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 إقرار بالحقوق الفكریة 

 
 

عمل على التي ت ،مجموعة العمل الإقلیمیة للتقنیات المالیة الحدیثة في الدول العربیة ضمن أعمالأعدتّ ھذه الدراسة 

ضافة إلى إ، الرقابیة والإشرافیة في الدول العربیة الھیئات دعم جھود وإمكانات تبادل المعرفة والخبرات، و تعزیز

المالیة   ات صناعة التقنیمكین ودعم تل ،من الخبراء العرب والدولیین من القطاعین العام والخاص تواصل ة بناء شبك

 . ات المالیةوتشجیع الابتكار

 

 موفق  كریم اذ الأست قبل من  "ومالي تنظیمي منظور من: للاستبدال القابلة غیر الرموز إلى مدخل"تمّ إعداد دراسة 

 الدول   في  الحدیثة  المالیة  للتقنیات   الإقلیمیة  العمل  مجموعة  عضو  ،)SADER Legal(  القانونیة   صادر  مجموعة  من

من المصارف  بمراجعة من قبل أعضاء المجموعة، )AMF(  نوران یوسف من صندوق النقد العربي د.و العربیة،

 . النقد العربي كما تم مراجعتھا من قبل دائرة القانونیة والامتثال في صندوق .النقد العربیة مؤسسات المركزیة و

 

الأعضاء في   ،النقد العربیة  مؤسسات المركزیة والمصارف  عتبار التعلیقات القیمّة الواردة من  الإأخذت الدراسة بعین  

 عدي الدراسة في ھذا الصدد، توجیھ شكر خاص للزملاء فيیود مُ و  .الحدیثةلتقنیات المالیة لمجموعة العمل الإقلیمیة 

 . إضافتھم القیمّةعلى مساھمتھم و مصرف لبُنان
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 ختصارات قائمة الإ
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DLT Distributed Ledger Technology 
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FATF Financial Action Task Force 

FCA Financial Conduct Authority 

FSRA Financial Service Regulatory Authority  

FTs Fungible Tokens 

ICO Initial Coin offering 

KYC Know Your Customer 

NFTs Fungible Tokens-Non  

SEC Securities and Exchange Commission 

VARA Virtual Assets Regulatory Authority 
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 مقدمة   .أ

أصبحنا أمام  ،)Blockchain(ومع ظھور سلسلة الكتل  الرقمیة والمالیة،ات عالم التقنی شھدهی تسارع الذي المُ التطور  عم
فھذه الرموز أنشأت تعریفاً جدیداً للملكیة    .)NFTs(  من أبرزھا الرموز غیر القابلة للإستبدال،  أنواع جدیدة من الإبتكارات

ً صبحت واقعوبشكل خاص الملكیة الرقمیة التي أ  1.في عصرنا الحالي  ا

وھي عبارة عن سلسلة .  ختراقھا أو التلاعب بھاإبحیث لا یمكن تغییرھا أو    ،الكتل ھي طریقة لتخزین المعلوماتإن سلسلة  
العقد  أما . الخاصة بسلسلة الكتلالحاسب حیث یتم نسخ المعاملات وتوزیعھا عبر شبكة أنظمة  ،من السجلات الموزعة

تفاقیة بین المشتري والبائع مباشرة في سطور من التعلیمات المبرمجة  ي التنفیذ حیث یتم كتابة شروط الإ د ذاتھو عقف الذكي 
(codes). سلسلة كتل موزعة وغیر   والاتفاقیات الواردة فیھ موجودة في   ، أي التعلیمات المبرمجة  ،وتكون محتویات العقد

والاتفاقیات بین مختلف الفرقاء   . تسمح العقود الذكیة بتنفیذ المعاملات ما یسمح بتتبعھا وعدم القدرة على تعدیلھا ،مركزیة
تجدر الاشارة  ذلك دون الحاجة إلى سلطة مركزیة أو نظام قانوني أو آلیة تنفیذ خارجیة.، حتى لو كانوا مجھولي الھویة 

قاء على خصائص ومحتوى الرموز غیر  تسُتخدم لتنفیذ الترمیز على سلسلة الكتل، فبموجبھا یتفق الفرالعقود الذكیة    أنإلى  
 . القابلة للإستبدال

ً ، لأنھا تختلف تمام )FTs( والرموز القابلة للإستبدال )NFTs( میز بین الرموز غیر القابلة للإستبدال من الضروري أن نُ    ا
بكل  . قیمة متساویة ذوفیكون الأصل قابلاً للإستبدال إذا كان من الممكن تداولھ مقابل أصل آخر . فیما بینھا بشكل واضح

قابلة للتبدیل، ویمكن استبدالھا بأخرى في السوق  ولھا قیمة جوھریة میزة القابلة للإستبدال ھي رموز الرموز المُ ، بساطة
معظم العملات المشفرة، بما في ذلك عملة البیتكوین  تعُد السیاق،ذات في . المفتوحة دون مواجھة نزاع على القیمة

 . لة للإستبدالوالایثیریوم، رموز قاب

تتضمن خصائص تعریف ممیزة  ،أصولاً مشفرة على سلسلة الكتل في المقابل، تعتبر الرموز غیر القابلة للإستبدال
عن الرموز القابلة للإستبدال مثل البیتكوین، والتي وھي تختلف   ،بالإضافة إلى بیانات وصفیة تمیزھا عن بعضھا البعض

إستخدام الرموز غیر القابلة للإستبدال في أمور مختلفة بسبب تصمیمھا الفرید  یتم    .ولتسُتخدم بشكل أساسي في أنشطة التدا
لإزالة الوسطاء وربط الفنانین   مثل العقارات والأعمال الفنیة. ویمكن أیضًا إستخدامھا، كتمثیل الأشیاء الفعلیة رقمیاً 

 ة الكتل. بمعجبیھم مباشرة وتبسیط المعاملات وفتح الأسواق من خلال تقنیة سلسل

في  الذي لازال ،DeFi) (2 مركزيلاالتمویل المن المتوقع أن تأخذ الرموز غیر القابلة للإستبدال حصة كبیرة من قیمة 
ویراھن مؤیدي سلسلة الكتل والرموز المشفرة على قدرة .  طور التأسیس ولیس قریب من شمولیة الأنظمة المالیة التقلیدیة

ستخدام تقنیات إبداعیة مثل دمج الرموز غیر القابلة للإستبدال إلال بات الحالیة من خ على مواجھة العق  التمویل المركزي
 .في الصناعة المالیة

 
1 Non-Fungible Token (NFT). (2021, December 14). Investopedia. https://www.investopedia.com/non-fungible-tokens-nft-
5115211. 

تقنیة مالیة ناشئة تعتمد على تقنیة السجلات الموزعة الآمنة المشابھة لتلك التي تستخدمھا العملات المشفرة. بالتالي، تسمح ھذه  و) ھDeFiاللامركزي ( تمویلال 2
 التي تمارسھا المصارف والمؤسسات المالیة على الأموال والمنتجات المالیة والخدمات المالیة.التقنیة بإزالة الرقابة 
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ً استخدام الأكثر التقنیة ھي  المالیة تكون الرموز غیر القابلة للإستبدال أن المتوقع من لذلك، نتیجة على صعید تقنیة   ا
ین، والسندات، بالإضافة إلى حزمة من الرموز ات، والعقارات، والتأمستشمل الأسھم في الشركلكونھا  السجلات الموزعة،  

 . والأصول المشفرة

عملیة الترمیز وعلاقتھا  و  الرموز غیر القابلة للإستبدال،مراجعة موجزة للعقود الذكیة ودورھا في إنشاء  الورقة إلى    طرق ت ت
ً یضأ .بالرموز غیر القابلة للإستبدال حالات  تستعرضعمق، وتبدال بشكل مُ القابلة للإسالرموز غیر  تناقش الورقة، ا

أخیراً، و  الرموز غیر القابلة للإستبدال المالیة.  مستقبلو   ،التحدیات التي تواجھھاووالتنظیمي،    إطارھا القانوني و  إستخدامھا،
الرموز  م  ظن   كفائةلدعم  للأطراف ذات العلاقة    وبعضھاللسلطات التنظیمیة،    بعضھا،  تخلص الورقة إلى بعض التوصیات

 غیر القابلة للإستبدال.

 تعریف سلسلة الكتل والعقود الذكیة  .ب

وھي عبارة عن سلسلة . ختراقھا أو التلاعب بھاإبحیث لا یمكن تغییرھا أو  ،طریقة لتخزین المعلومات سلسلة الكتل ھي 
 . بسلسلة الكتلحیث یتم نسخ المعاملات وتوزیعھا عبر شبكة أنظمة الكمبیوترالخاصة  ،من السجلات الموزعة

سلسلة الكتل، تسجل   تحدث معاملة جدیدة على   أیضًا، تحتوي كل كتلة في السلسلة على العدید من المعاملات، وفي كل مرة
 3. إلى السجلات الخاصة بكل مشارك وتضاف جمیع ھذه المعاملات

ي والبائع مباشرة في سطور من التعلیمات  ھو عقد ذاتي التنفیذ حیث یتم كتابة شروط الاتفاقیة بین المشترف  ،أما العقد الذكي 
سلسلة كتل موزعة  التعلیمات المبرمجة والاتفاقیات الواردة فیھ موجودة في ن محتویات العقد أي إ. codes)( المبرمجة

ً علاوة على ذلك، لا یتطلب تنفیذ العقد تدخلاً بشری  4ما یسمح بتتبعھا وعدم القدرة على تعدیلھا.  ،وغیر مركزیة م ت ی حیث  ،  ا
 5. نفسھا الحاسب الآلي تنفیذ شروط العقد بواسطة أنظمة 

 العقد الذكي طریقة تنفیذ  )1

بحیث یمكن برمجتھ لتنفیذ الموجبات المطلوبة    ،في الأساس، العقد الذكي ھو جزء من البرمجة المخزنة على سلسلة الكتل
والتحقق من  ،مت تلبیة الشروط المحددة مسبقًابالتالي ینفذ العقد الذكي إذا ت . الحاسب الآلي عبر إستخدام شبكة من أجھزة 

 .صحتھا

 ي وظائف العقد الذك )2

i.   التحقق من المالك الشرعي 
 التحقق من صحة الرموز غیر القابلةوتتمثل الوظیفة الأساسیة للعقد الذكي في التحقق من أھلیة الأطراف المعنیة وھویتھم  

 .للإستبدال

 
3 (n.d.). Blockchain Explained: What is blockchain? www.euromoney.com/learning/blockchain-explained/what-is-
blockchain 
4 Quinn DuPont, "Cryptocurrencies and Blockchains". (Medford, MA: Polity, 2019) pg.173  
5 Andy Robinson and Tom Hingley, 'Smart Contracts: The Next Frontier?' (Oxford Law Faculty, 2016) 
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ii. تتبع المعلومات 
بكیفیة تكوینھا وربطھا    تتعلقللإستبدال والحصول على معلومات    تتبع أصل الرمز غیر القابلب تسمح سلاسل الكتل العامة  

ً أیض . بالنشاط الإبداعي  والبیانات   ستخدام سلسلة الكتل العامة من أجل التحقق من صحة عنوان الحافظة الرقمیةإ، یمكن ا
 . الوصفیة المرتبطة بھا

 میزات العقد الذكي     )3

حیث یتم إستخدامھ لتحدید الممتلكات وتوفیر الوصول  ،على عقد ذكي  للإستبدال ي الرمز غیر القابلمن الممكن أن یحتو 
لى موسیقى معینة أو إستخدم حق الوصول إلى مقطع تصویري أو فعلى سبیل المثال، یمكن أن یمنح العقد الذكي المُ . إلیھا

ً .  البیانات المخزنة في الرموز غیرالقابلة للإستبدال  أي نوع من نات المقدمة بمجرد ستخدم من إستخدام البیا، سیتمكن المُ إذا
 . قبول شروط العقد الذكي ودفع المبلغ المتفق علیھ

على ما تقدم، یمكن للعقود الذكیة تخزین المعلومات الشخصیة وضمان أن كل أصل رقمي فرید من نوعھ ولا یمكن   بناءً 
ً . تكراره  . التي تم تجزئتھا إلى أجزاء أصغر دالستبللإ منع بیع الرموز غیر القابلة وأیضا

على تقنیة سلسلة  لى العالم الرقمي بناءً إوتحویلھ  من تمثیل أي شيء للإستبدال تمكننا  ن الواضح أن الرموز غیر القابلةم
مین  مثل ربطھا بأصول رقمیة أخرى وتأ ،من الممكن أیضا توسیع قدراتھا الأساسیة لتشمل میزات إضافیة ھكما أن .الكتل

 . لمبدعي الفن والموسیقى على أعمالھم أرباح متواصلة

 الترمیز  .ج

خلق خیارات في الأمر الذي یساھم . ینتقل العالم من نمط الملكیة التقلیدیة إلى الترمیز كأسلوب جدید لتسجیل الأصول
عقارات، والتأمین، یشمل الأسھم في الشركات، وال میز بات واقعا بأن التر قد .جدیدة للأفراد والشركات والمجتمعات

حداث تأثیر على الأسواق االمالیة إ بالتالي، من الواضح أن الرموز غیر القابلة للإستبدال لھا إمكانات ھائلة في .  والسندات
 .  التقلیدیة

ختلافھا عن الطرق التقلیدیة إى مزایا الترمیز ومد و مدىھ ،جابة علیھالذي یحاول الجمیع الإ  ي سلكن یبقى السؤال الرئی
 .صدار وتسجیل الأدوات المالیةلإ 

الرموز غیر أما في حالة . یمكن تقسیم الأصول على شكل رموز وإستبدال كل رمز ممیز بآخر من نفس الفئة والتقییم
 . نظرًا لطبیعتھا الفریدةلا توجد طریقة لاستبدالھا برمز آخر غیر قابل للإستبدال من نفس النوع ف  القابلة للإستبدال،

قد لا تكون قادرة على تحقیق أي إیرادات، فقد ترتفع قیمتھا أو tokenized assets) ( رمزةصول المُ كما أن بعض الأ 
 .حیث یتم تحدید سعرھا من خلال العرض والطلب. تنخفض اعتماداً على الطلب وندرة الرمز أو الأصل نفسھ

الكتل ویستخدم الرمز بھدف الإشارة إلى  تداول أصولھ في سوق معین بفضل تقنیة سلسلةمكن لمالك الرمز الآن یُ  أي أنھ
 . ملكیةال

تشھد بعض الأسواق المالیة حركة ثابتة من قبل المنظمین لوضع الأساس للأطر التنظیمیة لإنشاء وتبادل الرموز المشفرة  
عزز سیُ  بات البیانات المحفوظة في السجلات الموزعةللأصول الرقمیة. الأھم من ذلك، أن البیانات في الوقت الفعلي وث
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مستثمرین. كما سوف یعمل الترمیز على تحسین  الالدور الذي یھدف المنظمون إلى تحسینھ من ناحیة الشفافیة وحمایة 
 القدرة على إدارة مخاطر الأصول ومسؤولیات الخصوم. 

