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 DeF التمويل اللا مركزي
تعريفه،	خصائصه،	تطبيقاته،	تحدياته،	حكمه	الشرعي	

نبيل صبحي أبوزيد 
باحث!ماجستير!اقتصاد!-!مصر!

تــقــنــيــة الــبــلــوكــتــشــي أصــبــحــت هــي الــرقــم ا/ــهــم ف جــمــيــع ا/ــســتــجــدات ا/ــالــيــة ســواء عــلــى مــســتــوى 
ا/ـسـتـثـمـريـن أو عـلـى مـسـتـوى اãعـمـال ا/ـالـيـة; وذلـك /ـا تـتـمـتـع بـه هـذه الـتـقـنـيـة مـن مـرونـة وخـصـائـص 

تؤهلها ãن تكون هي فارس السباق الرابح ف ا/رحلة القادمة. 

بـعد أن انتشـرت الـعم>ت الـرقـمية بـصورة كـبيرة جـدًا وخـاصـة الـبيتكويـن، وانتشـرت كـذلـك فـكرة الـعقود 

الــذكــية مــن خــ>ل اســتعمال تــقنية الــبلوكتشــi، ظهــرت طــريــقة جــديــدة فــي الــتمويــل ســوف rــرّ وراءهــا 

مجــموعــة كــبيرة مــن اFمــور اTــالــية الــتي لــم تــكن مــطروحــة كــفكرة مــن اFصــل. ومــن هــذه اFفــكار الــتي 

أصــبحت تنتشــر بــصورة كــبيرة الــيوم فــي عــالــم اFعــمال واTســتثمريــن عــملية؛ الــتمويــل الــ> مــركــزي 

 .(DeFi)
ولـكون هـذه هـي اTـساهـمة اFولـى فـيما أعـلم فـي مجـلة عـلمية عـربـية مـثل مجـلتنا اTـوقـرة، سـوف نـحاول فـي 

هذا اTقال أن نوضح الفكرة العامة واFسس التي تدور عليها فكرة التمويل ال> مركزي  

 (DeFi) مركزي Jتعريف التمويل ال :ًVأو

 (DeFi) ويــختصر إلــى (Decentralized Finance) يشــير مــصطلح الــتمويــل الــ> مــركــزي

لطريقة ∫ويل جديد، وهي:  

الـتمويـل الـJ مـركـزي: يهـدف إلـى إنـشاء نـظام بـيئي مـفتوح اTـصدر، B يـحتاج لـتصاريـح، شـفاف \ـميع 

 . 1ا±دمات اTالية، متاح للجميع، ويعمل دون أي سلطة مركزية تتحكم به
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 ªالــتي تــركــز عــلى تــقد iــصدر يــعتمد عــلى تــقنية الــبلوكشــTفــالــتمويــل الــ> مــركــزي هــو نــظام مــفتوح ا 

ا±ــدمــات اTــالــية الــتقليديــة، مــثل ا<يــداع وا<عــارة والــتداول، للمســتهلكi عــلى مــنصة شــفافــة ومــقاومــة 

  . 1للرقابة

ثانيًا:كيف يعمل قرض التمويل الJ مركزي DeFi؟ 

عـندمـا يـريـد شـخص اòـصول عـلى قـرض، عـليه أن يـقدم شـيئًا أكـثر قـيمة مـن مـبلغ الـقرض؛ كـرهـن، وهـذا 

يـعني أنـه بـحاجـة إلـى إيـداع مـبلغ مـن الـعملة عـبر عـقد ذكـي يـساوي عـلى اFقـل قـيمة اTـبلغ الـذي يـرغـب فـي 

اòصول عليه. 

