـذلكࢫتجــاوزتࢫقيمْڈـاࢫ2020ࢭــʏࢫعـامࢫ% 40ڲـʄࢫحـواڲʏࢫإࢫ2005قࢫالتجزئــةࢫالعالميـةࢫࢭـʏࢫعــامࢫسـوامـنࢫإجمـاڲʏࢫأ%

جمــاڲʏࢫالمـدفوعاتࢫالدوليــةࢫمـنࢫإ% 59وأنࢫȖشـɢلࢫࢫ2023وزࢫقيمْڈـاࢫقيمـةࢫالمــدفوعاتࢫالورقيـةࢫࢭـʏࢫعــامࢫنࢫتتجــاوʈتوقـعࢫأࢫ2020عـامࢫ

ݳࢫالشɢل،ࢫ% 41ڲʄࢫبلࢫتراجعࢫحصةࢫالمدفوعاتࢫالنقديةࢫإمقاࢫ2025ࢭʏࢫعامࢫ   . كماࢫيوܷ

  2025-2005تطورࡧقيمةࡧالمدفوعاتࡧالماليةࡧالدوليةࡧالرقميةࡧ: 4شɢلࡧرقم

  
  . 48. ،ࢫص2021عاتࢫטلك؅فونيةࢫوالعملاتࢫالرقمية،ࢫمجلسࢫالوحدةࢫטقتصاديةࢫالعرȋية،ࢫجامعةࢫالدولࢫالعرȋية،ࢫمحمدࢫعڴʏࢫاݍݵوري،ࢫالمدفو  :المصدر

  تدفقاتࡧرؤوسࡧכموالࡧالدولية Ȗسɺيل. 3.3

سلســلةࢫالكتــلࢫࢭـʏࢫزʈــادةࢫكفــاءةࢫالمــدفوعاتࢫليــةࢫمثــلࢫمنصــاتࢫالتموʈـلࢫاݍݨمــاڤʏࢫو Ȗسـاعدࢫمختلــفࢫتقنيــاتࢫالتكنولوجيـاࢫالما

 شــفافيْڈاࢫوعوائــدɸاࢫمقارنــةࢫبــالبنوكࢫالتقليديــةࢫوشــرɠاتࢫتحوʈــلࢫכمــوالࢫالقائمــةࢫعڴــʄࢫعلاقــاتࢫالمراســلةࢫالبنكيــةࢫالدوليــةࢫودرجــة

أشـــɢالࢫالنقــودࢫالمبتكــرةࢫوالقنـــواتࢫاݍݨديــدةࢫلنقــلࢫכمـــوالࢫبــ؈نࢫטقتصــاداتࢫوداخـــلࢫكمــاࢫȖســاɸمࢫالعمـــلاتࢫטف؅فاضــيةࢫومختلــفࢫ

حيـــــثࢫتصـــــبحࢫ،ࢫوɸيɢـــــلࢫالنظـــــامࢫالنقــــديࢫالـــــدوڲʏ وليـــــة،ࢫوأســـــعارࢫالصــــرفכمــــوالࢫالدࢫɠــــلࢫمٔڈـــــاࢫࢭـــــʏࢫإعــــادةࢫȖشـــــكيلࢫتـــــدفقاتࢫرؤوس

 ســـــȘثماراتإمحـــــافظࢫࢫكمـــــاࢫȖســـــاعدࢫعڴـــــʄࢫتنوʉـــــع ،المعـــــاملاتࢫالماليـــــةࢫالدوليـــــةࢫأســـــرعࢫوأرخـــــصࢫوتȘســـــمࢫبدرجـــــةࢫأعڴـــــʄࢫمـــــنࢫالشـــــفافية

ࢫإضـافةࢫإڲــʄࢫدور . صـليةبلــداٰڈمࢫכ المɺـاجرʈنࢫإڲـʄࢫتحــوʈلاتࢫالشـرɠاتࢫالۘـܣࢫȖسـڥʄࢫإڲــʄࢫȖعبئـةࢫכمـوالࢫࢭــʏࢫأسـواقࢫرأسࢫالمـالࢫالعالميـة،ࢫو 

כسـواقࢫالصـاعدةࢫ قتصـاداتإممـاࢫسـيعودࢫبـالنفعࢫبوجـھࢫخـاصࢫعڴـʄࢫࢫ،رخصࢫع؄فࢫاݍݰدودࢫࢭـʏࢫȖعزʈـزࢫالتجـارةالمدفوعاتࢫכسرعࢫوכ 

לطـارࢫيمكـنࢫטشـارةࢫࢫࢭـʏࢫɸـذا.قتصاداتࢫالناميةࢫالۘܣࢫȖعتمدࢫعڴـʄࢫإيـراداتࢫالصـادراتࢫࢭـʏࢫجانـبࢫكب؈ـفࢫمـنࢫإجمـاڲʏࢫناتجɺـاࢫالمحڴـʏوל

مــــنࢫالبــــالغ؈نࢫࢭــــʏࢫ% 40 ،ࢫحيــــثࢫأنوالتحــــوʈلاتࢫالماليــــةࢫالرقميــــةࢫعتمــــادࢫاݍݵــــدماتࢫالماليــــةࢫالرقميــــةإعــــززتࢫئحــــةࢫɠورونــــاࢫجاࢫإڲــــʄࢫأن

ســـتخدامࢫبطاقــــةࢫأوࢫإب ࢭـــʏࢫالتجــــارة نȘشــــارࢫجائحـــةࢫɠورونـــاࢫطــــرقࢫالـــدفعࢫالرق׿ــــܣتȎنــــواࢫȊعـــدࢫإ) باســــتȞناءࢫالصـــ؈ن قتصـــاداتࢫالناميـــةט

 مــنࢫالعمــلاتࢫالمشــفرةࢫڲــʄࢫȖعزʈــزࢫحيازاٮڈــاوكرانيـةࢫإتجɺــتࢫروســياࢫإبࢫالروســيةࢫכ وࢭــʏࢫاݍݰــر .وتقنيــةࢫالبلــوكࢫȖشــ؈نࢫɸـاتفࢫأوࢫלن؅فنــت

مليـونࢫرو؟ـۜܣࢫعمـلاتࢫࢫ17 ذࢫيمتلـكإࢫ.منࢫלجماڲʏࢫالعال׿ܣࢫلɺـذهࢫالعمـلات% 12مليارࢫدولار،ࢫوɸوࢫماࢫيمثل،ࢫحواڲʏࢫࢫ200الۘܣࢫقارȋتࢫ

المرتبــةࢫالثالثــةࢫمــنࢫحيــثࢫࢫتحتــلياࢫروســمــاࢫجعــلࢫنصــفࢫمليــونࢫم؄ــفمجࢫحاســوبࢫرو؟ــۜܣࢫʇعملــونࢫ٭ڈــذهࢫالصــناعة،ࢫࢫوɸنــاكمشــفرة،ࢫ

ســـتخدامࢫفـــائضࢫالطاقـــةࢫࢭـــʏࢫȖعــــدينࢫإإڲــــʄࢫالۘـــܣࢫدعمْڈــــاࢫالقـــراراتࢫاݍݰɢوميـــةࢫمـــنࢫخـــلالࢫالـــدعوةࢫɲشـــاطࢫȖعـــدينࢫعملـــةࢫالبʋتɢـــوʈن،ࢫ

ڲʄࢫاستخدامࢫالعملاتࢫالرقميةࢫɠالروȋلࢫالرق׿ܣࢫللْڈـربࢫمـنࢫالعقوȋـاتࢫالماليـةࢫومنـعࢫالتعامـلࢫع؄ـفࢫشـبكةࢫإضافةࢫإ،ࢫةالعملاتࢫالمشفر 

وإيث؈فيـــومࢫ البʋتɢـــوʈنعملـــةࢫڲـــʄࢫاݍݰصـــولࢫعڴـــʄࢫمختلـــفࢫالت؄فعـــاتࢫعـــنࢫطرʈـــقࢫومـــنࢫجɺـــةࢫأخـــرىࢫســـعتࢫأوكرانيـــاࢫإ،ࢫالعالميـــةࢫســـوʈفت

مليـــونࢫࢫ13.7جمعــتࢫاݍݰɢومــةࢫכوكرانيــةࢫوالمنظمــاتࢫغ؈ــفࢫاݍݰɢوميــةࢫحيــثࢫ،ࢫTetherوالعملــةࢫالمشــفرةࢫالمســتقرةࢫالمرȋوطــةࢫبالــدولار

  .زمةمنذࢫبدايةࢫכ دولارࢫ
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  Ȗعزʈزࡧالسيولةࡧ.3.4

Ȗمɸࢫدعمࢫساʏالتكنولوجياࢫالماليةࢫࢭ ʏـزࢫالسـيولةقـدر ࢫمنࢫخلال לستقرارࢫالماڲʈعزȖࢫʄࢫذلـكࢫع؄ـف ٮڈاࢫعڴـʄتجڴـʈࢫ.مصـطفىࢫب(:و،

  : ) 37،ࢫصفحةࢫ2019

 اɺادةࡧدرجةࡧتقاربࡧכسواقࡧالماليةࡧوترابطʈـࢫحيـثࢫتمكـنࢫتقنيـاتࢫالتكنولوجيـاࢫالماليـةࢫلاسـيماࢫعـن: زʈقࢫسلسـةࢫالكتـلࢫمـنࢫطر

خــلالࢫبɴيــةࢫتحتيــةࢫداعمــةࢫوȖعــدࢫمــنࢫنــدماجࢫالمــاڲʏࢫبــ؈نࢫالبلــدانࢫوالمؤسســاتࢫالماليــةࢫالۘــܣࢫلاࢫȖســتطيعࢫذلــك،ࢫمــنࢫرفــعࢫدرجــةࢫל 

قلــــيصࢫتɢـــــاليفࢫوذلــــكࢫنظــــراࢫلــــدورɸاࢫالكب؈ــــفࢫࢭــــʏࢫت. ةࢫالماليــــةࢫࢭــــʏࢫشــــɢلɺاࢫالتقليــــديلمــــالبــــدائلࢫالۘــــܣࢫتتجــــاوزࢫحــــدودࢫالعو ࢫلفضــــأ

לنتقـــالࢫبــــ؈نࢫممـــاࢫيجنـــبࢫمشـــاɠلࢫســـواقࢫטف؅فاضــــية،ࢫلࢫع؄ـــفࢫכ لكࢫوالتحــــولࢫإڲـــʄࢫالتـــداو لازمࢫلـــذالوقـــتࢫالـــالمعـــاملاتࢫالماليـــةࢫو 