لال تسریع  نطاق الضمانات المتاحة والمقبولة بما یتجاوز الأصول التقلیدیة وذلك من خ  ساھم في توسیعإن الترمیز سی 
خیارات المتاحة للمشاركین في الأسواق المالیة بشكل  وتحسین تجزئة فئات الأصول الجدیدة، حیث سیؤدي ذلك إلى زیادة ال

إلى جانب الفوائد  ذلك الیة أو إعادة الشراء. ختیار الأصول غیر النقدیة كضمان في أسواق إقراض الأوراق المإكبیر عند 
أكثر كفاءة وشفافیة وملاءمة لفئات الأصول ه، قد تكون إدارة الضمانات على مستوى العالم  الشاملة للترمیز الموضحة أعلا

 الجدیدة. 

 الترمیز وعلاقتھ بالرموز غیر القابلة للإستبدال  )1

ً من خلال جعل كل رمز فرید إن الرموز غیر القابلة للإستبدال تعطل نموذج  فستغناء عنھ، من نوعھ ولا یمكن الا  ا
ً التشفیرالعادي   ً صعب  وتجعل الحصول على الرموز المكررة أمرا عتبارھا جوازات سفر رقمیة تمثل صفات  إفیمكن  .  للغایة  ا

 . العالم الحقیقي، لكن لكل منھا عنصر فرید یجعل من السھل تمییزھا عن بعضھا البعض

أما فیما یتعلق بقیمة .  املیھابلة للإستبدال تتمتع بخصائص الملكیة الخاصة بھا التي تسمح بتعقب وتحدید حالرموز غیر القا
ً نظرھا  داولیتم تف  ، الرموز غیر القابلة للإستبدال ً أساسی   لأن كل رمز یمثل أصلاً   ا ً مختلف  ا ً أیض.  عن الآخر  ا ، كما سبق وذكرنا  ا

 .  رمزتضمینھا معلومات أو عناصر إضافیة للأصل المُ فمن الممكن لمالكي ھذه الرموز 

ً للإستبدال حلاً مناسبقدم الرموز غیر القابلة  إذاً، تُ  تیح تحویل الأصول الموجودة في العالم الحقیقي  لترمیز الملكیة، مما سیُ   ا
 . لى أصول رقمیةإ

 الإطار القانوني لعملیة الترمیز  .د

بھدف حمایة المستثمرین   ،القابلة للإستبدال على نطاق واسع، بات من الضروري تنظیمھاستخدام الرموز غیر  إنتشار  إمع  
 ستقرار المالي وتجنب استخدامھا في نشاطات غیر مشروعة.الإ  والحفاظ على 

 
 ً راعي خصوصیة الرموز غیر القابلة للإستبدال من حیث أن ھذه الرموز  یجب أن یُ  ،لكن الإطار التنظیمي الذي بات ملحا

شكل عام، وإلى شبكات التواصل الاجتماعي حتى یتم التعرف علیھا بب أن تكون قادرة على الوصول إلى الأسواق یج 
 . وتصبح ذات قیمة، ویتم تداولھا بحریة

ً إ وعندما یتعلق الأمر بتبني ھذه  . لأي قواعد عالمیة ن عملیات إنشاء وإدارة الرموز غیر القابلة للإستبدال لا تخضع حالیا
ستكون   )blockchain(التقنیة الحدیثة على نطاق واسع، فإن مشاركة الحكومة والتعاون مع المختصین بسلسلة الكتل 

 . مطلوبة وأساسیة

لا شك في أن تنظیم الترمیز قد یكون مھمة صعبة لعدد من الأسباب المختلفة، یتمثل أحدھا في تنفیذ متطلبات الامتثال  
بسبب الھیكل غیر المصرح بھ والطبیعة   وذلك )AML(ومكافحة غسیل الأموال  )KYC(عرف عمیلك" إالخاصة مثل "

 .الموزعة لسلسلة الكتل
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شمل عملیة الترمیز كل أنواع الأصول مثل العملات الورقیة والأسھم والسندات والعقارات وحتى الذھب.  أن تمكن یُ  
إلى أن الترمیز لھ فوائد كثیرة وتأثیر مباشر على النظام المالي حیث یسھل عملیات    )Deloitte(بالتالي یشیر تقریر لشركة  

 6یدیة. التداول ویعتبر أرخص وأسرع من طرق التداول التقل 

، سیتم الاحتفاظ بما    2027عام    أنھ بحلول  Finoaو    McKinseyو    Deloitteو    )WEF(قدر المنتدى الاقتصادي العالمي  یُ 
 7.الناتج الإجمالي العالمي على سلسلة الكتلأنشطة ائة من في الم 10یصل إلى 

سالیب المالیة الموزعة تعمل بشكل مشابھ للأ  تجنب إفتراض أن أنظمة السجلاتالھیئات التنظیمیة الإنتباه إلى    على اً،  أیض
، )CSDR(  تحاد الأوروبي التنظیمیة، مثل لائحة الإیداع المركزیة للأوراق المالیة في الإ   الأطرفقد تجد العدید من  .  التقلیدیة

عض الأدوات تعقیدات في التكیف مع كیفیة عمل أنظمة الإیداع القائمة على سلسلة الكتل، مما سیحد من إمكانیة تسجیل ب
 .المالیة المعینة على السلسلة

نتیجة لذلك،  .في ظل ھذا التطوردولة إلى أخرى ان إمتثال الأدوات المالیة من تختلف القوانین والقواعد المتعلقة بضم 
 . خرىفي دولة أ) utility token( المنفعة في دولة ما بمثابة رمز (security) مكن إعتبار الأصل الذي یعتبر ورقة مالیةیُ 

  للإستبدال الامتثال لنماذج التصنیف المختلفة بسبب على حاملي الرموز غیر القابلة من الصعب  جعلی  ماسبقبالتالي، كل 
 .لھا أطر تنظیمیةعدم وجود 

 شرح عملیة نشر وتطویر الرموز غیر القابلة للاستبدال .ه

فالإیثیریوم ھي العملة   .تبدال على سلسلة الكتلیجب إتباع مبادئ ومعاییر محددة لتطویر ونشر الرموز غیر القابلة للإس
ً  لأساسیةاالمشفرة  حدد ، التي تُ )ERC-721(  وسلسلة الكتل المعتمدة لانشاء الرموز غیر القابلة للإستبدال، وتحدیدا

 خصائص ھذه الرموز المنتجة.

ً یتم إنشاء الرموز غیر القابلة للإستبدال رقمی  . كما أنھ تتم  تقنیةد ذكیة، وبروتوكولات  بإستخدام كود قابل للبرمجة، وعقو  ا
كتسابھا بناءً على ھدف إ تداولھا و  كیفیةعلى إطار عمل أو بروتوكول یحدد    بناءً   إدارة وتبادل الرموز غیر القابلة للإستبدال

 صنعھا. 

 )NFT Minting(   غیر القابلة للإستبدال؟ "سك الرموز " ما معنى  )1

سمى السك الافتراضي للرموز ال من خلال اتباع إجراء یُ لقابلة للإستبدال بشكل فعَ ستخدمون بإنشاء الرموزغیر ایقوم المُ 
المتمثل بحل معادلات ریاضیة وخوارزمیات   ،جراء یختلف عن التعدین في عالم التشفیرإوھو  ،غیر القابلة للاستبدال

 مكن المستخدم من الحصول على العملة المشفرة كمكافأة. معقدة ومشفرة تُ 

 
6 Tokenization – the future of the platform business model Sustainable growth through blockchain-based incentives  
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/nl/Documents/risk/deloitte-nl-risk-tokenization-paper-final.pdf 
7 Asset Tokenization vs Traditional Financial Instruments — Funding the Future  و https://beincrypto.com/asset-
tokenization-vs-traditional-financial-instruments-funding-the-future. 
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فیتم تحدید خصائص ھذه الرموز  .  إنشاء الكود الأساسي للعقد الذكي في    غیر القابلة للإستبدال  "سك الرموز"لیة  تتمثل عم 
سك،  بدء عملیة ال قبل  .  حیث تنشئ الرموز غیر القابلة للإستبدال بشكل فردي  ،سلسلة الكتللى  إعبر العقد الذكي وإضافتھا  

ً حالی )MetaMask( وتعد  (crypto wallet) یطُلب من المستخدمین أولاً إعداد محفظة تشفیر  واحدة من أكثر محافظ   ا
ً التشفیر شیوع  سلسلة كتل الایثیریوم.، وھي متوافقة مع ا

ً أصبح الاحتفاظ  البرامج التي یتم تنفیذھا عبر سلسلة كتل   أكوادبفضل  بالبیانات بطریقة شفافة وغیر قابلة للتغییر ممكنا
بأن الرموز غیر القابلة للإستبدال ستنتج مما تم طرحھ یُ  8.فیذ العقود الذكیة بشكل فعالالایثیریوم الشائعة والخاصة بتن

البیانات المتعلقة بالرموز غیر القابلة للإستبدال على سلسلة الكتل التي تسمح بالتالي یتم تخزین .  تتطلب عقوداً ذكیة لتعمل
 . ضل ثباتھا وشفافیتھا ومیزة الأمانبدورھا بإسترداد المعلومات في أي وقت بعد اكتمالھا وذلك بف 

 تجزئة الرموز غیر القابلة للإستبدال  )2

نتیجة لذلك، أصبحت أسعار معظم ھذه الرموز  . جدیدة وعصریةللإستبدال كفئة أصول  تزداد شعبیة الرموز غیر القابلة
 غیر القابلة  ن الرموزمثل في أیت  آخر تحديكما أن ھناك  .وخاصة تلك المنشورة ضمن مجموعات معینةالثمن باھظة 

 ً لارتفاع قیمتھا وبسبب   للإستبدال تعتبر فریدة من نوعھا، ما یصعب الحصول علیھا في أسواق العملات المشفرة نظرا
 . موروبالتالي، قد تكون التجزئة ھي الحل لكل ھذه الأ .  نقص السیولة بشكل أساسي 

ً  من خلال تنفیذ عقد للإستبدال یتم تجزئة الرموز غیر القابلة  ً محدد ذكي ینُشئ عددا  من الرموز المرتبطة بالأصل غیر ا
سمح لمختلف وت NFTs)(الرموز غیر القابلة للإستبدال نشئة جزء من ملكیة وتمثل ھذه الرموز المُ . القابل للتجزئة

قیمة الأصلیة ومن الجدیر بالذكر أن ال  ،تداولھ في الأسواق الثانویةمتلاك جزء من نفس الأصل بشكل فردي وإبالمستثمرین  
 . لن تتأثر بعملیة التجزئة للإستبداللقابل للرمزغیر ا

ً ذإ التجزئة فرصة ممیزة للمستثمرین ذوي المیزانیات المحدودة للمشاركة في سوق الرموز المشفرة من ، تعتبر عملیة ا
 . للإستبدال خلال دفع نسبة ضئیلة من التقییم الكامل للرمز غیر القابل

 ھي أصول مشفرة فریدة من نوعھا  للإستبدالالرموز غیر القابلة  .و

ستخدام تقنیة السجلات الموزعة التي یمكن الوصول إلیھا  اق منھا بالأصول المشفرة ھي أصول رقمیة حصریة تم التحق 
لإثبات الملكیة. فمن أجل بدء المعاملات والمصادقة علیھا وتأمینھا، تستخدم  )الإنترنتشبكة المعلومات الدولیة (عبر 
یمكن أن یكون لھا مجموعة و 9.المشاركة المباشرة للبیانات، وتقنیة السجلات الموزعة وول المشفرة عملیة التشفیر، الأص

ل، أو وسیلة لتخزین القیمة، أو قد من الوظائف ومجموعة متنوعة من الخصائص. بالتالي، قد تكون بمثابة وسیلة للتباد
 .ستخدم لأھداف تجاریة أخرىتُ 

 
8 (2021, July 8). Introduction to smart contracts. Ethereum.Org. ethereum.org/en/developers/docs/smart-contracts/ 
9 “Crypto Assets and Cryptocurrency | New Brunswick Financial and Consumer Services Commission (FCNB).” Crypto 
Assets and Cryptocurrency | New Brunswick Financial and Consumer Services Commission (FCNB), www.fcnb.ca, 
https://www.fcnb.ca/en/investing/high-risk-investments/crypto-assets-and-
cryptocurrency#:~:text=Crypto%20assets%20are%20purely%20digital,create%2C%20verify%20and%20secure%20transa
ctions.  Accessed 12 Apr. 2022.  
 



