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هدف از تهیه سند
هدف از تهیه این سند، ایجاد بستری به منظور تبیین اهداف، ابعاد، تهدیدها 
و فرصت های توسعه ریال دیجیتال بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران 
بین  و  کمتر شناخته شده  ماهیت  و  وسیع  ابعاد  به  عنایت  با  می باشد. 
رشته ای این پدیده، بررسی الزامات و اثرات توسعه ریال دیجیتال بانک 
مرکزی از جهات اقتصادی، فنی و کسب و کاری ضروری به نظر می رسد. 
این سند سعی دارد تا با مرور ابعاد مختلف مساله، دورنمای مناسبی از 
مختصات ریال دیجیتال بانک مرکزی برای ذینفعان موضوع ترسیم نماید.
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  مقدمه
تجربه دهه اخیر کشورها در رابطه با بهره گیری از فن آوری های غیرمتمرکز از جمله فن آوری دفترکل توزیع شده، مرزهای جدیدی 
را علی الخصوص در حوزه های مختلف گشوده است. در یک تعریف کلی می توان گفت فن آوری دفترکل توزیع شده اساساً یک پایگاه 
داده غیرمتمرکز است که مبتنی بر مفهوم تمرکز زدایی1، بین اجزای مختلف به اشتراک گذاشته شده و یک محیط غیرمتمرکز را 
به جای یک نهاد متمرکز ایجاد می کند. فرایند به روزرسانی پایگاه داده های مذکور، متضمن یکسان بودن داده های موجود در همه 
اجزای برشمرده است. طراحی چنین ساختاری موجب قطع وابستگی کاربران به نهاد مرکزی متولی پایگاه داده می گردد. این مفهوم 
کلی موجب توسعه فن آوری های پسینی دیگری گردید که فن آوری زنجیره بلوک، به عنوان یکی از شقوق فن آوری دفترکل توزیع 
شده از معروف ترین آن هاست. زنجیره بلوک روشی برای ذخیره سازی و تأیید تعاملات به روش غیرمتمرکز است که بازیگران آن به 
سوابق تعاملات دسترسی کامل داشته ولی به صورت انفرادی امکان تغییر آن ها را ندارند. این فن آوری یکی از بسترهایی است که 
توسعه انواع رمزدارایی2، رمزارزها3 و پول دیجیتال بانک های مرکزی4 در آن میسر بوده و از این حیث، تحول عظیمی را در حوزه های 
اقتصادی و عرصه های مختلف کسب و کار بنا نهاده و به دلیل ویژگی های منحصر به فرد خود، در دنیای امروز از محبوبیت بالایی 

برخوردار است. 
در حالی که راه کارهای غیرمتمرکز پرداخت، در دنیا در حال فراگیرتر شدن هستند؛ در طول چند سال گذشته راه کارهای 
نیمه متمرکز به عنوان نسل جدیدی از محصولات مبتنی بر زنجیره بلوک موردتوجه بسیاری قرارگرفته اند که از مهم ترین آن ها 
می توان به زنجیره بلوک سازمانی و پول دیجیتال بانک مرکزی اشاره نمود. فعالان حوزه زنجیره بلوک نیمه متمرکز بر این باور 
هستند که می توان با محدودسازی برخی از ویژگی های زنجیره بلوک، مقداری تمرکزگرایی را نیز در محصولات آن گنجاند. درواقع 
هدف کلی زنجیره بلوک های نیمه متمرکز، بهره مندی حداکثری از امتیازات مهم فن آوری زنجیره بلوک با درجه ای از تمرکزگرایی 

کنترل شده است.
پدیده ی پول دیجیتال بانک مرکزی که در ایران »ریال دیجیتال« نام گرفته است نیز یکی از راه کارهای ارائه شده نیمه متمرکز 
زنجیره بلوکی است. تعاریف و کارکردهای زیادی توسط خبرگان و کارشناسان برای پول دیجیتال بانک های مرکزی ارائه شده است 
که بعضاً اختلافات زیادی نیز مابین آن ها دیده می شود. به طورکلی می توان پول دیجیتال بانک های مرکزی را »پول الکترونیکیِ 
انحصاری و منتشره توسط بانک مرکزی که از آن می توان برای مبادلات بدون واسطه استفاده نمود« تعریف کرد. بر این اساس، 

توسعه »ریال دیجیتال« می تواند گامی بلند در راستای بهره مندی از منافع فن آوری زنجیره بلوک در حوزه پرداخت باشد. 
 

1. Decentralization
2. Crypto Asset
3. Crypto Currency
4. Central Bank Crypto Currency (CBCC – CBDC token based)
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  بخش اول: تعاريف
* پرداخت خرد: پرداخت های خرد، پرداخت های عمومی شهروندان در سطح جامعه که با سقف مشخص انجام می شود.

