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پرونده

دیرباز انســان‌ برای مبادلات خود به دنبال از 
راهی بود کــه بتواند در فضای امن و باثبات، 
معاملاتــش را انجام بدهد و کســب‌وکار خود را 
پیش ببرد. با گسترده شــدن دامنه توليد كالاها و 
تنوع تبادلات انسان‌ها با یکدیگر، امكان مبادلـــه 
پاياپـاي كالاهـا محدودتر شد و انسان‌ها نیاز پیدا 
کردند که از کالای واســطه‌ای برای تســريع در 
مبادلات استفاده کنند و چنین شد که وجود »پول« 

برای جوامع، ضرورت پيدا كرد. 
به تدریج انسان‌ها فهمیدند پول رايج خوب باید 
چند ويژگي دارا  باشــد. از جمله اینکه بايســتي با 
واحدهاي استاندارد پولي قابل بيان باشد. از سوی 
دیگر بايســتي در فضای آن زیست‌بوم به آساني 
قابل حمل و نقــل و مبادله باشــد. همچنین باید 
داراي اعتبار زماني باشد و در طول زمان از ارزش 

آن کاسته نشود.
ســیر تحولات اجتماعی و تاثیرات انقلاب‌های 
صنعتی در زندگی انسان‌ها، سبب شد نگاه انسان‌ها 
به پول در طــول زمان تغییر یابد و از پول کالایی به 
پول کاغذی و بعد به پول الکترونیکی تغییر کند و در 
هر برهه زمانی سعی ‌کنند با حفظ همان ویژگی‌های 
ذکرشــده، به تناسب فضا و شــرایط شکل‌گیری 
معاملات، از شــکل مناسب پول اســتفاده کنند و 
شرایط تسریع و ســهولت برای انجام معاملات را 
فراهم کنند.  در گزارش ارزهای دیجیتالی که سال 
2015 کمیته پرداخت‌ها و زیرســاخت‌های بازار 
))CPMI بانک تسویه‌های بین‌المللی )BIS( منتشر 
کرد، ســه ویژگی کلیدی برای ارزهای دیجیتالی 
اعلام شد: الکترونیکی بودن ارزها، گمنامی و عدم 
تمرکز یا فقدان واسطه برای تبادل یا همان قابلیت 

تبادل همتا به همتا. 
از این سه ویژگی، دو ویژگی آخر نقش کلیدی و 
محوری دارند که جذابیت بسیاری برای ارزهای 
دیجیتالی نسبت به ســایر اشکال پول، ایجاد کرده 
و تبدیل به ارکان اساســی این ارزها شــده است؛ 
نخست ناشــناس ماندن یا گمنامی، سبب ایجاد 
قابلیــت تعویض برای پول می‌شــود و واحدهای 
مختلف پول، به آســانی به صــورت متقابل قابل 
تعویض می‌شــوند. فقدان گمنامــی باعث از بین 
رفتن قابلیت تعویض می‌شود و آن هم به این دلیل 
است که امکان ردیابی منشاء وجوه میسر می‌شود. 
ویژگی دوم، یا همان عدم تمرکز، ســبب اقبال 

بسیاری به این دسته از ارزها شده است. پول‌های 
متداول و منتشرشــده از سوی بانک‌های مرکزی 
یا همان ارزهای فیات، به وســیله یک سیســتم 
متمرکز مدیریت می‌شــوند و دولت‌ها از طریق 
بانک‌های مرکزی، کنترل مســتقیم بر آنها دارند 
و در برخی اوقات کنترل‌های دســتوری و خارج از 
قواعد علم اقتصاد سبب اتخاذ تصمیم‌گیری‌های 
سیاسی و شتابزده می‌شــود و آثار زیان‌بار آنها بر 
ارزش ارزهای فیات ســبب زیان بسیار صاحبان 
ســرمایه‌ای می‌شود که ســرمایه خود را به واحد 
آن ارز فیات نگهداری می‌کنند. از ســوی دیگر، 
ساختار مرکزی حاکم به واســطه همین سیستم 
متمرکز می‌تواند بدون اخذ رضایت صاحب پول 
و با اســتناد به قوانین و تبصره‌های بی‌شمار خود، 
تصمیم‌های زیان‌بار برای صاحبان سرمایه بگیرد 
و حتی دسترسی آنها را به حساب‌هایشان مسدود 
کند؛ این دقیقاً همان دغدغه‌ای بود که سبب پدید 
آمدن ارزهای دیجیتالی شــد. مبادلات ارزهای 
دیجیتالی یا حتی پس‌انداز آن کاملًا مستقل از هر 
گونه نهاد مالی واســطه و به صورت همتا به همتا 