13

 

13 
 

شفرة بشكل مستقل عن البنوك المركزیة أو الحكومات أو أي سلطة أخرى بسبب  تعمل الأصول الم في معظم الحالات،
 . طبیعتھا اللامركزیة

ً فیما یلي بعض الأنواع الأكثر شیوع  : من الأصول المشفرة  ا

 المشفرة العملات  - 

 رموز المنفعة   -

 رموز الأدوات المالیة   -

 الرموز غیر القابلة للإستبدال  -

ً  لى ع بناءً  كأصول مشفرة فریدة بسبب رموز التعریف  للإستبدال ، یتم تصنیف الرموز غیر القابلةما تم عرضھ مُسبقا
 . الخاصة بھا والمعلومات التي تمیزھا عن بعضھا البعض

   للإستبدال الرموز غیر القابلة خصائص .ز

الشفافیة، إثبات   درة،النُ  :سیة لوجودھا وھي للإستبدال بالعدید من السمات التي تعتبر أسا  الرموز غیر القابلة تتمیز معظم
 . الملكیة، قابلیة البرمجة وضمان صحة البیانات

لى تاریخ إ لى الكمیة أوإللإستبدال مصطنعة أو مستندة  قد تكون الندرة في الرموز غیر القابلة خاصیة الندرة: )1
 . صدارھاإ

 الندرة التاریخیة : 

للإستبدال. فھو یأخذ أشكالاً عدیدة، على سبیل المثال، تعتبر    یة للرمز غیر القابلإلى الأھمیة التاریخ الندرة التدریجیة  تشیر 
للإستبدال التي تم إنشاؤھا   لأنھا كانت من بین أول الرموز غیر القابلة ؛جذابة )crypto punks(رموز الكریبتو بنكس 

قدرتھا على الاحتفاظ ببیانات   ة الكتل في أھمیة سلسلتكمن ضافة إلى ذلك، إعلى الإطلاق، مما یجعلھا فریدة من نوعھا. 
الملكیة لكل الرموز المشفرة التي یتم تداولھا على الشبكة والتي لا یمكن التلاعب بھا أو تغییرھا، فقد تكون بعض الرموز 

 10. للإستبدال تاریخیة لأنھا كانت مملوكة من قبل أشخاص ذو شأن أو شركات عالمیة بلةغیر القا

  :الندرة المصطنعة 

سنستخدم نموذج   .للإستبدال أو في تفاصیل إصدارالرموز غیر القابلة (code)محددة في كودھا  تكون ندرة المصطنعةلا
فقط  في المائة  1.75نسبة  فعلى سبیل المثال،الشائع لفھم ھذا الموضوع بشكل أفضل.   (crypto punks)الكریبتو بنكس 

  .متعلقة بالشكل، ما یمیزھا عن غیرھا من الرموز  عینة خاصة بھالدیھا میزة م " التي كریبتو بنكس"رموز  إجمالي من 

 
10 About cryptopunks, https://opensea.io/collection/cryptopunks 
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  الندرة في الكمیة : 

نسخة رقمیة من أحدث ألبوم لھ على ھیئة   100الفنان الذي أصدر  على سبیل المثال، في نموذجالندرة في الكمیة  تكمن
 فنان والمثبتة ملكیتھا في الرموز غیر القابلة تلك النسخ المائة التي تحمل "التوقیع الرقمي" لل للإستبدال. رموز غیر قابلة

 .ستعود بأرباح ھائلة للفنان ا نھأللإستبدال ستكون قیمة أكثر من مجرد تشغیل التسجیل على التطبیقات الموسیقیة كما 

ث  حدد من الرموز المشفرة، بحی للإستبدال إنشاء عدد مُ   الرموز غیر القابلة  إستخدامیتُیح    خاصیة التمیز والفرادة: )2
 رید.یتم تعریف كل منھا بشكل ف

الرموز ھي  الرموز المشفرة الموجودة على سلسلة الكتل تتمتع بالخصوصیة والأمان. فھذه    جمیع:  خاصیة الأمان )3
 . مقاومة للتغییر ما لم یتم اختراق نظام سلسلة الكتل . فذلك یزید الثقة عند المستخدم ویشجعھ على الإستثمار

ً  ز غیر القابلةیعتبر الكثیرون أن الرمو  لقدرتھا على البرمجة،  للإستبدال یمكن تمییزھا عن أصول العالم الحقیقي نظرا
ً وھو عنصر مُ  برمجة بعض الرموز لضمان حصول الفنانین على حقوق مادیة طوال فترة وجود  یتم  حیث. میز مھم جدا

  .المنتج، ولیس فقط عند عملیة البیع الأولى 

 للإستبدال قابلةالرموز غیر الحالات إستخدام  .ح

 : الرقمیة التقنیة ھناك العدید من الإستخدامات لھذه

  ترمیز العقارات: )1

في ھذا الإطار یجب تسلیط الضوء على دور  .مرتبطة ومدعومة بأصول مادیة حقیقیةھناك رموز غیر قابلة للإستبدال 
 . لصولأ ھذه الرموز في إثبات الملكیة، وقدرتھا على تجزئتھا، والحفاظ على ھذه ا

یمكن تجزئة الأصول المادیة مثل العقارات بإستخدام الرموزغیر القابلة للإستبدال، مما یجعل الإستثمار في متناول الجمیع. 
سنصبح أمام عقارات مقسمة إلى أقسام تتمع بمیزات بالتالي، فتقسیم الأصل الرقمي أسھل من تقسیم الأصول الحقیقیة. 

لكل قطعة أرض صفاتھا الخاصة، وسعرھا، ورمز غیر قابل للإستبدال خاص  ون سیك كمامحددة وفئات ملكیة مختلفة. 
 . بھا

 ً عبرإضافة البیانات الوصفیة   صاحبة،المُ البیروقراطیة أو الإجراءات ، بیع وشراء العقاراتعملیات سیتم تبسیط ، أیضا
 .راضیة على سلسلة الكتلتفإسیتم تخزین أوراق ملكیة العقارات على ھیئة صكوك  أنھ كما  اللازمة إلى كل رمز.

 الشھادات: )2

وتحدید مصدرھا   (certificates)لتحقق من صحة الشھاداتفي استخدم الرموز غیر القابلة للإستبدال تُ  من الممكن أن 
   .وضمان شفافیتھا
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 : بوالص التأمین )3

ً مكن أیض یُ   صبحأن تمكن یُ  ،أخرى احیةمن ن .إصدار بوالص التأمین على سلسلة الكتل بھیئة رموز غیر قابلة للإستبدال ا
ن تقوم شركات التأمین بإیلاء ھذا الأمر  أحد ذاتھا موضوع عقد تأمین، ومن المتوقع في الرموز غیر القابلة للإستبدال 
العنصر الرقمي نفسھ أو رمز   على الرمز غیر القابل للإستبدالیمكن أن یضمن التأمین  أھمیة أكبر في المستقبل، حیث

أو البیانات الوصفیة. كما یمكن أن یغطي التأمین حالة فقدان المفتاح الخاص ) URL( تلف عنوان حالةفي  الحاسب الآلي 
 بسبب الھجمات الإلكترونیة أو فقدان الحساب.  

 في الوقت الحالي، لا تقدم شركات التأمین أي نوع من التأمین على الرموز غیر القابلة للإستبدال. 

  الفنون الرقمیة: )4

ً فني ع العمل المكن أن یخضیُ  قد یكون ھناك العدید من المالكین ف. فقط لا یقتصر الأمر على العقاراتف ،لترمیز لأیضا
 . الرقمیین، كل منھم مسؤول عن جزء من العمل الفني، وقد تعزز ھذه الصفقات قیمتھا وأرباحھا

بإلغاء الوسطاء  للإستبدال  لةمكن للفنانین عرض أعمالھم مباشرة للجمھور وستقوم منصات الرموز غیر القابیُ حیث 
والرسوم المرتبطة بھم. مما سیسمح لھذه المعارض الفنیة الرقمیة للفنانین بأن یتقاضوا أرباحھم وتعویضاتھم بشكل عادل 

 . من قبل الجمھور من خلال العقود الذكیة التي یلتزمون بھا

 الأصول داخل الألعاب:  )5

ملیار دولار. تستخدم شركات الألعاب  100لسوقیة تزید عن فقیمتھا ا ،یةمن الطبیعي جني الأموال من المقتنیات الرقم  
تقنیة سلسلة الكتل لتتبع الأصل الرقمي إضافة إلى اتجاھات الشراء عند  )،Ubisoft(و) EA Sports( الكبرى مثل
ً   .المستخدمین اللعبة مقابل أموال حقیقیة  خل  قتنیات والمنتجات داللإستبدال للاعبین تبادل المُ   تتیح الرموز غیر القابلة  أیضا
 11.في بیئة آمنة

  التذاكر: )6

مثل الحفلات الموسیقیة والأفلام  ،الكبرى فعالیاتالرموز غیر القابلة للإستبدال الوسیلة الأساسیة لشراء تذاكر ال قد تكون
ة الإمارات العربیة  . تجدر الإشارة أن دولمُشتريوالمنتزھات الترفیھیة، مما سیزید من أمان الشراء ویضمن راحة ال

 متحدة أصدرت طابع بمناسبة العید الخمسین على شكل رمز غیر قابل للإستبدال.ال

 
11 “EA Says NFTs Are Part of the Future of Games Industry - BBC News.” BBC News, www.bbc.com, 
https://www.bbc.com/news/technology-59167668. Accessed 12 Apr. 2022.  
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 المیتافیرس   )7

والواقع  )AR( عززالتواصل الاجتماعي والألعاب عبر الإنترنت والواقع المُ  ھو واقع رقمي یجمع عالممیتافیرس ال
ً جتماعیإ اعلن التفستخدمی والعملات المشفرة للسماح للمُ  )VR( الافتراضي  ً ومھنی ا ،  المشفرة ، والاستثمار في العملاتا

 12فتراضي ثلاثي الأبعاد.إدروس، والعمل، والسفر في واقع  تحصیلو

ستكون ھذه الأخیرة   ،الرموز غیر القابلة للاستبدال ھي بمثابة سجلات الملكیة الرقمیة المخزنة في سلسلة الكتلبما أن 
ً نظر. الممتلكاتتسجیل و والھویة ، من خلال تمكین مصادقة الممتلكات فیرسمیتا العمود الفقري لاقتصاد  كل  نلأ  ا

بالتحقق اللامركزي للھویة   حذفھ أو نسخھ أو إتلافھ، فإنھ یسمحرمزغیرقابل للاستبدال مؤمن بمفتاح تشفیر لا یمكن 
  .الافتراضیة للفرد والممتلكات الرقمیة في العالم الافتراضي 

 الاحتیال   وقضایا  رھابالأموال وتمویل الإ  خاطر غسیلمتثال و معدم الإ .ط

ً للإستبدال نمو شھدت صناعة الرموز غیر القابلة ً خلال العام الماضي، ولكن ھناك مخاوف بشأن غسیل الأموال  ا كبیرا
ل ومكافحة للإستبدال لقوانین الإمتثا والتھرب الضریبي. وفي الوقت الحالي، لا تخضع غالبیة أسواق الرموز غیر القابلة

 . الإرھاب

لكتل. علاوة على ذلك، لا یمكن الحكم  ل تقنیة سلسلة افعللإستبدال بشكل مجھول ب   شراء وبیع الرموز غیر القابلة  حیث یتم
 . على قیمة العمل الفني الرقمي أو التحقق من صحتھ على أنھ شرعي أو عادل، فھو مصدر تمویل بحد ذاتھ

للإستبدال بأسعار مرتفعة للغایة، وقد لاحظ المراقبون أن  یة على شكل رموز غیر قابلةالیوم، تبُاع الأعمال الفنیة الرقم
إستخدام ھذه الصناعة كوسیلة جدیدة لغسیل الأموال. إضافة إلى   یتُیحمما  عواقب ضریبیة ومالیة ضخمة،  ھذا قد یكون لھ  

أو لدیھا متطلبات   (compliance) متطلبات إمتثالللإستبدال الكبیرة لیس لھا   ذلك، فإن غالبیة منصات الرموز غیر القابلة
 متثال محدودة. إ

  تواصل  على  )Opensea, Rarible, Super Rare( الأعمال الفنیة، تعمل منصات مثلعلى غرار دار المزاد أو تاجر 
عملاء عبر ، وھي من أكبر المنصات، بتحدید العلى سبیل المثال  )OpenSea( ةمنص المشترین والبائعین مباشرةً. فتقوم

  .المعاملةب أي بیانات أو معلومات أخرى لتمكین إجراء حافظة إیثیریوم ولا تطل

للإستبدال، مما یثیر شكوك    بناءً على ما سبق، یمكن للأشخاص إخفاء أموالھم من خلال إستخدام أسواق الرموز غیر القابلة
 . وأسئلة عدیدة على مدى قانونیة معظم الاجراءات

 
12 Metaverse definition, https://www.investopedia.com/metaverse-definition-5206578   
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ملیار دولار   41بأنھ تم تحویل حوالي    سلسلة الكتلفي  تخصصة  المُ   ).Chainalysis Inc( یلات الدولیةأعلنت شركة التحل
للإستبدال بین   من العملات المشفرة إلى نوعین من العقود الذكیة المتعلقة بأسواق ومجموعات الرموز غیر القابلةأمریكي  

 13. ونھایة العام نفسھ  2021بدایة عام 

 ال: غیاب معاییر الإمتث )1

متثال خاصة بالصناعة. فمن المؤكد أن المنظمین إ للإستبدال الیوم على معاییر  لا یحتوي قطاع الرموز غیر القابلة
 . سیراقبون النمو والتطبیق والإنتاج

للإستبدال بفضل تقنیة سلسلة  كما ھو الحال مع الأصول الرقمیة الأخرى، یمكن تتبع تاریخ معاملات الرموز غیر القابلة
 . ملیات على الشبكة ولكنھ غیر كافي مة للعل مما یساھم في إتاحة شفافیة منظ الكت

ل الكونجرس الأمریكي تشریعات مكافحة غسیل الأموال للبنوك لتشمل تجار التحف. بالإضافة إلى ، عدَ 2021في ینایر 
ا وإلى أي مدى".  قد یكون ھذا الأسواق التي یجب السیطرة علیھ"ذلك، تم تكلیف وزارة المالیة والوزارات الأخرى بتقییم  

ً قریب  ھو الحال  14. للإستبدال مع الرموز غیر القابلة ا

لا أحد یعرف ما إذا كانت الأسواق أو التجار أو دور المزادات ستخضع للقوانین. من ناحیة أخرى، فإن أي تنظیم لمنصات  
والبائعین مسبقاً  یجب التعرف على المشترین للإستبدال سیحتاج إلى أساسیات قوانین الإمتثال حیث  الرموز غیر القابلة

في أي معاملة بإستخدام ھویاتھم وأوراقھم الأصلیة. إضافة إلى ذلك، یجب أن تكون الأسواق قادرة على تتبع مصادر 
 . ووجھات المدفوعات

ً أیض   .جزأةللإستبدال المُ  قد أثیرت مخاوف بشأن الرموز غیر القابلة، ا

ً فنظر إلى رموز مشفرة تمثل ملكیة جزء مرتفعة القیمة  تقسیم الأعمال الفنیة  لرموز، أصبحت ممارسة  لارتفاع تكلفة ھذه ا  ا
ً للإستبدال، أكثر شیوع  من الرموز غیر القابلة في الولایات   )SEC( قامت مفوضة لجنة الأدوات المالیة والبورصاتحیث    .ا

سجلة. وبالتالي، یجب النظر یة غیر مُ أنھا أدوات مال للإستبدال على  القابلةبتصنیف الرموز غیر ھیستر بیرس، المتحدة، 
 .في وضع الرموز القابلة للتجزأة

أن خطة الأرباح اللاحقة للمُبتكر الأصلي توفر لھ جزءً من الأرباح في كل عملیة  إلى شارة تجدر الإ على صعید متصل، 
ً نظرللإستبدال. ولكن  بیع للرموز المشفرة غیر القابلة فقد تستخدم أعمالھم،  لم یعودوا یمتلكون صلیینن المبتكرین الأ لأ  ا

 15. غسیل الأموال بعد عملیة البیع بشأن عملیاتمخاوف ال زادت؛ بالتالي أعمالھم كأداة أو وسیلة لغسیل الأموال

 
13 Bloomberg (n.d.). Bloomberg . https://www.bloomberg.com/news/articles/2022-01-06/nft-market-surpassed-40-billion-
in-2021-new-estimate-shows. 
14 https://www.federalregister.gov/documents/2021/09/24/2021-20731/anti-money-laundering-regulations-for-dealers-in-
antiquities 
15 “SEC’s ‘Crypto Mom’ Hester Peirce: Selling NFT Fragments May Be Illegal.” Markets Insider, 
markets.businessinsider.com, https://markets.businessinsider.com/currencies/news/sec-crypto-mom-hester-peirce-selling-
nft-fragments-illegal-2021-3-1030250153. Accessed 12 Apr. 2022. 
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 مخاوف غسیل الأموال )2