* حساب های تسویه ای: حساب های بانک های تجاری نزد بانک مرکزی است. این حساب ها با اهدافی همچون تسویه های بین 
بانکی مورد استفاده قرار می گیرند.

* اقتصاد دیجیتال: اقتصاد مبتنی بر فناوری های دیجیتال است که در آن علاوه بر زیرساخت ها و ابزارها، فرآیندها و موجودیت ها 
نیز متحول و دیجیتالی می شود.

* دفتر کل توزیع شده5: فناوری است که با استفاده از روش های اجماع بین دارندگان نسخه ای از »دفترکل«، تضمین می نماید 
که اطلاعات »دفترکل« بین آن ها به صورت کامل، همگام و تقلب ناپذیر، توزیع شده و هرگونه تغییر در اطلاعات »دفترکل«، 

در تمامی نسخه ها به روزرسانی گردد.
* قرارداد هوشمند: مجموعه ای از دستورالعمل های نرم افزاری است که در شرایط تعیین شده، در زمان به روزرساني اطلاعات 
دفترکل اجرا و ضمن به روزرساني اطلاعات، در صورت اجماع دارندگان دفترکل بر صحت نتیجه، منجر به تغییر اطلاعات آن و 

اجرای مفاد قرارداد مي گردد.
* زنجیره بلوک: شبکه ای است که با استفاده از توزیع شدگی و رمزنگاری، تاریخچه تمام تراکنش های انجام شده در آن شبکه را 
در دفتر کلی که امکان تغییر در آن وجود ندارد و تمام اطلاعات ثبت شده در آن به صورت شفاف در اختیار کاربران قرار دارد، 

ذخیره می کند.
* رمزارز: نماینده یک موجودیت بر بستری دیجیتال، غیرمتمرکز و شفاف است که از اصول رمزنگاری برای قوام خود بهره می برد. 
رمزارز می تواند یک ارزش مجازی یا واقعی را نمایندگی  کند و از این رو، یک نوع دارایی مالی دیجیتال است که می تواند تحت 

شرایطی برخی کارکردهای پول را نیز داشته باشد.
* رمزارز با ارزش ثابت6: به رمزارزهایی اطلاق می شوند که ارزش آن همواره برابر ارزش دارایی یا ارزی است که به عنوان پشتوانه 

آن رمزارز معرفی و نگهداری می شود.
* پول دیجیتال بانک مرکزی7: نوعی از بدهی بانک مرکزی است که در قالب دیجیتال منتشر می شود.

* پول دیجیتال مبتنی بر توکن بانک مرکزی: توکن پول دیجیتال؛ رمزپول یا پول توکنایز شده بانک مرکزی، شکل دیجیتال 
همان پولی است که توسط بانک های مرکزی تولید و منتشر می شود و قابلیت آن را دارد که در یک بستر توزیع شده و به صورت 
همتا به همتا بدون دخالت هیچ نهاد واسط تبادل شود. در این سند از این واژه به صورت عام استفاده شده است و مشخصا به 

ریال دیجیتال جمهوری اسلامی ایران اشاره ندارد. 

5. Distributed Ledger Technology (DLT)
6. Stable-Coin
7. Central Bank Digital Currency(CBDC)



12

* ریال دیجیتال: پول دیجیتال مبتنی بر توکن بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، ریال دیجیتال نام دارد و طبق تعریف، 
اسکناسي است که به صورت دیجیتال با استفاده از فناوری دفترکل توزیع شده، توسط بانک مرکزی منتشر مي شود. در این 

سند، از این واژه صرفاً برای اشاره به پول دیجیتال مبتنی بر توکن بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران استفاده شده است.  
* زیست بوم ریال دیجیتال: مجموعه اشخاص حقیقی و حقوقی نظیر بانک مرکزي، موسسات اعتباري، فراهم کنندگان خدمات 
فنی، »کاربر)ان(«، بهره برداران، زیرساخت ها و فناوري هاي مرتبط که بر اساس نقش ها و وظایف مشخص شده در این ضوابط در 
فرآیند تولید، انتشار، جمع آوري و مبادله ریال دیجیتال و همچنین اجراي قراردادهاي هوشمند مبتنی بر آن مشارکت می نمایند.

* اعضاء: مؤسسات اعتباری که با مجوز »بانک مرکزی« مجاز به عضویت در »زیست بوم ریال دیجیتال« بوده و بسته به نوع 
مسئولیت های تعیین شده برای آن ها، مشتمل بر دو نوع »عضو عادی« و »عضو متولی« می باشند. 