  .إندماجاماتࢫوʈجعلࢫכسواقࢫأك؆فࢫترابطاࢫو اݍݵدأسواقࢫالسلعࢫو ࢫأسواقࢫالنقدࢫوحۘܢأسواقࢫرأسࢫالمالࢫو 

 ـيࢫ: إزالـةࡧالقيـودࡧالتنظيميـةȖࢫتـوف؈فࢫإطـارࢫتقۚـܣࢫذاʄسـمࢫالتكنولوجيـاࢫالماليـةࢫبقـدرٮڈاࢫعڴـȘࢫتنظـيمࢫورقابـةࢫالمعــاملاتࢫتʏالـتحكمࢫࢭـ

والࢫࢭــʏࢫȊعــضࢫالـدوࢫلࢫوالۘــܣࢫتــتمࢫࢭــʏࢫنتقـالࢫرؤوسࢫכمــلࢫالۘـܣࢫتقيــدࢫحركــةࢫإشــɢالࢫالتــدخلماليـةࢫالدوليــة،ࢫȊعيــداࢫعـنࢫمختلــفࢫأا

ڈـاࢫالمشـرفࢫכ إ سـتقرارࢫالنظـامࢫالمـاڲʏࢫالمحڴـʏࢫولࢫعـنࢫضـمانࢫإطارࢫمركزيࢫتمارسھࢫالبنوكࢫالمركزʈـةࢫوالɺيئـاتࢫالماليـةࢫالدوليـةࢫɠوٰ

حـدودࢫࢫعڴـʄࢫتجـاوز مـاࢫيجعلɺـاࢫقـادرةࢫ) تقنيـةࢫسلسـلةࢫالكتـل(العال׿ܣ،ࢫحيثࢫȖعتمدࢫالتكنولوجيـاࢫالماليـةࢫعڴـʄࢫمبـدأࢫاللامركزʈـةࢫو 

وɸوࢫماࢫجعلࢫالمجتمعࢫالدوڲʏࢫلاسيماࢫصندوقࢫالنقدࢫالـدوڲʏࢫوالبنـكࢫالـدوڲʏࢫوȋنـكࢫ،ࢫالسلطاتࢫالقوميةࢫȊشɢلࢫɲسۗܣࢫأوࢫمباشر

يــةࢫملائمـــةࢫݍݵصــائصࢫالتكنولوجيــاࢫالماليــةࢫحۘــܢࢫلاࢫيȘســȎبࢫغيــابࢫɸــذهࢫכطـــرࢫالȘســوʈاتࢫالدوليــةࢫʇســڥʄࢫإڲــʄࢫوضــعࢫأطــرࢫتنظيم

قتصــادࢫالعــال׿ܣ،ࢫومــنࢫذلـكࢫمــاࢫتــمࢫصــياغتھࢫࢭـʏࢫإطــارࢫأجنــدةࢫبــاڲʏࢫللتكنولوجيــاࢫحــداثࢫمخــاطرࢫجسـيمةࢫعڴــʄࢫלالتنظيميـةࢫࢭــʏࢫإ

لنظـامࢫالمـاڲʏࢫعڴـʄࢫنحـوࢫمنـتظمࢫسـتقرارࢫاإمارسـاتࢫלشـرافيةࢫمـنࢫأجـلࢫتطـوʈرࢫو לطارࢫالتنظي׿ـܣࢫوالمࢫالماليةࢫالۘܣࢫٮڈدفࢫإڲʄࢫوضع

ســتجابةࢫوל  ،اݍݨديــدةࢫوالوســطاءࢫالمــالي؈نࢫاݍݨــددࢫوتــدعيمࢫالثقــةࢫوטطمئنــانمــنࢫللمنتجــاتࢫوכɲشــطةࢫوȖســɺيلࢫالــدخولࢫך 

 .سائدتقعࢫخارجࢫالنطاقࢫالتنظي׿ܣࢫالالۘܣࢫݨديدةࢫاݍɲشطةࢫכنتجاتࢫوالممعاݍݨةࢫمخاطرࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫو  معࢫللمخاطر 

 ࢫف: ةاليــالمالوســاطةࡧʄࢫכ  يصــالكــرةࢫاللاوســاطةࢫالماليــة،ࢫحيــثࢫيــتمࢫإترتكــزࢫالتكنولوجيــاࢫالماليــةࢫعڴــʄمــوالࢫواݍݵــدماتࢫالماليــةࢫإڲــ

مختلــفࢫכفــرادࢫوالمؤسســاتࢫبطرʈقــةࢫســـرʉعةࢫمســتدامة،ࢫوشــفافةࢫدونࢫوجــودࢫأيࢫوســيطࢫمـــاڲʏࢫوɸــوࢫمــاࢫجعلɺــاࢫمنافســاࢫقوʈـــاࢫ

 الرقميــة כسـتاذ دفــاتر تقنيـات سـتخدامإ يحقــق أن يمكـنخــرى،ࢫففـيࢫسلسـلةࢫالكتــلࢫماتࢫالبنـوكࢫوالمؤسســاتࢫالماليـةࢫכ ݍݵـد

 والقــدرة الوسـطاء، إڲــʄ اݍݰاجـة نتفــاءإو  المتعاقـدة، כطــراف مخـاطر مــن واݍݰـد כســرع، الȘسـوʈاتتتعلــقࢫب منـافععــدةࢫ الموزعـة

  ةاݍݵصوصــــــــــــي وȖعزʈــــــــــــز الضــــــــــــمانات إڲــــــــــــʄ اݍݰاجــــــــــــة وتقلــــــــــــيص اتيــــــــــــة،و الم غ؈ــــــــــــف العوامــــــــــــل مواجɺــــــــــــة ࢭــــــــــــʏ الصــــــــــــمود عڴــــــــــــʄ כك؄ــــــــــــف

 الرقميــة والعمــلات الذكيــة العقــود مٔڈــا مختلفــة أɲشــطة ࢭــʏ الموزعــة الرقميــة כســتاذ دفــاتر تقنيــات عتمــادتمࢫإيــ لــذلك نȘيجــةو 

 أن المتوقـع ومـن لݏݰـدود العـابرة دفوعاتȘسـوʈةࢫالمـل Ripple رʈبـل عملـةل واليابانيـة ךسـيوʈة البنـوك مـن عديـدال فقـدࢫتـمࢫتبۚـܣ

 . الوساطةࢫالمالية بنظام ةمقارنماڲʏࢫ تحوʈل لɢل % 40إڲʄ% 30 ب؈ن ت؅فاوح التɢاليف ࢭʏ وفورات تحقيق عڴȖ ʄساعد

 نࢫالمصـادقةࢫعلٕڈـاࢫمـنࢫإجمـاعࢫالعديـدࢫمـنࢫالمسـتخدم؈ن،ࢫلأ تحقـقࢫمـنࢫܵـݰةࢫالمعـاملاتࢫالماليـةࢫو حيـثࢫيـتمࢫال: טجماعࡧالموزرع

داخـلࢫشـبكةࢫلاࢫمركزʈـةࢫوʉعـدࢫטجمـاعࢫسلسلةࢫالكتلࢫعبارةࢫعنࢫدف؅فࢫاستاذࢫموزعࢫمـنࢫخـلالࢫمجموعـةࢫمـنࢫالعقـدࢫالمتضـمنةࢫ

وۂـــʏࢫأســــاسࢫࢫنيــــاتࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــة،عمليـــةࢫمɺمــــةࢫࢭـــʏࢫحركـــةࢫالتـــدفقاتࢫالماليــــةࢫالۘـــܣࢫتجـــرىࢫع؄ـــفࢫتق ع؄ـــفࢫاجɺـــزةࢫالكمبيـــوتر

ڈــاࢫتبـــ؈نࢫالطرʈقــةࢫالۘــܣࢫيــتمࢫع؄فɸـــاࢫטتفــاقࢫعڴــʄࢫجــوازࢫتنفيــذࢫصـــفقةࢫمعينــةࢫبمعۚــܢࢫأدقࢫۂــʏࢫآليـــةࢫ تكنولوجيــاࢫدف؅ــفࢫכســتاذࢫɠوٰ

الۘـــــܣࢫتتضـــــمنࢫمجموعـــــةࢫالقواعـــــدࢫوטجـــــراءاتࢫالۘـــــܣࢫتحـــــافظࢫعڴـــــʄࢫمجموعـــــةࢫمتماســـــكةࢫمـــــنࢫاݍݰقـــــائقࢫبـــــ؈نࢫالعقـــــدࢫࢫالتوافـــــق

سـتقرارࢫالمـاڲʏࢫمـنࢫخـلالࢫقـدرٮڈاࢫعڴـʄࢫاليـةࢫتلعـبࢫدوراࢫمɺمـاࢫࢭـʏࢫتحقيـقࢫל التكنولوجيـاࢫالممماࢫسبقࢫيمكنࢫالقولࢫبأنࢫ .المشاركة

ورʈةࢫࢭــʏࢫإدارةࢫالمخــاطرࢫوكشــفࢫطــرقࢫالتحايــل،ࢫغســيلࢫتخفــيضࢫتɢــاليفࢫالȘشــغيلࢫوȖســɺيلࢫتحليــلࢫالبيانــاتࢫالܸــݵمةࢫالضــر 



  لطرشࡧذɸبية
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وحمايــــةࢫالمســـــْڈلكࢫ. )2018عمــــارࢫ،ࢫ(כمــــوالࢫوȖســــɺيلࢫטمتثــــالࢫإڲـــــʄࢫالقواعــــدࢫالتنظيميــــةࢫالمتعلقـــــةࢫȊغســــيلࢫכمــــوالࢫوتنفيـــــذɸا

لماليـةࢫممـاࢫيـدعمࢫࢭـʏࢫالٔڈايـةࢫجɺـودࢫالتنميـةࢫوالكفاءةࢫوالمنافسةࢫوتخفيفࢫالمخاطرࢫالۘܣࢫȖسـاعدࢫعڴـʄࢫȖعزʈـزࢫטسـتقرارࢫوال؇قاɸـةࢫا

 . الماليةࢫوטقتصادية

  ستقرارࡧالماڲʏࡧعڴʄࡧל ࡧالماليةࡧمخاطرࡧالتكنولوجيا .4

 نظمــــةࢫتكنولوجيــــاࢫالمعلومــــاتࢫوטن؅فنــــتࢫأوختلــــفࢫالمخــــاطرࢫالمرتبطــــةࢫباســــتخدامࢫأȖشــــ؈فࢫمخــــاطرࢫالتكنولوجيــــاࢫالماليــــةࢫإڲــــʄࢫم