للإستبدال.  ر القابلةالقلق بسرعة إلى عالم الرموز غییعتبر غسیل الأموال مصدر قلق كبیر في عالم الفن، وقد تحول ھذا 
ً نظر ً للطبیعة المعقدة والتقدم السریع لھذه الرموز، فإن تطبیق قوانین مكافحة غسیل الأموال یمثل تحدی   ا الھیئات  الدول وأمام    ا

ً ووفق الرقابیة.  . ورللخبراء في عالم المخاطر والامتثال، فإن الوضع قادم إلى المزید من التدھ ا

  للإستبدال ھذه الخطوات في عملیاتھم غیر القابلةستخدمون الرموز الأموال الذین ی غاسلویتبع : 

ً فنی  أولاً، قد یصنعون عملاً  ً لا یتطلب أي جھد، ویكون فارغ ا أو تم إنشاؤه بطریقة حسابیة معینة، ثم یبیعونھ بملایین   ا
ً الدولارات. نظر  . بمجرد نسخھا ابقةمتط لأن الخوارزمیات مفتوحة المصدر، فقد ینتج ھؤلاء الأشخاص أعمالاً  ا

ى التطور. الأموال سیستثمرون في الفنانین ویساعدونھم علغاسلي    ما تكون ھویة فنان التشفیر مجھولة. ومع ذلك، فإن  عادةً 
ً القانون الدولي. أیضب لتزمسیشترون أشیاء كثیرة من فنان بتكالیف باھظة من خوادم في دول لا ت ، سیعملون كمشتري ا

 . دھما للبیع والآخر للشراء)یل التجارة" وھو ممارسة فتح حسابین (أحوبائع في سیناریو "غس

عندما تكون القیمة النقدیة للصفقة كبیرة. على سبیل المثال، فیظھر شراء الرموز غیر  حجم التداولمكن ملاحظة یُ كما 
أو خسارة  لاً جھ  ،أربعة أیام دولار أمریكي بعد تسعمائة ألفللإستبدال مقابل ملیون دولار أمریكي وبیعھا مقابل  القابلة

 . متعمدة

عام، تعد اللامركزیة التي تتمتع بھا سلسلة الكتل وعدم التعامل مع النقود الورقیة كلھا عقبات في مكافحة غسیل   لٍ بشك 
 . الأموال وتمویل الإرھاب

 رأي الھیئات الرقابیة والجھات الدولیة .ي

 )FATF(مجموعة العمل المالي   )1

جھود  ومتابعة الأطر التنظیمیة  لذلك یجب على المشاركین   .للإستبدال في مرحلة التطور  ر القابلةلا یزال سوق الرموز غی
 . ھذه الصناعة الفجوات وتنظیمالھیئات الرقابیة في معالجة 

للإستبدال في غسیل الأموال أو تمویل الإرھاب ھي قضیة مثیرة   إن الطرق التي یمكن أن تساھم بھا الرموز غیر القابلة
 . لمجابھتھابذل مزید من الجھود تمام تتطلب للاھ

غسیل الأموال وتمویل الإرھاب وتمویل انتشار أسلحة الدمار  ممارساتجمیع لتتصدى  )FATF(مجموعة العمل المالي 
 . مكافحة غسیل الأموال وتمویل الإرھابالشامل. فتوصیات ھذه المجموعة ھي بمثابة معیار عالمي ل

 
https://markets.businessinsider.com/currencies/news/sec-crypto-mom-hester-peirce-selling-nft-fragments-illegal-2021-3-
1030250153 
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ً بمراجعة قواعد العملات المشفرة التي أصدرتھا سابق، 2021 كتوبرأ في قامت مجموعة العمل حیث   ووضعت اللمسات   ا
   .الأخیرة علیھا، وحددت من یخضع لتوصیاتھا

للإستبدال، والتي تسُتخدم   نوعھا، وغیر القابلةمن القواعد، "یمكن الإشارة إلى الأصول الرقمیة الفریدة من    53للفقرة  اً  وفق
ً عملی للإستبدال أو كمقتنیات بالعملات   أنھا رموز مشفرة غیر قابلة إلى فع أو الإستثمار،  من أدوات الدكمقتنیات بدلاً  ا

ً . ھذه الأصول، بناءً على خصائصھا، لا تعُتبر عموم"المشفرة مجموعة العمل  فتراضیة بموجب تعریف  إعلى أنھا أصول    ا
 16.المالي 

فتراضیة على مكون قابل للتسویق أو التبادل تحتوي الأصول الإ كما إعتبرت مجموعة العمل المالي أنھ من الضروري أن  
 . وأن تكون ھذه القیمة قابلة للتحویل، ولیس فقط التخزین

وھویتھا الأساسیة، ولیس فقط علامات   للإستبدال بناءً على خصائصھا  نھ یجب تصنیف الرموز غیر القابلةأ إعتبر الدلیل ب
ً التسویق الخاصة بھا.   شار إلى الرموز العمل المالي مجموعة متنوعة من الخصائص. فیُ   عاییر مجموعة، قد تتضمن م أیضا

فتراضیة في الممارسة العملیة. لذلك على إستخدمة لأغراض الدفع أو الإستثمار على أنھا أصول  للإستبدال المُ   غیر القابلة
ه الرموز المشفرة وفق معاییر  الرغم من عدم تضمینھا في تعریف مجموعة العمل المالي كأصول افتراضیة، تعتبر ھذ

  .مجموعة العمل المالي كأدوات مالیة

فتراضیة بموجب ھذه التوصیة، یجب التعامل معھا على إستبدال لا یبدو أنھا أصول للإ في حین أن الرموز غیر القابلة 
ً ھذا النحو إذا تم إستخدامھا وفق بأن یتم تنظیم ھذه   لي فتوصي مجموعة العمل الما .لإرشادات مجموعة العمل المالي  ا

 .الأصول الجدیدة بإستخدام "النھج الوظیفي"والنظر بكل حالة على حدة

 )MiCa( والأصول المشفرة تحاد الأوروبي للأسواققانون الإ )2

، 2020الذي اقترحتھ المفوضیة الأوروبیة في سبتمبر  والأصول المشفرة، تحاد الأوروبي للأسواققانون الإ  یعد إطار
 . للعصر الرقمي  الإتحاد الأوروبي یة الرقمیة لإعداد رة المالمن مباد  جزءً 

ھي التي تنظّم الأصول   ]MICA( Markets in Crypto Assets( [إن اللائحة المقترحة لتنظیم أسواق الأصول المشفرة 
 .یجب دراسة كل رمز غیر قابل للاستبدال على حدة لمعرفة ما إذا كان یخضع للاّئحة أم لا  ،المشفرّة، علیھ

من ھذا المنطلق، فإن الرموز غیر القابلة للاستبدال التي لا یمكن تجزئتھا، أو قبولھا كوسائل دفع، حقوق ملكیة فكریة، 
 17 . تخضع لأي تشریعشھادات توثیق أشیاء عینیة لا تدخل ضمن نطاق اللائحة وبالتالي لا 

 
16 FATF, Virtual Assets guidance,https://www.fatf-gafi.org/media/fatf/documents/recommendations/Updated-Guidance-VA-VASP.pdf 
17 Proposal for a REGULATION OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL on Markets in Crypto-assets, and 
amending Directive (EU) 2019/1937, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52020PC0593 
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الحصول على أرباح، والتي في المالیة، كإعطاء الحق أما الرموز غیر القابلة للاستبدال التي تتوفر فیھا میزات الأدوات 
یمكن إستعمالھا كوسائل دفع، فیمكن تصنیفھا إما كأدوات مالیة وبالتالي إخضاعھا للتشریعات والنصوص التنظیمیة 

 .MICAا كأصول مشفرة وبالتالي إخضاعھا للـالخاصة بھذه الأدوات وإم

  افحة غسیل الأموالتحاد الأوروبي: التوجیھ الخامس لمكقانون الإ )3

 . عتبر تجار الفن أصحاب مصلحة بموجب ھذا القانونفیُ  ،یركز ھذا القانون على محاربة غسیل الأموال في صناعة الفن
 ".القیمة مرتفعةنھا "سلع أوتصنف الأعمال الفنیة على 

ة  تحقق من ھویدى الحكومة، والیورو التسجیل ل  عشرة آلاففنیة تزید قیمتھا عن  یطُلب من التجار الذین یبیعون أعمالاً 
الأسواق المالیة غیر العملاء، والإبلاغ عن أي معاملات مشبوھة. في الوقت الحالي، لا ینطبق مثل ھذا التنظیم على 

 . التقلیدیة، التي تعمل على منصات مركزیة ولا مركزیة

 في المملكة المتحدة  )FCA( رشاد الماليالإ رأي الخزانة البریطانیة وھیئة  )4

للإستبدال لن تخضع للتنظیم المالي لأن بیعھا یشبھ إلى  ر مسؤولي الخزانة في المملكة المتحدة أن الرموز غیر القابلةتبإع
 18. وبالتالي ھي تستند إلى المنفعة أو القیمة المضافة التي تمنحھا للمالك بیع الأشیاء من مجموعة معینة حد كبیر

ستخدامھا وممیزات كل واحدة منھا  إفي المملكة المتحّدة بحسب نوعھا وسبلُ    بدالالتعامل مع الرموز غیر القابلة للاست  میت
 : تقسَم إلى ثلاث فئا تُ عامة وھي . على حدة

 Financial Services(الـتنطبق علیھا تشریعات الأوراق المالیة وتحدیداً   :  (Security Token)  رموز الأوراق المالیة  -
and Market Act 2000( 

ً : E-money Token)( كترونیة قود الإل رموز الن -   تنطبق علیھا التشریعات الخاصة بالنقود الإلكترونیة وتحدیدا
)Electronic Money Regulations 2011( 

 . تشریعات معینة تنطبق علیھا لا یوجدفي ھذه الحالة : )Unregulated Token( الرموز غیر المُنظمة -

  إلى تصنیف معظم الرموز غیر القابلة للاستبدال على أنھا رموز غیر منظمة  یل تم) FCA(علما بأن ھیئة الارشاد المالي 
)Unregulated Tokens(. 

غیر أن ھذا الأمر لا یعني أن الرموز غیر القابلة للاستبدال ھي غیر خاضعة لأي رقابة أو تشریع بل ھي خاضعة للقانون 
الإرھاب الذي تبنّى أحكام ومتطلّبات    سیل الأموال وتمویلوالمتعلق بمكافحة غ  2019الوطني البریطاني الصادر في عام  

لأصول المشفرّة الصادرة في تنظیم أو توجیھ الإتحاد الأوروبي الخامس  مكافحة غسیل الأموال المتعلقة بمجموعات ا

 
18 Sue McLean, UK Treasury and FCA announce new rules for cryptoassets ads, 
https://viewpoints.bakermckenzie.com/post/102hgox/uk-treasury-and-fca-announce-new-rules-for-cryptoassets-ads 
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. دیلھري المحافظ الرقمیة في تع ، لكونھ یشمل مزودي تبادل الأصول المشفرّة وموفِ )AMLD5(لمكافحة غسیل الأموال 
على أعمال الأصول المشفرّة لأغراض مكافحة  شرفكمُ رشاد المالي لإ حدد ھیئة اتُ ، 2021 السابق ذكرھا لعام وائحللا

والإمتثال لجمیع  ھیئةوبالتالي فإن مقدمّي خدمات التبادل وحفظ الأصول المشفرّة علیھم التسجیل لدى ال ،غسل الأموال
 . المتطلبات التنظیمیة

 دة الأمیركیة الولایات المتحّ )5

معیار معرفة التشریع   ) HOWEY TEST(لمعروف باسم تطبیق الاختبار ایمُثل في الولایات المتحدة الأمیركیة، أما 
عتبارھا أوراق إیمكن    ،تجتاز الرموز غیر القابلة للإستبدال ھذا الاختبار فعندما.  المُطبَّق على الرموز غیر القابلة للاستبدال

عناصر لتحدید ما إذا كان   أربعةت الأوراق المالیة بشأنھا. علماً أن ھذا الإختبار یقوم على تشریعا تطبیق بالتالي مالیة و
 مالیة أم لا: أداةالإستثمار عبارة عن 

 العنصر الأول: إذا كان قائم على استثمار أموال،  - 

 العنصر الثاني: إذا كان الاستثمار في مؤسسة مشتركة،  - 

 قع للأرباح ضمن إطار المعقول، ناك توكان ھ العنصر الثالث: إذا - 

 العنصر الرابع: إذا كانت الأرباح متأتیة من جھود آخرین. - 

في الولایات المتحدة، أنھ   )SEC Security and Exchange(  عتبر مؤخراً مفوض لجنة الأوراق المالیة والبورصاتأوقد  
 غیر مسجّلة.  یجب تصنیف الرموز غیر القابلة للإستبدال على أنھا أوراق مالیة

 الأطر التنظیمیة في الدول العربیة  .ك

الأطر التنظیمیة  فیما یلي  نستعرض في ظل عدم الوضوح في تنظیم وتصنیف الرموز المشفرة غیر القابلة للإستبدال، 
 ،دبي أبو ظبي و  تي إماركلٍ من  و  ،عن مملكة البحرین  التي صدرت  ،في الدول العربیة  بالأصول المشفرة  المتعلقة  والقانونیة

 . مصرف لبُنانصادر عن ال تعمیمالو في دولة الإمارات العربیة المتحدة

من الواضح أن الأراء تختلف فیما یتعلق بالرموز غیر القابلة للإستبدال، فالبعض یعتبرھا أشیاء متعلقة بالفن والبعض  
 . حتملةلیھا كأدوات مالیة مُ إالأخر ینظر 

ومن الواضح أن . ا إمكانیات عدیدةتعتبر أصول مشفرة فریدة من نوعھا ولدیھالرموز المشفرة غیر القابلة للإستبدال 
الصناعة   معالملى أھمیة الرموز المشفرة غیر القابلة للإستبدال ودورھا المحتمل في تغییر  إلقوانین المطروحة لم تنظر بعد  ا

 .المالیة

 إمارة أبو ظبي (ھیئة تنظیم الخدمات المالیة) )1

الأشخاص الذین یرغبون توجیھات تنطبق على ، أبو ظبي المالي العالمي دمات المالیة في سوق أصدرت ھیئة تنظیم الخ
 . العمل في مجال الأصول الافتراضیة
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وبموجبھا تقرر ھیئة تنظیم الخدمات  ، 2020في ھذا السیاق، تم تعدیل التوجیھات عدة مرات وكان آخرھا في فبرایر  
تعتبر الھیئة   یھ،بناءً عل.  الخدمات المالیة  أسواقرشادات  إمز المشفر یخضع لقواعد والمالیة ما إذا كان عرض العملة أو الر

من قانون تنطیم الأسواق والخدمات المالیة في سوق  ) b)( 2( 58أن الرموز المشفرة ھي أدوات مالیة بحسب نص المادة 
 . أبو ظبي المالي العالمي 

لمي، یجب  لجمھور من قبل أو من داخل سوق أبو ظبي المالي العاوكل إصدار لأي نوع من الرموز أو العملات المشفرة ل
كما یجب أن تخضع جمیع الرموز المشفرة التي تعتبر أدوات مالیة  .  وافق مع قانون تنطیم الأسواق والخدمات المالیةأن یت

إلى قوانین الإمتثال  من قبل ھیئة تنظیم الخدمات المالیة لمتطلبات قانون تنظیم الأسواق والخدمات المالیة، بالإضافة
 19. ومكافحة غسیل اللأموال

المقابل، یجب استشارة ھیئة تنظیم الخدمات المالیة إذا كان ھناك إصدار لأي نوع من الرموز أو العملات المشفرة في في  
 الخارج وھناك نیة لبیعھ في سوق أبو ظبي المالي العالمي.

