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هل ينبغي على البنوك اVركزية أن تصُدر عملتها الرقمية؟ 

١مايك أوركت 

 إم أي تكنولوجي ريفيو، مؤسسة دبي للمستقبل 

الـعـمـ+ت الـرقـمـيـة ا2ـسـتـقـرة وخـصـوصـًا خـطـط فـيـسـبـوك -طـ+ق إحـداهـا تـفـرض نـفـسـهـا، و£ـبـر الـبـنـوك 
ا2ركزية على السعي للَّحاق بالركب.  

زعـمـت الـبـنـوك ا2ـركـزيـة الـقـويـة لـسـنـوات أنـهـا تـدرس الـعـمـ+ت الـرقـمـيـة، وقـد تـرك مـعـظـم هـذه الـبـنـوك 
الـبـاب مـفـتـوحـًا عـلـى إمـكـانـيـة إطـ+قـهـم عـمـلـة رقـمـيـة خـاصـة بـهـم يـومـًا مـا. وقـد يـكـون فـجـر هـذا الـيـوم قـد 

حان ف موعد أبكر Çا توقعه ا¶ميع.  

قـام ا+قـتصاديـان فـي بـنك الـنقد الـدولـي، تـوبـياس أدريـان وتـومـاسـو مـانسـيني - جـريـفولـي، †ـطالـبة صـانـعي السـياسـات 

بـاتـخاذ "إجـراءات تـنظيمية فـوريـة" مـن أجـل الـتصدي "لـلمخاطـر اXـلحوظـة" الـتي تـطرحـها الـعمCت الـرقـمية الـصادرة 

مـن الـقطاع اÜـاص، واXـُسماة عـمCت مسـتقرة، والـتي ± تـصميمها لـلحفاظ عـلى قـيمة مسـتقرة لـها. وبـكCم أكـثر 

دقة، قد يتوجب على البنوك اXركزية أن تبدأ بإصدار عمCتها اXستقرة.  

وفـي وقـت سـابـق مـن الـعام ۲۰۱۹، كـانـت تـبدو إمـكانـية ظـهور عـمCت رقـمية مـدعـومـة مـن قِـبل الـدولـة احـتما+ً 

بـعيدًا؛ حـيث إن أوجسـتy كـارسـتينس، وهـو اXـديـر الـعام لـبنك الـتسويـات الـدولـية الـذي يُـعرف كـبنك مـركـزي 

لــلبنوك اXــركــزيــة، لــم يــكنْ مُتحــمƒسًا  لهــذا اAمــر، فــقد قــال فــي خــطاب ألــقاه فــي مــارس: " لــم تــنجح اAبــحاث 

والـتجارب حـتى اwن فـي بـناء قـضية مـقنعة، و+ تـرى الـبنوك اXـركـزيـة الـيوم أيـة قـيمة فـي اXـغامـرة بـاسـتثمار أمـوالـها فـي 

مجال مجهول اXعالم".  

ولـكن فـي يـولـيو، غـي≈ر كـارسـتينس مـوقـفه öـامًـا، حـيث قـال فـي حـديـث لـفايـنانـشال تـاñـز: "ر†ـا يـنشأ سـوق لهـذه 

العمCت في وقت أبكر rا نعتقد ويجب علينا أن نتمكن من إصدار عمCت رقمية خاصة بالبنك اXركزي".  

فما الذي تغير؟  

فــي يــونــيو، كــشفت فيســبوك عــن خــططها EطــCق عــملة رقــمية مســتقرة جــديــدة تــسمى لــيبرا، وســيتم دعــمها 

بـاحـتياطـي مُـكو≈ن مـن عـدة عـمCت نـقديـة مسـتقلة. كـما أن≈ الـفكرة اXـتمثلة فـي إمـكانـية صـدور عـملة رقـمية غـير 
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مسـتقلة - بـل حـتى ñـكن أن تـصل بـشكل فـوري إلـى مـليارات الـناس عـلى امـتداد الـعالـم rـن يسـتخدمـون مـنتجات 

فيسبوك - قد فرضت نفسها ودفعت بالبنوك اXركزية إلى السعي للحاق بالركب.  

ليبرا في مواجهة الدولة 

وقـد كـان بـنك الـصy الـشعبي سـباقًـا إلـى هـذا اAمـر، وفـي ا9ـقيقة، كـان هـذا الـبنك جـادًا حـول مـوضـوع الـعملة 

الـرقـمية مـنذ أن بـدأ يـدرس هـذه الـتقنية فـي عـام ۲۰۱٤، كـما أن لـديـه مـركـز أبـحاث مُـكر≈س Öـديـدًا لهـذا الـغرض. 

