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 التوجھات الجدیدة في تنظیم العملات الافتراضیة
 

  (1)  بدرالدین براحلǻة

، جامعة والعلوم السǽاسǽة ، Ȟلǽة الحقوق "أ" قسم  أستاذ محاضر )1(
  .الجزائر ، Ǽ 23000اجي مختار عناǼة،

  annaba.dz-badreddine.berrahlia@univالالكتروني البرȄد

  (2) لعلاǻمǻة فاطمة

والعلوم السǽاسǽة، جامعة Ǽاجي  أستاذة متعاقدة، Ȟلǽة الحقوق  )2(
  الجزائر ، 23000 مختار عناǼة،

 annaba.dz-fatma.lalaymia@univ: البرȄد الالكتروني
 

 :الملخص
أدوات الدفع الالكترونǽة من Ǽطاقات الدفع الالكتروني والنقود الالكترونǽة إلى الدفع عن طرȘȄ  تطورت

 على قواعدالثورة الصناعǽة الراǼعة  أبرزت تأثیر Ȟأدوات دفع بدیلةالأجهزة المحمولة ونهاǽة Ǽالعملات الافتراضǽة 
 .القانون المالي ومǼادئ

Ǽعد أن Ȟانت معظم الأنظمة  للعملات الافتراضǽةلتنظǽم القانوني التنافس الدولي في اظاهرة المقال  ǽعالج
على تشاǼه آلǽات عمل العملات الافتراضǽة رغم اختلاف المقال  ȄؤȞّدو .العملاتهذه التحذیر من  تعتمد منهج

 Ȑة من منظومة لأخرǽعتها القانونǽطب.  
توجّه ال ، وȄبرزالعامةالعملات الخاصة للعملات  مواكǼةتقرȄر قاعدة مفادها عدم یخلص الǼحث إلى 

ضرورة التمشّي مع هذا النهج یوصي Ǽعلǽه و ،العملات الافتراضǽة المرȞزȄةالقانوني وإصدار تنظǽم ال نحو دوليال
 .یخدمالمصلحة الوطنǽة Ǽما

  :الكلمات المفتاحǻة
  .البدیلة الدفعوسائل ، التنظǽم، ، البنوك المرȞزȄةلافتراضǽةاالعملات 

  
 
 

  .41/05/2022 :المقال تارȂخ نشر ،23/03/2022:تارȂخ مراجعة المقال ،23/10/2021:تارȂخ إرسال المقال
المجلة الأكادǽمǽة للǼحث القانوني، ،"التوجهات الجدیدة في تنظǽم العملات الافتراضǽة"،، فاطمة لعلاǽمǽةبدرالدین براحلǽة :لتهمǻش المقال

  .144- 112 ص ص ، 2022السنة، 01 العدد، 13د المجل
 https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/72  :ابط التاليالمقال متوفر على الر

  .annaba.dz-badreddine.berrahlia@univ  بدرالدین براحلǽة :المؤلف المراسل
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The New Directions For Regulation Virtual Currencies 
 
Summary: 

The electronic payment instruments have been developed from electronic 
payment cards to electronic money, and from the payment by smart mobiles to the 
virtual currencies, that were appearing as an alternative payment method. This latter 
is considered as an output of the fourth industrial revolution that impacted and will 
impact therules and principles of the financial law.  

The paper treats the phenomena of the international competition on the 
regulation of the virtual currencies after the warning have been the predominant 
trend. It confirms that the virtual currencies have the same modus operandi, although 
with different legal nature from a legal system to another. 

The research determines a general norm that the virtual currencies could not 
never kept up the public currencies.It concludes that there is an emergence of global 
trend going to regulate the central bank virtual currencies, and it recommends 
keeping abreast of the legal developments in a manner that serve the national interest. 
Keywords: 
Virtual Currencies, Central Bank, Regulation, Alternative Payment Methods. 

Les nouvelles orientations de la régulation des monnaies virtuelles 
 
Résumé : 

Les instruments de paiement électronique se sont développés depuis les cartes 
de paiement électroniques à la monnaie électronique, et du paiement par smart 
mobiles aux monnaies virtuelles, qui apparaissaient comme des moyens de paiement 
alternatifs. Cette dernière est considérée comme desextrants de la quatrième 
révolution industrielle qui a impacté et impactera les règles et les principes du droit 
financier. 

Cet article traite du phénomène de la concurrence internationale sur la régulation 
des monnaies virtuelles après que l'avertissement ait été la tendance prédominante. 
Elle confirme que les monnaies virtuelles ont le même modus operandibien qu'elles 
aientune nature juridique différente d'un système juridique à l'autre. 

La recherche a conclu à une règle générale selon laquelle les monnaies virtuelles 
ne pourraient jamais accompagner les monnaies publiques. Elleconclut à l'émergence 
d'une tendance mondiale à réguler les monnaies virtuelles des banques centrales et 
elle recommande de se tenir au courant des développements juridiques d'une manière 
qui serve l'intérêt national. 
Mots clés:  
Monnaie Virtuelle, Banque Centrale, Régulation, Modes de Paiement Alternatifs. 
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  مقدمة

Ȟظاهرة مالǽة تكنولوجǽة  ǼVirtual Currenciesعد الأزمة المالǽة العالمǽة، ظهرت العملات الافتراضǽة 
، اعتمدت على الرȃط بین الابداع التكنولوجي والعولمة المالǽة Ǽاستخدام الشȞǼة العنȞبوتǽة، ممّا 2008حدیثة سنة 

  .ولّد أدوات دفع متطورة لازالت تثیر العدید من النقاشات على المستوȐ الاقتصادȑ والقانوني
أولى هذه " ساتوشیناكاموتو"على ید شخص یدعى  2008التي ظهرت سنة  Bitcoinتعدّ البتكوȄن

، ثمّ تلتها العدید من العملات الافتراضǽة الأخرȐ لتبلغ حوالي 20091التي شرع العمل بها فعلǽا سنة  المنتجات
، وتشیر الاحصائǽات إلى أنّ القǽمة السوقǽة للعملات المشفرة قد بلغت سنة 20202عملة شهر جوȄلǽة  5700
، وهي 3ملǽار دولار أمرȞȄي 231إلى  2020في مارس ملǽار دولار أمرȞȄي، ثمّ انخفضت  800حوالي  2018

  .4دولار أمرȞȄي ملǽار 975تراوح حالǽا 
دفع معقّدة من حیث الإصدار  الثورة الصناعǽة الراǼعة Ȟأدواتتعتبر العملات الافتراضǽة احدȐ منتجات 

والتداول، لا تخضع لرقاǼة السلطات المالǽة المرȞزȄة من حیث المبدأ، وهذا ما ولّد نوعا من الشȞوك والارتǽاب 
لدȐ المتعاملین والحȞومات وهیئات الضǼط المالي على المستوȐ العالمي، ذلك أنّها تمسّ بجوهر اختصاص 

النقود ومفهوم الوساطة المالǽة، وǼالتالي قد تحدث تغییرا رادȞǽالǽا في البنوك المرȞزȄة الحصرȑ في إصدار 
ȑالنظام المالي التقلید.  

في الساحة ) ارتǼاطها Ǽالإجرام المنظم(وسیئین ) مستثمرȄن ومستهلكین(جیدین : إنّ ظهور فاعلین جدد
القانونǽة في التعامل مع هذه الأدوات  المنظوماتاختلفت  لكنالمالǽة تطلّب تدخّل التشرȄعات لتنظǽم هذا السوق، 

المالǽة إلى عدّة توجهات، حیث منعت Ǽعض السلطات المالǽة التعامل بها، وخضعت سلطات أخرȐ للأمر الواقع 

                                                            
  . في حقیقة الأمر، سبق إصدار البتكوین محاولات لإصدار عملات عبر الأنترنیت باستخدام التشفیر لكنھا بات بالفشل1

Nathan Reiff, “Where there cryotocurrencies before Bitcoin”, 25.06.2019, 
https://www.investopedia.com/tech/were-there-cryptocurrencies-bitcoin (27/10/2020, 10:01). Ken 
Griffith, “A quick history of cryptocurrencies BBTC before Bitcion”, 16/04/2014, 
https://bitcoinmagazine.com/articles/quick-history-cryptocurrencies-bbtc-bitcoin-1397682630 
(27/10/2020, 10:03) 

 : ، راجع2020أوت -نشرة البنك المركزي الفرنسي حول أدوات الدفع والنقود الائتمانیة، جویلیة2
Banque de France, Monnaie digitales : du mythe aux projets innovants, Bulletin de la Banque de 
France 230/1, Juillet -Aout 2020, https://publications.banque-
france.fr/sites/default/files/medias/documents/820208_bdf230-1_monnaies_digitales_vf_1307.pdf 
(24.10/2020/06:39) 
3David W. Perkkins, Cryptocurrency: The Economics of Money and Selected Policy, Congressional 
Research Service (CRS) Reports, R45427, VERSION 3, 09/04/2020, https://crsreports.congress.gov 
(22/10/05:08) 
4https://ycharts.com/indicators/bitcoin_market_cap (07/09/2021, 05:16) 
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أȑ الانتظار والمراقǼة، مع " Wait and See"نتیجة خروجها عن السǽطرة، وارتأت سلطات أخرȐ الأخذ Ǽمبدأ 
  .5ة الأخیرة نحو تنظǽم وإصدار عملات افتراضǽة مرȞزȄةتوجّه دولي خلال الفتر ظهور 

ȞȞل منتج مالي تحوȑ العملات الافتراضǽة العدید من المخاطر، حیث ǽمȞن استعمالها Ȟمعبر لتبیǽض 
أنّ سرعة انتشار وتعقید ذلكالأموال وتموȄل الارهاب، ناهǽك عن ضعف الحماǽة القانونǽة للمتعاملین بها، 

ت الافتراضǽة Ǽالإضافة إلى اعتمادها على الأنترنیت Ȟوسیلة أساسǽة للتعامل جعلها أداة إجراءات إصدار العملا
ǽطرح وهو ما .على الأقل أمرا أكثر من ضرورȞǽ ȑون تنظǽمها على المستوȐ الوطني  وǼالتاليعابرة للحدود، 

  ؟على المستوȐ المقارن  التساؤل حول الكǽفǽة التي تمت بها المعالجة القانونǽة للعملات الافتراضǽة
خاصة  وإصدار العملات الافتراضǽةتنظǽم من خلالالأثار التي رتّبها التنافس نحو أهمǽة الموضوع  تظهر

، ومن ثمة محاولة ذلك التغییر الجوهرȑ في تعدیل قواعد اللعǼة والمنافسة بین التموȄل التقلیدȑ والتموȄل البدیل
مفروضة ǼحȞم الواقع، وإصدار عملات افتراضǽة مرȞزȄة تحافظ على  التوفیȘ بین خلȘ عملات افتراضǽة خاصة

 Șّفي وضع أدوات الدفع البنوكح ȑالحصر.  
  ، فإن أغلبها یتعلȘّ بتنظǽم 6ذا Ȟانت الǼحوث المتعلّقة Ǽالتنظǽم القانوني للعملات الافتراضǽة مستفǽضة

                                                            
5Raphael Auer, “Giulio Cornelli and Jon Frost, Rise of the central bank digital currencies: drivers, 
approaches and technologies”, BIS working papers, n=o 880, August 2020, 
https://www.bis.org/publ/work880.pdf?utm_campaign=BitDigest&utm_medium=email&utm_sourc
e=Revue+newsletter (24/10/2020, 11:12) 
6Florian L’heureux and  Lee Joseph, “A regulatory framework for cryptocurrency”, European 
Business Law Review, V 31, Issue 3 (2020), pp 423-446. Henning, Peter J., “A Taxonomy of 
Cryptocurrency Enforcement Actions, Brooklyn Journal of Corporate”, Financial and Commercial 
Law (2020), Wayne State University Law School Research Paper No=o 2019-63. Barsan Iris M., 
Regulating the Crypto World - New Developments from France (December 22, 2019). RTDF 
4/2019. Nabilou Hossein, “How to Regulate Bitcoin? Decentralized Regulation for a Decentralized 
Cryptocurrency”, International Journal of Law and Information Technology, V27, Issue 3, March 
26, 2019. Henderson, M. Todd and Raskin Max, A Regulatory Classification of Digital Assets: 
“Toward an Operational Howey Test for Cryptocurrencies, ICOs, and Other Digital Assets”,  
Columbia Business Law Review 444, University of Chicago, Public Law Working Paper No=o 683, 
2019, https://ssrn.com/abstract=3265295 (20/10/2020, 09:19). Hacker Philipp and Thomale Chris, 
“Crypto-Securities Regulation: ICOs, Token Sales and Cryptocurrencies under EU Financial Law”, 
European Company and Financial Law Review, V15, Issue 04, (07, Dec 2018). Alexandra Sims and 
Others, Regulating Cryptocurrencies in New Zealand, The Law Foundation, University of 
Auckland, New Zealand, Sept 2018. Trautman, Lawrence J., “Bitcoin, Virtual Currencies, and the 
Struggle of Law and Regulation to Keep Pace” Marquette Law Review V 447 (2018), 
https://ssrn.com/abstract=3182867 (20/10/2020, 05:08). Gurrea-Martínez, Aurelio and Remolina, 
Nydia, “The Law and Finance of Initial Coin Offerings”, Ibero-American Institute for Law and 
Finance Working Paper No. 4/2018, https://ssrn.com/abstract=3182261 (20/10/2020, 04:39). Irina 
Cvetkova, “Cryptocurrencies legal regulation”, BRICS Law Journl, Issue 2, v5, 2018 
https://doi.org/10.21684/2412-2343-2018-5-2-128-153 (19/10/2020, 10:37). Jabotinsky Hadar 
Yoana, The Regulation of Cryptocurrencies - Between a Currency and a Financial Product= 
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، دون أن 7العملات الافتراضǽة المرȞزȄة التي تعرضت لتنظǽمهي الدراساتوقلة ، العملات الافتراضǽة الخاصة
فهذا الǼحث ǽحاول إلقاء الضوء  .برز الصراع بین العملات الافتراضǽة الخاصة والعملات الافتراضǽة المرȞزȄةت

للتقلیل من أثار العملات الافتراضǽة على ذلك التنافس الدولي نحو تنظǽم العملات الافتراضǽة المرȞزȄة 
  .الخاصة

 على المنهج الاستقرائي في تتǼع اختلاف التسمǽات وتعدّد أنواع العملاتالمقال  سنعتمد في هذا
راء والتنظǽمات القانونǽة المعاصرة للعملات وضع مفهوم قانوني موحّد لها، وفي Ǽحث الآلمحاولة في الافتراضǽة 

، وتقرȄر ǽȞ2018ة لسنة تقرȄر مرȞز الǼحث القانوني التاǼع لمȞتǼة الكونغرس الأمرȄالافتراضǽة اعتمادا على 
  :من خلال الخطة التالǽة وهذا، 2020جامعة ȞامبرȄدج 

عملǽة التنظǽم القانوني للعملات الافتراضǽة لǽست Ǽالأمرّ الهیّن، ذلك أن استǽعاب طرȄقة عمل العملات 
الافتراضǽة Ȟمنتج مالي یرتكز على تكنولوجǽا شدیدة التعقید ǽستلزم مواكǼة التطورات التكنولوجǽة الحدیثة ومحاولة 

یهدف التنظǽم القانوني المالي عموما ). المǼحث الأول( غیر الموحد الافتراضǻةالمفهوم القانوني للعملاتتحدید 
تخصǽص رأس المال ȞǼفاءة، حماǽة المستهلكین، مواجهة المخاطر النظامǽة، ونظرا لظهور اقتصادǽات إلى 