كمـــاࢫȖع؄ــفࢫعـــنࢫالمخـــاطرࢫࢫ،وࢫاضــطرابࢫࢭـــʏࢫاݍݵـــدماتࢫالماليــةࢭـــʏࢫحـــدوثࢫخســائرࢫماليـــةࢫأࢫممـــاࢫيȘســȎبࢫالتطبيقــاتࢫوالمنصـــاتࢫالرقميــة،

داءࢫالمـــاڲʏࢫوالۘـــܣࢫتɢــونࢫذاتࢫأثــرࢫســلۗܣࢫعڴــʄࢫכ ࢫالناتجــةࢫعــنࢫإبتɢــارࢫوتقــديمࢫأوࢫȖســوʈقࢫمنـــتجࢫأوࢫخدمــةࢫمرتبطــةࢫبالتكنولوجيــاࢫالماليــة

  )189،ࢫصفحةࢫࢫ2022محمدࢫوࢫعبدࢫالعزʈزࢫ،ࢫ(.للبنوكࢫوالمؤسساتࢫالماليةࢫبماࢫيتعارضࢫوأɸدافɺاࢫالمسطرةࢫ

ستقرارࢫالماڲʏࢫوטقتصـاديࢫإذاࢫمـاࢫحلـتࢫنظـمࢫל عدمࢫتࢫالنقديةࢫࢭʏࢫالكث؈فࢫمنࢫالدولࢫمنوالسلطاالبنوكࢫالمركزʈةࢫتخوفࢫوت

دفعࢫالتقليديــةࢫالۘـــܣࢫتـــديرɸاࢫأوࢫالعمـــلاتࢫالمســتقرةࢫاݍݵاصـــةࢫمحـــلࢫالنقــدࢫونظـــمࢫالـــوتقنيـــاتࢫالتكنولوجيــاࢫالماليـــةࢫالــدفعࢫاللامركزʈـــةࢫ

فالبɴيـــةࢫالتحتيـــةࢫلنظـــامࢫدفـــعࢫخاضـــعࢫتمامـــاࢫللقطـــاعࢫاݍݵـــاصࢫرȋمـــاࢫتɢـــونࢫفعالـــةࢫومنخفضـــةࢫࢫ،مؤسســـاتࢫماليـــةࢫخاضـــعةࢫللتنظـــيم

وȋـدونࢫنظـامࢫدفـعࢫࢫ،التɢلفة،ࢫولكنࢫقدࢫتتوقـفࢫȊعـضࢫأجزا٬ڈـاࢫعـنࢫالعمـلࢫࢭـʏࢫحالـةࢫفقـدانࢫالثقـةࢫأثنـاءࢫف؅ـفاتࢫטضـطراباتࢫالماليـة

ال؅فكـــزࢫلســـيولةࢫومخـــاطرࢫمـــنࢫخـــلالࢫטئتمـــانࢫوا ســـتقرارࢫالمـــاڲʏ،ࢫالـــذيࢫي؄ـــفزڲـــʄࢫتزايـــدࢫمخـــاطرࢫعـــدمࢫל ذلـــكࢫإࢫســـيؤديʇعمـــلࢫبكفـــاءةࢫ

ڲـــʄࢫإضـــافةࢫإࢫ،صـــ؈ففةࢫالظـــلࢫوال؇قاɸـــةࢫالماليـــةو ڲـــʄࢫالمخـــاطرࢫالماليـــةࢫالɢليـــةࢫومخـــاطرࢫمســـايرةࢫالـــدورةࢫטقتصـــاديةࢫإضـــافةࢫإࢫوالȘشـــغيل

والمخـاطرࢫالناتجــةࢫ) اݍݰوسـبةࢫالܦــݰابيةࢫوخـدماتࢫالبيانـات(طـرفࢫالثالـثࢫمخـاطرࢫالناتجـةࢫعـنࢫتركــزࢫتقـديمࢫاݍݵـدماتࢫالماليـةࢫࢭــʏࢫال

ۘـــܣࢫȖســـبّڈاࢫك؄ـــفىࢫɸـــذهࢫالشـــرɠاتࢫمثـــلࢫأمـــازونࢫضـــطراباتࢫالל المـــؤثرةࢫعڴـــʄࢫالنظـــامࢫالمـــاڲʏࢫوࢫعـــنࢫظɺـــورࢫشـــرɠاتࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــة

ɸــمࢫɸــذهࢫوʈمكــنࢫإبــرازࢫأ ،البيانــاتحمايــةࢫ،ࢫومخــاطرࢫتقلــبࢫالوداǿــعࢫوالســيولةࢫو لك؅فوɲــيوتزايــدࢫاݍݵطــرࢫל وغوغــلࢫوآبــلࢫوفاʇســبوك

  : ستقرارࢫالماڲʏࢫمنࢫخلالࢫالشɢلࢫالمواڲʏالقضاياࢫالمرتبطةࢫȊعدمࢫל 

  ستقرارࡧالماڲʏخاطرࡧالتكنولوجياࡧالماليةࡧعڴʄࡧל م :5شɢل

  
  2017صندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏ،ࢫتقرʈرࢫآفاقࢫטقتصادࢫالعال׿ܣ،ࢫ: المصدر

  العملاتࡧالمشفرةࡧوعدمࡧاستقرارɸاتقلبࡧقيمةࡧ.1.4

زادتࢫكمـــاࢫࢫ،المشـــفرةࢫوالمنتجـــاتࢫواݍݵـــدماتࢫالمرتبطـــةࢫ٭ڈـــاࢫســـتخدامࢫכصـــول إخ؈ـــفةࢫزʈـــادةࢫمݏݰوظـــةࢫࢭـــʏࢫɺدتࢫالســـنواتࢫכ شـــ

مليـارࢫدولارࢫࢫ200 صولࢫالمشـفرةࢫمـنࢫأقـلࢫمـنرتفعࢫرأسࢫالمالࢫالسوࢮʏࢫللأ إحيثࢫࢫ.بئڈاࢫوȋ؈نࢫالنظامࢫالماڲʏࢫاݍݵاضعࢫللتنظيمࢫالروابط



ʏࡧלستقرارࡧالماڲʄدراسةࡧتحليليةࡧلفرصࡧومخاطرࡧالتكنولوجياࡧالماليةࡧعڴ 
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ـــݳ،ࢫلاســـيماࢫࢭـــʏࢫالعمـــلاتࢫالشـــɺ؈فةࢫمثـــلࢫالبتɢوʈنـــوטي؆فࢫكمـــاࢫ2021دولارࢫࢭـــʏࢫاكتـــوȋرࢫترʈليـــونࢫࢫ2.5ڲـــʄࢫاك؆ـــفࢫمـــنࢫإ 2020فرʈـــلࢫأࢭـــʏࢫ  يوܷ

  . الشɢل

  )2021كتوȋرࡧأ،ࡧ2020فرʈلࡧأ( صولࡧالمشفرةسࡧالمالࡧالسوࡪʏࡧللأ أتطورࡧر : 6الشɢل

  ترʈليونࢫدولار: الوحدة

 
  ولࢫالمشفرةࢫيفرضࢫتحدياتࢫجديدةࢫعڴʄࢫטستقرارࢫالماڲʏوȋولوس،ࢫوفابيوࢫناتالوȖآۜܣ،ࢫوإيفانࢫباباجورجيو،ࢫرواجࢫכص رʉسدراك ديميت: المصدر

stability-financial-to-challenges-new-osesp-boom-crypto-ch2-gfsr-https://www.imf.org/ar/News/Articles/2021/10/01/blog  

رتفاعࢫݯݨمࢫالمعاملاتࢫالماليةࢫالۘܣࢫتتمࢫ٭ڈذهࢫالعملاتࢫʏࢫالعال׿ܣࢫوذلكࢫلإ ستقرارࢫالماڲصبحتࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫٮڈددࢫל وأ

ࢫالسوقية،ࢫومنࢫذلكࢫعملةࢫالبʋتɢوʈنࢫالۘوعدمࢫمراقبْڈاࢫمنࢫطرفࢫالسلطاتࢫالنقدية،ࢫ دࢫمنࢫܣࢫȖعوالتقلبࢫاݍݰاصلࢫࢭʏࢫقيمْڈا

كماࢫ 2021الثلث؈نࢫمنࢫمستوىࢫالذروةࢫالذيࢫبلغتھࢫࢭʏࢫأواخرࢫࢫبحواڲʏࢫ2022قيمْڈاࢫࢭʏࢫٰڈايةࢫعامࢫت إذࢫإنخفضأشɺرࢫɸذهࢫالعملات،ࢫ

 .سȘثمروɸاࢫفٕڈاإȋاعࢫالمسȘثمرʈنࢫقدࢫخسرواࢫأموטࢫأنࢫحواڲʏࢫثلاثةࢫأر 

  قيمةࡧالبتكوʈنࡧتقلب :7شɢلࡧرقم
  دولارࢫأمرɢʈيࢫ: الوحدةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                             

  
  2023جانفيࢫ 23 رةࡧتؤكدࡧلماذاࡧيجبࡧعڴʄࡧכجɺزةࡧالتنظيميةࡧالعالميةࡧالتحركࡧȊسرعةࡧلوقفࡧمخاطرɸا،تࡧالمشفعدوىࡧالعملا ،ࡧغيموتو نوȋوʈاسوسو ,بوࡧڲʏ: المصدر

risk-stem-to-fast-act-must-regulators-global-why-underscores-contagion-/ar/Blogs/Articles/2023/01/18/cryptohttps://www.imf.org  
،ࢫوصــــناديقࢫالتحـــــوطࢫالۘــــܣࢫتركـــــزࢫعڴـــــʄࢫإخفــــاقࢫالســـــوق ࢫࢭــــʏࢫࢫقيمـــــةࢫالعمــــلاتࢫالمشـــــفرةࢫࢭـــــʏ التقلبــــاتࢫاݍݰاصـــــلةوقــــدࢫȖســـــبȎتࢫ

؇قاɸــــةࢫب المرتبطــــةخــــاوفࢫڲــــʄࢫتزايــــدࢫالمأدىࢫإفرة،ࢫممـــاࢫشــــتــــداولࢫالعمــــلاتࢫالمالۘــــܣࢫȖعتمـــدࢫعڴــــʄࢫ،ࢫوالبورصــــاتࢫالمركزʈــــةࢫڈــــاטســـȘثمارࢫفٕ