صورت می‌گیرد. 
در چند ســال اخیر، بانک‌هــای مرکزی وارد 
زیســت‌بوم دیجیتالی شــده‌اند و چندین بانک 
مرکزی اعلام کرده‌اند که در حال بررسی و طراحی 
ارز دیجیتالی خود هستند اما یک سوال بسیار مهم 
اذهان را مشــغول کرده و آن این است که ارزهای 
رمزنگاری‌شــده بانک مرکزی )CBCC( چیست و 
چگونه می‌خواهد با تفکــر تمرکزگرای بانک‌های 
مرکزی، ســه ویژگی جذاب مذکــور را در خود 

حفظ کند.
به منظور بررسی این ایده و هر طرحی برای خلق 
یک ارز یا پول جدیــد، باید چهار ویژگی کلیدی را 

بررسی کرد:
	g نهاد یا ساختار صادرکننده پول )بانک مرکزی

یا سایرین(
	g)فرم پول )الکترونیکی یا فیزیکی
	g)محدوده هدف پول )جهانی یا محدود
	g فرایندهای نگهداری و انتقال پول )متمرکز یا

غیرمتمرکز(.
چهار ویژگــی کلیــدی مذکور بــرای ارزهای 
رمزنگاری‌شده بانک مرکزی یا همان  CBCC بدین 
صورت تعریف می‌شــود که این ارز دیجیتالی به 

عنوان شــکل الکترونیکی پول از سوی بانک‌های 
مرکزی صادر می‌شــود و می‌توانــد به صورت 
غیرمتمرکز یا همان همتا به همتا مبادله شود؛ این 
نکته به این معنی اســت که معاملات به صورت 
مســتقیم بین پرداخت‌کننــده و دریافت‌کننده 
وجه، بدون نیاز به واسطه مرکزی صورت خواهد 
پذیرفت و آنچه CBCCها را از سایر اشکال موجود 
پول الکترونیکی متمایز می‌کند این اســت که به 
صورت متمرکز بین حســاب‌های بانک مرکزی 

مبادله می‌شوند. 
دو شکل ممکن برای CBCC قابل تعریف است: 
در نوع نخست، CBCC به عنوان ابزار پرداخت به‌ 
طور گســترده در دسترس مصرف‌کننده با هدف 

انجام معاملات خرده‌فروشی قرار می‌گیرد.
در نوع دوم بــه صورت یک توکــن با قابلیت 
تسویه‌حســاب دیجیتالی با دسترســی محدود 
برای برنامه‌های پرداخت عمده‌فروشــی تعریف 
می‌شــود.  از زاویه دید مصرف‌کننده، دو ویژگی 
ارزهای دیجیتالی، گمنامی و عدم تمرکز، بســیار 
اهمیت دارد و در نوع نخست، با پیاده‌سازی ویژگی 
انتقال همتا به همتا می‌توان ادعا کرد که شبیه پول 

نقد اما با شکل دیجیتالی درآمده است. 
در نــوع دوم، موضوع از زاویــه دید بانک‌های 
مرکزی تفــاوت جدی پیدا می‌کنــد. بانک‌های 
مرکزی علاقــه‌ای به قرار دادن ابــزار پرداخت 
متوسط و کلان با شــرط گمنامی و ناشناس بودن 
طرفین انتقال  پــول ندارند و قطعاً بدون شــرط 
گمنامی عرضه خواهد شد و تنها ویژگی‌ای که این 
دسته از CBCC برای مخاطبان دارد، بهبود کارایی 
و کاهش هزینه‌های تسویه است و دو ویژگی مهم 