ناشئة متطورة في المجال التكنولوجǽا، وسǽطرة Ǽعض الشرȞات غیر المصرفǽة على السوق في Ǽعض 
  ).المǼحث الثاني( المرȜزȂة العملات الافتراضǻةالتنافس الدولي نحو تنظǻمإلىذلك أدȐّ فقد المنظومات، 

  العملات الافتراضǻة مفهوم قانوني غیر موحّد :المǺحث الأول

نتیجة التعقید المرتǼط Ǽالتكنولوجǽا المعتمدة في استخدام العملات الافتراضǽة، واختلاف مواقف الهیئات 
، )المطلب الأول(لمفهوم القانوني للعملات الافتراضǽة االمالǽة الرسمǽة من التعامل بها، Ȟان من الصعب توحید 

  ).المطلب الثاني(منظومة قانونǽة لأخرȐ  من الطبǽعة القانونǽة للعملات الافتراضǽة خاصة أمام اختلاف

                                                                                                                                                                                                     

=(February 7, 2018). Magnuson William J., “Financial Regulation in the Bitcoin Era”, Stanford 
Journal of Law, Business, and Finance, Vol. 23, No. 2, 2018, Texas A&M University School of 
Law Legal Studies Research Paper No. 18-21, https://ssrn.com/abstract=3148036 (19/10/2020, 
19:37). Gikay Asress Adimi, “Regulating Decentralized Cryptocurrencies under Payment Services 
Law: Lessons from European Union Law”, 9 Case Western Reserve Journal of Law, Technology & 
the Internet 1 (2018) https://ssrn.com/abstract=3142317  (19/10/2020, 20:29),Hebrew University of 
Jerusalem Legal Research Paper No. 18-10, https://ssrn.com/abstract=3119591 (19/10/2020, 16:05). 
Omri Marian, “A conceptual framework for the regulation of Cryptocurrencies”, University of 
Chicago Law Review Dialogue, V 53 (2015) https://ssrn.com/abstract=2509857 (19/10/2020, 
11:14) 

7Hess Simon, “Regulating Central Bank Digital Currencies: Towards a Conceptual Framework”, 
https://ssrn.com/abstract=3582501(02/11/2020, 07:45).André Prüm, La Banque Centrale 
Européenne face aux cryptomonnaies, défis et opportunité ?, January 16, 2019. Mélanges en 
l'honneur du professeur Bernard Teyssie, LexisNexis, Paris 2019, pp 731-743.  
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  المفهوم القانوني للعملات الافتراضǻة:الأولطلب الم
، وهذا )الفرع الأول( متعددة وأنواع مختلقة بتعرȄفاتمستحدث العملات الافتراضǽة Ȟمفهوم قانوني  برزت

  ).الفرع الثاني(الإصدار والتداول العمل الخاصة Ǽرغم اشتراكها إجمالا في آلǽات 

  متعددة وأنواع مختلفة تعرȂفات: العملات الافتراضǻة:الأولالفرع 
  ).ب(ها من جهة ثانǽةأنواع، واختلفت )أ(من جهةالافتراضǽةالعملات  تعرȄفاتلقد تعدّدت 

 لعملات الافتراضǻةاتعرȂفات تعدّد. أ
العملة :8، حیث أطلȘ علیهاالافتراضǽة بتعدّدتسمǽاتهالعملات التعرȄفاتالقانونǽة لتعددت 

Ȟندا، (VirtualCommodity، السلعة الافتراضǽة)الأرجنتین، تاǽلاندا واسترالǽا( DigitalCurrencyالرقمǽة
إǽطالǽا ( CyberCurrency، العملة السیبرȄانǽة)سوǽسرا( PaymentToken، الدفع الرمزȑ )الصین وتایوان

 Virtual Assetsالأصول الافتراضǽة ، )Ȟولومبǽا( ElectronicCurrency، العملة الالكترونǽة )ولبنان
المملكة (Cryptoassets، والأصول المشفرة 9)فرنسا(DigitalAssets، الأصول الرقمǽة )الهندوراس والمȞسǽك(

  .10)المتحدة
العملات : تتكون من Ȟلمتین 11وفȘ تسمǽة القانون الجزائرVirtual Currencies  ȑالعملات الافتراضǽة 

  :والافتراضǽة
العملات شبیهة النقود غیر أنّها أوسع مجالا منها، حیث تتحول العملات إلى نقود متى حازت ف

، ExchangeInstrument، وسیلة تǼادل Units accountوحدة حساب : خصائصها القانونǽة التي تتمثّل في
  .Legal tenderلها قوة الإبراء القانونǽة ، Store of valueمخزن للقǽمة 

أȑ لǽس لها ǽȞان مادȑ ملموس، فهي منتجة بواسطة برامج حاسوǽȃة، تعتمد على  وهي افتراضǽة،
استخدام الأنترنیت في عملǽات البǽع والشراء أو التحوȄل إلى عملات أخرȐ ومن أهم خصائصها الممیزة لها عن 

                                                            
8 Global Legal Research Center, “Regulation of cryptocurrency around the world”, Report 2018, 
The Law Library of Congress, June 2018, p 
01.https://www.loc.gov/law/help/cryptocurrency/cryptocurrency-world-survey.pdf (09/09/2019, 
09:00). Florian L’heureux and  Lee Joseph, op.cit., p 448. 
9Ibid,.  
10https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps19-22.pdf (31/10/2020, 16:32) 

صادر ال، 76 عدد، ج ر 2018المتضمن قانون المالیة لسنة ، 2017دیسمبر 27المؤرخ في  11-17من الأمر رقم  117المادة  11
  .54، ص2017یسمبرد 28 في
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و الǼطاقات النقود الالكترونǽة عدم ارتǼاطها Ǽحساب بنȞي Ȟما هو الحال ǼالنسǼة لǼطاقات الدفع المسبȘ أ
  .12الائتمانǽة، Ǽالإضافة إلى عدم وجود هیئة مرȞزȄة قائمة على إصدارها وتنظǽمها ومراقبتها

ǽعتبر محافظ البنك المرȞزȑ البرȄطاني أنّ البتكوȄن Ȟنموذج للعملات الافتراضǽة تفتقد لاعتǼارها Ȟمخزن 
دولار، وȃلغت  800للدولار إلى  200من  2013، حیث ارتفعت سنة 13للقǽمة Ǽسبب التقلّب الكبیر في قǽمتها

ألاف دولار  10، لǽستقر عند 2018، ثمّ عرفت انخفاضا Ȟبیرا منتصف سنة 201714ألف دولار دǽسمبر  19
  .15للبتكوȄن الواحد مثلا

العملة الافتراضǽة هي تلك : " ، Ǽأنّها2018من قانون المالǽة لسنة  117أمّا اصطلاحا فقد عرّفتها المادة 
ها  مستخدمو الإنترنیت عبر شȞǼة الإنترنیت، وهي تتمیّز Ǽغǽاب الدعامة المادǽة Ȟالقطع والأوراق التي ǽستعمل

  .16"النقدǽة وعملǽات الدفع Ǽالصك أو ǼالǼطاقة البنǽȞة
اعتمد المشرع الجزائرȑ في تعرȄفه على عنصر الوسیلة والغطاء، أȑ تلك العملات المستخدمة من خلال 

ة أشخاص دون تمییز بین طبǽعتهم الاحترافǽة والاستهلاكǽة، ومن جهة ثانǽة، غǽاب الشȞǼة العنȞبوتǽة بواسط
الدعامة المادǽة أو الغطاء الحقǽقي لهذه العملات سواء Ȟان نقودا حقǽقǽة أو أدوات دفع معتمدة من الناحǽة 

  .القانونǽة ȞالشȞǽات والǼطاقات البنǽȞة
ترونǽة، ولǽست تلك الصادرة عن البنوك فقط، فǼطاقات ǽقصد ǼالǼطاقة البنǽȞة Ȟل Ǽطاقات الدفع الالك

الدفع الالكترونǽة الصادرة عن مراكز البرȄد تدخل أǽضا ضمن هذا الصنف، إذا فالأولى أن تستبدل العǼارة 
  .بǼطاقة الدفع الالكترونǽة ولǽست الǼطاقات البنǽȞة

قǽمة غیر موزعة أو غیر مضمونة من تمثیل رقمي ل:" Ǽأنّها 843/2018وعرّفتها التوجیهة الأورǽȃة رقم 
طرف مصرف مرȞزȑ أو سلطة عامة، والتي لا ترتǼط Ǽعملة قانونǽة، ولا تحظى Ǽالنظام القانوني لعملة وطنǽة أو 

جنبǽة، إلاّ أنّها تقبل من طرف أشخاص یتمتّعون Ǽالشخصǽة القانونǽة على أساس أنّها وسیلة للمǼادلة، والتي أ
  . 17"ومǼادلتها الكترونǽاǽمȞن تحوȄلها وتخزȄنها 

                                                            
، مجلة آفاق للعلوم، جامعة "فھوم، الخصائص، والمخاطر على الاقتصاد العالميمال: العملة الافتراضیة البتكوین"لامیة طالة، 12

  .152، ص2019، جوان 16، العدد 04زیان عاشور، الجلفة، المجلد 
13https://cointelegraph.com/news/bank-of-england-governor-libra-like-currency-could-replace-us-
dollar (12/09/2019, 08:45) 

، مجلة آفاق علمیة، جامعة "عدین البتكوین والعملات الافتراضیة على استقرار النظام النقدي العالميأثر ت"نورالدین صویلحي، 14
  .225، ص2018، 02، العدد 10تامنغست، المجلد 

15https://www.coindesk.com/price/bitcoin (12/09/2019, 09:01) 
  .، مرجع سابق11- 17من الأمر رقم  117 المادة 16

17Directive (EU) 2018/843 of the European parliament and of the council, 30 May 2018, amending 
Directive (EU) 2015/849 on the prevention of the use of the financial system for the purposes of 
money laundering or terrorist financing, and amending Directives 2009/138/EC and 2013/36/EU. 
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018L0843&from=EN 
(14/09/2019, 22:40) 



אאא	 RARJ
  

119 
א13א،01-2022. 

،،אא?אאאאא?،112-144. 
 

P-ISSN : 2170-0087  
E-ISSN : 2588-2287 

وسیلة تǼادل تعمل Ȟالنقود في Ǽعض :" Ǽأنّها FinCENشȞǼة مȞافحة الجرائم المالǽة الأمرǽȞȄة Ȟما عرفتها 
خصوصا، العملات الافتراضǽة لǽس لها قوة الابراء . البیئات، لكنها لا تملك Ȟل خصائص النقود الحقǽقǽة

ست نقود Ǽالمعنى التقلیدȑ، فقǽمتها غیر مضمونة، Ȟما أنّها أصǼحت فهي لǽ، 18"القانونǽة لدȐ أǽة ولاǽة قضائǽة
  .19مجالا خصǼا للمضارȃة

أنّ  Digital Currenciesوالعملات الرقمǽة Virtual Currenciesالفرق بین العملات الافتراضǽة 
ǽل الكتروني، فهي تشمل النقود الالكترونȞل العملات التي تكون في شȞ ة تشملǽة والعملات العملات الرقم

، التي  تنتمي لفئة Cryptocurrenciesعملات مشفرةالافتراضǽة، هذه الأخیرة عادة ما تكون في شȞل 
  .Cryptographyالعملات الرقمǽة غیر أنّها ترتكز Ǽالأساس على عملǽة التشفیر 

، E-moneyوالعملات الالكترونǽة ) موضوع الǼحث(Ȟما ǽمȞن التمییز أǽضا بین العملات الافتراضǽة 
، فهي توجد في محافظ رقمǽة افتراضǽة على 20عدم ارتǼاȋ العملات الافتراضǽة Ǽحساب بنȞي: من حیث

الأنترنیت، في حین أنّ العملات الالكترونǽة أداة لنقل الأموال من حساب مصرفي حقǽقي إلى آخر بوسیلة 
وك المرȞزȄة، وǼالتالي غیر مضمونة غیر صادرة عن البن) الخاصة(وعلǽه، فالعملات الافتراضǽة . الكترونǽة

  .رسمǽا، على عȞس النقود الالكترونǽة
نشیر أǽضا إلى أنّ العملات الافتراضǽة محل الǼحث تختلف عن العملات الموجودة داخل الألعاب وأجهزة 

التي تستخدم من طرف عدد محدود من  Complementary Currenciesالرهان، أو مع العملات التكمیلǽة 
  .21ص وفي نطاق جغرافي محدودالأشخا

  أنواع العملات الافتراضǻة. ب
  :تعدّدت أنواع العملات الافتراضǽة Ǽحسب الزاوǽة المنظور منها، فهي تقسم

  :إلى Ǻحسب المصدر .1
وهي العملات الافتراضǽة المعمول بها حالǽا، والتي تصدر عن هیئات : العملات الافتراضǽة الخاصة -

  .فهي عملات افتراضǽة تاǼعة للقطاع الخاص مالǽة خاصة غیر حȞومǽة،

                                                            
18 ““Virtual” currency is a medium of exchange that operates like a currency in some environments, 
but does not have all the attributes of real currency. In particular, virtual currency does not have 
legal tender status in any jurisdiction”. https://www.fincen.gov/sites/default/files/shared/FIN-2013-
G001.pdf (12/09/2019, 06:53) 
19https://europa.eu/rapid/press-release_SPEECH-18-1242_en.htm (13/09/2019, 07:10) 
20Mohammad Alhihi, “Technical and legal characteristics of Cryptocurrencies and related legal 
risks”, Kilaw Journal, Special supplement, N=o 4, part 1, May 2019, P67. 
21https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018L0843&from=EN 
(15/09/2019, 08:08) 
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 22)السوȄد، الصین، فرنسا، الكǽان الصهیوني(تعمل Ǽعض البنوك المرȞزȄة : العملات الافتراضǽة المرȞزȄة -
، وهي بذلك نقود Central Bank Digital Currencies (CBDC)على إصدار عملات افتراضǽة مرȞزȄة 

بتسدید الدیون وأداة وفاء یتحمّل البنك المرȞزȑ مسؤولǽة ذلكن لكنها تختلف عن قانونǽة لها القǽمة التي تسمح 
  .23الأرصدة الموجودة في الحساب الاحتǽاطي أو حساǼات التسوǽة التقلیدǽة

  :24إلى Ǻحسب القابلǻة للتحوȂل .2
ستبدالها وتحوȄلها تلك العملات الافتراضǽة التي ǽمȞن ا: العملات الافتراضǽة القابلة للتحوȄل أو المفتوحة -

  .Ǽعملات حقǽقǽة أو نقود
Ȟتلك العملات المستخدمة في دور الألعاب وتكون غیر : العملات الافتراضǽة غیر قابلة للتحوȄل أو المغلقة -

  .قابلة للتحوȄل إلى عملات حقǽقǽة
، 26عملة 5100إلى ما ǽقارب  2008تنوعت العملات الافتراضǽة منذ ظهورها سنة : 25إلى Ǻحسب الغرض .3

، وǼعضها الآخر لتنفیذ العقود الذǽȞة )البتكوȄن(فǼعضها أنشئ لǽحلّ محلّ النقود العادǽة Ȟأداة للدفع والإبراء 
  :ومن أهمها. Ȟ(27ین(، في حین تعمل أخرȐ على الاكتتاب الأولي للعملات الافتراضǽة )الإیثر(
، 2008سنة " ساتوشیناكاموتو"ظهر على ید وهو من أشهر العملات الافتراضǽة وأقدمها، : BitCoinالبتكوȄن -

حوالي  2017دولار، وȃلغ سنة  10000في شراء البیتزا، یبلغ سعره حالǽا قراǼة  2009وȃدأ التعامل Ǽه سنة 
  .دولار 18000

عملة افتراضǽة تقوم على أساس التشفیر أǽضا، لكن تستعمل أكثر في جانب العقود : EthereumالاثرȄوم -
، في تورنتو الكندǽة، وȄتمیز عن البتكوȄن ȞǼونه متعلȘّ )سنة 19" (فیتالȞǽبیتارن "رت على ید الالكترونǽة، ظه

  . Ǽالأسهم ولǽس العملات
، Ȟعملة أقل من البتكوȄن، أǽ ȑمȞن قǽاس 2011سنة " شارلي لي"ظهرت على ید : LitcoinاللیتكوȄن -

  .البتكوȄنواللیتكوȄن Ǽالذهب والفضة
                                                            

22 Israel Bank,“Report of the team to examine the issue of Central Bank Digital Currencies”, 
November 2018,  
https://www.boi.org.il/en/NewsAndPublications/PressReleases/Documents/Digital%20currency%2
0executive%20summary.pdf (12/09/2019, 05:45) 
23 BIS Report, “Central bank digital currencies: foundational principles and core features”, Report 
n=o 01, BIS, 09/10/2020, p 03. https://www.bis.org/publ/othp33.pdf (25/10/2020, 08:49) 
24Jabotinsky Hadar Yoana, op.cit., p18.Rosario Girasa. Regulation of Cryptocurrencies and 
Blockchain Technologies, Palgrave studies in financial services technology, USA, 2018,p 09. 
25Rosario Girasa, op.cit., pp 37, 40. Neha Jain, “A new world of virtual currency: Cryptocurrency”, 
31/12/2018 https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3308559 (14/09/2019, 19:51) 
26David W. Perkkins, ibid. 