اع الأسواق  ضیجب على مصدري الأدوات المالیة الرقمیة معالجة أویشیر أحدث دلیل للأدوات المالیة الرقمیة إلى أنھ 
لأسواق الأولیة والثانویة للأدوات المالیة الرقمیة، فإن امع ذلك، وبسبب التكامل غیر الكافي بین . الأولیة والثانویة بدقة

ً المُصدرین مطالبین أیض عددة الأطراف وبورصات  بالسعي لقبول الأدوات المالیة الرقمیة للتداول على منصات مت ا
 .  لة في سوق أبو ظبي العالمي الاستثمار المعترف بھا العام

الذین یتداولون الرموز المشفرة كأدوات مالیة رقمیة، مثل منصات العملات    ، شغلین في الأسواقأما بالنسبة للوسطاء أو المُ 
صة  على صفة حاملي أذونات خا خضاعھم لتقدیم طلب للحصولإالمشفرة، فمن الضروري تنظیم ھذه التداولات و

 . باعتبارھم منصات للاستثمار، أو غرف للمقاصةبالخدمات المالیة، أو 

ً في الوقت الحالي ووفق لا یمكن للأسواق الثانویة تقدیم أدوات مالیة رقمیة صادرة خارج  ، لھیئة تنظیم الخدمات المالیة ا
ً سوق أبو ظبي المالي العالمي. أخیر استثمار على خدمھا المؤسسات لتكوین صندوق لمشفرة التي تستن جمیع الرموز اإ، ا

 .العالمي   ق أبو ظبي المالي و مكن اعتبارھا وحدات في صندوق استثمار جماعي یخضع لإرشادات وقوانین سسلسلة الكتل یُ 

i.  فرة غیر  ستجابة ھیئة تنظیم الخدمات المالیة في سوق أبو ظبي المالي العالمي للإھتمام المتزاید بالرموز المشإ
 : القابلة للإستبدال 

الصادرة عن ھیئة تنظیم الخدمات المالیة، بعنوان مقترحات لتحسین   2022لعام ) 1(الإستشاریة رقم یتبین من الورقة 
ھتمام المتزاید بالرموز المشفرة غیر القابلة للإستبدال في الا  فتراضیة، أن الھیئة باتت تدركالأسواق المالیة والأصول الإ 

 20. الإجمالیة للأصول الرقمیةالأسواق 

 
19 FSRA ICO Guidance, Article 
3.3, https://en.adgm.thomsonreuters.com/sites/default/files/net_file_store/ADGM1547_19331_VER04240220.pdf ; see 
also, FSRA Virtual Asset Guidance, Article 
28, https://en.adgm.thomsonreuters.com/sites/default/files/net_file_store/Guidance-
Virtual_Asset_Activities_in_ADGM_VER03.240220.pdf  
20 ADGM, Consultation paper no1, 2022,https://www.adgm.com/documents/legal-framework/public-
consultations/2022/consultation-paper-no-1/consultation-paper-no-1-of-2022-proposals-for-enhancements-to-capital-
markets-and-virtual-assets.pdf 
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الورقة الإستشاریة أن الرموز المشفرة غیر القابلة للإستبدال ھي مماثلة لحقوق الملكیة الفكریة على الأعمال إعتبرت 
لا تنوي ھیئة تنظیم   ،أما في الوقت الحالي . الأصلیة وذكرت أنھا قد لا تصبح إستثمارات محددة أو أدوات مالیة بحد ذاتھا

 . للرموز غیر القابلة للإستبدالرسمي  المالیة إنشاء أي إطار تنظیمي الخدمات 

في المقابل، أبدت الھیئة إنفتاحھا للسماح بإجراء عملیات تتعلق بالرموز غیر القابلة للإستبدال ضمن أسواق أبوظبي  
ً وقد تنطبق أیض. حددةالعالمیة وذلك من خلال معاییر مُ  بات على الشركات قواعد مكافحة غسیل الأموال والعقو  ا

لذلك . نظمة أم لا مل ضمن أسواق أبو ظبي العالمیة، بغض النظر عما إذا كانت تعمل في أنشطة مُ والمؤسسات التي تع
ً یجب أن تدرك ھذه الشركات أن التعامل بالرموز غیر القابلة للإستبدال قد یتطلب منھا أیض نظیم  التسجیل لدى ھیئة ت  ا

 . مھنة غیر مالیة محددة  ھم بعمل أوإطار قیام  في الخدمات المالیة 

صت الورقة الاستشاریة إلى أن ھیئة تنظیم الخدمات المالیة ستواصل مراقبة توجھات السوق والتأكد من أن سوق  وخلُ 
ً أبوظبي المالي العالمي سیؤدي دور ً قیادی ا كما أن تعتزم الھیئة . المي في القطاع المالي، على الصعیدین الإقلیمي والع ا

 .  المھمةورات طللأخذ بالاعتبار الت " أنشطة الأصول الافتراضیة في سوق أبو ظبي المالي العالمي  :توجیھ" مراجعة 

 إمارة دبي  )2

المتعلق بالأصول الإفتراضیة   ،2022 لسنة 4مارة دبي للتنظیم بموجب القانون رقم إتخضع الأصول الإفتراضیة في 
")DVAL(" 2022فبرایر  28، والذي تم إقراره في. 

كجزء من سلطة مركز دبي  ")VARA(" ھیئة تنظیم الأصول الإفتراضیة في دبي "نشاء ھیئة مستقلة جدیدة، وھي إ تم
 . المشفرة والعملات العالمي لتنظیم وترخیص ومراقبة الأصول الافتراضیة والرموز غیر القابلة للإستبدال مالي ال

ً الحقوق التي یمكن إصدارھا وتداولھا رقمیلمجموعة من تمثیل رقمي "فتراضي بأنھ میز الإ یعرّف القانون الرمز المُ  من  ا
فتراضیة ومرخصة من قبل ھیئة تنظیم الأصول إمنصة یدیرھا مزود أصول  ، وھي فتراضیةإخلال منصة أصول 

 .الإفتراضیة في دبي 

مات الشخصیة  فتراضیة في دبي بمراقبة جمیع المعاملات الرقمیة وحمایة المعلونظیم الأصول الإ ستقوم ھیئة ت كما 
دبي وكذلك المناطق الحرة باستثناء   إمارةفي الواقع ستصدر ھذه الھیئة التصاریح والقواعد للشركات في . للمستھلكین

 .)DIFC(مركز دبي المالي العالمي 

یسة إذ أن المسؤولیات الرئ . بشكل صارم الرموز غیر القابلة للإستبدال والأصول الإفتراضیةوفقًا لذلك، ستنظم الھیئة 
قدمي خدمات الأصول الإفتراضیة، وھو أمر مھم لحمایة المستھلكین والمعلومات الخاصة تنظیم مُ للسلطة ھي ترخیص و 

 . للمستخدمین والمستفیدین

ة في عنی نخراط في أي نشاط دون الحصول أولاً على إذن من الھیئة المونتیجة لذلك، یحظر القانون على الإماراتیین الإ 
ً أیض. فتراضیةلى خدمات الأصول الإ لإشراف عتنظیم وابالإمارة  ، یجب على أي فرد یرغب في المشاركة في أي من ا

 .فتراضیة في دبي أن یكون موجود شخصیا في الدولةبرامج الأصول الإ 

تطویر إجراءات الإدارة وتنظیم   إضافة إلى  ،ومنھا، تصنیف وتعیین أنواع الأصول الإفتراضیةللھیئة مھام عدیدة كما 
 . شطةالأن
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، تتم مراقبة جمیع عملیات تبادل العملات المشفرة ومزودي المحافظ الرقمیة بإحكام، ما یسمح بمراقبة بناءً على ما تقدم 
 . ومنع أي تغییر أو تلاعب في أسعار الأصول الافتراضیة )الإنترنت شبكة المعلومات الدولیة (شاملة للمعاملات عبر 

على إذن من الھیئة لتشغیل وإدارة منصات الأصول الافتراضیة التي تقوم   لالحصوكما ینص ھذا القانون على ضرورة 
ً أیض توفر  التي و، كانت محلیة أو عالمیة بتقدیم خدمات الأصول وتحویل العملات الافتراضیة وإتاحتھا، سواءً  خدمات  ا

 . فتراضیة وتبادل الرموز وتخزینھا عبر موفرین محددینإدارة الأصول الإ 

ً نتھاكإ مكن أن یشكل العالمي ما یُ  مالي مركز دبي ال ھیئة تنظیم تحُدد بالعقوبات، أما فیما یتعلق  للتشریعات والقواعد  ا
 .فرض على من یخالفھاالمنصوص علیھا، وكذلك العقوبات التي تُ 

ً أخیر أي من تعلیق أو إنھاء أي من الرخص الممنوحة لمدة أقصاھا ستة أشھر، كما بإمكانھا التعاون مع ، یمكن للھیئة ا
 21.الرخصةوأیضا معاقبة حامل  وكالات الترخیص المناسبة في الإمارة للأنشطة التجاریة، 

 مملكة البحرین  )3

ً أصدر مصرف البحرین المركزي توجیھ   یشمل ، بما القضایا، یغطي مجموعة واسعة من "الأصول المشفرة"لتنظیم  ا
زي والحفاظ علیھ، والحد الأدنى لمتطلبات  متطلبات الترخیص، وشروط الحصول على ترخیص مصرف البحرین المرك

، بما في ذلك إدارة مخاطر أمن الفضاء الإلكتروني، وإعداد التقنیةلمصالح العملاء، والمعاییر  رأس المال، والضمانات
لتزامات العمل، ومنع إساءة استخدام الأسواق أو استغلال  إى التقاریر، والإخطارات، ومتطلبات الموافقة، إضافة إل

  22.ستثمرینالم

لا یشیر التوجیھ إلى الرموز غیر القابلة للإستبدال، ولم تقدم السلطات في المملكة أي توضیح حول ھذا الموضوع، ربما  
 . تندرج في نطاق الأصول المشفرةقد لأن الرموز غیر القابلة للإستبدال 

i. المشفرة  العملات 
تجاریة التي تتضمن ن المركزي لبیع أو تنفیذ العملیات اللزم الحصول على ترخیص من مصرف البحریوفقًا للتوجیھات، یَ 

تجدر الملاحظة أن التوجیھات لم تأتي بذكر الرموز  .خدمات الأصول والعملات المشفرة المنظمة في مملكة البحرین
 المشفرة. 

ii.  الخاضعة للتنظیم خدمات الأصول المشفرة 
لمشفرة المقبولة وإرسالھا  أو بیع واحد أو أكثر من الأصول اعملیة تلقي أمر من العمیل لشراء : استلام ونقل الطلبات -

 . إلى طرف ثالث للتنفیذ

من أصول  أو بیع واحد أو أكثر    بالاتفاقیات والحصول على   العمل نیابة عن العملاء للقیام:  تنفیذ الطلبات نیابة عن العملاء  -
 .التشفیر المقبولة

 .برام صفقات بواسطة الأصول المشفرة المقبولةالتداول مقابل رأس مال مملوك یؤدي إلى إ: التعامل بالحساب الخاص -

 
21 Regulation of digital properties , VARA , Digital UAE , https://u.ae/en/about-the-uae/digital-uae/regulation-of-digital-
properties#:~:text=Dubai%20Virtual%20Assets%20Regulatory%20Authority%20(VARA)&text=VARA%20will%20be%20responsible
%20for,and%20Securities%20and%20Commodities%20Authority 
22 Central Bank of Bahrain , https://cbben.thomsonreuters.com/sites/default/files/net_file_store/Vol_6-CRA-Feb_2019.pdf 
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على إدارة الأصول    یمارس إدارة أو الموافقةكما أن المرخص لھ    .إدارة الأصول المشفرة نیابة عن العمیل:  إدارة الحافظة  -
 . بحریة التصرف بھا  المشفرة المقبولة لدیھ ویتمتع

 . حفظ الأصول المشفرة المعتمدة وتخزینھا وحفظھا وصیانتھا نیابة عن العملاء: ول المشفرة أمین على الأص -

محتملین، أو كوكیل لمستثمر  تقدیم اقتراح شخصي للأفراد الذین یعملون كمستثمرین أو مستثمرین : نصائح استثماریة -
 . على الأصول المشفرة المعتمدة أو لمستثمر محتمل، فیما یتعلق بواحدة أو أكثر من المعاملات التي تنطوي

، "داخل أو من مملكة البحرین "أنھا تلك التي تنُفَّذ  على  مشفرة لأنشطة التي تتضمن أصولاً ابحسب التوجیھ، تعتبر جمیع 
ً یستخدم عنوان ،البحرینمملكة   داخلان الفرد المعني على سبیل المثال، إذا ك ً بحرینی  ا  . للاتصالات ا

iii. الإستثناءات 
لا یسُمح بتنفیذ الإجراءات التالیة من خلال خدمات  ،بالتالي  ،ھ المتعلق بالأصول المشفرة بعض الاستثناءات ذكر التوجی

 : أصول العملات المشفرة المنظمة

 ، إنتاج أو إدارة الأصول المشفرة - 

 ، إنشاء أو توزیع أو إستخدام برنامج بقصد إنتاج أو تعدین أصول مشفرة  -

 . برامج الولاء -

 بنان: ل جمھوریة  )4

وجھ للمصارف وللمؤسسات المالیة ولمؤسسات  المُ ) 948(رقم  التعمیم 2022 )یارمایو (أ 17أصدر مصرف لبنان في 
الرموز غیر القابلة  خدامستإوالذي حذرّ بموجبھ من شراء وحیازة و الصرافة ولمؤسسات الوساطة المالیة وللجمھور،

 :التالیة في الحالاتلا سیما  لتي قد تنجم عن ھذه الرموز،للإستبدال تداركاً للمخاطر القانونیة وللخسائر ا