ارزهای دیجیتالی را ندارند. 
مفهوم CBCC خرده‌فروشی به طور گسترده میان 
وبلاگ‌نویسان، بانکداران مرکزی و دانشگاهیان 
به بحث گذاشــته شده اســت. ایده این است که 
فــدرال رزرو آمریــکا ارز دیجیتالی‌ای مشــابه 
بیت‌کوین تحــت عنوان فدکوین تولیــد کند. با 
این حال، برخلاف بیت‌کوین، فقــط فدرال رزرو 
می‌تواند فدکوین ایجــاد کند و قابلیت تبدیل یک 
به یک بــا پول نقد و ذخایر وجود خواهد داشــت. 
فدکوین‌ها تنها در صورتی ایجاد می‌شوند )یا از بین 
می‌روند( که به مقــدار معادل پول نقد یا ذخایر در 
همان زمان ایجاد شوند )یا از بین بروند( مانند پول 
نقد، فدکوین در معاملات غیرمتمرکز و در عرضه 

و انتشار متمرکز خواهد بود.
یک CBCC خرده‌فروشی مانند ساختار طرح‌شده 
درباره فدکوین، نوســانات بالای قیمت را که در 
بازار ارزهای دیجیتالی رایج اســت از بین می‌برد؛ 
همچنیــن فدکویــن ایــن پتانســیل را دارد که 
محدودیت کران پایین صفر در سیاســت پولی را 

در اهمیت شکل مناسب پول
سعید احمدی پویا

مشاور ارشد حوزه کسب‌وکار و فين‌تک هلدينگ فناپ
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کاهش دهد. مانند سایر اشــکال الکترونیکی پول 
بانک مرکزی، از نظر فنی امکان پرداخت سود در 
  CBCC وجود دارد و اگر یک DLT مبتنی بــر CBCC
خرده‌فروشی به طور کامل جایگزین پول نقد شود، 
دیگر برای سپرده‌گذاران امکان‌پذیر نخواهد بود 
که از نرخ‌های سود منفی اجتناب کنند و همچنان 

بتوانند فدکوین را نگه دارند.
هر تصمیمی برای اجرای یک CBCC خرده‌فروشی 
باید به دقت از سوی بانک‌های مرکزی بررسی شود 
و منافع و پتانسیل‌های بالقوه را در برابر ریسک‌های 
موجود متعادل کند. اگر مردم بتوانند به راحتی پول 
بانک‌های تجاری به ارزهای فیات را به بدهی‌های 
کم‌ریسک بانک مرکزی تبدیل کنند، و از قابلیت 
تســریع عملیات بانکی در بســتر حســاب‌های 
بانک‌های مرکزی بهره بگیرند دیگر شاید اقبالی به 
معامله با ارز فیات و نگهداری سرمایه‌های خود در 
 CBCC بانک‌های تجاری نشان ندهند و ممکن است
به ریسکی بزرگ برای مدل کسب‌وکار بانک‌های 
تجاری بدل شــود. اگر صاحبان حساب‌های بانکی 
تصمیم بگیرند که از منافع ســپرده‌های بانک‌های 
تجاری به نفع CBCCهای خرده‌فروشی صرف نظر 
کنند، بانک‌ها دچار ناتوانی در جذب منابع خواهند 
شــد و بنابراین کمتر قادر به انجام وظایف اساسی 
اقتصادی و کســب‌وکاری، مانند اعطــای وام و 
تسهیلات خواهند شد و در عمل به عنوان یک بنگاه 
اقتصادی زیان‌ده به سمت ورشکستگی کامل گام 

برخواهند داشت.
در ایران، بانک مرکزی اعلام کرده اســت که 
طرح ارز دیجیتالی خود یا همان ریال دیجیتالی را 
آماده اجرا کرده اســت اما به طور مدون و رسمی، 
مدل و شــیوه اجرای آن اعلام نشده است. از میان 
مصاحبه‌ها و اظهارنظر مدیران شــرکت پیمانکار 
بانک مرکزی، کدهایی به دست می‌آید که با کنار 
هم قراردادن آنها می‌تــوان مدل مد نظر مدیران 