µـكن أن يـكون الـضمان عـلى شـكل مجـموعـة مـتنوعـة مـن الـعم>ت، لـذلـك إذا كـنت تـرغـب فـي اسـتعارة 

DAI أي  2عـملة بـيتكويـن واحـدة، فسـتحتاج إلـى إيـداع الـسعر اòـالـي لـعملة واحـدة مـن الـبيتكويـن بـعملة 

حـوالـي ۱۰٤۰۰ عـملة DAI بـأسـعار الـيوم، وعـند انـتهاء فـترة الـقرض، يـجب تسـديـد الـبيتكويـن ا±ـاص بـك 

+۱۰٪ ثـم تسـترد DAI 10400. سـيستعيد اTـقترض اFصـلي الـرهـن ا±ـاص بـه دون اòـاجـة إلـى بـيعه، 

3ويستعيد اjتمع مبلغ من البيتكوين مع فائدته، التي توزع على مجموعة اTستثمرين. 

يـبدو ذلـك مـثالـيًا، لـكن هـناك بـعض اTـشاكـل فـي هـذا الـنظام اTـالـي، فـعند الـتعامـل مـع عـم>ت رقـمية مـشفرة 

مـختلفة µـكن أن تـتأرجـح اFسـعار بـشكل كـبير، خـاصـة وأن الـعم>ت الـرقـمية اTـشفرة مـعروف عـنها تـذبـذب 

اFسـعار، لـقد رأيـنا صـعود وهـبوط سـعر الـبيتكويـن عـلى مـر الـسنi، لـذا µـكن طـرح الـسؤال الـتالـي: مـاذا 

يحدث إذا انخفض سعر الضمان عن سعر القرض؟ 

4عـلى سـبيل اTـثال، تـطلب MakerDAO مـن اTـقترضـi ضـمان قـرضـهم بحـد أدنـى ۱٥۰٪ مـن قـيمة 

الـقرض، لـنفترض أنـك تـريـد اسـتعارة DAI 100.، هـذا يـعني أنـه سـيتعi عـليك ضـمان قـرضـك بحـد أدنـى 

https://www.bitcoinnews.ae ؟ DeFi مركزيI1 - التمويل ال
2 - عملة DAI هو رمز ERC20 مبني على بلوكشd اvيثيريوم له قيمة ثابتة تقدر بواحد دوvر امريك،وهو أيضا مفتاح لنظام اnقراض الخاص بمشروع MakerDAO عندما يتم 

الحصول على قرض على MakerDAO، يتم إنشاء عملة DAI أي إنها العملة التي يقترضها اeستخدمون ويستردونها، فبمجرد إنشاء DAI، يعمل ببساطة كرمز مميز على اvيثيريوم، 

https://arab-btc.net (الرقمية (DAI) عملة(MakerDAO) تعرف على مشروع و) صدرeيثيريوم اnمحافظ ا dشياء ويمكن نقله بسهولة بGيمكن استخدامه لدفع ثمن ا

  :dينقسم إلى قسم dقراض على منصة البلوكتشnقتراض أو اv3 - الجزء الذي يرغب في ا

- اeقترض: وهو الشخص الذي يرغب في أخذ قرض. 

- اeجتمع: وهم مجموعة من اGشخاص يمتلكون عمIت رقمية ويرغبون في تقديم قروض بها.

4 -  هي عملة تشفير مستقرة تهدف إلى الحفاظ على قيمتها أقرب ما يكون من دوvر أمريكي واحد من خIل نظام آلي للعقود الذكية.
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قـدره DAI 150 مـن اBيـثيريـوم، لـذلـك إذا انـخفض الـضمان ا±ـاص بـك إلـى أقـل مـن قـيمة ۱٥۰ دوBر مـن 

اBيثيريوم، فسيخضع قرضك للتصفية (يعني ا±سارة). 

ثالثًا: خصائص التمويل الJ مركزي 

خ>ل التعريفات السابقة µكن معرفة مجموعة من ا±صائص للتمويل ال> مركزي، وهي كالتالي: 

۱ - يـتم بـالـعمJت الـرقـمية: الـتمويـل الـ> مـركـزي هـو ∫ـويـل يـتم بـالـعم>ت الـرقـمية مـثل الـبيتكويـن أو 

 .iا<يثيريوم أو غيرها عن طريق تقنية البلوكتش

۲ - مـفتوح اGـصدر: الـتمويـل الـ> مـركـزي مـفتوح اTـصدر حـيث µـكن Fي شـخص الـتعامـل بـه والـدخـول 

فيه. 