* عضو متولی: »عضو«ی است که امکان مشارکت در فرآیند تایید تراکنش ریال دیجیتال و توسعه »قرارداد هوشمند« را داشته 
و مطابق با ضوابط اعلامی از سوی »بانک مرکزی« راساً نسبت به ارائه خدمات مرتبط با مبادلات »ریال دیجیتال« و »کیف 

ریال دیجیتال« به کاربر اقدام می نماید.
* عضو عادی: »عضو«ی است که امکان مشارکت در فرآیند تایید تراکنش و یا توسعه »قرارداد هوشمند« را نداشته و مطابق با 
ضوابط اعلامی از سوی »بانک مرکزی« و با واسطه »عضو متولی« نسبت به ارائه خدمات مرتبط با مبادلات »ریال دیجیتال« و 

»کیف ریال دیجیتال« به کاربر اقدام می نماید.
* کیف پول دیجیتال: نرم افزار، سخت افزار یا برنامه کاربردی است که وظیفه نگهداری و ذخیره جفت کلید خصوصی و عمومی 

کاربران را برعهده دارد. کاربران از طریق این کیف، قادر به دریافت و ارسال دارایی دیجیتال خواهند بود.
* کیف ریال دیجیتال: ابزاری است دارای شناسه یکتا که زوج کلیدهای عمومي و خصوصي کاربران را نگهداری مي نماید و پس 

از فعال سازی، انواع تراکنش ریال دیجیتال از طریق آن قابل انجام است.
* کیف ریال دیجیتال عادی: نوعي از »کیف ریال دیجیتال« است که فرد دارنده آن مجاز به انجام انواع تراکنش ریال دیجیتال 

در چارچوب ضوابط اعلامی »بانک مرکزی« خواهد بود.
* کیف ریال دیجیتال تجاری: نوعي از »کیف ریال دیجیتال« است که فرد دارنده مجاز به دریافت بدون محدودیت وجوه ناشي 

از فروش خدمات / کالا با استفاده از »ریال دیجیتال«، در چارچوب ضوابط اعلامی »بانک مرکزی« خواهد بود. 
* کیف ریال دیجیتال اعضا: نوعي از »کیف ریال دیجیتال« است که به صورت انحصاری در اختیار »اعضاء« قرارگرفته و دارنده 

آن مجاز به انجام انواع تراکنش ریال دیجیتال در چارچوب ضوابط اعلامی »بانک مرکزی« خواهد بود. 
* توکن: توکن یک موجودیت دیجیتال است که یک ارزش مجازی یا واقعی را روی یک بستر نمایندگی می کند و معمولا با کاربرد 

و اهداف مختلف انتشار می یابد. 
* پول دیجیتال مبتنی بر حساب: نوعی از معماری انتشار پول دیجیتال بانک مرکزی است که در آن، پول دیجیتال مشتریان 

مستقیما نزد بانک مرکزی یا سایر بانک ها و موسسات مالی و در حساب هایی به نام کاربران، ذخیره و نگهداری شود.
* پول دیجیتال مبتنی بر توکن: نوعی از معماری انتشار پول دیجیتال بانک مرکزی است که در آن بر خلاف معماری مبتنی 
بر حساب، پول دیجیتال  مشتریان توسط بانک و موسسات مالی نگهداری نمی شود؛ بلکه نگهداری آن وابسته به ابزار پرداخت 

کاربر همانند برنامه های موبایلی خواهد بود.
* پلتفرم: سامانه یا زیرساخت فنی ارائه خدمات است.

* پلتفرم برنا: زیرساخت فنی مبتنی بر دفتر کل توزیع شده که ضمن تامین امکان انتشار ریال دیجیتال،  امکان توسعه انواع 
قراردادهای هوشمند را نیز فراهم می نماید. پلتفرم برنا توسط بانک مرکزی طراحی و استقرار یافته و مدیریت مشارکت اعضاء 

در این پلتفرم به صورت متمرکز و برعهده بانک مرکزی می باشد.
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* تأمین کنندگان فن آوری: شرکت هایی هستند که در حوزه تولید خدمات، محصولات و زیرساخت های فناورانه جهت ارائه 
خدمات به نظام بانکی و مردم فعالیت می کنند. 

* پروژه اثبات مفهوم8: یک مرحله اولیه از بلوغ پروژه است که در آن، پروژه به صورت آزمایشگاهی در مقیاسی کوچک با هدف 
امکان سنجی فنی، ارزیابی ریسک ها و منافع و اثبات دارا بودن قابلیت اجرا، انجام می شود.

* طراحی قالب محور9: یک روش طراحی است که سامانه را به واحدهای کوچک تر به نام قالب )ماژول( تقسیم می کند. ماژول ها 
می توانند به طور مستقل ایجاد شوند، اصلاح شوند، جایگزین شوند یا با ماژول های دیگر یا بین سیستم های مختلف جابه جا شوند.