27Ibid. 
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، Dash، الداشGolem، الغولمIOTAالیوتا: العملات الأخرȞ ،Ȑـهذا، Ǽالاضافة إلى عدید 
  . الخ... ، RippleالرȄبل

لم Ȟǽن لتنوّع طبǽعة، غرض، ووظǽفة العملات الافتراضǽة أثر Ȟبیر على اشتراكها في آلǽات الإصدار 
  .والتداول

  تشاǺه آلǻات عمل العملات الافتراضǻة: الفرع الثاني
العملات الافتراضǽة، فهو المرجع في عملǽات الإصدار والتداول التي تعتبر ǽعتبر البتكوȄن أولى وأصل 

تقنǽة معقدّة جدا، ǽشترȋ لفهمها الدقیȘ الإلمام بین علوم التشفیر والكمبیوتر، ولكن وǼشȞل مǼسّط ǽمȞن الحصول 
عة أو خدمة ما، على العملات الالكترونǽة من خلال شرائها من منصات التداول Ǽاستبدال عملة رسمǽة، أو Ǽسل

  ).ب(، Ȟما أنّ هناك إجراءات خاصة لتداول العملات الافتراضǽة )أ) (التعدین(أو من خلال عملǽات الإصدار 
  )التعدین(إصدار العملات الافتراضǻة . أ

 :تتم عملǽة إصدار العملات الافتراضǽة من خلال مرحلتین
Ǽعرض الاكتتاب الأولي للعملة الافتراضǽة حیث ǽقوم مؤسسو العملة : مرحلة إنشاء العملة الافتراضǽة -

Initial Coin Offerings ICOs ه الأطرافǽعل Șون لغرض معین یتفȞǽه الاكتتاب العام غیر 28وǼشǽ وهو ،
 .30، وغیر خاضع لرقاǼة الهیئات المالǽة الرسمǽة29من الناحǽة القانونǽة) غالǼا(أنّه غیر منظّم 

، وسمیت بذلك لتشابهها مع عملǽة استخراج المعادن من Miningالشروع في عملǽة التعدین أو التنقیب  -
تقوم Ǽحل ) تتوقف سرعة التنقیب على تطورها(Ǽاطن الأرض، حیث ǽقوم المنقّب عن طرȘȄ أجهزة Ȟمبیوتر 

، وهذا Ǽعد أن یتأكّد من 31معادلات معقّدة تنتهي Ǽالحصول على العملة الافتراضǽة المتمثلة في Ȟود یتم خزنه
، Double Spendingیولة الكافǽة وصحة التحوȄل خاصة ما تعلǼ Șٌّعدم انفاق العملة ǼشȞل مزدوجوجود الس

وأول من ǽقوم Ǽالتسجیل یتحصل على بتكوȄن واحد، والتعدین عملǽة جدّ شائȞة ومعقّدة تستهلك Ȟمǽة Ȟبیرة من 
 .32ن أو اǽسلنداالطاقة، لذا فمن الأفضل أن تكون في دول Ȟǽون سعر الطاقة فیها رخǽصا، Ȟالصی

                                                            
28 See; Aurelio Gurrea-Martínez, op.cit. 

  :، راجعICOsللاطلاع على محاولات التنظیم القانوني لـ 29
Mai Hamid, “The SEC's approach to regulating Cryptocurrency: A preliminary analysis into 
regulation of Initial Coin Offerings”, Law School Student Scholarship, Seton hall University, 
2020,https://scholarship.shu.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=2039&context=student_scholarship 
(24/10/2020, 08:16) 

، معھد 52، حوار السوربون "إطار لتقنین العرض الأولي للعملات المشفرة مع تركیز خاص على الحالة الفرنسیة"بییر تشارلز، 30
 .02/07/2018الاقتصاد الاسلامي، جدة، 

https://iei.kau.edu.sa/Pages-Hiwarat-39-21.aspx (04/11/2019, 23:55) 
31Omri Marian, op.cit., pp 55-58. Mohammad Alhihi, ibid,. 
32Rosario Girasa, ibid,. 
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، وترتكز على ما ǽمȞن Cryptographyتعتمد العملات الافتراضǽة على تقنǽة البلوȞتشین أو التشفیر  -
، حیث تختفي فȞرة الوسǽط "Distributed Ledger Technology DLGدفتر الأستاذ الموزّع "وصفه بـ

اح للجمǽع، وȃذلك تتم عملǽة التأكّد المرȞزȑ، فهو دفتر حساǼات واسع وعالمي ǽعمل على ملایین الأجهزة ومت
، وهو ما ǽمȞنّ من تجنّب Ǽعض 33)نسخ محفوظة لدȞ Ȑل المنخرطین(وتخزȄن التعاملات ǼشȞل جماعي 

Ȟما أنّ عملǽة الدفع تتمّ . 34المخاطر التشغیلǽة، وفي نفس الوقت جعل الرقاǼة جماعǽة، Ȟما ǽمتاز Ǽشفافǽة عالǽة
 .35خصوصǽة للمتعاملین Ǽهدون وسǽط ممّا ǽسمح بتحقیȘ أكثر 

تثیر عملǽة العرض الأولي للاكتتاب عدید التحدǽات القانونǽة، ومن ذلك إمȞانǽة تطبیȘ قواعد الأوراق 
 Ȑالإفصاح، وتسجیل الطرح الأولي لدǼ بنشرة الإصدار، الالتزام Șّة خاصة ما یتعلǽة على هذه العملǽالمال

Ȟل . ، وحماǽة المȞتتبین ȞمستثمرȄن من جهة ثانǽة36جزائǽة من جهةالهیئات المالǽة الرسمǽة لتجنّب المتاǼعة ال
  . ذلك متوقّف على تكییف العملات الافتراضǽة Ȟأوراق مالǽة، وهي مسألة محلّ جدل Ȟما تمّ توضǽحه ساǼقا

  تداول العملات الافتراضǻة. ب
  :یتم تداول العملات الافتراضǽة من خلال اتǼاع الخطوات التالǽة

  . تنصیب برنامج أو تطبیȘ الكتروني على الجهاز المحمي -
  .تفعیل البرنامج من خلال الشروع في عملǽة التعدین -
مع تسجیل العملǽة في سجل خاص ǽطلȘ علǽه دفتر الأستاذ وفȘ تقنǽة الحصول على العملة الافتراضǽة  -

لات والوحدات المتعلقة بها، ، یتضمن هذا الأخیر نتیجة التنقیب وتǼادل العمBlockchain"37البلوȞتشین"
  . والتوقǽع الخاص Ǽعملǽة التحوȄل

 .دقائȘ ثمّ یتمّ تشفیر العملǽة 10یتم التأكّد والتحقȘّ من صحّة العملǽة في حدود  -
  

                                                            
33Rain Xie, op.cit., pp 459 – 463.  

 .12/20/2017الاقتصاد الاسلامي، جدة، ، حوار الأربعاء، معھد "البنیة التقنیة للعملات المشفرة"ھلال موسى حسین، 34

https://iei.kau.edu.sa/Pages-Hiwarat-39-15.aspx (04/11/2019, 22:45) 
35Florian L’heureux and  Lee Joseph, op.cit., p 432. 
36Hacker Philipp and Thomale Chris, op.cit., pp 645-696. 

37Capaccioli Stefano, Blockchain, “Bitcoin and Stigmergy: An Explanation and a New Perspective 
for Regulation”, BioLaw Journal, Rivista di BioDiritto, n=o 2/2020, (July 7, 2020), p 468, 
http://rivista.biodiritto.org/ojs/index.php?journal=biolaw&page=article&op=view&path%5B%5D=
672&path%5B%5D=570 (26/10/2020, 06:47) 
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أو الثقة في الطرف الآخر، إنما تبنى ) بنك مرȞزȑ (لا ǽحتاج المتعاملون في مجال العملات المشفرة لوسǽط  -
  . 38م على سلسة من الاجراءات المشفرةالثقة في النظام القائ

المعلن عنه من طرف " Libraلیبرا "لǽست Ȟل العملات الافتراضǽة على شȞل واحد، فمشروع عملة 
أȑ المراقǼة اللامرȞزȄة، " البلوȞتشین"لا ǽشترك مع البتكوȄن إلاّ في مبدأ  2019شهر جوان " فاǽسبوك"مؤسسة 

، "فیزا: "من طرف أȑّ شخص، بل من طرف نظام الدفع التقلیدȞ ،ȑـ أمّا المصادقة على المعاملات فلا تتم
  .39، وغیرها"إیبر"، "إیǼاȑ: "، أو شرȞات خاصة Ȟـ"ǼایǼال"أو " ماستر Ȟارد"

النظام الضرȄبي المطبȘّ، الطبǽعة التجارȄة للمعاملة، : 40تلتقي تقنǽة البلوȞتشین مع القانون في عدّة جسور
Ȅة، الجرائم المرتكǼة، حماǽة المستهلك، القواعد المطǼّقة على الأوراق المالǽة، ǽȞفǽة حلّ احترام قواعد الملكǽة الفȞر 

هذا سواء Ȟانت شȞǼة البلوȞتشین مرخصة أو غیر مرخّصة، وسواء تعلّقت المسؤولǽة ǼالمستوȐ الأول . المنازعات
، المستوȐ الثالث ) Nodesمعدȑّ الُعقد(، المستوȐ الثاني )DeveloperوالمطورȄن  IssuersالمصدرȄن (
الوسطاء : Third-party service providersمقدمي الخدمات (، المستوȐ الراǼع )Minersعمال المناجم (

Intermediaries  ادل والتجارةǼمنصات التExchanges and trading Platforms  موفرو المحافظ
Wallet Providers ( الأخیر Ȑأو المستو ،) المستهلكینCustomers(41 .  

منظمة دون منظم " Ȟما تثیر لامرȞزȄة المراقǼة تحدǽات قانونǽة عدیدة، ذلك أنّها شȞّلت ما سميّ بـ
42organization without organizer " مات ونصوص تسمحǽوّن من تعلȞمي المǽلأنّ العنصر التنظ

تخدم ǽضع فȞرة، وتتواصل ǼمشارȞة الأشخاص في إنشاء النظام دون أن Ȟǽون التنظǽم عفوǽا أو ذاتǽا، فȞل مس
                                                            

38Hazik Mohamed and Hassnian Ali,“Blockchain, Fintech, and Islamic finance. Building the future 
in the new Islamic digital economy”, DEIG press, Berlin 2019, p 126. 
39 Julie De Gail et Elisa Deuffic, « La crypto-monnaie étatique: nouvel enjeu à l’échelle 
internationale et française », Revue OFIS, Université Paris I Panthéon-Sorbonne, Avril 2020, 
http://www.pantheonsorbonne.fr/fileadmin/diplome_M2OFIS/OFIS_2019-2020/Revue/La_crypto-
monnaie_etatique__nouvel_enjeu_a_l_echelle_internationale_et_francaise.pdf (23/10/2020, 11:55). 
Zetzsche Dirk Andreas, Buckley Ross and Arner Douglas W, “Regulating LIBRA: The 
Transformative Potential of Facebook’s Cryptocurrency and Possible Regulatory Responses”, 
European Banking Institute Working Paper Series 2019/44, University of New South Wales Law 
Research Series UNSWLRS 19-47, 2019  https://ssrn.com/abstract=3414401 (25/10/2020, 18:28) 

في الدراسات القانونیة المعاصرة، استعملت " Buzz"بحت العلاقة بین البلوكتشین والقانون جدّ وثیقة، فھي تشكّل كلمة طنانة أص40
  .خصیصا في العملات الافتراضیة لكن تتعداّھا إلى العقود الذكیة والمنظمات

Alston Eric, Blockchain and the Law – Legality, Law-like Characteristics, and Legal Applications 
(July 2, 2020). Handbook on Blockchain and Cryptocurrencies, 2020, 
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3641997 (26/10/2020, 07:07) 
41https://www.oliverwyman.com/our-expertise/insights/2018/feb/cryptocurrency-unmasked-part-
1.html (26/10/20202, 11:00) 
42Capaccioli Stefano, ibid. 
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وما یزȄد الأمر صعوǼة من . 43عملǽة جذب مستخدمین آخرȄن إلى غاǽة الوصول إلى بنǽة معقدة Ǽأساس Ǽسǽط
في أكثر العملات انتشارا، والذǽ ȑسمح لأȑ شخص Ǽالدخول على " البلوȞتشین العام"الناحǽة القانونǽة استخدام 

الأصول المشفرة، في حین Ȟǽون البلوȞتشین الخاص أقلّ صعوǼة لأنّ الشȞǼة، ممّا یؤدȑّ إلى جهالة مصدر 
المدیر ǽمȞنه التحȞّم في البروتوȞول وإجراءات نقل البǽانات، والمشارȞة مرتǼطة بإذن المدیر، وǼالتالي Ȟǽون 

 . 44المسؤول الأول قانونا على الشȞǼة
 الطبǽعةلى تعدّاهإبلملات الافتراضǽة، التنوع والتعقید في اصدار وتداول العلم یتوّقف الاختلاف عند 

  .عملات الافتراضǽةقانونǽة للال
  الطبǻعة القانونǻة للعملات الافتراضǻة: المطلب الثاني

طبǽعتها القانونǽة  علىللتطبیȘ على العملات الافتراضǽة القابلة یتوقّف اختǽار النصوص القانونǽة 
، أداة )الفرع الثاني(، مالا منقولا معنوǽا)الفرع الأول( نقودا: وتكیǽفها من طرف الهیئات الرسمǽة إن Ȟانت

  .)الفرع الراǼع( ، أو سلعة)الفرع الثالث(استثمارȄة
   Money العملات الافتراضǻة نقود: الفرع الأول

الالكترونǽة، ذلك أنّها مخزن للقǽمة، قابلة للتǼادل فǽما بینها، Ȟما تعتبر العملات الافتراضǽة نقود Ȟالنقود 
، وǼالنظر لقبول 46، ولا یزال جزء صغیر فقط نقدا45أنّ معظم النقود المعاصرة أصǼحت في شȞل الكتروني

