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 لا سوباتشيو ب
ين صناديق كثيرون أن سوق عملة البيتكوين، العملة الرقمية المشفّرة الرائدة في العالم، هي عبارة عن لعبة تنطوي على فائزين وخاسرين وتُمارَس بيرى  

ها شديدة التقلب، هولة المصدر وأسعار التحوّط، ومستثمرين هواة، ومهووسين، ومجرمين. وأنه من الأفضل ترك المخاطر الهائلة الكامنة في عملة رقمية مج
بحت أخيراً، أكثر جاذبية لأولئك الذين يفهمون اللعبة جيداً، أو الذين لا يبالون أصلًا لأنهم قادرون على تقليص المخاطر أو تحمّل الخسائر. لكنّ البيتكوين أص

 .لإدارة المخاطر الأساسية الكامنة وراء هذه العملة ة، وهم أقل تجهيزاً للبلدان والأفراد ذوي القدرة المحدودة على الوصول إلى أنظمة الدفع التقليدي
ز التنفيذ في أيلول ففي وقت سابق من هذا الشهر، أصبحت السلفادور أول دولة تتبنى البيتكوين كعملة رسمية، من خلال إقرارها تشريعاً من المقرر أن يدخل حي

عاملات الدفع مقابل السلع والخدمات في مختلف أنحاء البلد، وأن من يتلقونها ملزمون قانوناً تكوين ممكناً في مالمقبل. هذا يعني أنه سيصبح استخدام عملة البي
 .بقبولها

ة أصبح الدولار عملة مقبولة قانوناً في السلفادور، وهي الآن العمل 2001في الواقع، إن هذا النوع من التجارب النقدية ليس جديداً على السلفادور. ففي عام 
معاملات المحلية. في ذلك الوقت، سمحت حكومة الرئيس فرانسيسكو فلوريس للدولار بالتداول بشكل حرّ، من دون ضوابط، إلى جانب العملة المستخدمة في ال

 .الوطنية، الكولون، بسعر صرف ثابت
ستفوق خسارة السلفادور لسيادتها الاقتصادية،  ر الاقتصاد الكلي،زعم المدافعون عن التحوّل إلى الدولار، في ذلك الوقت، أن الفوائد المتوقعة لجهة استقرا

ا الاسمية. لكنّ القدرة واستقلالها النقدي، وحتى الرسوم المفروضة على سك العملة، وهي الفرق بين كلفة إنتاج العملات المعدنية والأوراق النقدية، وبين قيمته
من الناتج المحلي الإجمالي  %20اً على التحويلات من الخارج التي بلغ معدّلها نحو ادوري أكثر اعتمادالشرائية تراجعت بشكل مفاجئ وتركت الاقتصاد السلف

 .سنوياً على مدار العقدين الأخيرين
طار مستقل ومؤسسي إ سيؤدي استخدام البيتكوين كعملة قانونية في السلفادور إلى تفاقم العوائق النقدية التي كشفت عنها الدولرة، والتي تتضمن الافتقار إلى

حزيران الجاري، تأرجحت قيمة هذه العملة بين  15و 8لتشكيل السياسات المحلية للاقتصاد الكلي. فضلًا عن ذلك، إن البيتكوين أشدّ تقلباً من الدولار. بين 
دولارات. هذه التقلبات  49304دولاراً إلى  34259حزيران الجاري ازدادت قيمتها من  15أيار الماضي و 15دولاراً. وفي الفترة بين  40993دولاراً و 32462

بيت استقرار الواسعة النطاق، بالإضافة إلى حقيقة أنها مدفوعة بشكل كامل من السوق، أي من العرض والطلب فقط، تجعل البيتكوين أداة غير مناسبة لتث
 .الاقتصاد، خصوصاً مع غياب أي مجال أمام صناع السياسات لإدارة هذه التقلبات

 نجيب بقيلة محقّاً بشأن الحاجة إلى تحدّي نظام التحويلات العالمي ن رئيس السلفادوراك
 

ن الرسوم التي يتعين نشر رئيس السلفادور، نجيب بقيلة، تغريدة مفادها أن عملة البيتكوين ستسهل عملية التحويلات من الخارج وتقلل من كلفة المعاملات. إذ إ
باهظة كثيراً، رغم الدعوات العديدة من قِبَل الأمم المتحدة ومجموعة العشرين لخفضها. ووفقاً للبنك الدولي،  والهم إلى أوطانهمعلى المهاجرين دفعها لإرسال أم