عڴــʄࢫالمــدىࢫالقصــ؈فࢫلاســيماࢫࢭــʏࢫظــلࢫ ســتقرارࢫالمــاڲʏبالمخــاطرࢫالنظاميــةࢫوל ࢫالمتعلقــةخــاوفࢫوكــذلكࢫالم،ࢫ؈نالســوقࢫوحمايــةࢫالمســتخدم

 . تناميࢫالروابطࢫوزʈادةࢫعمقɺاࢫمعࢫالنظامࢫالماڲʏࢫכسا؟ۜܣ
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  المركزʈةࡧعڴʄࡧتطبيقࡧالسياسةࡧالنقديةࡧاݍݰدࡧمنࡧقدرةࡧالبنوك،2.4

العملاتࢫالمشفرةࢫبـوت؈فةࢫسـرʉعةࢫوعڴـʄࢫنطـاقࢫواسـعࢫعڴـʄࢫفـرضࢫتحـدياتࢫكب؈ـفةࢫمـنࢫخـلالࢫȖعزʈـزࢫقـوىࢫ عتمادࢫعڴʇʄساعدࢫל 

وʈمكـنࢫأنࢫيȘســȎبࢫالȘشــف؈فࢫ،ࢫســتخدامࢫכصـولࢫالمشــفرةࢫبـدلاࢫمــنࢫالعملـةࢫالمحليــةإڲـʄࢫإقتصـاد،ࢫحيــثࢫيتجـھࢫالمقيمــونࢫࢭــʏࢫל الـدول 

سـتقرارࢫالمـاڲʏࢫمـنࢫخـلالࢫمخـاطرࢫوخلـقࢫمخـاطرࢫعڴـʄࢫל ࢫ،نقديـةࢫبكفـاءةمـنࢫقـدرةࢫالبنـوكࢫالمركزʈـةࢫعڴـʄࢫتطبيـقࢫالسياسـةࢫالࢫࢭـʏࢫاݍݰـد

زʈادةࢫݯݨمࢫالمخاطرࢫالمرتبطةࢫبحمايةࢫالمسْڈلك؈نࢫوال؇قاɸةࢫالمالية،ࢫومخـاطرࢫلۘܣࢫتɴشأࢫعنࢫعدمࢫتوافقࢫالعملاتࢫو التموʈلࢫوالملاءةࢫا

ڲʄࢫالْڈديداتࢫالۘܣࢫتتعرضࢫلɺـاࢫسياسـةࢫالماليـةࢫإضافةࢫإ. ۘܣࢫتؤثرࢫعڴʄࢫسوقࢫالنقدࢫכجنۗܣةࢫالتʋس؈فࢫتدفقاتࢫرؤوسࢫכموالࢫاݍݵارج

مخـــاطرࢫغســـيلࢫ،ࢫوتزايـــدࢫســـتقرارࢫقيمْڈـــاࢫالســـوقيةإةࢫلممارســـاتࢫالْڈـــربࢫالضـــرʈۗܣࢫوعـــدمࢫالعامـــةࢫالمرتبطـــةࢫبȘســـɺيلࢫכصـــولࢫالمشـــفر 

تملـةࢫلغسـلࢫכمــوالࢫ،وتموʈـلࢫלرɸــاب،ࢫوالْڈـربࢫالضــرʈۗܣࢫمخــاطرࢫكب؈ـفةࢫباعتبارɸــاࢫأدواتࢫمحالعمــلاتࢫالمشـفرةࢫ Ȗشـɢلࢫإذ،ࢫכمـوال

ࢫ1سـتخدامࢫعملـةࢫالبتɢـوʈنࢫࢭـʏࢫالبورصـاتࢫمقابـلࢫإمـنࢫخـلالࢫࢫ2019ليـارࢫدولارࢫࢭـʏࢫعـامࢫمࢫ2.8فقـدࢫتـمࢫتبʋـيضࢫمـاࢫيقـاربࢫ حتيـالوל 

ࢫ2019رࢫدولارࢫࢭـʏࢫعــامࢫمليـاࢫ4.52خ؅فاقࢫبحــواڲʏࢫحتيـالوכ ݵسـائرࢫالناتجـةࢫعــنࢫجـرائمࢫعمـلاتࢫל قــدرتࢫاݍ،ࢫو ʏ2018ࢫعـاممليـارࢫدولارࢫࢭـ

ومـنࢫشــأنࢫالتكنولوجيــاتࢫاݍݨديـدةࢫأنࢫتزʈــدࢫمــنࢫصــعوȋةࢫ. )89،ࢫصــفحةࢫ2021،ࢫ.محمــدࢫع(2018مليــارࢫدولارࢫࢭــʏࢫعـامࢫࢫ1.74مقابـلࢫ

  .ةعارࢫالفائدمعدلاتࢫالبطالةࢫوالتܸݵمࢫعنࢫطرʈقࢫالتحكمࢫࢭʏࢫأس المرتبطةࢫبتخفيضضطلاعࢫالبنكࢫالمركزيࢫبمɺامھࢫالرئʋسيةࢫإ

حتياطيࢫالفيدراڲʏࢫכمرɢʈيࢫبتغي؈فࢫسعرࢫالفائدةࢫالرئʋؠۜܣ،ࢫفإنـھࢫيـؤثرࢫعڴـʄࢫأسـعارࢫالفائـدةࢫفعندماࢫيقومࢫبنكࢫمركزيࢫمثلࢫל 

نȘشــــارࢫمنصــــاتࢫלقــــراضࢫالرق׿ــــܣࢫإڲــــʄࢫتقلــــيصࢫدورࢫالبنــــوكࢫالتجارʈــــةࢫࢭــــʏࢫإلكــــنࢫإذاࢫأدىࢫو  التجارʈــــة،عڴــــʄࢫوداǿــــعࢫوقــــروضࢫالبنــــوكࢫ

  . نقلࢫآثارࢫالسياسةࢫالنقديةستمرارࢫࢭʏࢫל  عڴʄךليةࢫɸذهࢫنࢫذلكࢫيطرحࢫمخاوفࢫمنࢫقدرةࢫفإق؅فض؈ن،ࢫالوساطةࢫب؈نࢫالمدخرʈنࢫوالم

  )اللامركزʈة( عنࡧالتموʈلࡧاللامركزي ࡧرࡧالناتجةالمخاط. 3.4

مرتبطــةࢫࢫالتموʈــلࢫاللامركـزيࢫلقيـودࢫمركزʈــةࢫصـارمة الناتجــةࢫعـنࢫخضـوعࢫ"اللامركزʈـةࢫالظاɸرʈـة"خطـرࢫاݍݵــداعࢫأوࢫبࢫالمرتبطـة

عرضــةࢫلنفــوذࢫכܧــݵاصࢫالــذينࢫࢫتصــبحࢫࢭــʏࢫضــوءࢫتــدفقاتࢫمركزʈــةࢫمــنࢫالبيانــاتࢫوقــدࢫالۘــܣࢫتȘشــɢلࢫࢭــʏࢫعديــدࢫاݍݰــالات ھɠولاتــبروتو 

خـــــرىࢫت؄ــــــفزࢫمــــــنࢫجɺـــــةࢫأࢫ)حقـــــوقࢫالتصـــــوʈت(اݍݰوكمــــــةࢫالمركزʈـــــةࢫأوࢫɲســــــبةࢫكب؈ـــــفةࢫمـــــنࢫرمـــــوزࢫ" مفـــــاتيحࢫإدارةࢫال؄فوتوɠـــــول "يمتلɢـــــونࢫ

ڲــʄࢫالمخــاطرࢫإضــافةࢫإحمايــةࢫالمســȘثمرʈنࢫأك؆ــفࢫصــعوȋة،ࢫࢫممــاࢫيجعــلࢫركزʈــةعــدمࢫقابليــةࢫȖعــديلࢫالبɴيــةࢫالتحتيــةࢫاللاممرتبطــةࢫȊمخاطر 

فالمعـــاملاتࢫالمركبــةࢫونظــمࢫالرمــوزࢫالمغلفــةࢫالۘــܣࢫȖشـــبھࢫعمليــةࢫرɸــنࢫالضــمانࢫȖســاɸمࢫࢭـــʏࢫ،ࢫأخطــاءࢫبرمجــةࢫالعقــودࢫالذكيــةب المتعلقــة

  .قتصادࢫاݍݰقيقيتؤثرࢫعڴʄࢫלانȘشارࢫتداعياتࢫالصدماتࢫع؄فࢫالنظامࢫوقدࢫ

تتعلـــــقࢫبإمɢانيـــــةࢫࢫشـــــفافيةࢫسلســـــلةࢫالكتـــــلࢫوالكتـــــلࢫاللامركزʈـــــةࢫمشـــــɢلةࢫمـــــنࢫمنظـــــورࢫاݍݵصوصـــــية مـــــنࢫجɺـــــةࢫأخـــــرىࢫتخلـــــق

القيمـــــةࢫ"أوࢫ" Ȗعظـــــيمࢫالقيمـــــةࢫالمستخلصـــــة" مـــــاࢫʇعـــــرفࢫبظـــــاɸرة وɸـــــوســـــȘباقࢫالمتعـــــامل؈نࢫךخـــــرʈنࢫإȋـــــاحࢫعـــــنࢫطرʈـــــقࢫســـــتخلاصࢫכر إ

بادلــةࢫمجموعــةࢫمــنࢫכصــولࢫمــنࢫيمكــنࢫلأيࢫܧــݵصࢫيراقــبࢫمعاملــةࢫمــاࢫتتضــمنࢫأمــراࢫلمࢫحيــث،ࢫ"المستخلصــةࢫمــنࢫعمليــةࢫالتنقيــب

رࢫالمعاملــــةࢫةࢫبـــھࢫليحقـــقࢫبـــذلكࢫرȋحــــاࢫعڴـــʄࢫحســـابࢫمصـــدخـــلالࢫبورصـــةࢫلامركزʈـــةࢫأنࢫʇســـȘبقࢫɸــــذهࢫالمبادلـــةࢫوʈصـــدرࢫمعاملـــةࢫخاصــــ

כجɺـزةࢫاللازمـةࢫلإɲشـاءࢫعقــدةࢫࢫرتفـاعࢫتɢلفــةإناتجـةࢫعـنࢫتɢـاليفࢫجــدࢫمرتفعـةࢫإɲشــاءࢫالكتـلࢫاللامركزʈـةࢫحيـثࢫي؅فتـبࢫعڴـʄࢫ،ࢫכصـلية