التعامل بها من طرف عدد معتبر من المتعاملین وȞبرȐ الشرȞات العالمǽة فقد أخذت موقعا لها ضمن سلسلة 
ملات المتعامل بها دولǽا خاصة مع قابلǽة تحوȄلها إلى العملات الرسمǽة المتداولة حالǽا، وهو ما نصّ علǽه الع

 ات ــــــي الولایــــــــــــ، وهو ما أكّدته Ǽعض الأحȞام القضائǽة ف47القانون الǽاǼاني عندما اعتبرها تقوم بنفس وظǽفة النقود
 

                                                            
43Ibid. 
44Florian L’heureux and  Lee Joseph, op.cit., pp 430- 431. 
45Rain Xie, “Why China had to “Ban” Cryptocurrency but the U.S. did not: A Comparative 
Analysis of Regulations on Crypto-Markets Between the U.S. and China”, 18 Wash. U. 
Global Stud. L. Rev. 457 (2019), pp 459 – 463.  
https://openscholarship.wustl.edu/law_globalstudies/vol18/iss2/9 (24/10/2020, 08:41).) 
46Mohammad Alhihi, ibid,. 
47Irina Cvetkova, op.cit., p 133. Egorova M.A., Belitskaya A.V, “Legal Regulation of 
Cryptocurrency Emission and Allocation: Trends and Prospects”, Actual Problems of Russian Law. 
V 15, 2020, pp.55-63 https://www.atlantis-press.com/proceedings/iclave-19/125937700 
(24/10/2020, 08:19) 
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الأورǽȃة على اعتǼار أنّ العملات الافتراضǽة أداة تعاقدǽة للدفع بین ، ومحȞمة العدل 48المتحدة الأمرǽȞȄة
  . 49المستخدمین والجهات التي تقبلها

   Incorporeal Movable Property العملات الافتراضǻة مال منقول معنوȏ : الفرع الثاني
الافتراضǽة مالا منقولا العملات  28/04/2018اعتبر مجلس الدولة الفرنسي في قراره الصادر بتارȄخ 

، تظهر العملات الافتراضǽة Ȟعملات عندما تستعمل النقود في شȞل رقمي، لكنها تتحول إلى ملكǽة أو 50معنوǽا
  . 51أصل له قǽمة خاصة قابل للبǽع والشراء

وفاء، فلا لأنّ العملات الافتراضǽة لǽست ثابتة القǽمة مقارنة Ǽالنقود العادǽة، ولا یوجد التزام Ǽقبولها Ȟأداة 
 ȑارها نقودا بل هي مال منقول معنوǼن اعتȞمǽ52 .  

  العملات الافتراضǻة أداة استثمارȂة: الفرع الثالث
، Ȟما اعتبر البنك المرȞزȑ 53أداة استثمارȄة 2018تعتبر العملات الافتراضي وفȘ القانون الروسي لسنة 

لكنها وسیلة للتǼادل أو لأȑ غرض آخر، وقد الأورȃي أنّ العملات الافتراضǽة لا تأخذ حȞم العملات والنقود 
  .54تأخذ حȞم الأسهم والسندات Ȟأدوات استثمارȄة

، والهیئة الأورǽȃة للسوق والأوراق 201355وهو نفس ما ذهبت إلǽه وزارة المالǽة الألمانǽة سنة 
، وȞذا هیئة السلوك المالي 201757سنة  SEC، وهیئة الأوراق المالǽة الأمرǽȞȄة 201756سنة   ESMAالمالǽة

  .201858سنة  FCAالبرȄطانǽة 

                                                            
. 12/01/2017بتاریخ  Murgioقضیة . 19/08/2014بتاریخ  Faiella، قضیة 06/08/2013بتاریخ  Shaversقضیة 48

https://www.coindesk.com/4-court-cases-helping-determine-us-stance-bitcoin.  
Alexandra Sims and Others, op.cit., p 59. 

الحاجة إلى إطار قانوني لمواجھة : دولة الإمارات العربیة المتحدةالعملات الافتراضیة في "أحمد قاسم فرح، : راجع أیضا
  .715ص ،2019، دیسمبر 2، العدد 16، مجلة جامعة الشارقة للعلوم القانونیة، المجلد ")دراسة مقارنة(مخاطرھا 

49Irina Cvetkova, op.cit., p 132. 
50 Conseil d'État, « 8ème - 3ème chambres réunies, 26/04/2018, 417809 », Publié au recueil Lebon 
https://www.legifrance.gouv.fr/ceta/id/CETATEXT000036845274/ (07/09/2021, 06 :10) 
51Mohammad Alhihi, op.cit., p 69. 
52Fox David, “Cryptocurrencies in the Common Law of Property”, (August 16, 2018), 
https://ssrn.com/abstract=3232501 (20/10/2020, 09:10). 
53Irina Cvetkova, ibid. 
54Maume Philipp and Fromberger Mathias, “Regulation of Initial Coin Offerings: Reconciling US 
and EU Securities Laws”, Chicago Journal of International Law, Vol 19, I 02, (2019), 
https://ssrn.com/abstract=3200037 (20/10/2020, 08:39). Gikay Asress Adimi, op cit, p 18. 
55Irina Cvetkova, ibid,.  
56https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-157-828_ico_statement_firms.pdf 
(20/10/2020, 08:48) 
57https://www.sec.gov/oiea/investor-alerts-and-bulletins/ib_coinofferings (21/10/2020, 07:28) 
58https://www.fca.org.uk/news/statements/cryptocurrency-derivatives (20/10/2020, 08:56) 
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، حیث متى توفرت في "Howey TestاختǼار هواȑ "توضǽح ذلك من خلال ما ǽعرف بـ 59حاول الǼعض
استثمار نقود، بذل : أرȃعة شروȋ فستصنّف Ȟأداة استثمارȄة) ȞDigital Assetأصل رقمي (العملة الافتراضǽة 

  . 60عائد، والمشروع المشترك، وفǽما عدا ذلك فلا تعتبر ورقة مالǽةمجهود من الغیر، توقع ال
  Commodity العملات الافتراضǻة سلعة: الفرع الراǺع

، وهو ما ذهب إلǽه مجلس 61اعتبرت العملات الافتراضǽة سلعا قابلة للتقوǽم والتǼادل على غرار المعادن
، والبنك المرȞزȑ 64، ووȞالة الإیرادات الكندǽة63جلة، واللجنة الأمرǽȞȄة لتداول السلع الآ62الشیوخ الفرنسي

ȑي65الفنلندȞȄام القضاء الأمرȞعض أحǼ66، و .  
بذلك تخضع العملات الافتراضǽة للرقاǼة الجǼائǽة، وȄتم التعامل معها على أساس أنّها سلعة قابلة للتداول 

وهذا الرأȑ قد ǽسمح بإفلات المجرمین من قواعد غسیل الأموال Ȟون المعاملات التي تتم من . خاضعة للضرǼȄة
Ǽالولاǽات  2014سنة  Silk RoadحرȄر خلالها لا تمثّل معاملات مالǽة، وهو ما حدث في محاكمة طرȘȄ ال

المتحدة الأمرǽȞȄة عندما احتجّ المتهمون Ǽأنّه التعامل Ǽالعملات الافتراضǽة لا یخضع لقانون غسیل الأموال لأنّها 
  .67تمثّل سلعا ولǽس نقودا حسب القانون الأمرȞȄي

ضǽة سلع نقدǽة معتمدة في ذلك أنّ العملات الافترا 68اعتبرت Ǽعض الدراساتأمّا من الناحǽة الفقهǽة، فقد 
إلى أنّها نقود، أموال، سلع وأوراق مالǽة في نفس  69آخرون  بذه في حین. لمارȞس الكلاسǽȞǽةعلى النظرȄة 

                                                            
59Henderson, M. Todd and Raskin Max, ibid,. Peter J. Henning, op.cit., p 5. 

 .,Ibidھذا الاختبار معتمد من طرف المحكمة العلیا الأمریكیة وھیئة الأوراق المالیة الأمریكیة60
61Daradkeh, L. “The Challenges of Law Keep Pace with the Technological Developments in 
Banking and Finance”, Kilaw Journal, 3 par 1, 2018, p325. 
62  Senat Français, « Rapport d’information fait au nom de la commission des finances sur les 
enjeux liés au développement du Bitcoin et des autres monnaies virtuelles », 2014, 
http://www.senat.fr/rap/r13-767/r13-7671.pdf (18/10/2020, 22 :36) 

63https://www.cftc.gov/Bitcoin/index.htm (21/10/2020, 07 :37) 
  .718صأحمد قاسم فرح، المرجع نفسھ، 64

65Gikay Asress Adimi, op cit, p 13. 
66CLI Holdings Inc., Washington Western Bankruptcy Court, Case No. 13-19746-KAO(29 Nov. 
2013), Ibid,. 

  .733المرجع نفسھ، ص 67
68Juan J. Duque, “State involvement in cryptocurrencies. A potential world money?”, The Japanese 
Political Economy, V46, Issue 1, 65-82,  DOI:10.1080/2329194X.2020.1763185 (02/11/2020, 
07:20) 

69 Carol R. Goforth, “U.S. Law: Crypto is Money, Property, a Commodity, and a Security, all at the 
Same Time”, Journal of Financial Transformation, V 49, 2019, pp 102-109. Zetzsche Dirk Andreas, 
Buckley Ross P., Arner Douglas W. and Föhr Linus, “The ICO Gold Rush: It's a Scam, It's a 
Bubble, It's a Super Challenge for Regulators”, University of Luxembourg Law Working Paper No 
11, 2017, UNSW Law Research Paper. 17-83. 
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هذا الرأȑ أقرب للصواب، حیث یبدو أن محاولة تقیید العملات الافتراضǽة Ǽطبǽعة قانونǽة واحدة تنّم عن . الوقت
ء الواحد عدّة وظائف في النظام المالي، وǼالتالي تحȞمه عدّة أنظمة قانونǽة عدم إدراك لإمȞانǽة تقمّص الشي

، وقد 70وȄخضع لرقاǼة عدة هیئات وسلطات رسمǽة، فالذهب أصل مالي لكن مستقبلǽات الذهب مشتقات مالǽة
  . ǽحلّ محل النقود عند استعماله في الرȃط القǽاسي

ف، وهي لǽست ذات غرض واحد، فلن تكون ذات وظǽفة لأنّ العملات الافتراضǽة قد تستعمل لعدّة وظائ
من جهة، ) نفس العملة(واحدة، ممّا ǽعني اختلاف الطبǽعة القانونǽة للعملات الافتراضǽة Ǽحسب وظǽفتها 

  . من جهة ثانǽة) Ǽاختلاف العملات(وǼحسب غرضها 
المالǽة الرسمǽة مع العملات الافتراضǽة،  السلطاتǼالنظر لما سبȘ، فقد حدثت نقطة تحوّل في تعامل 

  . حیث انتقلت من سǽاسة التحذیر إلى التنافس نحو التنظǽم القانوني للعملات الافتراضǽة
  التنافس نحو التنظǻم القانوني للعملات الافتراضǻة: المǺحث الثاني

في حین خضعت  فتراضǽة،لاحافظت Ǽعض السلطات المالǽة الرسمǽة على موقفها الرافض للعملات ا
مر الواقع، حیث لم Ȟǽن لتصارȄحها وإعلاناتها الرسمǽة المحذّرة من العملات الافتراضǽة الأثر لأسلطات أخرȐ ل

موقف التشرȄعات المقارنة من العملات الافتراضǽة الخاصة الكبیر في الساحة المالǽة الدولǽة، وهو ما جعل 
مقدمة ساǼقا حول نمو وارتفاع القǽمة السوقǽة للعملات الافتراضǽة بید أنّ الاحصائǽات ال.)المطلب الأول(مختلفا 

المطلب (لعملات الافتراضǽة الخاصة او المرȞزȄة تنظǽم العملاتالافتراضǽة منافسة بین Ȟان له الأثر فǽظهور 
  ).الثاني

  موقف التشرȂعات المقارنة من العملات الافتراضǻة الخاصة: المطلب الأول

التنظǽم القانوني للعملات الافتراضǽة، فǼعض الأنظمة برز فیها  منتعدّدت مواقف هیئات الضǼط المالي 
البنك المرȞزȞ ȑجهة تحذیر وتوضǽح، وخلفته هیئات الرقاǼة وحماǽة المستهلك في أنظمة أخرȐ، في حین لعبت 

ییز بین ثلاث أنظمة في التعامل مع ǽمȞن التم وعلǽه. هیئات الرقاǼة المالǽة دور المنظم في حالات معیّنة
الفرع (لعملات الافتراضǽة المتوقفة Ǽشأناالأنظمة : 71العملات الافتراضǽة سواء على المستوȐ الجزائي أو المدني

الفرع (لعملات الافتراضǽة المجیزة ل، والأنظمة )الثانيالفرع (للعملات الافتراضǽة المانعة ، الأنظمة )الأول
  ).الثالث

  
  

                                                            
70 Lawrence J. Trauman, op .cit., p 476. 
71 Global Legal Research Center, Report 2018, op.cit., pp 01,02. 
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  الأنظمة المتوقفة Ǻشأن العملات الافتراضǻة: الأولالفرع 
مواطنیها من التعامل Ǽالعملات الافتراضǽة ) ندا، لیتوانǽا والبنغلادǽشȞولومبǽا، تاǽلا(لا تمنع هذه الأنظمة 

غیر أنها تفرض ǼطرȄقة غیر مǼاشرة قیودا على المؤسسات المالǽة الناشطة في حدودها من التعامل Ǽالعملات 
متناع عن منح رخص للشرȞات الناشطة في مجال اصدار هیئات الخدمات المالǽة الاارتأت  ، حیثǽ72ةالافتراض

  . 73دون أن تفرض علیها جزاءات مالǽة أو جزائǽة وتداول العملات الافتراضǽة
فرض أȑ تنظǽم خاص Ǽالجانب الضرȄبي  19/02/2018الأمرǽȞȄة بتارȄخ " Ȟولورادو"Ȟما رفضت ولاǽة 

  .74الافتراضǽةللعملات 
ǽظهر أنّ هذه الأنظمة لا تزال في انتظار ما سǽفسر عنه التعامل Ǽالعملات الافتراضǽة من أثار عملǽة 
على مستوȐ المنازعات التجارȄة أو المتاǼعات القضائǽة نتیجة ارتǼاȋ العملات الافتراضǽة ǼشȞل مǼاشر Ǽالجرائم 

عقǼة بترȞیز الجهود نحو إصدار عملات افتراضǽة مرȞزȄة العابرة للحدود، وتحاول أنظمة أخرȐ تجاوز هذه ال
  .للتقلیل من مخاطر العملات الافتراضǽة الخاصة

  الأنظمة المانعة للعملات الافتراضǻة: الفرع الثاني
أسرعت Ǽعض الأنظمة إلى منع التعامل Ǽالعملات الافتراضǽة، وفرضت أحǽانا عقوǼات جزائǽة على 

ǽمنع شراء العملة الافتراضǽة : " 2018من قانون المالǽة الجزائرȑ لسنة  117المتعاملین بها، فحسب المادة 
. 75"وانین التنظǽمات المعمول بهاǽعاقب على Ȟل مخالفة لهذا الحȞم، طǼقا للق... وǽȃعها واستعمالها وحǽازتها 

وقد برّرت الحȞومة الجزائرȄة ذلك Ǽضرورة فرض نظام رقاǼة أكثر صرامة لمراقǼة الجرائم الالكترونǽة سواء تعلّقت 
  .76بتبیǽض الأموال، تموȄل الارهاب أو التهرّب الضرȄبي، وحظر العملات الافتراضǽة یندرج في هذا السǽاق