۳ - بـدون وسـطاء: الـتمويـل الـ> مـركـزي بـدون وسـطاء πـعنى الـشخص الـذي يـريـد أن يـحصل عـلى ∫ـويـل، 

B يـحتاج إلـى أن يـذهـب إلـى وسـيط مـثل الـبنك، ولـكن µـكن لـلمقرض أن يـلتقي بـاTـقترض مـباشـرة وتـتم 

بينهما عميلة التمويل دون وسيط. 

٤ - الـJ مـركـزيـة: الـتمويـل الـ> مـركـزي لـيس لـه سـلطة مـركـزيـة تـتحكم فـيه مـثل الـبنوك اTـركـزيـة فـي الـدول، 

فـهو يـأخـذ نـفس خـصائـص الـعم>ت الـرقـمية بـكونـه لـيس لـه سـلطة مـركـزيـة àـدد لـه أسـعار الـفائـدة عـلى 

اBقــتراض أو ا<قــراض أو ســقف اBقــتراض أو غــيرهــا مــن التشــريــعات الــتي تــقوم بــها الســلطات اTــركــزيــة فــي 

الدول. 

٥ - اVعــتماد عــلى الــبلوكتشــï: يــعتمد الــتمويــل الــ> مــركــزي عــلى تــقنية الــبلوكتشــi والــتي تــتم مــن 

خ>لها أغلب التعام>ت ا±اصة بالنقود الرقمية أو العقود الذكية، وفي حالتنا التمويل ال> مركزي. 

٦ - الـشفافـية: الـتي تـعني فـي الـتمويـل الـ> مـركـزي أن الـعميل الـذي يـريـد أن يـقترض؛ فـإنـه يسـتطيع أن 

يـعرض بـكل شـفافـية تـكلفة اBقـتراض مـن خـ>ل ا<طـ>ع عـلى جـميع الـعروض الـتي تـكون مـعروضـة ومـتاحـة 

 .iبكل شفافية من خ>ل تقنية البلوكتش

۷ - الــوصــول الــكامــل: يــعطي نــظام الــتمويــل الــ> مــركــزي الــص>حــيات الــكامــلة لــصاحــب اòــساب فــي 

الـوصـول إلـى جـميع مـا يـريـد فـعله بـرصـيده مـن الـنقود الـرقـمية، كـذلـك يـفعل جـميع مـا يـريـده مـن عـمليات 

بالرصيد ا±اص به. 
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۸ - مـنخفض الـتكالـيف: الـتمويـل الـ> مـركـزي يـتم بـطريـقة (الـند / الـند) أو (peer-peer) وهـي 

تــعني أن يــتم الــتعامــل بــi اTــقرض واTــقترض مــباشــرة دون وســطاء أو غــيرهــا، وهــذا يــؤدي إلــى انــخفاض 

الـتكالـيف الـتي تتحـملها عـملية ا<قـتراض إلـى أقـل درجـة êـكنة، فـي حـi أن الـتمويـل الـعادي يُحـمّل اTـقرض 

واTقترض تكاليف كثيرة. 

رابعًا: مجاVت استخدام التمويل الJ مركزي: 

هـناك الـعديـد مـن اjـاBت الـتي يـتم اسـتخدام الـتمويـل الـ> مـركـزي فـيها، سـواء كـانـت مـجاBت مـعتادة فـي 

اjال اTالي، أو غير معروفة، وهذا مثال: 

 اöقــراض واVقــتراض بــاســتخدام الــتمويــل الــJ مــركــزي: مــنصات اBقــتراض وا<قــراض تــعمل عــلى غــرار 

الــبنوك؛ فــيقوم اTســتخدمــون بــإيــداع اFمــوال، مــن أجــل كســب الــفائــدة مــن اTســتخدمــi اºخــريــن الــذيــن 