بانک مرکزی را پیش‌بینی کرد. 
به ماننــد فدکوین، برای بررســی ایــده ریال 
دیجیتالی، همان چهار ویژگی کلیدی باید بررسی 
شود. نخســت نهاد یا ســاختار صادرکننده پول، 
بر طبق مــاده 14 قانون پولی و بانکی کشــور در 
انحصار بانک مرکزی خواهد بود. فراتر از اســتناد 
قانونی، یکی از دغدغه‌هــای بانک‌های مرکزی، 
مدیریت یکپارچــه صدور پول و پیشــگیری از 
بروز شوک‌های تورمی ناشــی از افزایش انتشار 
بی‌ضابطه پول بوده است؛ از سوی دیگر، همان‌طور 
که عنوان شد، انتشــار پول بانک مرکزی، سبب 
ریسک‌ بزرگی برای ساختار و مدل کسب‌‌وکاری 
بانک‌های تجاری خواهد شــد، بنابراین به احتمال 
زیاد، عرضه ریال دیجیتالی بــر عهده بانک‌های 
تجاری گذاشــته خواهد شــد تا هم سبب کاهش 

چالش‌هــای توزیع و عرضه عمومــی برای بانک 
مرکزی شــود و هم کاهش ریســک ناپایداری 
مالی بانک‌های تجاری. پس به احتمال زیاد بانک 
مرکزی زیرساختار و فرایندی برای بانک‌ها ایجاد 
خواهد کرد که به میزان مشــخص و بر اســاس 
معیارهای تشــخیصی بانک مرکــزی، در ازای 
تحویل اســکناس و مســکوک یا بدهکار کردن 
حساب‌تســویه خود نزد بانک مرکزی نسبت به 

دریافت ریال دیجیتالی اقدام کنند. 
از ســوی دیگر، با توجه به دغدغه بانک مرکزی 
مبنی بــر رفع مشــکل پرداخت خرد کشــور و 
کاهش فشار ناشــی از حجم بالای تراکنش‌های 
خرد و هزینه‌های بالای تســویه وجوه بر شــبکه 
  CBCCبانکی کشــور، مدل ریال دیجیتالی مشابه
خرده فروشــی خواهد بود لذا فرم پول به صورت 
الکترونیکی با عرضه عمومی و با هدف پوشــش 
پرداخت‌های خــرد و با محدوده هــدف، داخل 
مرزهای کشــور خواهد بود. با این تفاصیل، مزیت 
ریال دیجیتالی بــرای کاربران و مصرف‌کنندگان 
نهایی چیست. نخســت آنکه با توجه به تاخیرها 
و محدودیت‌های انتقال وجــوه، فرایند انتقال آنی 
وجوه بــدون نیاز به عملیات تســویه برای عموم 
دارندگان کیف پول الکترونیکی و کسب‌وکارهای 
خرد و متوسط )SME( جذاب خواهد بود. همچنین 
با توجه به رویکردهای پیشین بانک مرکزی نسبت 
به توســعه بانکداری الکترونیکی، به احتمال زیاد 
کارمزدی برای ایــن تراکنش‌ها تعریف نخواهد 
شــد و این عدم شمول کارمزد در نقل و انتقال‌های 

وجوه باز هم برای کاربران جذاب خواهد بود. 
یکی دیگــر از جذابیت‌های ریــال دیجیتالی، 
امکان تعریف قراردادهای هوشــمند بر این بستر 
و امکان توســعه مدل‌های نوین کسب‌وکار برای 