 لیھ. إقیام بائع ھذه الرموز بالإحتفاظ بحقوق ملكیة أصل الرمز وإیھام المشتري بنقل ھذه الحقوق  - 

لى المشتري بمجرد دفع الثمن  إعدم شفافیة العقود الخاصة ببیع ھذه الرموز وتعقیدھا بحیث لا تنتقل ملكیة الرموز   - 
 علامھ بھا مسبقاً.إضافیة لم یتم إلمتفق علیھ للبائع بل قد تستحق علیھ عمولات ا

 قیام البائع بتزویر الأصل موضوع ھذه الرموز قبل أو حتى بعد بیعھا.  - 

حدید قیمة ھذه الرموز الفعلیة، الحاضرة أو المستقبلیة، بسبب تقلبات أسعار السوق وعدم وجود بیانات  صعوبة ت  - 
 التقلبات یمكن الإستناد إلیھا لتقیم السعر عند الشراء بسبب كون ھذه الرموز حدیثة وفریدة. بتواریخ ھذه 

 لى فقدان لقیمتھا. ما یؤدي إم ، تلف الأصل المادي موضوع ھذه الرموز قبل أو بعد بیعھا - 

 و موافقتھم. دون علمھم أ  آخرینصدر وإصداره رموزاً یكون موضوعھا أصولاً مادیة یملكھا أشخاص  إحتیال المُ  - 

 غیاب أي إطار تنظیمي أو رقابي واضح یرعى ھذه الرموز. - 

 أموال أو تمویل إرھاب.  غسیلإمكانیة استعمالھا للقیام بعملیات  - 
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 القانونیة المتعلقة بالرموز غیر القابلة للإستبدالالتحدیات  .ل

 حمایة البیانات )1

، ویتم تطویر التطبیقات  الحدیثة  المالیة  قنیاتقلیدیة وأنظمة الت تتم حمایة بیانات المستھلك من خلال الأنظمة المصرفیة الت  
ً المختلفة وفق عتماد المصادقة ذات العاملین لجمیع تطبیقات  إلمعاییر راسخة. ولكن لضمان حمایة البیانات الشخصیة یجب    ا

 .التكنولوجیا المصرفیة والمالیة

للحصول  )Phishing( حتیالي وق عن طریق الصید الإ ، یھاجم اللصوص حسابات الضحایا في السعلى الرغم من ذلك 
إما بسرقة الأعمال الفنیة   لصوصستخدمین. بمجرد الدخول إلى الحساب، یقوم العلى بیانات ومعلومات خاصة بالمُ 

 للإستبدال. للضحایا أو إستخدام بطاقات الائتمان الخاصة بھم لشراء أعمال فنیة على شكل رموز غیر قابلة

ً ونظر   . من الصعب استعادة الرموز المسروقة إلى أصحابھا الأصلیینمعاملات التي تتم على سلسلة الكتل، ال لطبیعة ا

  دور المفتاح الخاص (Private Key) 

للإستبدال بواسطة مفتاح خاص یعمل كوصي لجمیع الأصول في حافظة رقمیة   یتم التعامل مع ملكیة الرموز غیر القابلة 
لدیھ مفتاح خاص الوصول إلى الحافظة الرقمیة وبیع الرموز. ولكن إذا تمت سرقة طریقة   مكن لأي شخصیُ حیث  معینة.  

 .في الحافظةمصادقة أحد الأصول الرقمیة (المفتاح)، فلن یتمكن المالك الشرعي من استرداد رموزه الموجودة 

خضوعھا للرقابة وبسبب قیمتھا  للإستبدال، وذلك بسبب عدم  یستھدف العدید من المتسللین أسواق الرموز غیر القابلة
للإستبدال للعدید من ھجمات القرصنة   حاملي الرموز غیر القابلةیتعرض سھلة. ونتیجة لذلك، اً أھداف ، فتعتبرمرتفعةال

ً   23. ولھجمات على البیانات الوصفیة للحسابات  )Phishing(  الاحتیالي وعملیات الصید   ، لیس ھناك ما یضمن أن حساب  إذا
 . للإستبدال لن یتم الاستیلاء علیھ من قبل شخص آخر ر القابلحامل الرمز غی

. للإستبدال القابلةعملیات التحقق والسلامة ھي جوانب أمنیة أساسیة في تصمیم سلسلة الكتل، بما في ذلك الرموز غیر 
د إرسال الرموز  ستیلاء على الحساب.  فبمجرلكن ھذا لا یحمي النظام الأساسي من التھدیدات الخطیرة مثل عملیات الإ 

 .ستردادھاإ )third party( رسل أو طرف ثالث لا یعود بإمكان المُ للإستبدال إلى حافظة أخرى أو بیعھا،  غیر القابلة

یؤدي إلى تركیز المخاطر في  (Gateway) السماح للمفاتیح الخاصة بالعمل كحراس للبوابة الالكترونیةمن الواضح أن 
ً قد لا تكون إجراءً مضاد ،من خلال إجراءات الأمان ،حمایة إضافیةإضافة طبقات أیضاً مكان واحد.  ً موثوق ا بھ إذ من  ا

 . جاوز مثل ھذه الإجراءاتطریقة ذكیة ومتطورة لت  ستخدامإھاجم ب مكن أن یقوم المُ المُ 

 
23 NFT Thefts Reveal Security Risks In Coupling Private Keys & Digital Assets. (n.d.). Dark 
Reading. https://www.darkreading.com/vulnerabilities---threats/nft-thefts-reveal-security-risks-in-coupling-private-keys-and-digital-
assets/a/d-id/1340577. 
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 إتفاقیات ترخیص الرموز غیر القابلة للإستبدال  )2

تحدید حقوق كل من مالكي الرموز غیر القابلة للاستبدال  إتفاقیات ترخیص الرموز غیر القابلة للإستبدال في  تساھم
یجب أن تشیر إتفاقیات الترخیص إلى الحقوق التي یحتفظ بھا كل طرف، ولا سیما ضمان حقوق  فوالمبتكرین الأصلیین. 

 . المالیةالملكیة الفكریة الخاصة بالمبتكرین الأصلیین ومصالحھم 

 : ر القابلة للإستبدال البنود التالیةتتضمن غالبیة إتفاقیات ترخیص الرموز غی 

 . الحقوق التي یجوز للمشتري أو المرخص لھ التنازل عنھا -

 . تعویضات المبتكرین الأصلیین -

 .السماح لمالك الرمز بإنشاء واستخدام نسخ أو نسخ معدلة من إبتكاره الفني  -

 . الرمز غیر القابل للإستبدال أو بیعھنسخ شروط  -

 . اح بین المرخص لھم والمبتكر الأصلي آلیة توزیع الأرب-

i.   حقوق المبتكرین الأصلیین 
لرموز غیر القابلة للإستبدال من أجل الحفاظ على حقوق الملكیة الفكریة للمبتكرین الأصلیین ا  تم تصمیم إتفاقیات ترخیص

ستبدال قد نفذت بواسطة مشروع تفاقیة ترخیص للرموز غیرالقابلة للإإوكانت أول    .بالاستفادة من إبتكاراتھممع السماح لھم  
)Cryptokitties(عة ھذه الرموز، أحد المبتكرین الأصلیین في صنا . 

. لتحقیق الدخلطوري سلسلة الكتل وتمكینھم من إنشاء شركات وتقدیم طرق آمنة بناء منصة لمُ  إلى دف ھذا المشروع یھ
 . ة من خلال ترخیص الرموز غیر القابلة للإستبدالفكانت ھذه ھي الخطوة الأولى في تحدید معنى إمتلاك الأصول الرقمی

تفاقیات ترخیص الرموز غیر القابلة للإستبدال، مما یتیح للكود المستقل  إ لذلك، تسُتخدم العقود الذكیة لتخزین وتنفیذ اً وفق
الذكیة على أن یتلقى في حین من الممكن أن تنص العقود  .  یع وإدارة التحویلات النقدیة والمھام الأخرىمن تنفیذ عملیات الب 

بالتالي یجب على جمیع . المبتكر الأصلي حصة من الإیرادات من كل عملیة إعادة بیع للرموز غیر القابلة للإستبدال
 .لذي سیتم إعتمادهالأطراف أن یتفقوا بشأن تقاسم الإیرادات أو نظام الملكیة ا

ii. بعض التحدیات التي یواجھھا المبتكرین الأصلیین والبائعین 
لذلك، یلُزَم . نتھاك حقوق الطرف الثالثإمسؤول عن ضمان عدم البائع أو مبتكر الرموز غیر القابلة للإستبدال ھو  إن

الحقوق الأخرى التي قد تنشأ عند تحویل  ھؤلاء بالإمتثال لقوانین حقوق النشر، بما في ذلك حقوق المؤلف وغیرھا من 
 . عمل معین إلى رموز غیر قابلة للإستبدال

ً ومن الضروري أیض ، جب على بائعي الرموز غیر القابلة للإستبدال تحدید كیفیة ترخیص عملھم لتجنب الخلافاتكما ی    ا
للرمز غیر القابل  ة یانات الوصفیللبائعین التحقق من شروط وأحكام السوق والتفكیر في كیفیة نص ھذه الشروط في الب

 .للاستبدال
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 للإستبدال: ابلة رموز غیر القلل أھمیة تنظیم منصات وأسواق  )3

النظام البیئي داخل  تسُتخدم العملات المشفرة كوسیلة لشراء الرموز غیر القابلة للإستبدال أو القیام بالعملیات المتعلقة بھا
للإستبدال  لإنشاء وتنظیم إجراءات الدفع لشراء الرموز غیر القابلة تشریعاتوضع إذن من الضروري  .سلسلة الكتلل

 لمشفرة. وغیرھا من الرموز ا

وبالتالي لن  للإستبدال في عملیات شراء الرموز غیر القابلة النظامیةإستخدام طرق الدفع  طرح مكن نتیجة لذلك، من المُ 
لجمیع معاملات   النظامیةبإستعمال أنظمة الدفع  من شأن ھذا الإقتراح السماح .یكون ھناك حاجة إلى العملات المشفرة

قوانین النقد   ي تضعھاتمثل القیود ال ،إمتثالھا للقوانین والقواعد الحالیة عززالأمر ی ھذاللإستبدال و الرموز غیر القابلة
كمنع إستخدام أي عملة بخلاف العملة الوطنیة أو العملات الأجنبیة المحددة للقیام بالعملیات   ،دولوالتسلیف لبعض ال

 .  التجاریة

قانونیة   تحدیاتللإستبدال تواجھ  الرموزغیرالقابلة لأن أسواق ةإعتبارات تتعلق بالملكیة الفكرییجب أن تكون ھناك كما 
للقوانین الأخرى، یجب على الشركات التي تعمل في ھذا المجال الحصول على ومن أجل الإمتثال . تتعلق بھذا الأمر

فرة، وتنفیذ قواعد المش  التراخیص التجاریة والفنیة، ومراعاة جمیع قوانین تسجیل الشركات التي تتعامل بالرموز والأصول
ً حمایة المستھلك وفق  .للقوانین المحلیة ا

للتحقق   خدمات تدقیق العقود الذكیة للإستبدال واق الرموز غیر القابلةتستخدم منصات وأسعلاوة على ذلك، یجب أن 
لكترونیة  لإ یجب على مزودي الأنظمة ا  نھأ،  الدولینص القانون في بعض    من ناحیة أخرى،.  من أمن وسلامة سلسلة الكتل

 . ضمان عدم توقف أو فشل خدماتھم

ً أخیر كما أنھا بحاجة إلى .  ومسؤولیة جمیع الأطراف المتعاملة  تحدید حقوق، تحتاج منصات تداول الرموز المشفرة إلى  ا
ضمان سلامتھا وإتخاذ تدابیر لمنع القرصنة والھجمات الإلكترونیة ویجب على المنصات أن تأخذ بعین الإعتبار  

للإستبدال لأي نوع من الأذى إذا تم  موز غیر القابلةعینة للحفاظ على خدمتھا لضمان عدم تعرض مشتري الرمعاییرم 
 .إیقاف خدمة النظام الأساسي للمنصة

 ً دعم مشاریع  بالحكومات  تقومللإستبدال،  نمو وتطور منصات أسواق الرموز المشفرة غیر القابلة دعم، من أجل أیضا
من أجل إصدار قوانین وقواعد  التنظیمیة  المختبراتختبار في للإستبدال ووضعھا قید الإ ابلةتتعلق بالرموز غیر الق

 . في تطور متسارع للإستبدال  فھذه الصناعة مازالت في مھدھا والرموز غیر القابلة .تناسب جمیع الأطرافتنظیمیة  

 حتیال والتھرب الضریبي قضایا الإ )4

وللمرة الأولى تمكنت ھیئة الإیرادات والجمارك لرموز غیر القابلة للإستبدال، حتیالیة المتعلقة باتتزاید الأنشطة الإ 
حتیال  إمن مصادرة الرموز غیر القابلة للإستبدال بفضل عملیة نوعیة. فخلال التحقیق في قضیة  )HRMC( البریطانیة

شركة احتیالیة  250بط أكثر من ملیون جنیھ إسترلیني، تم ر  1.4تتعلق بالضریبة على القیمة المضافة والبالغة قیمتھا 
ستخدموا إحتیال لإ ن المتھمین باأ  أشیعأعمال فنیة رقمیة على ھیئة رموز غیر قابلة للإستبدال تمت مصادرتھا. و ةبثلاث

عناوین خاطئة، فضلاً عن إنشاء فواتیر  وستخدام أسماء ملفقة ومسروقة إأسالیب متطورة لإخفاء ھویتھم، بما في ذلك 
   .مزورة
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ً وفق جنیھ إسترلیني وثلاثة أعمال    خمسة آلافمشفرة تبلغ قیمتھا حوالي    للتقاریر، فقد صادرت السلطات الضریبیة أصولاً   ا
 24.على ھیئة رموز غیر قابلة للإستبدال لم یتم تقییمھا بعد  فنیة

   بالملكیة الفكریة مخاوف تتعلق )5

لك حقوق النشر وبراءة التصمیم وحقوق العلامات  ذن حمایة الملكیة الفكریة، بما في یتخضع الرموز المشفرة لقوان
عطاء فكرة  إمع قواعد الملكیة الفكریة الحالیة من أجل  التجاریة. لذلك من الضروري توضیح كیفیة تفاعل ھذه الرموز

 . للإستبدال عامة للمستخدمین عن نظام الرموز غیر القابلة

سیتم تسجیل ملكیة ھذه الرموز سمھ فیھا. لذلك إلذي تم تسجیل للإستبدال إلى الشخص ا تعود ملكیة الرموز غیر القابلة
بمجرد شراء رمز  و.  (Public Notary)  بدلاً من اللجوء الى كتاب العدل،  المشفرة في السجلات الموزعة على سلسلة الكتل

ً قانللإستبدال تنشأ  غیر قابل    الملكیة.عملیة  ونا

الحق في عرض ھذه القطعة   المشتري للإستبدال تمنح لى رمز غیر قابلإة لفنیة الرقمیة المستندإن عملیة شراء القطعة ا
ً وفق یة بنود أخرىأ الفنیة ویتم تحدید    .لشروط العقد الذكي المرتبط بالرموز ا

ً إلى المعاییر القانونیة القائمة، یمتلك الفنان الذي یُ  للإستبدال جمیع حقوق   رمز غیر قابل  نشىءفي واقع الأمر وإستنادا
بتكر الأصلي لھذا النوع بع والنشر لعملھ ویحتفظ بمعظم حقوق الملكیة الفكریة. حتى إذا تم نقل حقوق النشر، یبقى المُ الط

شكلھا  للإستبدال المطالبة بملكیة أعمالھم في  بتكري الرموز غیر القابلةمن الرموز المشفرة. نتیجة لھذا التمییز، یمكن لمُ 
 25.الأصلي 

للإستبدال نفسھا لن تكون محمیة بموجب حقوق الطبع والنشر لأنھا مرتبطة    أن الرموز غیر القابلةومع ذلك، یجب التذكیر ب
 بسجل ملكیة على سلسلة الكتل وإلى أصول حقیقیة. 