 ،iـقترضـTبـا iـقرضـTصـول هـي عـقود رقـمية وذكـية تـربـط اFـالـة، فـإن اòـالـية، فـي هـذه اTيـقترضـون أصـولـهم ا

وتـفرض شـروط الـقروض، وتـوزيـع الـفائـدة، وكـل هـذا يحـدث دون اòـاجـة إلـى الـثقة بـبعضها الـبعض أو بـنك 

وسـيط، وبـاسـتبعاد الـوسـيط، µـكن لـلمقرضـà iـقيق عـوائـد أعـلى وفـهم اøـاطـر بـشكل أكـثر وضـوحًـا بـفضل 

 .blockchain 1الشفافية التي توفرها

2خامسًا: õديات تواجه التمويل الJ مركزي 

۱ - ا^داء الـضعيف: تـعتبر شـبكات الـبلوكشـi أبـطأ بـطبيعتها عـن نـظيراتـها الشـبكات اTـركـزيـة اFخـرى، 

وهـذا يـنعكس عـلى الـتطبيقات اTـبنية عـليها، êـا يـعني أن مـطورو تـطبيقات DeFi يـحتاجـون إلـى مـراعـاة 
هذه القيود وàسi منتجاتهم وفقًا لذلك. 

۲ - مـخاطـر عـالـية úـطأ اGسـتخدم: تـنقل تـطبيقات DeFi اTـسؤولـية مـن الـوسـطاء إلـى اTسـتخدم، وهـذا 

يـشكل جـانـبًا سـلبيًا لـلكثيريـن، ويـعد تـصميم اTـنتجات الـتي تـقلل مـن مـخاطـر خـطأ اTسـتخدم àـديًـا صـعبًا 

للغاية عندما يتم نشر اTنتجات على شبكات البلوكشi غير القابلة للتعديل. 

 /https://alcrypto.net ت الرقمية كل ما تريد معرفته" موقعIفي العم DeFi مركزيI1 - مقال بعنوان "ما هو التمويل ال

/https://academy.binance.com (DeFi) مركزي Iالشامل عن التمويل ال dبتدئe2 - دليل ا
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ü - ۳ـربـة مسـتخدم سـيئة: فـي الـوقـت اòـالـي يـتطلب اسـتخدام تـطبيقات DeFi بـذل جهـد إضـافـي مـن 

جـانـب اTسـتخدم؛ ولـكي تـكون تـطبيقات DeFi عـنصرًا أسـاسـيًا فـي الـنظام اTـالـي الـعاTـي يـجب تـوفـر فـائـدة 

ملموسة àفز اTستخدمi على التحول من النظام التقليدي الى النظام ا\ديد. 

٤ - نـظام بـيئي مـتشوش: µـكن أن يـكون مـن الـصعب الـعثور عـلى الـتطبيق اFكـثر مـ>ءمـة òـالـة اسـتخدام 

مـعينة، ويـجب أن يـكون لـدى اTسـتخدمـi الـقدرة عـلى إيـجاد أفـضل ا±ـيارات، وB يـتمثل التحـدي فـي بـناء 

التطبيقات فحسب بل أيضًا في التفكير في كيفية م>ءمتها لنظام DeFi البيئي الكبير. 

سادسًا: ا°كم الشرعي للتمويل الJ مركزي: 

حـتى كـتابـة هـذه السـطور لـم أجـد فـتوى لـعالـم مـن الـعلماء وB لهـيئة شـرعـية أبـدت رأيـها الشـرعـي فـي مـسألـة 

الـتمويـل الـ> مـركـزي، وهـذه الـطريـقة مـن الـتمويـل بـ> شـك هـي نـازلـة مـن الـنوازل àـتاج إلـى أن يـفرد لـها 

اøتصi اFبحاث Tعرفة التكيف واòكم الشرعي فيها. 

www.kantakji.com	 	من	 ١٠١الصفحة	 ٢١ 	www.giem.info
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