وʈفـــرضࢫذلـــكࢫقيـــوداࢫعڴـــʄࢫإمɢانيـــةࢫ،ࢫمـــنࢫمزايـــاࢫاللامركزʈـــةࢫالتقليـــلإڲـــʄࢫإقصـــاءࢫالعديـــدࢫمـــنࢫالمشـــارك؈نࢫو يـــؤديࢫࢫ،ࢫممـــاعڴـــʄࢫالشـــبكة

כمـــــانࢫواللامركزʈـــــةࢫوقابليـــــةࢫالتوســـــعࢫࢫمـــــامࢫتزايـــــدࢫمخـــــاطر وأ،ࢫرتفـــــاعࢫتɢلفـــــةࢫالمعـــــاملاتإوســـــعࢫداخـــــلࢫالسلســـــلة،ࢫممـــــاࢫيـــــؤديࢫإڲـــــʄࢫالت

وۂــʏࢫحلــولࢫمصــممةࢫلرفــعࢫجــزءࢫ،ࢫ"حلــولࢫالطبقــةࢫالثانيــة" ـاࢫʇعــرفࢫبــت؄ــفزࢫȊعــضࢫاݍݰلــولࢫومــنࢫذلــكࢫمــ ثلاثيــةالعضــلةࢫالمعروفــةࢫبالم

ʄمࢫعڴɺࢫحالةࢫحدوثࢫأيࢫأخطـاءࢫمنࢫالعبءࢫعنࢫسلسلةࢫالكتلࢫمعࢫالسماحࢫللمشارك؈نࢫبإنفاذࢫحقوقʏاـنࢫذلـكࢫ،ࢫوإالسلسلةࢫࢭɠنࢫ

 )2022انࢫ،ࢫسȎتم؄فࢫفابي(.تطلبࢫقدراࢫمنࢫالثقةࢫوأشɢالاࢫمختلفةࢫمنࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫالمركزʈةي
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  مخاطرࡧالتلاعبࡧوالغشࡧبالبيانات. 5.4

ɺࢫالـــذيࢫشـــʏࢫبـــرزتࢫࢫرتبطࢫبتوظيـــفࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــةســـواقࢫالماليـــةࢫالمـــدتھࢫכ مـــعࢫالتطـــورࢫالتكنولـــوڊʏاءࢫטصـــطناڤɠوالـــذ

ʏࢫالقــوائمࢫالماليــةࢫمعلومــاتࢫالمســتخدمࢫوالمعلومــاتࢫالمحاســȎيةࢫالمدونــةࢫࢭــࢫتعلــقࢫبالتلاعــبࢫوالغــشࢫبالبيانــاتࢫوأمــنمخــاطرࢫجديــدةࢫت

عطـــا٬ڈمࢫنظـــرةࢫخاطئـــةࢫحـــولࢫالمراكـــزࢫالماليـــةࢫمرʈنࢫ٭ڈـــدفࢫتظليـــلࢫالمســـȘثمرʈنࢫعنـــدࢫإتخـــاذࢫقـــراراٮڈمࢫלســـȘثمارʈةࢫوإالمقدمـــةࢫللمســـȘث

رࢫبمعلومــاتࢫالمســتخدمࢫݍݰــاقࢫضــر ممــاࢫيȘســȎبࢫࢭــʏࢫإ ʈبࢫمعلومــاتࢫالعمــلاء،حتيــالࢫوȖســر يــتمࢫذلــكࢫمــنࢫخــلالࢫظــاɸرةࢫל ،ࢫɠاتللشـر 

الشــرɠاتࢫࢫعڴـʄࢫعــدالْڈاࢫوعڴـʄࢫســمعةࢫيلࢫخطــرࢫكب؈ــف شـكȖوراقࢫالماليــةࢫو لɢاتــھࢫوالتـأث؈فࢫعڴــʄࢫكفــاءةࢫأسـواقࢫכ غ؈ـفࢫقابــلࢫللإصـلاحࢫوممت

  )127،ࢫصفحةࢫ Ȋسɴت(. سواقࢫالماليةومستقبلࢫכ 

   البنكيةȖغي؈فࡧدورࡧالوساطةࡧالمخاطرࡧالȘشغيليةࡧو . 6.4

ــݰْڈا،ࢫرࢫȖشـــغيليةࢫعڴــʄࢫالبنـــوكالتكنولوجيـــاࢫالماليــةࢫتحـــدياتࢫومخــاطࢫتفــرض  ـمـــنࢫخــلالࢫدراســـةࢫموســومةࢫبـــݍݨنـــةࢫبــازلࢫࢫوܷ

Sound practice: Implications of Fintech Development for Banks and supervisors of banks اࢫتضمنتɸوʈنارʋتخمسࢫس: 

 وࡧالبنـــكࡧכفضــلʈنارʋســ Better Bank :ســـارعࢫالبنـــوكࢫȖࢫإʄشــأ رقمنـــةڲــɲاࢫالɺاتࢫمـــامࢫتنافؠــۜܣࢫأطْڈاࢫ٭ڈـــدفࢫتحســ؈نࢫوضـــعɠالشـــر

  .عملا٬ڈاحفاظاࢫعڴʄࢫالناشئةࢫ

 وࡧʈنارʋالبنـــكࡧاݍݨديـــدســـ The New Bank :بدالࢫالبنـــوكࢫالتقليديـــةࢫإȘنـــوكࢫجديـــدةســـȎࢫإࢫبʄࢫقائمـــةࢫعڴـــʏعتمـــادࢫالتكنولوجيـــاࢫࢭـــ

  .بنوكࢫمملوكةࢫلشرɠاتࢫالتكنولوجياࢫالك؄فى وࢫظɺورࢫاݍݰاصل،ࢫأالتكنولوڊʏࢫࢫطور التࢫتقديمࢫخدماٮڈاࢫلمسايرة

  وʈنارʋبنـكࡧالمـوزعالࡧسـ The Distributed bank:عمـلࢫالبنـوكࢫࢫȖاتࢫالتكنولوجيـاࢫالماليـةࢫةشـراكɠوتحالفـاتࢫمـعࢫشـر، ʄࢫحيـثࢫتتـوڲ

توصـــــيلࢫاݍݵـــــدماتࢫللعمـــــلاءࢫوȖشـــــغيلɺاࢫࢭـــــʏࢫواجɺاٮڈـــــاࢫب الماليـــــة تكنولوجيـــــاشـــــرɠاتࢫالࢭـــــʏࢫحـــــ؈نࢫتقـــــومࢫتقـــــديمࢫاݍݵـــــدماتࢫالماليـــــةࢫ

 .وأنظمْڈا

 وࡧʈنارʋـابطسـɺالبنـكࡧال The Relegated Bank :  وࢫࢫيقتصـرࢫدورʈنارʋـذاࢫالسـɸࢫظـلࢫʏࢫتقـديمالبنـوكࢫࢭـʄࢫݍݵـدماتࢫالماليـةࢫفقـطا عڴـ

البنـــوكࢫإســــȘئجارࢫترخيصــــɺاࢫ تطلـــبࢫمــــنɸــــذهࢫטخ؈ـــفةࢫالۘــــܣࢫ،ࢫعملا٬ڈـــاࢫاڲــــʄࢫشـــرɠاتࢫالتكنولوجيــــاࢫالماليـــة مـــعࢫتخلٕڈــــاࢫعـــنࢫقاعــــدة

التكنولوجيـاࢫالماليـةࢫولـʋسࢫࢫنࢫلشـرɠات؈العمـلاءࢫمملـوكࢫممـاࢫيجعـللتقديمࢫاݍݵدماتࢫالماليةࢫمقابلࢫɲسـبةࢫمعينـةࢫمـنࢫالمبيعـاتࢫ

 .للبنوك

 وʈنارʋالبنكࡧالزائل س The Disintermediated bank:ࢫالبنوكࢫʋاࢫوتخرجسɺشاطɲامنࢫالسوقࢫنظراࢫلإ ࢫتوقفࢫɸࢫتقـديمࢫ ستمرارʏࢭـ

  .)2022نȎيلࢫ،ࢫ(.إڲʄࢫشرɠاتࢫالتكنولوجياࢫالمالية مماࢫيحرمɺاࢫمنࢫعملا٬ڈاࢫالذينࢫبتوجɺون  ،خدماٮڈاࢫبالطرʈقةࢫالتقليدية

و؄ʈـفزࢫتــأث؈فࢫالتكنولوجيــاࢫعڴــʄࢫȖغ؈ـفࢫأنمــاطࢫالوســاطةࢫالبنكيــةࢫمـنࢫخــلالࢫتــدخلɺاࢫࢭــʏࢫسلسـلةࢫالوســاطةࢫالمصــرفيةࢫومنافســْڈاࢫ

ݰھࢫالشɢلࢫالمواڲʏݵطرةࢫوتحصيلɺاࢫللوداǿعࢫقص؈فةࢫכ جلࢫواݍللبنوكࢫࢭʏࢫمنحࢫالقروضࢫالطوʈلةࢫכ    : جلࢫكماࢫيوܷ
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  )التموʈلࡧاللامركزي ( الماليةࡧࡩʏࡧȖغي؈فࡧسلسلةࡧالوساطةࡧالماليةࡧدورࡧالتكنولوجياࡧ :8شɢل

  
  68.،ࢫص2022فرʈلࢫأتقرʈرࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫالعال׿ܣࢫ،: المصدر

شـرɠاتࢫ تبعـت،ࢫحيـثࢫإالمنافسـةࢫالبنكيـةࢫضغوطاࢫعڴʄࢫالكيانـاتالۘܣࢫفرضتࢫالماليةࢫࢫث؈فࢫالتكنولوجياتأوࢭʏࢫɸذاࢫלطارࢫي؄فزࢫ

مࢫأࢫاسـ؅فاتيجيةࢫنمـوࢫتɴشـطࢫبقـوةࢫࢭـʏࢫف؅ـفاتࢫتوسـعࢫלقـراضࢫالعقـاري،ࢫمثلمـاࢫللقروضࢫالعقارʈةࢫࢭʏࢫالـو المɴشئةࢫࢫالتكنولوجياࢫالمالية

الضــــــغوطࢫالتنافســــــيةࢫمــــــنࢫشــــــرɠاتࢫالتكنولوجيــــــاࢫالماليــــــةࢫإڲــــــʄࢫإݍݰــــــاقࢫضــــــررࢫكب؈ــــــفࢫبرȋحيــــــةࢫالبنــــــوكࢫࢫأدتو . حــــــدثࢫأثنــــــاءࢫاݍݨائحــــــة