للإستبدال من حیث الترخیص ونقل حقوق النشر   ھناك بعض الخلافات حول الأطر القانونیة الخاصة بالرموز غیر القابلة
ة المبتكر الأصلي، فكلھا عرضة للتغییر. وقد لا یكون العدید من ھذه الرموز ساءة الإستخدام ومسؤولیوإعادة البیع وإ

كما أن نقل ملكیة الرمز لا یؤدي بالضرورة إلى  .سواء على حدٍ  المشفرة سوى إتفاقیات غیر رسمیة بین المشتري والبائع
 اق الفرقاء.تفإالعقد الذكي و مقوماتنقل ملكیة الأصل وذلك یعتمد على 

المطروح   مثل المملكة المتحدة والإتحاد الأوروبي على وضع إطار تنظیمي لھذه الصناعة فالقانونتكتلات و تعمل دول 
 .للإستبدال في عالم الرموز غیر القابلة نقطة فارقةتحاد الأوروبي سیشكل من قبل الإ 

 
24 Phillips, Jamie. “HMRC Seizes NFT for First Time in £1.4m ‘sophisticated’ VAT Fraud Case.” HMRC Seizes NFT for 
First Time in £1.4m “sophisticated” VAT Fraud Case, www.dailymail.co.uk, 14 Feb. 2022, 
https://www.dailymail.co.uk/news/article-10510897/HMRC-seizes-NFT-time-1-4m-sophisticated-VAT-fraud-case-police-
arrest-three.html.  
25 What the Non-fungible Token Craze Means for IP Law - Legal Cheek. (2021, March 12). Legal 
Cheek. https://www.legalcheek.com/lc-journal-posts/what-the-non-fungible-token-craze-means-for-ip-law/ 
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 سلة الأمریكیة عن الرموز غیر القابلة للإستبدال الصادرة عن إتحاد كرة ال  مثال )6

مقتنیات مثل الأعمال الفنیة الرقمیة والبطاقات الریاضیة النادرة على صناعة الرموز غیر القابلة للإستبدال. حالیاً تھیمن 
تحاد  إ مرخصة من  المعلومات الدولیة،منصة عبر شبكة ، وھو عبارة عن  )NBA Top Shots(موقع ، مثال على ذلك

لالھا الحصول على بطاقات رقمیة بھیئة رموز غیر قابلة للإستبدال لأھم اللحظات  من خیمكن . كرة السلة الأمریكي 
  .التاریخیة لكرة السلة الامریكیة

حصریة لإنشاء الرموز السلطة القانونیة ال ،علیھ من المنصة المذكورة حصلالذي ، یمتلك مالك الملف أو الأصل الرقم
رة السلة الأمریكي یمتلك حقوق الملكیة الخاصة بالمقاطع التصویریة للحظات  ومع ذلك، فإن اتحاد ك.  غیر القابلة للإستبدال

ر القابلة للإستبدال ملكیة كاملة لحقوق الطبع والنشر، ما یسمح  ی حین تمنح بعض الرموز غ في  ؛التاریخیة الخاصة باللعبة
ستخدام ختلفة، بما في ذلك حظر الإ مع قیود م )Top Shots( تحاد كرة السلة الأمریكي قدمإ، فإن صرف فیھبالت للمشتري 

 . التجاري للمقاطع

ً الأساسیة، فإنھ یبیع فقط ترخیص إدعاء الإتحاد بأن المستثمر یمتلك الرموز غیر القابلة للإستبدال مع یسمح بإستخدام  ا
ق النشر تحاد لدیھ حقوكما أن من الواضح أن الإ . صدارھا على ھیئة رموز غیر قابلة للإستبدالإلحظات من اللعبة و

  الأساسیة للمقاطع التصویریة التي یمنحھا.

یكون من حق  على خلاف ذلك، إذا تضمنت الرموز غیرالقابلة للإستبدال حقوق الملكیة الفكریة، فلن تكون ھناك قیود، وس 
 . منھا والحصول على أرباحالمستثمرین نسخ المقاطع الرقمیة وتوزیعھا 

حدد یسمح لھم الرموز غیر القابلة للإستبدال، ولكن فقط بموجب ترخیص مُ ) Top Shot(مستثمري مقاطع ك یملبالتالي، 
نتھاك للإتفاقیة سیؤدي إلى تعلیق  إوأي . التجاريبشراء المقاطع الرقمیة والإحتفاظ بھا وبیعھا للإستخدام الشخصي غیر 

ً حساب المستثمر أو إنھائھ، ما سیقلل حتم   . الموجودة داخل الحسابمن قیمة الرموز غیر القابلة للإستبدال  ا

كانت مرخصة أو محمیة بحقوق الطبع والنشر، تعد الرموز غیر القابلة للإستبدال فریدة من نوعھا من الناحیة   سواءً 
ً ونظر. یتم ترمیزھا برقم تسلسلي فرید ،ة مثل لوحة لفنان معروفالنظری نتاج سوى عدد إتحاد كرة السلة لا یسمح بإن لأ  ا

 . الأسعار رتفعقابل للإستبدال، فإن الطلب یتجاوز العرض وبالتالي ت محدود من كل رمز غیر

بحقوقھم وواجباتھم القانونیة، بما في ذلك الضمانات  على مستثمري الرموز غیر القابلة للإستبدال أن یكونوا على درایة 
الخاص بالرموز غیر القابلة للإستبدال فإذا لم یتبع المشتري القواعد، فإنھ یخاطر بفقدان حسابھ  .  والقیود التي قد تؤثر علیھم

 . بما في ذلك أموال طائلة

  )DeFi( مركزيلاالتمویل ال .م

اشئة تعتمد على تقنیة السجلات الموزعة الآمنة المشابھة لتلك التي تستخدمھا  ) ھي تقنیة مالیة نDeFi(  التمویل المركزي
رف والمؤسسات المالیة على الأموال والمنتجات المالیة حیث تسمح بإزالة الرقابة التي تمارسھا المصا  ،العملات المشفرة 

 والخدمات المالیة. 

ولكن ھذه الأخیرة   ،)DeFi( مركزيلا التمویل المن المتوقع أن تأخذ الرموز غیر القابلة للإستبدال حصة كبیرة من قیمة 
سلسلة الكتل  السجلات اللامركزیة و یدي  ویراھن مؤ.  ما زالت في بدایاتھا ولیست قریبة من شمولیة الأنظمة المالیة التقلیدیة



31

 

31 
 

من خلال إستخدام تقنیات إبداعیة مثل دمج  ،مواجھة العقبات الحالیة في  مركزيلاالالتمویل والرموز المشفرة على قدرة 
 .الرموز غیر القابلة للإستبدال في الصناعة المالیة

ً   مركزيلا التمویل الالعدید من أنظمة    تحقیقعلى الرغم من   تحدي  ھناك  إلا انھ    ، ماً في بعض الخدمات التي تقدمھاھا   نجاحا
ذلك بسبب عدم وجود جھود مجتمعة   ،والأصول المشفرة مركزيلاالتمویل الالإعتماد العام على تقنیات یكمن في  بالغ

 .  حلول موحدة حول ھذه الصناعةمعاییر و و

 مركزي لاالتمویل ال الحاجة إلى بنیة تحتیة مالیة قائمة على أنظمة  )1

المشفرة أكثر قیمة ومتوفرة بإستخدام المعاملات عبر أكثر من اك العدید من المنصات التي تعمل على جعل الأصول ھن
ً . سلسلة ً  فمن الواضح أن نموذجا إن فومع ذلك، . للأدوات المالیة سیظھر نتیجة لتكامل الأصول المشفرة والتقلیدیة جدیدا

ول البسیطة مثل حصة على تقدیم بنیة ثابتة ومنافسة، حتى بالنسبة للأص الحالیة غیر قادرة  مركزي لا التمویل الأنظمة 
 .الأسھم

تظھرأي نتائج یمكن    لم   ،مركزيلاالتمویل البالرغم من المبادرات لإنشاء حلول عبر سلسلة الكتل لتعزیز إستخدام منتجات  
التمویل  یترجم ھذا الأمر إلى أن  .ملھمنتجات محددة ولم تكن تشمل النظام بكا على  ترتكزنت لأنھا كا ،بنى علیھاأن یُ 

ن فكرة التعایش والتكامل بین النظامین فإبالتالي    .التقلیدیة  كاف لمنافسة الأنظمة المالیةالشكل  التطور بعد بی لم    مركزي لاال
 . ما زالت غامضة ولم تتبلور بعد

 )Financial NFTs(غیر القابلة للإستبدال  المالیةالرموز  .ن

من  ولكن   الفیدیو  ومقاطع والموسیقى  الفنیة ترتبط الأصول المشفرة بالأعمال الذي نعیشھ الیوم، مي الرق التحول  في عصر
ً  الملاحظ   . الرقمیة والسندات، إضافة إلى الأصول والتأمین، وأسھم الشركات، العقارات المطورین بترمیز ھتمام إمؤخرا

ً إلى مكانة  ستبدال  ة للإإلى نقل مكانة الرموزغیر القابل شك بلا الأمر الذي یؤدي  الصناعة المالیة وتعزیزفي    أكثر اندماجا
 المالیة. موقعھا ودورھا المستقبلي في الأسواق

ً استخدام الأكثر التقنیة ھي  غیر القابلة للإستبدال المالیةتصبح الرموز  أن المتوقع  من لذلك، نتیجة تقنیة  على صعید ا
، وھي منصة لتبادل العملات المشفرة تعمل على سلسلة )UNI SWAP V3(على سبیل المثال، بدأت    السجلات الموزعة.

التي تسمح للمستثمرین الذین یعملون كمزودي  (Liquidity provider tokens) الكتل، في إصدار رموز توفیر السیولة
ذلك و )entralised ExchangesDec( 26اللامركزیةسیولة بالحفاظ على أصولھم المشفرة عبر طرحھا في البورصات 

  27. بھدف تحصیل رسوم المعاملات

وھي إحدى أھم أسواق الرموز غیر القابلة للإستبدال في بیع مجموعة من المنتجات المشفرة  ) Rarible(وفقًا لذلك، بدأت 
للمستثمرین إمكانیة تجمیع القروض الممنوحة مقابل الرموز غیر القابلة    بحیث توفر.  مركزيلا التمویل النظم  الموجودة في  

  28.من خلال التداول والتأمینستبدال على سلسلة كتل الإیثیریوم وأیضا تولید الأرباح منھا  للإ

 
، ھي أسواق من نظیر إلى نظیر حیث یقوم متداولو العملات المشفرة بإجراء معاملات مباشرة دون   DEXsاللامركزیة، والمعروفة أیضًا باسم أسواق التداول 26
 .العقود الذكیةتسمى سلیم إدارة أموالھم إلى وسیط أو وصي. یتم تسھیل ھذه المعاملات من خلال استخدام اتفاقیات ذاتیة ت

27 About Uniswap V3  , https://uniswap.org/blog/uniswap-v3 
28 Yearn finance, https://rarible.com/ 



32

 

32 
 

ستخدام الرموز غیر القابلة للإستبدال وطرحھا كبدیل للأدوات المالیة الحالیة عبر دمجھا  من الواضح أن ھناك سعي لإ 
من الأصول المشفرة بفضل خدمات الإقراض فھذه المنتجات تتیح للمستخدمین تحسین أرباحھم . مركزيلاالتمویل الب

 . اوالتداول التي توفرھ

لامركزیة وتسمح بإنشاء التي تتمتع بخاصیة ال)  SolvProtocol(   ھي منصة  مركزيلا التمویل الأحد أبرز الأمثلة لتطبیقات  
جاریة والمالیة على المنصة العملیات الت تمت حیث . الرموز غیر القابلة للإستبدال المالیة عبر سلسلة الكتل داولوإدارة وت

 . یتداولون الرموز غیر القابلة للاستبدال المدعومة بأصول فعلیةف ، بین المستثمرین

حیث تسمح  ، IVO)(لجمع التبرعات العامة من خلال نموذج عرض القسیمة الأولي أن المنصة أنشئت نموذج جدید كما  
 عتماد على أصحاب رؤوس الأموال. لفكرة أو منتج جدید دون الإ زیادة رأس المال  بللشركات والشركات الناشئة والأفراد  

مكانیة الوصول إلى المبیعات الخاصة مع توفیر في إالسیولة لكل من المشاریع والمستثمرین  یوفر عرض القسیمة الأولي 
رة مقفلة بداخلھا. القسائم لھا قیمة فعلیة وتحافظ علیھا لأنھا تحتوي على رموزمشف المشھد الحالي. علاوة على ذلك، فإن

التي تستوعب تنسیقات ملفات الصور والفیدیو التي تكون قیمتھا    الرموز غیر القابلة للاستبدالعن  اً  یجعلھا مختلفة تمام  مما
 ً  29على العرض والطلب.  غیر ثابتة وتعتمد فعلیا

  مركزيلاالتمویل ال غیر القابلة للإستبدال والمالیة الرموز  )1

حیث ستساھم بخفض التكالیف المتعلقة   ،التي تدعم التداول في الرموز غیر القابلة للإستبدال ت ھناك العدید من المبادرا
سیتمكن حاملي الأصول  أیضاً . بالحفاظ على الجیل التالي من الأصول المالیة والسماح للصناعة بالإزدھار بشكل كبیر

شراكات التي یتم للنتیجة ك  قابل خدمات أو أصول معینةالمشفرة من الإستفادة الفعالة من ممتلكاتھم كالتداول بھا ورھنھا م 
 راؤھا بین المنصات. إج