رȄة قد ضمّنت المنع في شȞل نص قانوني، فقد صدر الحظر في الإمارات وإذا Ȟانت السلطات الجزائ
الإطار الرقابي للقǽم المخزنة ونظم الدفع الالكتروني الصادر عن البنك العرǽȃة المتحدة Ǽموجب القسم الساǼع من 

ملات ǽحظر استخدام Ȟافة الع: "، حیث نصّ الفقرة الثالثة منه على ما یلي13/12/2016المرȞزȑ بتارȄخ 
  .77")وأȑ معاملات تتمّ بها(الافتراضǽة 

                                                            
72https://perma.cc/GFR6-7JSK (11/09/2019, 06:19) 
73 Global Legal Research Center. Report 2018, op.cit., p 03. 
742018 Legis. Bill Hist. CO H.B. 1220 (22/10/2020, 04:05) 

  .، مرجع سابق11-17من الأمر رقم  117المادة 75
، مجلة "النظرة التنظیمیة والتحدیات في التكنولوجیا المالیة الناشئة: العملات الافتراضیة"ریم عمام وعبد الرحمن رزق الله،  76

  .117، ص2018، 03، العدد 07الاجتھاد القانونیة والقضائیة، جامعة بسكرة، المجلد 
77https://www.centralbank.ae/sites/default/files/2019-12/Regulatory-Framework-For-Stored-Values-
And-Electronic-Payment-Systems-Ar....pdf (19/10/2020, 06:23) 
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عن قسم المراقǼة وتنظǽم المؤسسات المالǽة  2018 /07/02وفي قطر تمّ المنع Ǽموجب تعلمǽة صادرة 
ǽحذّر فǽه من المتاجرة ǼالبتكوȄن، واعتبرها غیر قانونǽة، ومنع البنوك من التعامل بها تحت طائلة العقوǼات 

  .78الجزائǽة
الأمرȞȄیتین على استخدام العملات " ساوث Ȟارولینا"و " أورȄجون "من ولاǽة في Ȟل واقتصر المنع 

 Ȑة للمجالات الأخرǼالنسǼ ة مع صمت القانونǽل الحملات الانتخابȄة في تموǽ79الافتراض .  
، Ȟما أخذت أنظمة أخرǼ Ȑالمنع الجزئي، حیث حظرت استخدامها محلǽا واجǼاتها على المستوىالدولي

تحذیر من طرف محافظ بنك الǼحرȄن أمام مجلس الشورȐ معتبرا البتكوȄن غیر قانوني Ǽاستثناء حیث جاء 
ونفس الموقف أخذت Ǽه مؤسسة النقد العرȃي السعودǽة، حیث . 80المواطنین الذǽ ȑستثمرون فیها خارج الǼحرȄن

ق النظامǽة شرȄطة إثǼات لا تمنع هذه الأخیرة من تداولها عبر المنصات العالمǽة وإدخال العوائد عبر الطر 
  .81مصدر الأموال

اعتبر الǼعض أنّ منهج المنع غیر سدید في التعامل مع العملات الافتراضǽة على أساس أنّ هذه الأنظمة 
اختǽار المؤسسة للنشاȋ في نظام (ستواجه المشاكل الكلاسǽȞǽة التي تتعلǼ Șّالمنافسة والمراجحة التنظǽمیتین 

ك Ȟان بإمȞان هذه الأنظمة على الأقل أن تستعǽض عن التنظǽم المǼاشر Ǽالتنظǽم غیر ، لذل)قانوني أقل تقییدا
للعملات الافتراضǽة عوض حظرها ) التنظǽم القائم على المǼادئ عوض التنظǽم القائم على القواعد(المǼاشر 

  .82مطلقا
  : 83فالتنظǽم غیر المǼاشر ǽعتمد على

حیث یتم . عد وتنفیذها وإنفاذها Ȟǽون من طرف جهات تنظǽمǽة بدیلةتطبیȘ القوا : التطبیȘ اللامرȞزȑ للقواعد -
التقلیل من القیود الاحترازȄة المفروضة على المؤسسات المالǽة التقلیدǽة لتتولّى بذلك مؤسسات الائتمان مهمة 

  . تخصǽص الائتمان بدلا من هیئات التنظǽم المالي

                                                            
78http://www.qcb.gov.qa/sitelists/CircularsToBanks/Lists/Circulars/Attachments/172/ یمتعم 2%رقم%20
06_sanitized.pdf (11/09/2019, 08:35) 
792019 Legis. Bill Hist. OR H.B. 2488 (22/10/2020, 03:48) 

80 Global Legal Research Center. Report 2018, op cit, p 88. 

، "بتكوین أنموذجا، ورقة مقدمة لمركز التمیزّ البحثي في فقھ القضایا المعاصرة: النقد الافتراضي"إبراھیم بن أحمد یحیى، 81
، 14/10/2018الریاض، جامعة الإمام محمد بن سعود، 

  https://units.imamu.edu.sa/rcentres/rces/news/SiteAssets/Pages (04/11/2019, 08:42).10ص
82Houssein Nabilou and André Prüm, “Central Banks and Regulation of Cryptocurrencies”, Law 
Working paper Series, n=o 2019-14, Faculty of Law, Economics and Finance, Université du 
Luxembourg, 17/07/2019, p 36 – 46. Nabilou Hossein, op.cit., p 735. 
83Ibid. 
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اختلافات في التفاصیل وطرق التنفیذ، ذلك أنّ البنوك أكثر  تطبیȘ القواعد Ȟǽون مع: التطبیȘ المرن للقواعد -
Ȟفاءة من غیرها في مراقǼة المقترضین، وǼالتالي سȞǽون تخصǽص الرافعة المالǽة أكثر مرونة مقارنة بهیئات 

  .التنظǽم المالي
  . تطبیȘ القواعد Ȟǽون ǼشȞل تتمتّع فǽه المؤسسات Ǽأكثر خصوصǽة: التطبیȘ السرȑ للقواعد -
علǽه ، فانخراȋ البنوك في سلسلة التعامل Ǽالعملات الافتراضǽة سیجعل من المخاطر المتأصلة في العملات و  

رغم أنّ هذه الأخیرة ستستحوذ على جزء من اختصاص البنوك في تقدǽم خدمة الدفع للعملاء و . الافتراضǽة أقلّ 
  .84لّ من تقلیل الأضراردخول البنوك على الخط لن ǽحدث أقفإنّ ، )وهو أمر واقع لا محالة(

وتشیر سلطة الأوراق المالǽة الأورǽȃة إلى إمȞانǽة قǽام مؤسسات الائتمان Ǽعدید الأنشطة المتعلقة Ǽالعملات 
الحǽازة المǼاشرة للعملات، منح قروض مغطاة بهذه العملات، تسوȑ منح قروض لشرȞات : Ȟـ الافتراضǽة

الاكتتاب الأولي للعملات الافتراضǽة، ناهǽك عن توفیر خدمات العملات الافتراضǽة، والاشتراك في عملǽة 
المحفظة ومنصات التداول، أȑ المشارȞة في المستوȐ الثاني من العملǽة دون أن تتدخّل مǼاشرة في إصدار 

  .  85العملات الافتراضǽة
  الأنظمة المجیزة للعملات الافتراضǻة :الفرع الثالث

ǽقضي Ǽضرورة الأخذ Ǽمقارȃة تشرȄعǽة مناسǼة  26/05/2016رȄخ صدر قرار عن البرلمان الأورȃي بتا
  .86على مستوȐ الاتحاد وتحقیȘ التوازن بین تشجǽع الابتكار والاشȞالات المطروحة تشرȄعǽا وتنظǽمǽا

والتي دخلت حیز التنفیذ بتارȄخ  843/2018صدرت التوجیهة الأورǽȃة رقم 30/05/2018وȃتارȄخ 
منها تنظǽما خاصّا Ǽالعملات الافتراضǽة، حیث وسّعت من مجال تطبیȘ واضعة في جانب  09/07/2018

لǽشمل هذه الأخیرة خاصة أنّها تتمیّز بخاصǽة إخفاء هوǽة المستخدمین،  2015/894التوجیهة الأورǽȃة رقم 
  .87وعلǽه یجب أن تكون وحدات الاستعلام المالي الوطنǽة قادرة على الحصول على المعلومات اللازمة 

                                                            
84Ibid,. 
85https://eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/2545547/67493daa-85a8-
4429-aa91-e9a5ed880684/EBA%20Report%20on%20crypto%20assets.pdf?retry=1André 
(22/10/2020, 10:41). Prüm, op.cit., p 739. 
86 Hossein Nabilou and Andre Prum, “Central Banks and regulation of Cryptocurrencies”, Review 
of banking and financial law (forthcoming) https://www.ssrn.com/abstract=3421417 (21/10/2019, 
20:06) 
87Directive (EU) 2018/843 of the European parliament and of the council, 30 May 2018, amending 
Directive (EU) 2015/849 on the prevention of the use of the financial system for the purposes of 
money laundering or terrorist financing, and amending Directives 2009/138/EC and 2013/36/EU. 
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018L0843&from=EN 
(14/09/2019, 22:40) 
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الصادر عن لجنة تنظǽم المصرفي والمالي الفرنسǽة أنّ العملات الافتراضǽة  2003/13القرار رقم أكّد 
عملة  2013سند دین قائم على عقد الثقة، وȄخضع لمبدأ الرضائǽة، في حین اعتبرها البنك المرȞزȑ في دǽسمبر 

، وقرارات سلطة 88الأحȞام القضائǽةافتراضǽة غیر منظمة لا تستفید من أحȞام السعر الرسمي للعملة، واعتبرتها 
عقد خدمات أداء، والمتعاملین ǽقومون بدور الوسطاء،  لتدرج أخیرا ضمن قانون مȞافحة  PRAالرقاǼة الحذرة 

  .89تبیǽض الأموال وتموȄل الارهاب
حاولت فرنسا القǽام ǼضǼط مرن للعملات الافتراضǽة بدأت بتنظǽم الجانب الضرȄبي للتعامل Ǽالعملات 

الذȑ میّز في نسب الضرǼȄة بین التعامل العرضي  2018تراضǽة Ǽموجب قانون المالǽة الفرنسي لسنة الاف
  .90والاحتراف في التعامل Ǽالعملات الافتراضǽة

من خلال قانون  نمو وتحوّل  ICOsثمّ نظمّت العروض الأولǽة للاكتتاب في العملات الافتراضǽة 
یث منحت للقائمین على هذه العروض حرȄة الحصول على ، ح22/05/201991المؤسسات الصادر بتارȄخ 

. 93، مع فرض التسجیل الإلزامي على Ǽعض الوسطاء الآخرȄن92مقابل Ǽعض المزاǽا) دون إلزامهم بذلك(تأشیرة 
Ǽالإضافة إلى تعدیل Ǽعض أحȞام الصنادیȘ الاستثمارȄة البدیلة حتى ǽسمح لها الاستثمار في الأصول الرقمǽة 

Ȟل الشرȞات العاملة في تقدǽم خدمة  03/04/2018في حین ألزمت أسترالǽا بتارȄخ . 94لمائةǼا 20في حدود 
مǼادلات العملات الافتراضǽة Ǽالتسجیل على مستوȐ وȞالة حȞومة استرالǽا المسؤولة عن Ȟشف وردع وتعطیل 

                                                            
، القطب 06، الغرفة رقم 29/9/2013بتاریخ  12/00261، قرار رقم "ماكاراجا"راجع في ذلك حكم محكمة باریس في قضیة 88

دراسة على ضوء موقف المشرعین : صعوبة تحدید الطبیعة القانونیة للعملات الافتراضیة"المكنوزي، محمد الھادي . 05رقم 
، كلیة الشریعة والدراسات الاسلامیة، جامعة الشارقة، ""العملات الافتراضیة"الفرنسي والأوربي، المؤتمر الدولي الخامس عشر 

  .579، ص16/04/2019
  .المرجع نفسھ89

90Loi n=o 2018-1317 of 28 December 2018. Ibid,. 
91Loi n=o 2019-486 du 22 mai 2019 relative à la croissance et la transformation des entreprises, 
JORF n=o 0119 du 23/05/2019, 
https://www.legifrance.gouv.fr/download/file/5TNW8eSKiIMSXUmIwkm2leZ-
PkK9A6thiDb3sgQcNsM=/JOE_TEXTE (23/10/2020, 07:30). 

من طرف ھیئة الأسواق المالیة الفرنسیة  18/03/2020أول منصة تتحصّل على ترخیص بتاریخ  Coinhouseتعتبر 92
AMF خاصة بالأصول الرقمیة في فرنسالتقدیم خدمات.https://cryptoast.fr/psan-services-actifs-numeriques-

obtenir-statut/ (23/10/2020, 11:33)  
93Décret n= o 2019-1213 du  21/11/2019 relatif aux prestataires de services sur actifs numériques, 
JORF n=o 0271 du 
22/11/2019,https://www.legifrance.gouv.fr/download/pdf?id=3rE5MnUYeoagw2iPfnVKVeB6rbrlz
GUvGB-b9HvSkcM= (23/10/2020, 11:21).Barsan Iris M, op cit, p 10. 
94Ibid. 
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موال وتموȄل ، وهذا Ǽعد تعدیل قانون مȞافحة تبǽض الأAUSTRAC95الانتهاكات الجنائǽة للنظام المالي 
  .20/12/201896الإرهاب بتارȄخ 

، ضمن فئة الأدوات المالǽة، BaFinحسب سلطة الرقاǼة المالǽة الألمانǽة تندرج العملات الافتراضǽة، 
فتعامل Ȟالمشتقات المالǽة أو الأسهم أو العملات الأجنبǽة، وعلى هذا الأساس اعتبرت محȞمة استئناف برلین 

المتاجرة المتعددة في عملة البتكوȄن دون ترخǽص غیر معاقب علیها Ǽموجب القانون أنّ  25/09/2018بتارȄخ 
  .97الألماني

أدوات دفع قانونǽة في Ǽعض الهیئات الحȞومǽة، في حین  98)سوǽسرا(بل اعتبرتها Ǽعض السلطات المالǽة 
ا ضرȄبǽا خاصا على نظام 99)اسǼانǽا، الدانمارك، الكǽان الصهیوني، والمملكة المتحدة(فرضت Ǽعض الأنظمة 

  . 100الشرȞات العاملة في مجالات العملات الافتراضǽة ǼاعتǼارها أصولا أو أصولا مالǽة أو عملة أجنبǽة 
إنّ فرض الضرǼȄة لا ǽعني الاعتراف Ǽأنها نقود قانونǽة تصلح Ȟأداة لتخلǽص الدیون والوفاء Ǽالالتزامات، 

، لم تعد العملات الافتراضǽة خاضعة للضرǼȄة على القǽمة 2015101لكن Ǽعد قرار المحȞمة العدل الأورǽȃة سنة 
تستثني العملات، النقود البنǽȞة،  28/11/2006المؤرخة في  112/2006المضافة لأن التوجیهة الأورǽȃة رقم 

، وهو ما ǽمȞن اعتǼاره اعترافا بتصنیف 102والنقود المعدنǽة المستعملة قانونا من الضرǼȄة على القǽمة المضافة
  .ت الافتراضǽة ضمن فئة النقود و أداوت لتسدید الدیون والوفاء Ǽالالتزاماتالعملا

مسودة قانون خاص Ǽالعملات  20/07/2017وفي الو م أ، أصدرت لجنة القانون الموحد بتارȄخ 
فحص (أحȞام عامة، الترخǽص، الفحص : فصول 07، یتكون من )لاتزال قید التنقǽح والتعدیل(الافتراضǽة 