توقعࢫلھࢫל ال ݳࢫالشɢلࢫالمواڲʏࢫ.ستمرارتقليدية،ࢫوɸوࢫاتجاهࢫيُ    .كماࢫيوܷ

  ࡩʏࡧالوࡧمࡧأ منافسةࡧالتكنولوجياࡧالماليةࡧللبنوكࡧࡩʏࡧمنحࡧالقروضࡧالعقارʈة: 9شɢلࡧ

  
،ࢫمتاحࢫࢫ2022أفرʈلࢫ15أنطونيوࢫغارسياࢫباسɢوالࢫوفابيوࢫناتالوȖآۜܣ،ࢫسرعةࢫتطورࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫتفرضࢫتحدياࢫعڴʄࢫכجɺزةࢫالتنظيمية،: المصدر

ʏࢫالرابطࢫالتاڲʄعڴ:ch3-gfsr-sm2022-https://www.imf.org/ar/Blogs/Articles/2022/04/13/blog041322  
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 ع؄ـــف כمنيـــة טخ؅فاقـــات لمخـــاطر عرضـــة أك؆ـــف البنـــوك تجعـــل الȘشـــغيلية المخـــاطر مـــن جديـــدة مجموعـــة تɴشـــأ أن يمكـــن كمـــا

 إڲــʄ اݍݰاجـة Ȗشــمل المسـائل مــن مجموعـة ظɺــور  إڲـʄ المعلومـات ࢭــʏ المشـاركة وتــؤدي،ࢫالمعلومـات تقنيــة بيɴـنظم الــرȋط ȊسـȎب לن؅فنـت

  .النظام سلامة عڴʄ للمحافظة المعلومات خصوصية Ȋشأن صرامة أك؆ف قوان؈ن وإصدار حمايْڈا لضمان إضافية اسȘثمارات

  لك؅فونيةטمخاطرࡧاݍݨرʈمةࡧتزايدࡧالْڈديداتࡧالسي؄فانيةࡧو . 7.4

ʄࢫاݍݵـــدماتࢫالقائمـــةࢫعڴـــʏـــادالتكنولوجيـــاࢫالماليـــةࢫ يــؤديࢫالتوســـعࢫࢭـــʈࢫزʄيࢫכ  تزايـــدࢫمخـــاطرةࢫفـــرصࢫالقرصـــنةࢫو إڲـــɲمـــنࢫالســـي؄فا

ʏࢫمـــدارࢫالعقــدࢫالماعـــۜܣࢫلاࢫ،ࢫالــذيࢫأصــبحࢫمصـــدرࢫٮڈديــدࢫللاســـتقرارࢫالمــاڲʄحيــثࢫتضـــاعفࢫعــددࢫالݤݨمـــاتࢫالســي؄فانيةࢫثــلاثࢫمـــراتࢫعڴــ

ܷـݰتࢫأك؆ـفࢫسـɺولةࢫوأشـدࢫقـوة،ࢫممـاࢫيȘـيحࢫللقراصـنةࢫذويࢫالمɺـاراتࢫالمحـدودةࢫأ صـنةࢫالۘـܣالقر سيماࢫࢭʏࢫظلࢫانخفاضࢫتɢلفـةࢫأدواتࢫ

تقرارࢫالمـاڲʏࢫالعـال׿ܣࢫصـدرࢫࢭـʏࢫتقرʈرࢫلمجلسࢫטسـࢫأشارࡧטطاروࢭʏࢫɸذاࢫ،ࢫإݍݰاقࢫضررࢫأك؄فࢫمقابلࢫɲسبةࢫضȁيلةࢫمنࢫالتɢلفةࢫالسابقة

 כنظمـــة ࢭـــʏ خط؈ـــفة اضـــطرابات حـــدثت فقـــد ســـليم، ɢلȊشـــ كب؈ـــفة إلك؅فونيـــة حادثـــة أي احتـــواء يـــتم لـــم إذا" أنـــھࢫ 2020فرʈـــلأ شـــɺر

 טقتصـادية التɢـاليف وتɢـون  "المـاڲʏ טسـتقرار عڴʄ أوسع تداعيات إڲʄ يؤدي مما اݍݰيوʈة، المالية التحتية البɴية ذلك ࢭʏ بما المالية،

 المـاڲʏ النظـاماسـتقرارࢫمخـاطرࢫعـدمࢫࢫتزدادو ھ،ࢫوثقت اݍݨمɺور  اطمئنان عڴʄ كب؈فا الضرر  يɢون  قد كما ɸائلة، כحداث لɺذه المحتملة

مــنࢫالســي؄فاɲيࢫࢭــʏࢫظـلࢫȖســارعࢫالتحــولࢫالرق׿ــܣࢫوارتفــاعࢫالطلــبࢫعڴـʄࢫاݍݵــدماتࢫالماليــةࢫالرقميــةࢫنظــراࢫلاشــتدادࢫٮڈديــداتࢫכ العـال׿ܣࢫو 

ࢫاڲــــʄࢫטع؅ــــفافࢫبـــــالعملاتع؄ــــفࢫمختلــــفࢫدولࢫالعــــالمࢫ المركزʈــــة البنــــوك اتجــــاهࢫȊعــــضو  التكنولوجيــــا، وشــــرɠات المنافســــةࢫبــــ؈نࢫالبنــــوك

 إحـــــداث الســـــي؄فانية الݤݨمـــــاتȖســـــْڈدفࢫالـــــدفعࢫوعليـــــھࢫفانـــــھࢫغالبـــــاࢫمـــــاࢫ نظـــــم وتحـــــديث الرقميـــــة دعـــــمࢫاصـــــدارࢫالعمـــــلاتالمشـــــفرةࢫو 

،ʏࢫالنظـامࢫالمــاڲʏعرضــت الۘـܣ القرصــنة عمليـة فقــدࢫأدتࢫטضـطرابࢫࢭــȖ ــاɺالمحمولــة للأمـوال شــبكت؈ن أك؄ـف ل ʏإنوإيرتــل أوغنـداࢫإمۘــܣ ࢭــ 

ʏر ࢭȋ2020 أكتوʄعطيل ،إڲȖ كب؈ف ʏعة لمدة اݍݵدمات عاملاتم ࢭȌࢫ(أيام أر،ʏ25،ࢫصفحةࢫ2021صندوقࢫالنقدࢫالدوڲ(.  

 تقرʈـرا الـدوڲʏ للسـلام ɠاـرنيڧʏ مؤسسـة أصـدرتالعـال׿ܣࢫ المـاڲʏ לسـتقرار تجاهإ السي؄فانية و٭ڈدفࢫتقليلࢫمخاطرࢫالْڈديدات

ʏعنوان 2020 نوفم؄ف ࢭȊ"اد دولية س؅فاتيجيةإʈالنظـام حماية ةلز ʏࢫ رتكـزتإ"السـي؄فانية الْڈديـدات مـن العـال׿ܣ المـاڲʄعـدةࢫمبـادئࢫعڴـ

  : )2020جنيفرࢫإليوتࢫوࢫنايجلࢫجنكيɴسون،ࢫ(ساسيةأ

 ࢫالعــال׿ܣࢫࢫعتمــادࢫالمتبــادلتتحــددࢫأوجــھࢫל : ضــرورةࡧإعــدادࡧاݍݵــرائطࡧالســي؄فانيةࡧوالتحديــدࡧالكمــيࡧللمخــاطرʏࢫالنظــامࢫالمــاڲʏࢭــ

ȊلࢫɢشـــغيليةࢫوالتكنولوجيـــةࢫالمتبادلـــةࢫوالبࢫفضـــلࢫمـــنࢫخـــلالأشـــȘــــمࢫالـــروابطࢫالɸميــــةࢫإعـــدادࢫخـــرائطࢫلأɸيـــةࢫالتحتيـــةࢫذاتࢫכɴ

  ؛اݍݰرجة

 ࢫمجـالࢫالتنظـيم: القواعـدࡧالتنظيميـة تقـاربʏࢫࢭـʏسـيقࢫالـدوڲɴــادةࢫالتʈࢫࢫمنـةࢫخـلالࢫزʏمࢫࢭـɸسـاʇــاليفوالرقابــةࢫممـاࢫɢࢫتخفـيضࢫت

   ؛دع؄فࢫاݍݰدو טمتثالࢫȖعزʈزࢫالتعاونࢫالدوڲʏࢫ

  ࡧלʄـــــةࢫالْڈديــــداتࢫالناجࢫ):المرونـــــة(ســــتجابةالقــــدرةࡧعڴـــــɺ؅قايـــــدة،ࢫرفــــعࢫمرونـــــةࢫةࢫعــــنࢫالݤݨمـــــاتࢫالســــي؄فانيةࢫالممـــــتتطلــــبࢫمواج

 .ستجابةࢫالنظامࢫالماڲʏࢫوقدرتھࢫعڴʄࢫالتكيفࢫواستȁنافࢫعملياتھࢫȊسرعةࢫلݏݰفاظࢫعڴʄࢫاستقرارهإو 

 ʏشأنࢫالْڈديداتࢫوالݤ: التعاونࡧالدوڲȊادةࢫتبادلࢫالمعلوماتࢫʈسمحࢫزȖࢫ منݨماتࢫʄزࢫالقدرةࢫعڴʈعزȖجـراءاتࢫالمناسـبةتخاذࢫל إ 

 المعلومــات خــلالࢫȖســɺيلࢫتبــادل الســي؄فاɲيࢫمــن כمــن Ȗعزʈــز اݍݰɢومــاتطــارࢫيجــبࢫعڴــʄࢫسـتجابةࢫȊشــɢلࢫفعــال،ࢫوࢫࢭــʏࢫɸــذاࢫל وל 

ك؈ـــقࢫعڴـــʄࢫال؅ف  كمـــاࢫيجـــبࢫعڴـــʄࢫالســـلطاتࢫالماليـــة ،CERTsالماليـــة اݍݰاســـوȋية للطـــوارئ  טســـتجابة فـــرق  وإɲشـــاء الْڈديـــدات حـــول 

 للبيانـات والمشـفر ךمـن التخـزʈن ضـمانبࢫواݍݵوارزميـات البيانـات Ȗسْڈدف الۘܣ الݤݨمات مواجɺة ࢭʏ الماڲʏ قدرةࢫالقطاع زʈادة

ل،ࢫالعمــــ خطــــط ووضــــع الضــــعف مــــواطن تحديــــدو العمــــلاءࢫ حســــابات لبيانــــات آمــــن حتيــــاطيإ ɲܦــــݸ إجــــراء للأعضــــاء يȘــــيح بمــــا

ــݰةࢫلكيفيـةبتــوف الدوليـة المعــاي؈ف ڲــʄࢫȖعزʈـزإضـافةࢫإ  وȖعزʈــز לلك؅فوɲـي الفضــاء عڴـʄ الــدوڲʏ القـانون  تطبيــق ؈فࢫالمعلومـاتࢫالموܷ