وقـد قـال وان كسـy، مـديـر مـكتب اAبـحاث فـي بـنك الـصy الـشعبي، فـي يـولـيو إن الـبنك كـان يـولـي درجـة عـالـية 

مــن ا+هــتمام Xشــروع الــعملة الــرقــمية لــيبرا، الــتي تــريــد فيســبوك إطــCقــها الــعام اXــقبل. وفــي أغســطس، قــال مــو 

شـا»ـشان، نـائـب مـديـر قـسم اXـدفـوعـات فـي بـنك الـصy الـشعبي، أنـهم عـلى وشـك إصـدار نـسخة رقـمية مـن عـملة 

  .yالية للمستهلكXت النقدية في الدفعات اCالرينمينبي، التي ستحل محل العم ،yالص

ولـم تسـبƒب لـيبرا ضـجةً فـي الـصy فـقط، ولـكن أيـضًا فـي فـرنـسا وأXـانـيا الـلتy أعـلنتا تعهـدهـما بحـظرهـا، قـائـلتy إنـها 

تهــديــد مــحتمل "لــCســتقCل اXــالــي". كــما قــال عــضو مجــلس إدارة الــبنك اXــركــزي اAوروبــي بــينوا كــوريــه: إن 

الـعمCت اXسـتقرة أدت إلـى ظـهور مـخاطـر جـديـة، وإن لـيبرا كـانـت öـثل إنـذارًا Aخـذ ا9ـذر، وأضـاف: "نـحتاج إلـى 

تسـريـع جـهودنـا بـالـتفكير فـي عـملة رقـمية يُـصدرهـا الـبنك اXـركـزي". كـما أشـار اثـنان مـن اXُشـرƒعـy اAمـيركـيy هـذا 

اAسـبوع إلـى ا•ـاطـر الـتي تسـببها لـيبرا فـي خـطاب يـحث الـبنك ا+حـتياطـي الـفيدرالـي عـلى الـنظر فـي مـسألـة إصـدار 

نسخة رقمية من الدو+ر اAميركي.  

خوف وإلهام 

ما هي بالضبط ا•اطر الناجمة عن العمCت اXستقرة اÜاصة؟  

إضـافـة إلـى ا•ـاوف اXـعتادة مـثل غسـيل اAمـوال وöـويـل اEرهـابـيy، فـإنـه ñـكن تـلخيص مـعظم الـنقاش بـنقطة واحـدة، 

وهي مدى إمكانية أن نأöن شركة تقنية على أموالنا.  

ñـكن Xـزودي الـعملة اXسـتقرة مـن الـقطاع اÜـاص أن يـحتلوا دور الـبنوك، الـتي تـواجـه عـمومًـا قـواعـد صـارمـة 9ـمايـة 

اXسـتهلكy، كـوسـيط رئيسـي بـy الـبنوك اXـركـزيـة والـزبـائـن. ور†ـا يـنطوي هـذا عـلى عـواقـب غـير مـتوقـعة، وفـقًا 

Aدريـان و مـانسـيني - جـريـفولـي مـن بـنك الـنقد الـدولـي، حـيث يـقو+ن: "ñـكن للشـركـات الـتقنية الـعمCقـة أن 

تسـتخدم شـبكاتـها Eقـصاء اXـنافسـy وجـعل اXـعلومـات سـلعة Öـقق الـدخـل مـنها، عـن طـريـق اسـتخدام حـق الـوصـول 

إليها XعامCت الزبائن اXالية".  
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ويـعتقد ا+قـتصاديـان أن الـعمCت اXسـتقرة ñـكن أن تـقوƒض ا+سـتقرار اXـالـي، وأن≈ مُسـتخدمـيها يُـخاطـرون بـخسارة 

أمـوالـهم؛ حـيث إن "مـدى اسـتقرار الـعمCت اXسـتقرة هـو فـي اAسـاس مـوضـع شـَك"، وهـذا يـعتمد عـلى درجـة سـCمـة 

وتـوافـر اAصـول اAسـاسـية، ويـعتمد أيـضًا عـلى مـا إذا كـانـت محـمية مـن اXـودعـy اwخـريـن فـي حـالـة إفـCس مُـزوƒد 

العملة اXستقرة.  

يـقول أدريـان ومـانسـيني - جـريـفولـي إنـه ر†ـا يـتوجـب عـلى ا9ـكومـات أن تـطلب مـن مـزودي الـعمCت اXسـتقرة أن 

"يـدعـموا عـمCتـهم الـرقـمية بـشكل كـامـل بـاحـتياطـات مـن الـبنك اXـركـزي، الـتي تـعتبر اAصـول اXـتوافـرة اAكـثر أمـانًـا 

واAكـثر سـيولـةً". ويشـيران إلـى أن الـصy تـطلب بـالـفعل مـن مـنصات الـدفـع الشهـيرة مـثل ألـيباي وويـتشات بـاي 

الـقيام بـذلـك، حـيث ñـكن اسـتخدام هـذه الـطريـقة 9ـمايـة أمـوال اXسـتهلكy فـي حـال إفـCس مـزود الـعملة اXسـتقرة، 

حسب قولهما.  

كـما أن اÜـوف مـن أخـطارهـا اÆـتملة لـيس السـبب الـوحـيد فـي اعـتبار مـحافـظي الـبنوك اXـركـزيـة لـعملة لـيبرا مـسألـة 

ضـاغـطة ويـجب الـتعامـل مـعها؛ فـقد قـال مـارك كـارنـي، حـاكـم بـنك إ»ـلترا، فـي خـطاب لـه مـؤخـرًا، إن الـبديـل اAكـثر 

أمــانًــا لــعملة لــيبرا قــد يــكون نــسخة عــامــة. هــذه الــنسخة تشــبه لــيبرا، مــن حــيث أنــه ñــكن دعــمها بــعدة عــمCت 

مسـتقلة، لـكن سـتتولـى الـبنوك اXـركـزيـة تـشغيل شـبكتها ولـيس الشـركـات. ويـضيف كـارنـي: "حـتى لـو كـانـت 

الصيغ اAولية من هذه الفكرة غير مكتملة وÖتاج إلى اXزيد من التطوير، فإن اXفهوم بحد ذاته مثير لCهتمام".  
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