                                                            
95https://www.austrac.gov.au/business/industry-specific-guidance/digital-currency-exchange-
providers (24/20/2020, 09:55) 
96https://www.legislation.gov.au/Details/C2019C00011 (24/10/2020, 10:07) 
97 Eduard Hofert, “Regulating Virtual Currencies”, Working paper n=o 130 (2019), pp 09, 14 
https://www.imfs-frankfurt.de/fileadmin/user_upload/IMFS_WP_130.pdf 
https://www.canada.ca/en/financial-consumer-agency/services/payment/digital-currency.html 
(11/09/2019, 19:20) 
98https://www.finma.ch/en/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/1bewilligung/fin
tech/wegleitung-stable-coins.pdf?la=en. (24/10/2020, 10:37). Custers Bart and Overwater Lara, 
“Regulating Initial Coin Offerings and Cryptocurrencies: A Comparison of Different Approaches in 
Nine Jurisdictions Worldwide”, European Journal of Law and Technology, Vol. 10, Issue 3, pp. 29, 
2019.https://ejlt.org/index.php/ejlt/article/view/718/981 (24/10/2020, 09:12) 

99Irina Cvetkova, op.cit., pp 148 – 151. 
100Directive (EU) 2018/843 of the European parliament and of the council,. P 03. 
101 Court of Justice of the European Union, Judgment in Case C-264/14, Skatteverket v David 
Hedqvist, press release n=o 128/15, Luxembourg, 22 October 2015 https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/en/TXT/PDF/?uri=uriserv%3AOJ.C_.2015.414.01.0006.01.ENG (11/09/2019, 05:44)  
102 Global Legal Research Center,“Report 2018”, op.cit., p 03. 
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قد جاء هذا القانون Ǽعد . 103، التنفیذ والالزام، التدابیر والاجراءات، أحȞام متفرقة)شفافǽة والاعلامالرسوم، ال
انتهاء عدید الولاǽات من وضع تنظǽمات خاصة برخص العملات الافتراضǽة، والغرض منه وضع نظام قانوني 

الخصوص اجراءات الحذر وحماǽة موحد خاص Ǽالأنشطة التجارȄة المتعلقة Ǽالعملات الافتراضǽة، وعلى الوجه 
المستهلك المتطلǼة في مثل هذه الأنشطة خاصة ما یتعلȘ بتحوȄل العملات الافتراضǽة إلى نقود أو ودائع بنǽȞة، 

Șالإضافة إلى تحدید القانون واجب التطبیǼ104.  
بإصدار تراخǽص خاصة  15/06/2015وقد سبȘ أن قام قسم الخدمات المالǽة في نیوȄورك بتارȄخ 

ǼنȄالبتكوBitlicense  م رقمǽموجب التنظǼ23  200الجزء ȋنشا ȑشخص الشروع في أ ȑّمنع على أǽ حیث ،
تتولّى مهمة إصدار هذا . 105یتعلǼ Șّالعملات الافتراضǽة ما لم یتصّل على رخصة من الهیئة المخولة قانونا

ȋالنشاǼ قصدǽات الرأسمال المخاطر المرخّص لها قانونا، وȞشر ȋة، است: "النشاǽل عملات افتراضȄال أو تحوǼق
تخزȑ أو حǽازة أو مراقǼة العملات الافتراضǽة، بǽع أو شراء العملات الافتراضǽة Ȟمستهلك مالي، أداء خدمات 

سنة " فلورȄدا"Ȟما قامت ولاǽة . 106"التǼادل المالي Ȟعمیل، أو مراقǼة أو إدارة أو إصدار العملات الافتراضǽة
لأموال لǽشمل العملات الافتراضǽة، وشرعت في قبول البتكوȄنȞأداوات دفع سنة  بتعدیل قانون تبیǽض ا 2017
  .22/04/2019107وإنشاء فرقة العمل الخاصة ǼالبلوȞتشین في  2018

Ǽعد موافقة مجلسها على اعتماد العملات الافتراضǽة Ȟأدوات دفع ابتداء "أرȄزونا"وȞان من المنتظر التحاق 
  Ǽالإضافة إلى مشارȄع قوانین في عدة ولاǽات . 108ة حاكم الولاǽة لم تصدر Ǽعدإلاّ أنّ مصادق 2020من جانفي 

  
  
  
  

                                                            
103https://www.uniformlaws.org/viewdocument/final-act-with-comments-
72?CommunityKey=e104aaa8-c10f-45a7-a34a-0423c2106778&tab=librarydocuments (14/09/2019, 
15:26) 
104 Ibid,. 
105https://www.dfs.ny.gov/apps_and_licensing/virtual_currency_businesses/regulation_history 
(21/10/2020, 17:16) 
10623 CRR-NY 200.2 NY-CRR, https://casetext.com/regulation/new-york-codes-rules-and-
regulations/title-23-financial-services/chapter-i-regulations-of-the-superintendent-of-financial-
services/part-200-virtual-currencies/section-2003-license (21/10/2020, 17:20) 
1072019 Legis. Bill Hist. FL S.B. 1024 (22/10/2020, 03:53) 

1082018 Legis. Bill Hist. AZ S.B. 1091, (22/10/2020, 03:41). 
https://plus.lexis.com/api/permalink/04a9f7f5-1a4c-49ae-b6c9-
e0a42e03fc75/?context=1530671(22/10/2020, 04:17). 
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  . 113هامسفایر. 112، وȞولورادوȞ ،111الǽفورنǽا110، میتشǽغان109ماساشوستس: أمرǽȞȄة أخرȞ Ȑـ
Ǽضرورة زȄادة  Ȟ24/04/2020ما أوصت اللجنة البنǽȞة على مستوȐ مجلس الشیوخ الأمرȞȄي بتارȄخ 

على  28/01/2019، خاصة Ǽعد مصادقته بتارȄخ 114الأمرȞȄي في مجال العملات الافتراضǽةدور الاحتǽاطي 
مشروع قانون یتضمن إلزام مȞتب المحاسǼة الحȞومي بوضع تقارȄر خاصة Ǽاستخدام العملات الافتراضǽة في 

حة الجرائم ، ومشروع قانون آخر یتضمن توسǽع صلاحǽات شȞǼة مȞاف115جارة الجنس والمخدرات وǽȞفǽة مراقبتها
  .Ǽ116غرض التنسیȘ الدولي في الأمور المتعلقة Ǽالتكنولوجǽا الناشئة والعملات الافتراضǽة FinCENالمالǽة 

نفس الموقف اتخذته المملكة المتحدة عندما وسّعت من مجال تطبیȘ قانون تبیǽض الأموال وتموȄل 
 FCAإصدار لجنة السلوك المالي ، وسبȘ ذلك 10/01/2020117صول المشفرة ابتداء من الإرهاب لǽشمل الأ

ضمان حدّ مناسب من : في إطار دورها المتعلȘّ بـ 31/07/2019118دلǽلا تنظǽمǽا للأصول المشفرة بتارȄخ 
حیث وضع . حماǽة المستهلك، حماǽة وتعزȄز نزاهة النظام المالي، وترقǽة المنافسة الفعالة لصالح المستهلكین

، تقدǽم Tokensإصدار الرموز : ر المنظمة، لقد أدرج هذا الأخیر أنشطةحدّا فاضلا بین الأنشطة المنظمة وغی
أدوات دفع ومحافظ التخزȄن وإنشاء منصات التǼادل، تقدǽم استشارات Ǽمقابل حول التعامل Ǽالرموز وامتلاك 
أصول مشفرة ذات طبǽعة الأسهم أو أدوات الدین ǼشȞل منتظم، ضمن الأنشطة التي تخضع للتنظǽم وتحتاج 

رخǽص من هذه السلطة ولو Ȟان جزءا من النشاǽ ȋقع خارج المملكة، وǽعاقب المخالفون ǼعقوǼة قد تصل إلى لت
  . 119السجن لمدة عامین

                                                            
1092019 Bill Text MA S.B. 200(22/10/2020, 04:32) 
1102019 Legis. Bill Hist. MI H.B. 4102(22/10/2020, 04:42) 
1112019 Legis. Bill Hist. CA A.B. 2150(22/10/2020, 04:47) 
1122018 Legis. Bill Hist. CO H.B. 1220(22/10/2020, 04:55) 
1132019 Bill Text NH H.B. 470(22/10/2020, 04:58) 
114Replica of Original Proceedings (22/10/2020, 04:58) 
115 H.R.502 — 116th Congress (2019-2020), 29/01/2019, https://www.congress.gov/bill/116th-
congress/house-bill/502?q=%7B%22search%22%3A%5B%22H.R.+502%22%5D%7D&r=1&s=3 
(22/10/2020, 05:29) 
116H.R.1414 — 116th Congress (2019-2020), https://www.congress.gov/bill/116th-
congress/housebill/1414/text?q=%7B%22search%22%3A%5B%22H.R.+1414%22%5D%7D&r=1
&s=5(22/10/2020, 05:29) 
117https://www.legislation.gov.uk/uksi/2019/1511/introduction/made(31/10/2020, 16:27) 
118 FCA, "Guidance on Cryptoassets; Feedback and Final Guidance to CP 19/3, Policy Statement, 
PS19/22, July 2019 https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps19-22.pdf (01/11/2020, 17:23) 

119Ibid,. 
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 26/10/2019، أصدرت بتارȄخ Ǽ120عد أن منعت الصین ساǼقا عملǽات عرض الاكتتاب الأولي ساǼقا
، Ȟما 121وȞالة مرȞزȄة لمراقǼة سوق التشفیرǼالعملات المشفرة والتشفیر ǼشȞل عام، Ȟما أنشأت  اخاص اقانون

سǽحلّ محلّ الین الورقي خاصة أنّه لا  Crypto-Yuanالمشفّر " الین"أعلن البنك المرȞزȑ الصین على أنّ 
، دون أن تتوقف الهیئات الرسمǽة عن التحذیر من التعامل Ǽالعملات الافتراضǽة 19122-یتأثر Ǽأزمة الكوفید

  .123الخاصة
موقف الأنظمة من تقنین وتنظǽم، حظر أو سماح Ǽالمتاجرة والاستثمار في العملات یرجع التضارب في 

  . 124الافتراضǽة إلى اختلاف هǽاكل السوق، وإلى تقدیر التشرȄعات لمخاطر هذه العملات
  :125حیث ǽمȞن حصر مخاطر العملات الافتراضǽة في

ت الافتراضǽة وجه جدید من الرأسمالǽة، أȑ أنها تأثیر التكنولوجǽا المالǽة عموما على الإنسان، واعتǼار العملا -
  .126نظام رأسمالي في شȞل جدید أكثر توحشا ممّا Ȟان علǽه قبل الأزمة المالǽة العالمǽة

التأثیر على الاستقرار المالي العالمي سواء من زȄادة التضخّم أو انخفاض فعالǽة السǽاسة النقدǽة، Ǽالإضافة  -
  .127قلǼات الكبیرة في أسعار العملات الافتراضǽةالى خطر سعر الصرف نتیجة الت

لǽس للعملات الافتراضǽة غطاء مادȑ ولا نقدȑ، فهي تصدر دون أن : مشȞلة الغطاء للعملات الافتراضǽة -
تكون مدعومة Ǽالذهب أو أȑ معدن ثمین آخر، وهو ما یؤدȑّ إلى ضعف الحماǽة القانونǽة للمتعاملین Ǽالعملات 

  .128وا Ǽصفة مستهلكین أو مستثمرȄن خاصة Ǽسبب تذبذب أسعارهاالافتراضǽة سواء Ȟان

                                                            
 Aurelio Gurrea-Martínez, op: تفت الصین سابقا بمنع الطرح الأولي للاكتتاب دون منع التعامل بالعملات الافتراضیةاك120

cit, p4.  
121 Julie De Gail et Elisa Deuffic, op.cit., p 02. 
122 Ibid,. https://www.chinabankingnews.com/2019/04/20/chinese-central-bank-will-transform-
yuan-into-cryptocurrency-blockchain-research-institute-chair/ (24/10/2020, 10 :25) 
123www.chinabankingnews.com (24/10/2020, 10:24) 
124Rosario Girasa, op.cit., pp 14-16. 
125 Eduard Hofert, op.cit., pp 09 -14. https://www.canada.ca/en/financial-consumer-
agency/services/payment/digital-currency.html (11/09/2019, 19:20). Sénat Français, Rapport 
d’information, Fait au nom de la commission des finances (1) sur les enjeux liés au développement 
du Bitcoin et des autres monnaies virtuelles, , N=o 767, 23/07/2014, http://www.senat.fr/rap/r13-
767/r13-7671.pdf (19/10/2020, 15 :56). Alexandra Sims and Others, op.cit., pp 61-70. 

حوار الأربعاء، معھد  ،"ما ھي؟ ولماذا؟ وماذا یمكن للاقتصاد الاسلامي أن یتعلمّ من وجودھا؟: العملات المكملة"أحمد بلوافي، 126
  :، جدة، السعودیة12/12/2018/الاقتصاد الاسلامي 

https://iei.kau.edu.sa/Pages-Hiwarat-1440-13.aspx (05/11/2019, 06:54) 
 .229نورالدین صویلحي، المرجع السابق، ص  127

 André Prüm, op.cit., p 731-743. 

128Alexandra Sims and Others, ibid,. 
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، خاصة أن التعامل یتمّ بین أشخاص مجهولي الهوǽة وǼأسماء 129أمن المعلومات والبǽانات والجرائم السبرȄانǽة -
، فرغم بروتوȞول التشفیر الذȑ 131، وهو ما من شأنه المساس ǼالحرȄات الشخصǽة وحقوق الانسان130مستعارة

علǽه العملات الافتراضǽة والذȑ یجعل من تزوȄرها أمرا مستعصǽا، إلاّ أنّ المسألة نسبǽة مرتǼطة ǼمدȐ تقوم 
  .132التقدّم التكنولوجي في هذا المجال، Ǽالإضافة إلى إمȞانǽة ضǽاع المفاتǽح والكلمات السرȄة

مǽة داخل النظام تسمح ومن المخاطر أǽضا تلك المصاحǼة لتعدین العملات الافتراضǽة، Ȟإصدار سجلات وه -
، أو ایهام المستهلكین Ǽعملǽات اكتتاب أولي وهمǽة من Ǽ133الحصول على عدد جدید من العملات الافتراضǽة

مشȞلة التزامات الطرف المقابل، في ظل غǽاب الضامن الأخیر Ǽالإضافة إلى . 134خلال عملǽات نصب واحتǽال
) ȑزȞغیر مدع)البنك المر ȑة أǽة، فهي عملة غیر نظامǽة أو منظمة دولǽة جهة رسمǽ135ومة من أ.  
فرقة العمل المعنǽة Ǽالإجراءات المالǽة أصدرت : 136العملات المشفرة وتبیǽض الأموال وتموȄل الارهاب -

Financial Action Task Force FATF  ّة، حیث اعتبرت أنǽالعملات الافتراضǼ ر المتعلّقةȄعدید التقار
، 137العملات الافتراضǽة القابلة للتحوȄل إلى نقود حقǽقǽة ǽمȞن أن تكون أداة لتبیǽض الأموال وتموȄل الارهاب

، Silk Road 2013طرȘȄ الحرȄر : ، أهمها138وهو ما أكدّته عدید المنازعات على مستوȐ القضاء الأمرȞȄي
 Wanna Cry 2017، قراصنة واناكرBTC-e ȑ 2015رصة العملات الافتراضǽة غیر المشروعة بو 

Hackers.  