 بيانــات بإصــدار وذلــك المتحــدة والمملكــة وɸولنــدا أســ؅فاليا عڴــʄࢫغــرارࢫمــاࢫقامــتࢫبــھࢫɠــلࢫمــنࢫ،المــاڲʏ النظــام نزاɸــة حمايــة معــاي؈ف



  لطرشࡧذɸبية
 

  831 .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة »834 -815 ص،ࢫ2023مارسࢫ ،ࢫ01: دالعد ،08: إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«
 

 لدولـــة الداخليـــة الشـــؤون ࢭــʏ تـــدخلا أو مشـــروع ؈ــفغ ســـتخداماإ عتبارɸـــاإ مكــن اݍݵـــارڊʏ مـــن الســي؄فانية الݤݨمـــات أن إڲـــȖ ʄشــ؈ف

  . أخرى 

طـرحࢫفكـرةࢫ ڲـʄإ) مخاطرࢫالتجارةࢫטلك؅فونيـةةࢫو المخاطرࢫالسي؄فاني(رتفاعࢫمخاطرࢫالتكنولوجياࢫالرقميةࢫإطارࢫدفعࢫࢭʏࢫɸذاࢫל و

المـاڲʏࢫࢫسـتقرار ݍݰمايـةࢫל ستقرارࢫالماڲʏࢫالرق׿ܣࢫɲشاءࢫمجلسࢫל بإɸن،ࢫɲشاءࢫنظامࢫبرʈتونوودزࢫجديدࢫلمسايرةࢫمستجداتࢫالوضعࢫالراإ

قتصـــــادࢫحصـــــاءاتࢫموحـــــدةࢫللإإعــــدادࢫإاغةࢫميثــــاقࢫلݏݰقـــــوقࢫالتكنولوجيـــــةࢫو ʇشــــرفࢫعڴـــــʄࢫوضـــــعࢫوصـــــيࢫمــــنࢫالݤݨمـــــاتࢫטلك؅فونيـــــة،

  . غراضࢫمحددةفرادࢫوتكفلࢫحمايْڈاࢫلأ يةࢫللبياناتࢫالۘܣࢫتجمعࢫبياناتࢫכ الصناديقࢫטسئمانيةࢫالدولالرق׿ܣࢫو 

 ةȋسليطࡧالعقوȖ :لفةࢫمعࢫالݤݨماتࢫالسࢫنࢫيتلقىࢫمرتكۗܣأيجبࢫɢاتࢫصارمةࢫومȋتخاذࢫإجراءاتࢫفعالةࢫلمصادرةࢫإي؄فانيةࢫعقو

  ).أصول  ومصادرة واعتقالات عقوȋات الۘܣࢫȖشمل القانون  إنفاذ إجراءات(عائداتࢫاݍݨرʈمةࢫومقاضاةࢫالمجرم؈ن

 ࢫقتصادياتࢫالصاعدةࢫالۘܣࢫتمكٔةࢫالفنيةࢫللدولࢫالناميةࢫوלلابدࢫمنࢫتقديمࢫالمساعد: تنميةࡧالقدراتʏڈاࢫمنࢫبناءࢫالقدراتࢫࢭ

  .ستقرارࢫالماڲʏࢫودعمࢫالشمولࢫالماڲȖʏعزʈزל  لسي؄فاɲيࢫمماࢫʇساɸمࢫࢭʏمجالࢫכمنࢫا

  التعدينࡧطاقة ستخدامإالتأث؈فࡧعڴʄࡧ. 8.4

ࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫࢭʏࢫ" التنقيب"نȘيجةࢫݠݨرةࢫɲشاطࢫ ࢫعن ࢫمنࢫطرفࢫاݍݰɢوماتࢫمثل الص؈نࢫإڲʄࢫظلࢫالتضʋيقࢫالممارس

توȋياسࢫأدرʈان،ࢫدوɲغࢫ(.ةࢫوטقتصاداتࢫالناميةࢫنظراࢫݍݱݨمࢫالطاقةࢫالكب؈فࢫاللازمࢫلأɲشطةࢫالتنقيباقتصاداتࢫכسواقࢫالصاعد

ࢫو ،ʏࢫ ۂ ࢫنارʈن، ࢫوتحديـثࢫ ،)2021أديȘيا ࢫجديـدة ࢫبʋتɢوʈـن ࢫعملات ࢫلاسـتحداث ࢫالبʋتɢوʈـن ࢫعـن ࢫالتنقيـب ࢫعمليـات ࢫȖسـْڈلك حيث

ࢫ73ليةࢫوالكɺرȋاء،ࢫتقدرࢫبحواڲʏࢫـاتࢫكب؈فةࢫمـنࢫطاقـةࢫاݍݰاسباتࢫךكمي ستخدمةࢫࢭʏࢫرصـدࢫالمعامـلاتدفاتـرࢫاݍݰسـاباتࢫالرقميـةࢫالم

مماࢫيدفعࢫاڲʄࢫزʈادةࢫالطلبࢫعڴʄࢫالكɺرȋاءࢫالمولدةࢫ. ساعةࢫمنࢫالكɺرȋاءࢫسنوʈاࢫوɸوماࢫيفوقࢫاسْڈلاكࢫالدانماركࢫبمرت؈ن/ وات ت؈فا

  .منࢫالفحم،ࢫوالشɢلࢫالمواڲʏࢫيب؈نࢫذلك

  ورࡧاسْڈلاكࡧالطاقةࡧللتنقيبࡧعنࡧالبتكوʈنࡧࡩʏࡧȊعضࡧالدول تط :10شɢلࡧرقم

  

  68. ،ࢫص2021لةࢫالتموʈلࢫوالتنميةࢫ،ࢫسȎتم؄فࢫيانالʋساࢫبالا،ࢫعملاتࢫمشفرةࢫنظيفة،ࢫمج: المصدر

  التنظيميةطرࡧالرقابيةࡧو טفتقارࡧإڲʄࡧכ . 9.4

ࢫ ࢫالماليةيفتقرࢫالكث؈فࢫمن ࢫالتكنولوجيا ࢫيتعࢫتقنيات ࢫفيما ࢫقوʈة ࢫممارسات ࢫتطبيق ʄاݍݰوكمةࢫإڲȋࢫو ࢫالȘشغيلية ࢫباݍݨوانب لق

وزادتࢫحالاتࢫࢫ،ضطرابࢫכسواقإلتوقفࢫمتكررࢫأثناءࢫف؅فاتࢫࢫڈاȖعرضتࢫمبادلاٮࢫومنࢫذلكࢫالعملاتࢫالمشفرة،ࢫحيث. والمخاطر

وࢫعدمࢫأرافࢫشفصاحࢫوל ל ࢫمايةࢫالعملاءࢫنظراࢫلقصورࢫأنظمةلياتࢫحآسرقةࢫأموالࢫالعملاءࢫȊسȎبࢫعملياتࢫالقرصنةࢫوضعفࢫ

ࢫووج ࢫكفايْڈا، ʏࢫࢭ ࢫȜغرات ࢫכ نأود ࢫعلٕڈا ࢫتحصل ࢫالۘܣ ࢫالبيانات ࢫȊسظمة ࢫالتنظيمية ࢫɸذهࢫجɺزة ࢫمستخدمي ࢫɸوʈة ࢫوضوح ࢫعدم Ȏب

عڴʄࢫالمنظومةࢫالبيȁيةࢫࢫختلافࢫכطرࢫالتنظيميةࢫالۘܣࢫتطبقإڲʄࢫإضافةࢫإموال،ࢫمماࢫيرفعࢫمنࢫحالاتࢫتبʋيضࢫכ ࢫ،صولࢫالمشفرةכ 
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نࢫمعظمࢫالمعاملاتࢫࢭʏࢫإطارࢫمبادلاتࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫجدࢫصعبة،ࢫلأ جعلࢫمنࢫعمليةࢫالتɴسيقࢫختلافࢫالبلدان،ࢫمماࢫيإالمشفرةࢫب

ࢫوفرضࢫ ࢫالرقابة ࢫجعل ʄࢫعڴ ࢫلاࢫيقتصرࢫتأث؈فه ࢫوɸوࢫما ࢫاݍݵارجية، ࢫالمراكزࢫالمالية ʏࢫࢭ ࢫأساسية ࢫبصفة ࢫكياناتࢫȖعمل ࢫطرʈق ࢫعن تتم

ࢫمست ࢫوشبھ ࢫصعبا ࢫأمرا ࢫدوڲʏالقواعد ࢫȖعاون ࢫغياب ࢫظل ʏࢫࢭ ࢫࢫ،حيل ࢫأكما ࢫالمستقرة"ن ࢫمجموعةࢫ) “stablecoin”" (العملة Ȗغطي

ونظراࢫلطبيعةࢫتɢوʈنࢫטحتياطياتࢫمنࢫɸذهࢫالعملاتࢫࢫ،شديدةࢫالتنوعࢫمنࢫכصولࢫالمشفرةࢫوالۘܣࢫتحملࢫࢭʏࢫطياٮڈاࢫمخاطرࢫكب؈فة

ࢫ ࢫيتعرض ࢫأن ࢫيمكن ࢫجماعيȊعضɺا ࢫܥݰب ࢫلموجات ࢫاليق؈نتɢون ࢫوعدم ࢫالقلق ࢫمن ࢫبحالات ࢫمدىࢫ مرتبطة ࢫإزاء ࢫالمسȘثمرʈن لدى

ࢫلتغطيةجودةࢫל  ࢫأوࢫالسرعةࢫالۘܣࢫيمكنࢫأنࢫتتمࢫ٭ڈاࢫتصفيْڈا ࢫمٔڈا ࢫالسدادࢫالمحتملة،ࢫمماࢫʇسȎبࢫحتياطياتࢫالمتوفرة ࢫمتطلبات

تࢫتنظيميةࢫورقابيةࢫملائمة،ࢫومنࢫأɸمࢫلذاࢫيɴبڧʏࢫأنࢫتخضعࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫلإجراءا.تداعياتࢫخط؈فةࢫعڴʄࢫالنظامࢫالماڲʏࢫالعال׿ܣ

،ࢫوʈمكنࢫللدولࢫالماڲʏࢫالرق׿ܣ بتɢارל  التأث؈فࢫعڴʄحتواءࢫالمخاطرࢫدونࢫإكيفيةࢫࢫبلدࢫۂʏجھࢫالسلطاتࢫࢭʏࢫأيࢫالتحدياتࢫالۘܣࢫستوا