فھي تسمح لمالكي الرموز    .لى إذنإقروض مقابل الأصول المشفرة دون الحاجة    منحت )  Drops(  منصة  على سبیل المثال،
ستخدام ھذه  إفیمكن للمقترض  .الأصول القابلة للإستبدال كالعملات المستقرة  غیر القابلة للإستبدال المالیة باقتراض

من خلال ذلك وبفضل البنیة تحتیة التي تمنحھا سلسلة  30.أخرى، أو فقط لتحقیق الإیرادات بإستثمارات القروض للقیام
تكون الرموز غیر القابلة للإستبدال المالیة ھي الحدث الأكبر في مجال ربما ، والصناعة المالیة سیستمر تتطورالكتل، 

 . الحدیثة یةالتقنیات المال

لحاملي الرموز بالوصول إلى السیولة من خلال إستخدامھم لسلسلة الكتل، مما یمھد الطریق للرموز تسمح ھذه المبادرة 
ً أیض. مركزي لاالتمویل الالمشفرة و تیح لحاملي الرموز غیر تُ كي  مخازن رقمیة تفعیل، تتطلع العدید من المنصات إلى ا

 . ھممن خلال تخزین الرموز الخاصة ب  القابلة للإستبدال تحقیق أرباح 

 
29 Binance labs makes strategic investment in solv protocol growing financial nfts in the crypto world, 
https://www.binance.com/en/blog/ecosystem/binance-labs-makes-strategic-investment-in-solv-protocol-growing-financial-nfts-in-the-
crypto-world-421499824684903352 
30 About Drops, https://drops.co/ 
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 حاویات الرموز غیر القابلة للإستبدال ذات قیمة قابلة للبرمجة  )2

بالتالي تعمل   ،أبرزھا تحویلھا إلى حاویات أو سلال ،یمكن للمستثمرین استخدام الرموز غیر القابلة للإستبدال بعدة طرق
 .ائلةیح إمكانیات جدیدة ھ میة، ما یتُ الرموز غیر القابلة للإستبدال كجھاز تخزین للأصول الرق

البروتوكول الجدید الرائد الذي یتیح للمستھلكین وضع الأصول الرقمیة داخل الرموز غیر القابلة للإستبدال الخاصة أما 
، إلا أنھا "الحاویات"على الرغم من أن ھذه الرموز غیر القابلة للإستبدال تسمى  Charged particles(.31( فیسُمى  بھم
أو تداولھا في بورصات   ،یمكن نقلھا أو تخزینھا أو إستخدامھا كضمان ،بالتالي و )ERC-721( تزال نفسھا رموز لا 

 .)OpenSea(فة مثلمعرو

یمكن تطبیق الأقفال الزمنیة القابلة للبرمجة على الأصول الرقمیة الموضوعة داخل الرموز غیر القابلة  إضافة إلى ذلك،  
 فتراضیة.إ موجودة، لكنھا محتواة بشكل صحیح ومثبتة داخل حاویة  ھاقیمت حیث تزالللإستبدال، 

منتجات مالیة محددة ویمكن للمستھلكین تجزئة سلة أخیرًا، یمكن لھذه المبادرة تحویل الرموز غیر القابلة للإستبدال إلى 
عمل   وتحسین ادة رؤوس أموالھم الرموز غیر القابلة للإستبدال الخاصة بھم إلى رموز قابلة للإستبدال، مما یسمح لھم بزی 

 . صنادیق الإستثمار

 صناعة الرموز غیر القابلة للإستبدال والإستدامة البیئیة  .س

تواجھ صناعة الرموز غیر القابلة للإستبدال تحدیات بیئیة،   ،لبیئة والمجتمع والادارة الرشیدةمع تزاید المخاوف المتعلقة با
 . لتي تتوافق مع أفضل السیاسات البیئیةلذلك سیتعین على المطورین دراسة البدائل ا

 رتفاع معدلات الغازإ   )1

رسوم غاز محددة بعملة ى كل مستخدم دفع الإیثیریوم، یجب عل تنفیذ أي عملیة على سلسلة كتل بھدف
 .وھي العملة الأصلیة لشبكة الإیثیریوم التي یتم جمعھا بواسطة سلسلة الكتل نفسھا )ETHER( الإیثر

الأشخاص الذین یقومون بالتعدین للحصول على الطاقة اللازمة للتحقق من صحة المعاملات على تكافئ ھذه الرسوم 
أیة بحیث لن یتمكن  ، من خلال جعلھا مكلفة للغایة ، سلسلة كتل الإیثیریوموتضیف بفعلھا ذلك الحمایة إلى  ،سلسلة الكتل

 .مستخدمین غیر جدیین من الدخول على الشبكة

ً نظروعلاوة على ذلك،    مرتفعة لأن صیغة الرسوم الإجمالیة في سلسلة كتل الإیثیریوم مرنة، فإن رسوم الغاز أصبحت  ا
،  الرسوم الأساسیة للقیام بأیة عملیة بدائیة على الشبكة المذكورة تعادل أقل كمیة من الغاز المطلوب   على سبیل المثال، جداً. ف

 32.ھذه الرسوم بناءً على الطلب غیروتت 

 
31 Charged particles NFTs, https://www.charged.fi/ 
32 What Are Ethereum Gas Fees?. What Are Ethereum Gas Fees?. ./https://www.coindesk.com/learn/what-are-ethereum-gas-fees 
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للإستبدال بإستخدام الإیثیریوم، یواجھ كل من المبتكرین ومتداولي الرموز   بإنشاء الرموز غیر القابلة الأمرعندما یتعلق 
، یدفع ھؤلاء في الوقت الراھنففي  .تحتاج إلى الكثیر من الغاز )ERC-721( صعوبات لأن العقود التي تستخدم معیار 

 . وإنشاء الرموز الخاصة بأعمالھمودھم دولار أمریكي لبدء عق 300الكثیر من الأحیان أكثر من  

 بدائل صدیقة للبیئة    )2

مع إرتفاع أسعار الإیثر والغاز، تزداد تكالیف مواجھة التحدیات في آلیة إثبات العمل التي تقوم علیھ سلسلة كتل الإیثیریوم.  
 . جة إلى الكھرباءزیادة الحاطورین لشراء المزید من طاقة الكمبیوتر، مما یؤدي إلى نتیجة لذلك، یتم تحفیز المُ 

لذلك أحد الحلول المطروحة ھو  33. فإذا كانت الطاقة تأتي من مصادر تنبعث منھا الغازات الدفیئة، فإنھا ستضر بالبیئة
 البحث عن بدائل للإیثیریوم. 

ً   تحدید كیفیة تأثیرالرموز المشفرة غیر القابلةكما أن   ً فھي تمثل جزء  .للإستبدال على البیئة یمثل تحدیا ً صغیر  ا من معاملات    ا
 DeFi(.  34( مركزيلاالتمویل الشبكة الإیثیریوم وقد تكون أقل من الإستخدام المتزاید للعملات المشفرة و

 . بدأت صناعة العملات المشفرة في الاعتماد بشكل أكبر على مصادر الطاقة المتجددة الصدیقة للبیئة،  تأسیساً على ما سبق
نبعاثات المرتبطة بھا. وھي خوارزمیة إجماع  م في تقلیل إستخدام الطاقة والإ فأظھرت آلیة إستخدام إثبات الحصة تقد

نتیجة لذلك أصبح ھناك أنواع  .تتطلب من المبتكرین إقتراض مبلغ معین من المال لتأكید الكتلة التالیة على سلسلة الكتل
 . للإستبدال لمشفرة غیر القابلةتدعم العملات ا )Cardano( وكاردانو )Solana(سلسلة الكتل مثل سولانا  جدیدة من

حدد ولكن لا یوجد جدول زمني مُ  2.0یثیریوم إثیریوم حالیًا على تطویر إ ومن أجل تنفیذ آلیة إثبات الحصة، تعمل 
 . لإستكمالھ

 الخلاصة .ع

ً  لا تزال الرموز غیر القابلة ومن  ت الحاضر. ولا ینبغي الحكم علیھا بناءً على ما نراه في الوق  للإستبدال تقنیة جدیدة نسبیا
كما أن الفوائد التي تقدمھا  . في حیاتنا الیومیة ستغنى عنھأن تصبح ھذه الرموز جزءً لا یُ  فقد یكون من المُحتمل یدري، 

فمن المتوقع أن  للإستبدال، لقابلةالقیام بھ في عالم الرموز غیر ا لاحدود لما یمكن. للفنانین والمطورین لا یمكن إنكارھا
 .كثرة في المجال المالي والتجاري. ومن المؤكد بأنھا ستصبح وسیلة معتمدة في عالم القانون والصحةستخدمة ب تصبح مُ 

 ً للإستبدال المتزایدة وإعتمادھا، یسعى المشرعون والھیئات الرقابیة الى تنظیم  نتیجة شھرة الرموز غیر القابلة أیضا
ي تتعلق بھا. ولكن الى أي مدى یمكن تعقبھا ومراقبتھا؟ لأن إصدارھا وترخیصھا والحد من العملیات المنافیة للقانون الت

 .واللامركزیة القائمة علیھا سلسلة الكتل ةخصوصیالذلك یتنافى مع 

 
33 Levy, A. (2021, December 11). What Is the Environmental Impact Of NFTs? | The Motley Fool. The Motley 
Fool. https://www.fool.com/investing/stock-market/market-sectors/financials/non-fungible-tokens/nft-environmental-impact/ 
34 Team, S. L. (2021, March 3). No, CryptoArtists Aren't Harming the Planet | By SuperRare Labs Team | SuperRare | 
Medium. Medium. https://medium.com/superrare/no-cryptoartists-arent-harming-the-planet-43182f72fc61. 
 



35

 

35 
 

  التوصیات.ف

   تنظیمیةتوصیات  )1

، مجالفي ھذا ال  تعبر إستقطاب أبرز الخبرا   (blockchain)مشاركة الحكومة والتعاون مع المختصین بسلسلة الكتل  إن    -
 .  ساسیة في تنظیم قطاع الرموز غیر القابلة للإستبدالرز الحلول الأ من أب

الرموز والتنظیمیة إلى وضع النصوص القانونیة ومشاریع القوانین والتوجیھات لصناعة  التنفیذیةأن تسعى السلطات  -
 .غیر القابلة للإستبدال

 . )KYC(ومعاییر إعرف عمیلك   )AML(وتمویل الإرھاب معاییر مكافحة غسیل الأموال كافة  لالإمتثال  -

 أن أنظمة السجلات الموزعة تعمل بشكل مختلف عن الأسالیب المالیة التقلیدیة. سلطات التنظیمیةال إدراك  -

مشاریع التي تتعلق بالرموز غیر القابلة للإستبدال ووضعھا قید الاختبار في المختبرات التنظیمیة من للالحكومات دعم  -
 وقواعد تناسب جمیع الأطراف. أجل إصدار تشریعات 

 .الرموز غیر القابلة للإستبدال المجزئةالتدقیق وتعقب العملیات المنجزة في حالة  -

التعرف على الرموز غیر القابلة للإستبدال كأصول مشفرة فریدة بسبب رموز التعریف الفریدة الخاصة بھا والمعلومات    -
 المرتبطة بھا. 

 لأدوات المالیة، لكن كل حالة على حدة.ا كنوع منالقابلة للإستبدال  الرموز غیر یمكن النظر إلى  -

ومزودي المحفظة الرقمیة والإشراف   ،الرموز غیر القابلة للإستبدالسواق البورصة الخاصة ب لأ   وضع الأطر التنظیمیة  -
ر أو تغییر الأصول  علیھم عن كثب، مما یسمح بالمراقبة الكاملة للمعاملات عبر الإنترنت ومنع أي تلاعب بالأسعا

 الافتراضیة. 

 جمیع تطبیقات التقنیات المصرفیة والمالیة إلى مصادقة ثنائیة.  تخضعأن  -

 تبني قوانین خاصة بتطویر وترتیب طرق الدفع لمشتریات الرموز غیر القابلة للإستبدال. -

دون للإستبدال لرموز غیر القابلة ا، مما یسمح بإستخدام العملات الموجودة في معاملات نظامیة تمكین طرق الدفع ال -
الرموز الحاجة إلى العملات المشفرة. وبالتالي، لضمان الإمتثال للمعاییر والقوانین الحالیة، یمكن أن یعُرض على أسواق 

 لمعاملات ھذه الرموز.  نظامیةالخیار إستخدام طرق الدفع غیر القابلة للإستبدال 

 .بلة للإستبدالالرموز غیر القالي تطبیق قوانین حمایة المستھلك على حام -

 . العدید من الإمكانیاتھ من تتمتع بنظراً لما  ،بشكل صحیحالرموز المالیة غیر القابلة للإستبدال   ةمراقب -
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 بالنسبة للمبتكرین  )2

رى متثال لقوانین حقوق النشر، بما في ذلك حقوق النسخ وأي حقوق أخ الإ  الرموز غیر القابلة للإستبدالعلى مبتكري  -
  .رموز غیر القابلة للإستبدالقد تنجم عن التحویل غیر المصرح بھ للعمل المحمي بحقوق الطبع والنشر إلى 

 ي ھذا المجال.تحدیات قانونیة فالرموز غیر القابلة للإستبدال  ھناك مخاوف بشأن الملكیة الفكریة، حیث تواجھ أسواق  -

 ستبدال بالنسبة للمنصات وأسواق الرموز غیر القابلة للا )3

لتزام تسجیل شركاتھا بصورة نظامیة، والإ تقوم ب أن تحصل الشركات على التراخیص التجاریة والفنیة المطلوبة، و -
 بالقوانین الضریبیة المحلیة وقوانین حمایة المستھلك. 

 . لة الكتلخدمات تدقیق العقود الذكیة لضمان أمن وموثوقیة سلسللإستبدال  الرموز غیر القابلةأن تستخدم أسواق  -

حقوق الأطراف المتعاملة من الرموز غیر القابلة للإستبدال توضح منصات وأسوق یجب أن لمنع التعقیدات القانونیة،  -
ً  ،ستخدامحیث الإ   طبقة على المعاملات والمستھلكین.على المسؤولیة وإخلاء المسؤولیة الأخرى المُ  وأن تتضمن قیودا

لامتثال ولقوانین مكافحة غسیل الأموال اخضاعھا لمعاییر  إووز غیر القابلة للإستبدال  الرمسواق  لأ   وضع الأطر التنظیمیة  -
 تمویل الإرھاب. و

 بالنسبة للإستدامة البیئیة  )4

 النظُم بما یتوافق مع  ،والإمتثال عد تنفیذ القواتستكمل الدول جھودھا لوضع المعاییر والتشریعات، ومن المناسب أن  -
 دامة البیئیة. ستوالسیاسات التي تحكم الإ 
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