                                                            
129Nath, G. V. Mahesh, “Cryptocurrency and Privacy: Economic Analysis of Law” (July 27, 2020). 
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3661287 (26/10/2020, 06:38) 

 .Eric Alston, op.cit., p05. بعض الأنظمة ككوریا الجنوبیة تشترط الھویة الرسمیة عند التعامل بالعلات الافتراضیة130
131 Jeroen Naves,“Legal aspect of Blockchain, Innovations”,Mitpress Journal, V12, n=o03, p91. 
https://www.mitpressjournals.org/doi/pdf/10.1162/inov_a_00278 (14/09/2019, 21:40) 

، مجلة كلیة القانون الكویتیة "التحدیات الجدیدة للقانون الجنائي: الأنترنیت المظلم والعملات الافتراضیة"ولید بن صالح، 132
  .389، ص2018أكتوبر ، 2، الجزء 3العالمیة، ملحق خاص، العدد 

133Florian L’heureux and  Lee Joseph, op.cit., pp 439-441. 
134 For the US cases, See; Peter J. Henning, op.cit., pp 07 - 09. 
135https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file
/414040/digital_currencies_response_to_call_for_information_final_changes.pdf (14/09/2019, 
17:10) 
136FATF Report 2020, “Money Laundering and Terrorist Financing Red Flag Indicators Associated 
with Virtual Assets, FATF, Paris”, www.fatf-
gafi.org/publications/fatfrecommendations/documents/Virtual-Assets-Red-Flag-Indicators.html 
(24/10/2020, 08:06) 

137FATF Report 2014, “Virtual Currencies: Key definitions and potential AML/CFT risks”, 2014 
https://www.fatf-gafi.org/media/fatf/documents/reports/Virtual-currency-key-definitions-and-
potential-aml-cft-risks.pdf (13/09/2019, 16:45) 
138Trautman Lawrence J., Bitcoin, op.cit., p 499. 



אאא	 RARJ
  

137 
א13א،01-2022. 

،،אא?אאאאא?،112-144. 
 

P-ISSN : 2170-0087  
E-ISSN : 2588-2287 

دعǽم احدȐ رȞائز ت تساعد علىورغم ذلك فللعملات الافتراضǽة فوائد مالǽة وقانونǽة جدّ هامة، ذلك أنّها 
فالقǽام Ǽعملǽة دفع فاتورة في عقد العمل المالي والتجارȑ، وهي السرعة، حیث تتمّ المعاملات ǼشȞل مرن وسلس، 

التورȄد الدولي ǽمȞن أن تتم خلال مدة قصیرة، حیث ǽقوم المستورد بتحوȄل عملته المحلǽة إلى عملة افتراضǽة 
ثمّ القǽام بتسدید ) الدولار مثلا(یتم من خلالها الدفع للمورّد مǼاشرة Ǽالعملة الافتراضǽة أو شراء العملة الأجنبǽة 

و ما یوّفر للطرفین الوقت، وǽقلّص إلى حدّ Ȟبیر من تكلفة التحوȄل عبر البنوك وتقلǽص عمولات الفاتورة، وه
  .139الصرف بین العملات

تسمح العملات الافتراضǽة بتجاوز الحدود الاقلǽمǽة، لأنّها في شȞل عملات عالمǽة وǼالتالي تعّد Ȟما 
العملات الافتراضǽة أدوات دفع وتǼادل ف. 140الصرفالعوائȘ القانونǽة والتنظǽمǽة في تحوȄل الأموال وعملǽات 

، حیث تساعد العملات الافتراضǽة على تخطّي 141سرȄعة، قلیلة التكلفة، عابرة للحدود والوسائط المالǽة التقلیدǽة
ǽة الدولǽة والنقدǽة التي تفرضها المؤسسات المالǽاسات التعسفǽة، والسǽة التقلیدǽة العراقیل للبنوك والمؤسسات المال

على المؤسسات المالǽة والبنوك المرȞزȄة المحلǽة، خاصة مع انعدام الرسوم البنǽȞة لغǽاب الوسǽط، فهي تتم من 
مع قابلیتها للصرف Ǽالعملات الرسمǽة ودون وجود سقف معیّن Ȟما هو ، "Peer to peerالند للند " خلال فȞرة

  .142جارȑ العمل Ǽه في الǼطاقات الائتمانǽة
 علىتسمح العملات الافتراضǽة بتجاوز شروȋ الحساǼات والقیود البنǽȞة، فهي تعمل من جهة ثانǽة، 

لأنّها لا تستلزم حساǼا بنǽȞا أو Ǽطاقة ائتمانǽة مسǼقة، Ȟما لا تأخذ Ǽالتمییز " الاشتمال المالي"تحقیȘ فعلي لفȞرة 
 ي توفّر خدمة الدفع لكل الفئات، فه143المعتمد في Ǽعض المؤسسات البنǽȞة، سواء Ȟان التمییز فئوǽا أو جغرافǽا

  .والمناطȘ دون أن تفرض شروطا معینة Ǽاستثناء تلك المتعلقة Ǽمشروعǽة العملǽة المرتǼطة Ǽالدفع
الصین، : ملǽار شخص لا ǽملكون حساǼا بنǽȞا، ونسǼة Ȟبیرة منهم تتمرȞّز في 1.7أنّه یوجد حوالي 
لفئات تملك هاتفا ذǽȞا وإمȞانǽة النفاذ للأنترنیت، وعلǽه ، لكن أغلب هذه اوإندونǽسǽاالǼاكستان، البنغلادش، 

والقضاء على الفقر ǽمȞن أن تكون من خلال الاشتمال  SDGsفمحاولة تحقیȘ أهداف التنمǽة المستدامة 

                                                            
139 BIS (Committee on payments and market infrastructures), Digital currencies,  November 2015, 
https://www.bis.org/cpmi/publ/d137.pdf (13/09/2019, 16:35).Hazik Mohamed and Hassnian Ali, 
op.cit., p 128. 

اد والادارة، كلیة التجارة، ، المجلة العلمیة للاقتص"مفھومھا وأنواعھا وآثارھا الاقتصادیة: النقود الافتراضیة"عبد الله الباحوث، 140
  .32، ص2017، جانفي 01جامعة عین شمس، العدد 

https://units.imamu.edu.sa/rcentres/rces/news/SiteAssets/Pages(04/11/2019, 08:32) 
141https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file
/414040/digital_currencies_response_to_call_for_information_final_changes.pdf (14/09/2019, 
17:10) 

  .154طالة، المرجع السابق، ص لامیة142
143BIS Report 2020, op cit, p 06. 
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حیث ستكلّف عملǽة تحوȄل الأموال إلى المناطȘ الفقیرة من خلال العملات الافتراضǽة مǼالغ جد .144المالي
مصارȄف وضرائب التحوȄل الحالǽة، وهو ما سǽمȞنّ من مساعدة المهاجرȄن لعائلاتهم الفقیرة  ضئیلة مقارنة مع

  . 145دون التقیّد بتعقیدات البنوك وشرȞات التحوȄل المالي
وهو ما ǽمȞن أن Ȟǽون سبǼا في انتقال السلطات المالǽة الرسمǽة إلى التنافس حول إصدار عملات 

س في تنظǽم العملات الافتراضǽة المرȞزȄة مقارنة بتنظǽم العملات الافتراضǽة افتراضǽة مرȞزȄة، وǼالتالي التناف
  .الخاصة

  لتنظǻم العملات الافتراضǻة الخاصة منافسالعملات الافتراضǻة المرȜزȂة تنظǻم : المطلب الثاني
الخاصة إلى إصدار  التحذیر من العملات الافتراضǽةمن انتقلت Ȟثیر من السلطات المالǽة الرسمǽة

الفرع (، حیث برزت عدّة مǼادرات لإصدار وتنظǽم العملات الافتراضǽة المرȞزȄة العملات الافتراضǽة المرȞزȄة
  ).الفرع الثاني(المرȞزȄة العملات الافتراضǽة لا ǽمȞنها مواكǼة العملات الافتراضǽة  رغم أنّ ، )الأول

  الافتراضǻة المرȜزȂةالعملات وتنظǻم إصدار  مǺادرات: الفرع الأول
إلى إصدار عملة دولǽة جدیدة، غیر أنّ هذا المقترح ) روسǽا والصین(في البداǽة دعت Ǽعض الحȞومات 

Ǽعض الشرȞات بید أنّه Ǽعد أن سǽطرت  .146لم یجد القبول السǽاسي خاصة من طرف الولاǽات المتحدة الأمرǽȞȄة
قواعد اللعǼة وانتقلت الأنظمة من التحذیر من ، تغیرت 147غیر المصرفǽة على السوق في Ǽعض المنظومات

  .العملات الافتراضǽة الخاصة إلى إصدار العملات الافتراضǽة المرȞزȄة
لتجاوز الانهǽار الاقتصادȑ وتجاوز العقوǼات  "Petro Gold"حاولت فنزوǽلا استعمال العملة الرقمǽة لقد 

عندما هدّدت بإصدار  2018في أفرȄل  ه إیران، وهو نفس الموقف الذȑ هدّدت Ǽاتخاذ148المالǽة الأمرǽȞȄة
  . 149عملات افتراضǽة سǽادǽة

                                                            
144Zetzsche Dirk Andreas, Buckley Ross and Arner Douglas W, op.cit., p 07. 
145Ibid,. 
146 Mark Dabrowski and Lukasz Janikowski, op.cit., p 23. Juan J. Duque, op.cit., p 74. 
147Yadav Yesha, “Fintech and international financial regulation”, Vanderbilt Law Research Paper 
No. 20-45, (September 1, 2020) http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3684821 (26/10/2020, 06:29) 

148 Hossain Nabilou, “Testing the waters of Rubicon: The European Central Bank and central bank 
digital currencies”, Journal of banking regulation, August 2019  
https://www.researchgate.net/publication/335290239_Testing_the_waters_of_the_Rubicon_the_Eur
opean_Central_Bank_and_central_bank_digital_currencies (21/10/2019, 20:45) 
149Maziar Motamedi, “Iran’s Crypto Regulation: What’s happening behind closed doors”, 
31/05/2019 https://www.coindesk.com/irans-crypto-regulations-whats-happening-behind-closed-
doors (29/01/2019, 18:37). Blocking Iranian Illicit Finance Act, 115 S. 3758, 2018 S. 3758, 115 S. 
3758 (22/10/2020, 04:32). 
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، فقد أجرȐ البنك الدولي للتسوǽات استبǽانا لحوالي الخاصة وȃین الدول لأنّنا في عصر عولمة المنافسةو 
هم Ǽصدد Ǽالمائة من شعوب العالم حول موقفهم من العملات الرقمǽة، أكّد أغلبهم أنّ  80بنȞا مرȞزȄا ǽمثّلون  63

  .150دراسة وǼحث العملات الافتراضǽة، وǼعضهم Ǽصدد إصدار عملات افتراضǽة مرȞزȄة في الأجل المتوسط
دولة في  36انتشرت فȞرة العملات الافتراضǽة المرȞزȄة بدرجة Ȟبیرة خلال الفترة الأخیرة، حیث شرعت 

Ȟة فاǽسبوك عن رغبتها إصدار العمل على إصدار عملات افتراضǽة مرȞزȄة، وقد ساعد على ذلك إعلان شر 
  .151والتǼاعد الاجتماعي المفروض Ǽموجب جائحة Ȟورونا" لیبرا"عملة 

قانون خاص Ǽالعملات المشفرة والتشفیر ǼشȞل عام، Ȟما  26/10/2019بتارȄخ الصین أصدرت لذا 
المشفّر " الین"، Ȟما أعلن البنك المرȞزȑ الصین على أنّ 152أنشأت وȞالة مرȞزȄة لمراقǼة سوق التشفیر

Crypto-Yuan أزمة الكوفیدǼ حلّ محلّ الین الورقي خاصة أنّه لا یتأثرǽدون أن تتوقف الهیئات 19153-س ،
  .154الرسمǽة عن التحذیر من التعامل Ǽالعملات الافتراضǽة الخاصة

تجرȃة إصدار عملة افتراضǽة  RiksbankوȄدȑ أجرȐ البنك المرȞزȑ السأمّا في الجانب العملي، فقد 
، وقد ساعد على ذلك أنّ المعاملات Ǽالنقد في السوȄد لا E-Krona"155"سمیت بـ 19/02/2020بتارȄخ مرȞزȄة 
 Ȑّالمائة 20تتعدǼ156 . طة توفّر الإطارȄة شرȄزȞة مرǽي لإصدار عملات افتراضȃالأور ȑزȞسعى البنك المرǽ ماȞ

، Ȟما أعلن البنك المرȞزȑ الفرنسي عن قرب صدور الیورو الرقمي المرȞزǼ ȑعد 157ناسبالقانوني والتنظǽمي الم
 ȑتشین شهر ماȞة البلوǽة من خلال تقنǽة رقمǽة أوراق مالǽة تسوȃ2020158أن نجحت تجر.  

                                                            
150 Christian Barontini and Henry Holden, “Proceeding with caution- a survey on central bank 
digital currency”, Bank for International Settlement, Monetary and Economic Department, January 
2019 https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap101.pdf (21/10/2019, 21:07) 
151Raphael Auer, Giulio Cornelli and Jon Frost, op.cit., pp 05-07. 
152 Julie De Gail et Elisa Deuffic, op.cit., p 02. 
153 Ibid,. https://www.chinabankingnews.com/2019/04/20/chinese-central-bank-will-transform-
yuan-into-cryptocurrency-blockchain-research-institute-chair/ (24/10/2020, 10 :25) 
154www.chinabankingnews.com (24/10/2020, 10:24) 
155https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/e-krona/2019/the-riksbanks-e-krona-
pilot.pdf (24/10/2020, 11:03) 
156https://www.pymnts.com/news/b2b-payments/2020/swedens-central-bank-floats-e-krona-as-
digital-currency/ (24/10/2020, 11:08) 
157Houssein Nabilou and Andre Prum, op.cit., p 38 – 43. 
158https://publications.banque-france.fr/sites/default/files/medias/documents/820208_bdf230-
1_monnaies_digitales_vf_1307.pdf (24/10/2020, 06:31) 
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 Ȑخ من جهة أخرȄي بتارȞȄالدولار الرقمي "على قانون ینظم  03/03/2020صادق مجلس الشیوخ الأمر
Digital Dollar"  خȄاستخدام دفتر الأستاذ الرقمي، وقد حدّد تارǼ آخر أجل للبنوك  01/01/2021یتم إصدارهȞ

  .159لتوفیر محافظ رقمǽة لكل المواطنین والمقǽمین Ǽالولاǽات المتحدة الأمرǽȞȄة
لذا ǽمȞن اعتǼار إصدار العملات الافتراضǽة المرȞزȄة خضوع للأمر الواقع من طرف الحȞومات، ومن 

محاولة للحفاȍ على المنظومة التقلیدǽة والخوف من التغییر الرادȞǽالي للنظام المالي القائم، حیث  جهة ثانǽة،
 ":تیرȄز شامبرز"تقول 

“One may infer that cryptoassets such as Bitcoin are not just another 
attempt to create a digital dollar or launch a FinTech app, but instead something 
far more radical”160. 