ࢭʏࢫࢫعڴʄࢫتقييمɺاࢫللمخاطرࢫوسيɢونࢫمنࢫالضروري ࢫالتعاملࢫمعࢫالعملاتࢫالمشفرةࢫبناءعتمادࢫمناݠݮࢫتنظيميةࢫورقابيةࢫمحددةࢫࢭʏࢫإ

ʏࢫالصعيدࢫالدوڲʄادةࢫالمناقشاتࢫوتوثيقࢫالتعاونࢫعڴʈذاࢫالصددࢫزɸ. 
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اݍݵـدماتࢫ الكث؈ـفࢫمـن نتقـالإيةࢫودورɸاࢫࢭʏࢫستخدامࢫتقنياتࢫوتطبيقاتࢫالتكنولوجياࢫالمالإمماࢫسبقࢫتمࢫالتأكيدࢫعڴʄࢫأɸميةࢫ

رقابـــــةࢫالقليـــــلࢫمـــــنࢫاللىالۘـــــܣࢫتخضـــــعࢫإالتكنولوجيـــــةࢫوالمنصـــــاتࢫࢫالمؤسســـــاتالمنظمـــــةࢫإڲـــــʄࢫوالمؤسســـــاتࢫالماليـــــةࢫالماليـــــةࢫمـــــنࢫالبنـــــوكࢫ

ئـاتࢫيصـالࢫاݍݵـدماتࢫالماليـةࢫإڲـʄࢫفالمتاحةࢫأمامࢫالعمـلاءࢫوȖعزʈـزࢫالشـمولࢫالمـاڲʏࢫوإȘنوʉعࢫטبتɢاراتࢫالماليةࢫوالذيࢫسمحࢫب،ࢫشرافوכ 

وȖعزʈـزࢫالسـيولةࢫ ْڈـاوالتحـوʈلاتࢫالماليـةࢫوتخفـيضࢫتɢلفࢫيـاتࢫالـدفعࢫوتموʈـلࢫعمليـاتࢫالتجـارةوȖسـرʉعࢫعملࢫ،ومقصـيةࢫماليـامحرومـةࢫ

ࢫ،وٮڈديـــداتࢫتـــؤثرࢫعڴـــʄࢫטســـتقرارࢫالمـــاڲʏ مخـــاطرࢫعـــدةتحمـــلࢫɸـــذهࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــةࢫࢫغ؈ـــفࢫأنســـتقرارࢫالمـــاڲʏ،ࢫدعمࢫفـــرصࢫל ممـــاࢫيـــ

تقلـبࢫقيمـةࢫالعمـلاتࢫالمشـفرةࢫوالتـأث؈فࢫعڴـʄࢫفعاليـةࢫتطبيـقࢫالسياسـةࢫالنقديـةࢫوضـعفࢫحمايـةࢫمـوالࢫو بتȎيـيضࢫכ ࢫلاسيماࢫماࢫيتعلق

 التحتيـــة البɴيـــةو  الماليـــة כنظمـــةالۘـــܣࢫتـــؤثرࢫســـلباࢫعڴـــʄࢫ الســـي؄فانيةوتزايـــدࢫٮڈديـــداتࢫومخـــاطرࢫاݍݨرʈمـــةࢫ،ࢫليـــةࢫللمســـْڈلكالبيانـــاتࢫالما

 . الماڲʏ ستقرارל  عڴʄ أوسعسلبيةࢫ تداعيات إڲʄ يؤدي مما اݍݰيوʈة، المالية
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غ؈ـفࢫأٰڈـاࢫ ةࢫفرصـاࢫومɢاسـبࢫȖعـززࢫלسـتقرارࢫالمـاڲʏ،כخ؈ـف ࢫȖشɢلࢫɸـذهعتمادࢫالدوڲʏࢫعڴʄࢫالتكنولوجياࢫالمالية،ࢫࢭʏࢫظلࢫتزايدࢫל 

بجديـةࢫڲـʄࢫالتفك؈ـفࢫماࢫيـدفعࢫإوɸوࢫستقراره،ࢫفيھࢫوزعزعةࢫإ ضطراباتمنࢫجɺةࢫأخرىࢫقدࢫȖشɢلࢫٮڈديداࢫومخاطرࢫتؤديࢫإڲʄࢫإحداثࢫإ

موحــــدةࢫࢫوضـــعࢫأطـــرࢫتنظيميـــةࢫورقابيـــةلࢫلتكثيـــفࢫجɺــــودࢫالتعـــاونࢫوتɴســـيقɺاالعالميـــةࢫ،ࢫטقليميـــةࢫو عڴـــʄࢫجميـــعࢫالمســـتوʈاتࢫالقطرʈـــة

  : وɸوࢫماࢫيتطلبࢫ،ستقرارࢫالماڲʏاࢫالماليةࢫوࢫتقلصمخاطرɸاࢫعڴʄࢫל Ȗعززࢫفوائدࢫومɢاسبࢫالتكنولوجي

 شـــرࢫثقافـــةࢫإɲࢫʄاࢫنيـــاتࢫالتكنولوجيـــاࢫالماليـــةࢫبـــ؈نࢫכ ســـتخدامࢫتطبيقـــاتࢫوتقالعمـــلࢫعڴـــɺـــفࢫبخصائصـــʈفـــرادࢫوالمؤسســـاتࢫوالتعر

 )الرقميةالثقافةࢫالماليةࢫ(؛ومنافعɺا

 ࢫל قاتࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫوصدماٮڈاࢫصدࢫوقياسࢫمخاطرࢫتقنياتࢫوتطبيجراءࢫدراساتࢫدقيقةࢫلر إʄ؛ࢫعڴʏستقرارࢫالماڲ 

 ــــــاɢܨــــــݨيعࢫســــــبلࢫטبتȖࢫالرق׿ــــــܣࢫʏيࢫالمدعمرࢫالمــــــاڲȌࢫوالمنافســــــةࢫالعادلــــــةࢫفيــــــھ،ࢫمــــــعࢫللإ לيجــــــاʏرࢫتقنيــــــاتســــــتقرارࢫالمــــــاڲʈإدارةࢫࢫتطــــــو

 مخاطره؛

 ــزࢫاʈعزȖاســـّڈاࢫࢫ،يــةلســـدࢫفجـــوةࢫالتكنولوجيـــاࢫالماللتعـــاونࢫبـــ؈نࢫدولࢫالعــالمࢫɢـــاࢫومɺعمـــيمࢫمنافعȖࢫالـــدولࢫوʏاࢫࢭـــɺوفــرصࢫإســـتخدام

 ؛ࢫالنامية

  ئـةࢫכʋࢫالـدولࢫالناميـةࢫتحسـ؈نࢫبʏيـةࢫالتحتيـةࢫالرقميـةࢫࢭـɴــاࢫࢫالتكنولوجيـاࢫالماليـةࢫفٕڈـاࢫومعاݍݨـةࢫمعوقـاتعمـالࢫوالبɸلتفعيـلࢫدور

  ؛ستقرارࢫالماڲʏࢭʏࢫدعمࢫجɺودࢫל 



  لطرشࡧذɸبية
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 ܨــݨيعࢫȖــودࢫبــ؈نࢫمؤسســاتࢫɺســيقࢫاݍݨɴشــؤونࢫל المجتمــعࢫالــدالتعــاونࢫوتȊࢫالمختصــةࢫʏࢫلإيجــادࢫכطــرࢫالقانونيــةࢫوڲʏســتقرارࢫالمــاڲ

  .مخاطرɸاࢫوتقليصɺا حتواءالثقةࢫࢭʏࢫالتكنولوجياࢫالماليةࢫوإࢫوالتنظيميةࢫالموحدةࢫالۘܣࢫȖسمحࢫبدعم

 :قائمةࡧالمراجع. 7

 .ࢭʏࢫعالمࢫالثورةࢫالصناعيةࢫالراȊعةمستقبلࢫالمالية،ࢫاعادةࢫȖعرʈفࢫدورࢫالتموʈلࢫ). بلاࢫتارʈخ( ،البنكࢫالسلاميࢫللتن׿ܣ .1

. 0طݏݰــةࢫالوليــد،ࢫصــ؄فيࢫالفــران،ࢫالشــمولࢫالمــاڲʏࢫالرق׿ــܣࢫࢭــʏࢫالــدولࢫالعرȋيــة،ࢫمــوجزࢫسياســاتࢫ). 2020،ࢫدʇســم؄فࢫ(الوليــدࢫطݏݰــة،ࢫوالفــرانࢫصــ؄فيࢫ .2

  .صندوقࢫالنقدࢫالعرȌي

  .مجلةࢫالتموʈلࢫوالتنميةࢫ. حقبةࢫجديدةࢫللنقود). 2022سȎتم؄فࢫ. (براسادࢫإسوارࢫ .3

،ࢫالعـددࢫ2مجلـةࢫטقتصـادࢫالـدوڲʏࢫوالعولمـة،ࢫالمجلـد. التوجـھࢫاݍݰـديثࢫللعولمـةࢫالماليـةࢫࢭـʏࢫظـلࢫتكنولوجيـاࢫسلسـلةࢫالكتـل). 2019. (صـطفىبوعقلࢫم .4

4.  

 : الرابطࢫH). 2021، دʇسم؄فࢫ10. (توȋياسࢫأدرʈان،ࢫدوɲغࢫۂʏ،ࢫوأديȘياࢫنارʈن .5

https://www.imf.org/ar/News/Articles/2021/12/09/blog120921-global-crypto-regulation-should-be-comprehensive-

consistent-coordinated  

 تمࢫטس؅فدادࢫمن. الْڈديدࢫاݍݨديدࢫللاستقرارࢫالماڲʏ... المخاطرࢫالسي؄فانيةࢫ). 2020، دʇسم؄فࢫࢫ7. (جنيفرࢫإليوت،ࢫونايجلࢫجنكيɴسون  .6

 https://www.imf.org/ar/Blogs/Articles/2020/12/07/blog-cyber-risk-is-the-new-threat-to-financial-stability  

 تمࢫטس؅فدادࢫمن. البنكࢫالمركزيࢫالعراࢮʏ: نظامࢫالمدفوعاتࢫوטستقرارࢫالماڲʏ). 2018، مارس. (حمدࢫخلفࢫعمارࢫ .7

https://www.researchgate.net/profile/AmmrKhalaf/publication/340163303_nzam_almdfwat_walastqrar_almaly/links/5e7b8130

92851caef49aa40c/nzam-almdfwat-walastqrar-almaly.pdf 
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