عى إلى الذي يس« التنمية المستدامة»، وهي نسبة أعلى بكثير من هدف مبادرة %6.5دولاراً، أو  13دولار تبلغ نحو  200يعادل متوسط الكلفة العالمية لإرسال 
 .%3جعلها 

مليار دولار، وهو أقل قليلًا من إجمالي هذه  540، تلقّت البلدان ذات الدخل المنخفض والمتوسط تحويلات مالية بلغت قيمتها 2020ومع ذلك، ففي عام 
ار دولار في عام ملي 259البلدان ) مليار دولار، وأكبر بكثير من تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى هذه 548الذي بلغ  2019التحويلات في عام 

إلى زيادتها بما يصل إلى  %2(. وقد يؤدي خفض رسوم التحويلات إلى 2020مليار دولار في عام  179( ومن مساعدات التنمية القادمة من الخارج )2020
 .مليار دولار سنوياً  16

مصارف التجارية، وهي تتقاضى رسوماً باهظة مقابل استخدام هذه البنية الدفع التابعة لل وتعتمد أعمال التحويلات عالمياً على التحويلات الإلكترونية عبر أنظمة
ن حسابات مصرفية في التحتية والاستفادة من شبكة دولية آمنة وجديرة بالثقة. لكنّ الرسوم المرتفعة ليست المشكلة الوحيدة. فالعديد من المهاجرين لا يملكو 

مليار شخص الذين لا يتعاملون مع المصارف حول العالم. بالإضافة إلى ذلك، قد  1.7ار أيضاً من بين كون أسرهم في الديالبلاد التي يعملون فيها، وقد ت
يلات عبر يحتاج بعض المهاجرين إلى تحويل الأموال إلى بلدان غير مدمجة في نظام الدفع الدولي أو تتعرض لقيود في ما يخص قدرتها على تلقي التحو 

 .وريا أو كوباالحدود، مثل س
الأداة الخاطئة الرئيس بقيلة محقاً بشأن الحاجة إلى تحدّي هذا النظام، بما في ذلك من خلال توفير بدائل منخفضة الكلفة والمخاطر. لكن البيتكوين هي  كان

ب سعرها يجعلها في ف ثالث، لكنّ تقلّ لفعل ذلك. صحيح أنها تسمح للناس بتحويل القيمة بشكل مباشر وعلى مستوى عالمي، من دون وساطة مكلفة من طر 
أن المهاجرين أفضل تقدير أصلًا من الأصول، أو مخزناً للقيمة الشديد الخطورة، وليست وسيلة للتبادل. أي أن خطر حدوث انخفاض مفاجئ في سعرها سيعني 

 .وأسرهم في الديار لا يمكنهم أن يتأكدوا أبداً من قيمة المبلغ المحوّل
، ينبغي لنا أن نتأمل في السبب الذي يجعل العديد من الناس في «جنون التشفير»ة البيتكوين على أنه مجرد مثال آخر على ملني السلفادور لعبدلًا من رفض تب
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ي مالي الدولي الحالال مختلف أنحاء العالم على استعداد لتبني العملات الرقمية المشفّرة لأغراض غير المضاربة. لعل الإجابة تكمن في حقيقة مفادها أن النظام
 .إما يخدمهم بشكل رديء، أو لا يخدمهم على الإطلاق

في أفريقيا، إنجازات كبيرة بالدخول إلى العديد من أنظمة  M-Pesa حقّقت الإبداعات في مجال النقود الرقمية، مثل خدمة تحويل الأموال عبر الهاتف المحمول
أجل توفير البنية الأساسية والأطر التنظيمية اللازمة لدعم النقود الرقمية. هناك حاجة  ة إلى جهد كبير منالدفع في البلدان النامية. لكن لا تزال هناك حاج

به للبلدان النامية. ماسّة إلى سياسات منسّقة عابرة للحدود تضمن عدم تسبب البيتكوين والعملات المشابهة لها في إحداث أضرار تكون أكبر من النفع الذي تجل
ذا لم يتب ذا لم يحرصا على إتاحة الخدمات المصرفية الأساسية للجميع بأكلاف منخفضة، فسوف ينجذب نَّ القطاعان العاوا  م والخاص إصلاحات حاسمة، وا 

 .التقليديةمصرفية الناس والحكومات بشكل متزايد إلى البيتكوين وغيرها من البدائل المنخفضة الكلفة، والعالية المخاطر، لاستخدامها بدلًا من الخدمات ال
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 العملات المشفّرة حقيقية، متقلّبة، وخطرة