لعملات الافتراضǽة وهو ما ǽحیلنا إلى مواجهة مفتوحة بین تنظǽم العملات الافتراضǽة المرȞزȄة وا
.الخاصة  

  العملات الافتراضǻة المرȜزȂة في مواجهة العملات الافتراضǻة الخاصة: الفرع الثاني
لعملات الافتراضǽة ثمّ ل، )أ(في مواجهة العملات الخاصة من الناحǽة التارȄخǽة  العامةعملات للنتعرّض 

  ).ب(المرȞزȄة في مواجهة العملات الافتراضǽة الخاصة من الناحǽة القانونǽة 
  في مواجهة العملات الخاصة من الناحǻة التارȂخǻة  العامةالعملات . أ

على أنقاض المقاǽضة، ثمّ النقود المعدنǽة ) رز، الملحالأسماك، الجلود، الأ(لقد ظهرت النقود السلعǽة 
ق م، وتعامل الدولة  570مجسّدة في الذهب والفضة ثمّ الفلوس، لتظهر فǽما Ǽعد النقود المسȞوȞة حوالي 

ده، وقیل أنّ وأقرّ ذلك النبيّ صلى الله عليه وسلم والراشدون من Ǽع) دنانیر هرقل ودراهم الفرس(الاسلامǽة الراشدة بنقود الأعاجم 
، لیختصّ بهذه العملǽة Ǽعد ذلك حȞام 162، وقیل عبد الملك بن مروان161أول من ضرب الدراهم عمر بن الخطاب

، ولم تشر الدراسات التارȄخǽة المعتمدة في Ǽحوث 163المسلمین، وصار العمل على اختصاص وليّ الأمر بذلك
                                                            

159S. 3571, 116 th Congress (2109-2020), https://www.congress.gov/bill/116th-congress/senate-
bill/3571/text?q=%7B%22search%22%3A%5B%22%5C%22digital+dollar%5C%22%22%5D%7D
&r=1&s=1 (25/10/2020, 07:47) 
160Therese Chambers, “Unstable coins: Crypto assets, financial regulation and preventing financial 
crime in the emerging market for digital assets”, Speech on 5 March 2020, Conference of the 
advancement of digital assets and addressing financial crime risk, New York University School of 
Law,https://www.fca.org.uk/news/speeches/unstable-coins (01/11/2020, 07:08) 

تقي الدین المقریزي، كتاب النقود القدیمة الاسلامیة، مجموع في كتاب الكرملي، النقود العربیة وعلمي النمیاّت، المطبعة 161
  .31، ص1939العصریة، القاھرة، 

  .10أحمد البلاذري، كتاب النقود، في كتاب الكرملي، المرجع السابق، ص 162
، "العملات الافتراضیة"البتكوین انموذجا، المؤتمر الدولي الخامس عشر –غسان محمد الشیخ، التأصیل الفقھي للعملات الرقمیة  163

  .18، ص16/04/2019كلیة الشریعة والدراسات الاسلامیة، جامعة الشارقة، 



אאא	 RARJ
  

141 
א13א،01-2022. 

،،אא?אאאאא?،112-144. 
 

P-ISSN : 2170-0087  
E-ISSN : 2588-2287 

ظهور ما ǽشǼه النقود الخاصة إلاّ ما Ȟان Ǽعد الفتنة الكبرȐ عندما قام مصعب بن الزȃیر  164النقود الاسلامǽة
، وظهور Ǽعض النقود المغشوشة 165أǽام عبد الله بن الزȃیر Ǽضرب النقود لتُكسر Ǽعد استحȞام الأمر للأموȄین

  .Ȟ166الغطارفةوالعدالي
الورقǽة Ǽأنواعها المختلفة، ثمّ  سُمح بإصدار  Ǽالمقابل تعامل الغرب Ǽالنقود القدǽمة إلى أن ظهرت النقود

في أقالǽم الامبراطورȄة  Free bankingنهاǽة القرن الثامن عشر، وǼمساعدة البنوك المفتوحة عملات خاصة 
البرȄطانǽة والولاǽات المتحدة الأمرǽȞȄة عندما تمّ إنشاء بنوك برؤوس مال محلǽة وجعلها مفتوحة أمام الجمǽع لیتم 

عدم القدرة على : ، وقد ساهم في إصدار النقود الخاصة خلال هذه المرحلة167ك Ǽالترخǽص الحȞوميتقیید ذل
، "دعه ǽمر"تلبǽة الطلǼات على النقودنتیجة الثورة الصناعǽة، Ǽالإضافة الى المنهج الاقتصادȑ المتǼع آنذاك 

في المملكة  1844لبنك سنة وغǽاب الإجماع على إنشاء سلطات نقدǽة مرȞزȄة، لكن مع ظهور قانون میثاق ا
  .168مُنح الامتǽاز لهذه المؤسسات بإصدار النقود الوطنǽة 1863المتحدة، وقانون البنك الوطني الأمرȞȄي 

، لكنها لم تتحصّل على المؤȄّد 1970وقد ظهرت فȞرة النقود الخاصة أǽضا في مرحلة التضخم سنة 
تفشل النقود الخاصة في مواجهة النقود الرسمǽة، وهذا راجع السǽاسي، ورغم عدید المحاولات إلاّ أنها في Ȟل مرة 

لغǽاب الشȞǼة الخارجǽة، وعدم القدرة على حل مشȞلة تناسȘ المعلومات، وهو ما ǽمȞن التقلیل منه في حالة 
  .169العملات الافتراضǽة من خلال الشفافǽة في طرȄقة العمل والألغورȄتمات المحددة سلفا

ت الافتراضǽة الخاصة ما ذهب إلǽه الǼعض Ǽأنّ النقود لا تختلف Ȟثیرا عن یؤȄّد الاعتماد على العملا
السلع الأساسǽة الأخرȐ، وأنّ المنافسة بین الجهات الخاصة المصدرة أفضل من احتكار الدولة لعملǽة الإصدار 

  .170التي عادة ما تكون مسؤولة عن زعزعة الاستقرار وسبǼا للتضخّم

                                                            
النقود للبلاذري، كتاب النقود القدیمة الاسلامیة للمقریزي، الجزء العشرون من الخطط التوفیقیة الجدیدة لعلي باشا كتاب  164

مبارك، رسالة تحریر الدرھم والمثقال والرطل والمكیال وبیان مقادیر النقود المتداولة بمصر لمصطفى الذھبي الشافعي، الكرملي، 
  .05المرجع السابق، ص

  .31ن المقریزي، المرجع السابق، صتقي الدی 165
  .18ابراھیم بن محمد یحیى، المرجع السابق، ص 166

167 Bray Hammond, “Free Banks and Corporations: The New York Free Banking Act of 1838”, 
Journal of Political Economy, The University of Chicago Press Apr., 1936, Vol. 44, No. 2 (Apr., 
1936), p 185 https://www.jstor.org/stable/1829661 (01/11/2020, 10:41) 
168 Mark Dabrowski and Lukasz Janikowski, “Virtual currencies and central banks monetary policy: 
Challenges ahead”, European Parliament, Monetary Dialogue, July 2018, p20 
http://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/IDAN/2018/619009/IPOL_IDA(2018)619009_EN.
pdf (10/09/2019, 08:34) 

فیقصد بھ ذلك التفاوت في رف المتعاملین الاقتصادیین، أما تناسق المعلومات یقصد بالشبكة الخارجیة قبول ھذه النقود من ط 169
  .المعلومات بین مزود الخدمة والعمیل حول جودة المنتج

170F. A. Hayek, “Denationalisation of money: Th argument refined (An Analysis of the theory and 
practice of concurrent currencies”, The Institute of Economic Affairs, Westminster, London, Third 
edition, 1990. 
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ن البنوك غیر المصرح لها وعملǽة الاحتǽال في النقود قدǽما للقضاء على لقد استخدمت سǽاسة الترهیب م
نفس السینارȄو ǽطبȘّ على العملات الافتراضǽة الخاصة، فعادة ما . البنوك الحرة ومنح الامتǽاز لهیئات محدّدة

یجة امتلاكها یلجأ المستهلك إلى الحȞومة ǼاعتǼارها أكثر ثقة من الخواص، وفي نفس الوقت یخافها الأشخاص نت
  .وسیلة الردع

اعتماد العملات العامة عادة على السند والدعم القانوني من الحȞومات والدول، ممّا یجعل یؤȄّد ذلك 
  . العملات الافتراضǽة المرȞزȄة في مواجهة حقǽقǽة مع العملات الافتراضǽة الخاصة من ناحǽة التنظǽم القانوني

  العملات الافتراضǻة المرȜزȂة في مواجهة العملات الافتراضǻة الخاصة من الناحǻة القانونǻة .ب
للبنوك المرȞزȄة حصرȄة إصدار النقود وفرض التعامل Ǽالنقود  172والإقلǽمǽة 171تعطي القوانین الوطنǽة

طنǽة واستكمالا لحقّها في أȑ أنّ للدولة الحȘ الحصرȑ في إصدار النقود ǼاعتǼاره من رموز السǽادة الو . الوطنǽة
  .وضع السǽاسة النقدǽة الوطنǽة

  :173محدودة من حیث مجال التطبیȘ من خلالفي حقǽقة الأمر غیر أنّ هذه الأداة القانونǽة 
في ظل الانفتاح على التجارة الخارجǽة وتحرȄر الخدمات المالǽة، وفي ظل حرȞة الأشخاص  -

مفتوحة على الخارج، وǼالتالي ارتǼاȋ الدول ǽقلّص من الاقتصادǽات أصǼحت والǼضائع والاستثمارات، 
  .حȘّ البنوك المرȞزȄة في إصدار النقود

، )ولو Ȟانت رسمǽة(التعامل مع غیر المقǽمین في الدولة ǽفرض استعمال النقود غیر الوطنǽة  -
وهو ما ǽسمح لهم Ǽاستعمال نقودهم الأجنبǽة Ȟمخزن للقǽمة إذا رأوا أنّ العملة المحلǽة غیر مستقرّة، أو 

  . تموȄل المشارȄع في حالة تدّفȘ الاستثمارات الأجنبǽة

                                                            
المتضمن قانون النقد  22/07/2003المؤرخ في  03/11المادة الثانیة من الأمر ) على سبیل المثال(راجع في ذلك المادة  171

. إصدار العملة النقدیة عبر التراب الوطني یعود للدولة امتیاز: "حیث تنصّ على ما یلي. والقرض الجزائري المعدلّ والمتمم
  ....".یاز للبنك المركزي دون سواه تویفوّض ممارسة ھذا الام

172 Article 128 of the treaty on the functioning of the European Union states:“3. The European 
Central Bank shall have the exclusive right to authorise the issue of euro banknotes within the 
Union. The European Central Bank and the national central banks may issue such notes. The 
banknotes issued by the European Central Bank and the national central banks shall be the only 
such notes to have the status of legal tender within the Union.  

2. Member States may issue euro coins subject to approval by the European Central Bank of the 
volume of the issue. The Council, on a proposal from the Commission and after consulting the 
European Parliament and the European Central Bank, may adopt measures to harmonise the 
denomi nations and technical specifications of all coins intended for circulation to the extent 
necessary to permit their smooth circulation within the Union” https://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:12012E/TXT:EN:PDF (12/10/2019, 04:54) 
173 Mark Dabrowski and Lukasz Janikowski, op.cit., pp 22 -23. 
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الأجنبǽة لم یتحقȘّ في الجانب العملي حتى في ظل الأنظمة التي تفرض عقوǼات  منع التعامل Ǽالعملات -
  . جنائǽة على المتعاملین بها

وعلǽه فرغم وجود الحصرȄة القانونǽة لإصدار النقود وفرض التعامل Ǽالنقود الوطنǽة إلاّ أنّ ذلك في 
 - حتى في ظل الأنظمة المانعة-اضǽة الجانب العملي لǽس Ǽالأمر المطلȘ، وهو ما ǽعني أنّ العملات الافتر 

 ȑقلّص من التقیید القانوني، خاصة أنّه في المجال الدولي قد لا تخضع العقود لأǽ ȑتجد مجالا للتعامل الذ
  . قانون Ǽاستثناء مبدأ سلطان الإرادة

افسة في المقابل، لا یوجد ما ǽمنع من إصدار عملات افتراضǽة مرȞزȄة Ȟبدیل عن العملات الورقǽة وȞمن
:" من اتفاقǽة صندوق النقد الدولي) فقرة ج 02قسم (، تنصّ المادة الراǼعة لإصدار العملات الافتراضǽة الخاصة

تمشǽا مع تطوّر النظام النقدȑ الدولي، یجوز للصندوق، Ǽأغلبǽة خمسة وثمانین في المئة من مجموع القوة 
ن تقیید حرȄة البلدان الأعضاء في اختǽار ترتیǼات التصوȄتǽة، أن ǽحدّد الترتیǼات العامة للصرف الأجنبي دو 

  .174"من هذه المادة 1الصرف الخاصة بها شرȄطة توافقها مع أهداف الصندوق والالتزامات الواردة في القسم 
، وȞǽون هذا القسم أساسا 175خاصةبدیلة عن العملات المرȞزȄة وعلǽه ǽمȞن إنشاء عملات افتراضǽة 

  .من العملات، خاصة في الظروف الحالǽةقانونǽا لإصدار هذا النوع 
  

 خاتمة

تعتبر العملات الافتراضǽة ثورة في مجال التكنولوجǽا المالǽة، ومن المتوقّع أن تشهد السنوات المقبلة 
تحولات جذرȄة في السǽاسǽات المالǽة للدول، وقد لاحظنا أن المشترك بین معظم سلطات الضǼط المالي هو 

العملات الافتراضǽة، والتأكید على تحمّل المتعاملین بها المخاطر الناجمة، وهذا ما  التحذیر من الاستثمار في
دفع بǼعض الأنظمة إلى منع التعامل بها أو حǽازتها، وهو موقف ǽمȞن وصفه Ǽالمتسرّع، في حین أنّ معظم 

لعادǽة الطبǽعǽة السلطات المالǽة على المستوȐ العالمي قصرت المنع على المؤسسات المالǽة دون الأشخاص ا
أو المعنوǽة، وتم إدراج الحظر Ǽموجب قوانین تبیǽض الأموال وتموȄل الارهاب، وǼالتالي التأكید على الجانب 

  .الجزائي للمسألة

                                                            
، برایتون وودز، 22/07/1944اتفاقیة تأسیس صندوق النقد الدولي، معتمدة في المؤتمر النقدي والمالي للأمم المتحدة بتاریخ  174

  .26/01/2016نیوھامبشر، الولایات المتحدة الأمریكیة، المعدلة بتاریخ 
https://www.imf.org/external/pubs/ft/aa/ara/aaa.pdf (25/10/2020, 20:51) 
175Zetzsche Dirk Andreas, Buckley Ross and Arner Douglas W, ibid,. 
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Ȟما أخذت أنظمة قانونǽة أخرǼ Ȑمنهج التحذیر ودفع المسؤولǽة عن هیئاتها المالǽة المرȞزȄة، وǼالتالي 
تراضǽة غیر ممنوعة قانونا، لكنّها لا تمثّل نقودا رسمǽة یتم الاحتجاج بها أمام التأكید على أنّ العملات الاف

  .الهیئات القضائǽة، وǼالتالي عدم وجود حماǽة قانونǽة للمتعاملین بها أو المستثمرȄن فیها
عرضة لمخاطر أكبر من جهة، عدم التنظǽم القانوني للعملات الافتراضǽة الخاصة سیجعل المستهلك 

سǽاسة الهروب إلى الأمام غیر ناجعة خاصة فلى الدولة الاستفادة من اقتصاد رقمي نامٍ ǼشȞل متسارع،وǽفوّت ع
  .في ظل التنافس التنظǽمي بین الحȞومات لاستقطاب المستثمرȄن والشرȞات الناشئة

وعلǽه، من الضرورȑ تغلیب المصلحة الوطنǽة في الاستفادة من العملات الافتراضǽة، والانتقال إلى 
  .التحلیل الاقتصادȑ للقواعد القانونǽة وȞفاءة النصوص القانونǽة Ǽالنظر للتجارب  المقارنة في هذا المجال

ما تأثیر هذه العملات على لإصدار العملات الافتراضǽة المرȞزȄة؟ لكن، ما هو النموذج المقترح 
الافتراضǽة العملات العادǽة أم ستكون مȞملة الاستقرار المالي والعلاقات التجارȄة الدولǽة؟ هل ستخلف العملات 

  القانونǽة والاقتصادǽة ستساعد على إصدار هذه العملات ؟  تنالها؟ وهل بیئ
 