شرکت‌های استارت‌آپی و فین‌تکی خواهد بود.
ارزهای دیجیتالی به گونه‌ای طراحی شــده‌اند 
که »نســخه همتا به همتای پول نقد الکترونیکی« 
باشند و این بســتر را ایجاد می‌کنند تا تراکنش‌ها 
در گمنامــی و ناشناســی صورت پذیــرد. همه 
تراکنش‌های ارزهای دیجیتالی به صورت عمومی 
با استفاده از آدرس‌های عمومی پرداخت‌کننده و 
دریافت‌کننده ثبت می‌شوند اما مانند آدرس‌های 
ایمیــل، آدرس‌های عمومی ارزهــای دیجیتالی، 
بیانگر و افشــاکننده هویت واقعی کاربران نیست 
و این بدان معناســت که شخصی که ارز دیجیتالی 
را بــه آدرس عمومــی دریافت‌کننده ارســال 
می‌کند، نیازی به افشــای هویت واقعی خود برای 
دریافت‌کننده وجوه ندارد و ناشناس بودن طرفین 

در معاملات لحاظ می‌شود. 
از سوی دیگر، ناشناس بودن طرفین معاملات 
برای بانک‌هــای مرکزی پذیرفتنی نیســت . از 

ســوی دیگر، ماده 14 ضوابط فعاليت موسسات 
اعتباري و راهبــران کيف الکترونيکــی پول در 
نظام پرداخت کشــور به صراحت بر مســئولیت 
موسسه اعتباری عامل یا همان بانک‌های تجاری 
بر احــراز هویت کامل دارنــدگان و پذیرندگان 
کیف پــول الکترونیکی تاکید کرده اســت. از این 
رو علاوه بــر آنکه ریال دیجیتالــی واجد ویژگی 
گمنامی در معاملات نخواهد بود، در آینده مشمول 

محدودیت‌های کسب‌وکاری خواهد شد. 
توسعه و اقبال کاربران به سمت ریال دیجیتالی 
سبب انتقال تراکنش‌های پرداخت خرد به بستر 
ریال دیجیتالی خواهد شــد و این به افت شــدید 
درآمد ناشــی از کارمزدهای شبکه‌های شتاب و 
شاپرک خواهد انجامید و شرکت‌های تابعه بانک 
مرکــزی را دچار بحران خواهد کــرد، لذا بدیهی 
اســت که پس از گســترش کاربردپذیری ریال 
دیجیتالی، کارمزدهای لازم از سوی بانک مرکزی 

برای آن وضع خواهد شد. 

و ریسک آخر که بسیار مهم است، پشتوانه ریال 
دیجیتالی است. در شرایط تورمی و کاهش ارزش 
پول ملی، نیاز عموم مردم، حفظ ارزش دارایی‌ها و 
سرمایه‌هایشان اســت و سعی دارند به هر ترتیبی 
از خرید ملک و کالاهای بهــادار تا خرید ارزهای 
خارجی و ارزهای رمزنگاری‌شــده جهانی، به این 
هدف نائل شوند. برای همین تمایل کمی به حفظ 
دارایی‌ها به ریال دیجیتالی وجود خواهد داشت و 
شاید سرعت تسویه و انتقال ریال دیجیتالی سبب 
بهره‌گیری از این بســتر برای انتقال وجوه شود اما 
قطعاً سرعت خروج و تبدیل ریال دیجیتالی به ارز 
فیات بالا خواهد بود و این نقطه‌ای اســت که بانک 
مرکزی برای کنترل ایــن خروج به وضع کارمزد 
خواهــد پرداخت و پــروژه ریــال دیجیتالی تنها 
محبوبیت خود را که همان ســرعت بالای انتقال 

وجوه است از دست خواهد داد.
در این صورت آینده نشان خواهد داد که از نظر 
کاربران ایرانی، آیا ریال دیجیتالی شــکل مناسب 
پول برای زیست‌بوم کســب‌وکاری ایران خواهد 
بود یا همچون برخی طرح‌هــای بانک مرکزی به 

فراموشی سپرده خواهد شد  

مدل ریال دیجیتالی مشابهCBCC  خرده فروشی 
خواهد بود لذا فرم پول به صورت الکترونیکی با 
عرضه عمومی و با هدف پوشش پرداخت‌های خرد و 
با محدوده هدف، داخل مرزهای کشور خواهد بود