 
هنا أو بقرار حكومي من هناك. ورغم أن هذه العملات استفادت  حتى الآن، ما زالت العملات المشفّرة عرضة للتقلبات السريعة والتذبذبات المدفوعة بتصريح من

مليار دولار، إلا أنها خسرت  2400مليار دولار إلى  770لينمو حجم التداول فيها خلال الأشهر الخمسة الأولى من السنة الجارية من « كورونا»ئحة من جا
 .خلال شهر واحد نحو نصف قيمتها السوقية

 
 

 :منذ بداية جائحة كورونا، ارتفعت أسعار قيمة العملات المشفّرة لأكثر من سبب
 .رة وغيرها، لحفظ قيمة ثرواتهماهتزاز الثقة بالدولار وتحوّل المستثمرين إلى أصول أخرى، مثل الذهب والعملات المشفّ  -
ود كميات هائلة أدّت السياسات التي اتبعتها الحكومات حول العالم، لمواجهة أثر الجائحة على الاقتصاد، والتي تمثّلت بضخ الأموال في الأسواق، إلى وج -

 .دات والعملات المشفّرة أيضاً اق المالية واشتروا الأسهم والسنمن الأموال الإضافية بين أيدي الأفراد الذين عمدوا إلى استثمار قسم كبير منها في الأسو 
واسعة. فعلى مدار رغم ذلك، ما زالت التقلبات السريعة والتذبذبات الواسعة تسيطر على أسعار العملات المشفّرة، أي أن التداول فيها ما زال عرضة لمخاطر 

مراكمة أرباح كبيرة في بعض الأوقات، لكنها أدّت أيضاً إلى  دائمة صعوداً وهبوطاً، أدّت إلى المدة التي تلت الجائحة، شهدت سوق العملات المشفّرة حركة
مليار دولار، لكن تخللتها  2400، وخلال خمسة أشهر فقط بلغت 2021مليار دولار في مطلع  770خسائر كبيرة. القيمة السوقية لهذه العملات كانت تبلغ 

 .تريليون دولار 1.2مشفّرة نصف قيمتها السوقية، وصارت تساوي اليوم نحو ون شهر ونصف شهر خسرت العملات الارتفاعات وانخفاضات كثيرة. وفي غض
، أي أن السوق لم تحدّد قيمتها بعد، «اكتشاف القيمة»هذه هي الحساسية الكبيرة التي تعاني منها العملات المشفّرة. هناك آراء تقول بأنها لا تزال في مرحلة 

هذه العملات في الاقتصادات. لذأ، قبل أن يتحدد دورها الفعلي، وليس النظري، يصعب أن تستقرّ أسعارها.  مرتبط بالدور الذي يمكن أن تلعبهوهذا الأمر 
عملة بالمفهوم  إلا أنها ليست« عملة»فالتقلبات التي سجّلتها أسعار العملات المشفّرة، تُعزى إلى عدم وجود توصيف واضح لدورها السوقي. فرغم أنها تُدعى 



 عليه للعملات، إذ ما زال عدد من الدول يرفض الاعتراف بها، ويرفض التسديد بواسطتها أو استبدالها بعملات أخرى، بالإضافة إلى المخاطرالنظري المتعارف 
ن الاتفاق على ما رى كالذهب والفضة، إذ إنه لا يمكالناجمة عن التداول فيها تقلباتها المستمرّة. كذلك، لا يمكن اعتبارها أداة لحفظ القيمة، مثل السلع الأخ

 .(intrinsic value) تحمله هذا العملات من قيمة جوهرية
ن سعرها هو عرضة إذاً تلعب العملات المشفّرة الآن دور أدوات المضاربة في الأسواق، وما يتحكّم بقيمتها هو فقط العلاقة بين العرض والطلب، لذلك نرى أ

أيار الماضي أن تيسلا لن تتعامل  12و تلك. فمثلًا عندما صرّح إيلون ماسك، صاحب شركة تيسلا، في ح أو قرار حكومي من هذه الدولة ألأي خبر أو تصري
قّت بعد ذلك مليار دولار. لكنها تل 400، تلقّت العملات المشفّرة خسارة فادحة خلال أسبوع واحد بنحو «غير صديقة للبيئة»لأن عمليات تعدينها « بيتكوين»بالـ

 500أيار، ما فاقم الخسائر التي تلقّتها لتبلغ في الأسبوع الذي تلاه  18السلطات المالية الصينية بالتضييق على العملات المشفّرة في ضربة أخرى بعد قيام 
 .مليار دولار إضافية

 
 
 
 
 
 
 

 