* تبادل همتا به همتا: معادل ارتباط فرد به فرد یا نظیر به نظیر در یک زیست بوم است.
* تاب آوری10: عبارت است از توانایی برای مقاومت، تحمل، جذب، بازیابی، آماده سازی یا سازگاری پس از یک حادثه ناگوار که 

موجب آسیب، نابودی یا از دست رفتن موارد مهم شود.
* تبدیل پذیری: در این سند به معنای قابلیت تبدیل پول دیجیتال بانک مرکزی به سایر شکل های پول، از جمله اسکناس است.

* مقیاس پذیری11: توانایی سیستم  برای پایداری سرویس و سهولت پاسخگویی و عملکرد آن در شرایط افزایش میزان بار کاری 
دلالت دارد.

* فرایند اجماع: در این سند، اجماع به معنای چرخه  کامل تأیید صحت تراکنش  ریال دیجیتال توسط اعضای زنجیره بلوکی و 
ثبت آن  تراکنش در دفاتر کل توزیع شده است.

* UTXO: یک نوع ساختار داده برای ذخیره سازی داده های تراکنش در دفترکل است. این ساختار دارای مدل حسابداری متفاوت 
از ساختارهای مانده ـ مبتنی بر حساب12 است. 

* زوج کلیدهای عمومی و خصوصی: زوج رشته ای تصادفی از اعداد و حروف هستند که توسط الگوریتم های ریاضی و به صورت 
انحصاری به هر کاربر تخصیص می یابد و به منظور رمزنگاری و امضای داده ها به کار مي رود. کلید خصوصی به صورت انحصاری 

در اختیار کاربر است. 

8. Proof of Concept
9. Modular
10. Resilience
11. Scalability
12. Account Balance
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  بخش دوم : ماهیت کلی پول ديجیتال بانكهاي مرکزی 
پول در مفهوم اولیه آن وسیله یا چیزی بود که انسان ها برای تسهیل مبادلات کالاها و خدمات از آن استفاده می کردند. در دنیای 
امروز نیز کماکان همان کارکرد برای پول وجود دارد؛ لیکن در حالت کلی می توان سه کارکرد متفاوت از هم را برای پول برشمرد که 
عبارتند از: وسیله مبادله، شمارندگی یا سنجش ارزش و ذخیره ارزش بودن. پول های سنتی فیزیکی این سه کارکرد را با کمک نظام 
سیاسی حاکم بر کشور تأمین می کنند. بر این اساس نظام سیاسی حاکم بر کشور تضمین می کند که به ازای پول چاپ شده، می توان 
وسایل مبادله دارای ارزش دیگر )همچون طلا و پول های رایج سایر نظام ها( را دریافت کرد. مردم نیز به اعتبار رژیم سیاسی حاکم و 
تولید ناخالص داخلی، پول چاپ شده را برای مبادله معتبر می دانند. به تمامی پول هایی که کارکرد آن توسط نظام سیاسی متمرکزی 
تضمین می شود، پول متمرکز یا پول سنتی می گویند؛ حال آن که دسته دیگری از پول ها وجود دارند که کنترل حجم و مبادلات 
آن توسط نهادی متمرکز صورت نمی گیرد و طبیعتاً کارکردهای آن توسط نظامی متمرکز تضمین نمی شود. در این ارتباط همزمان 
با ظهور و گسترش ابزارهای پردازش الکترونیکی و شبکه  اینترنت، نوآوری هایی نیز در سیستم های بانکی پدید آمد. پس از آن در 
سال 2009 با ظهور بیت کوین13 که به شکل غیر متمرکز طراحی شده بود انقلابی در این حوزه ایجاد شد. پس از این دوره، استفاده 
از فناوری دفتر کل توزیع شده بر مبنای فناوری زنجیره بلوکی و طراحی ابزارهای پولی و مالی غیرمتمرکز توسط بخش خصوصی 
رونق یافت. در واکنش به این رخداد، موضوع استفاده از ایده و فناوری پول های غیرمتمرکز، مورد توجه بانک های مرکزی قرار گرفته 
است. پس از مرور این مقدمه و در ادامه این بخش، کلیاتی در خصوص پول دیجیتال بانک مرکزی در ادبیات نظری ارائه شده است.

1- 2 - جايگاه توکن پول ديجیتال14 بانک هاي مرکزی در میان انواع پول
صرف نظر از اینکه آیا مصادیق جدیدي که از آن ها به عنوان پول یاد مي شوند، همگي از منظر اقتصادي در طبقه بندي پول مي گنجد 
یا خیر، مي توان از مستندات بانک تسویه بین المللی 15 )کمیته زیرساخت های پرداخت و بازار(16 به منظور تبیین گونه هاي مختلف 
پول یاری جست. در مستند یادشده چهار شاخص اصلی برای پول در نظر گرفته شده است که طبقه بندي نسبتا جدیدي از انواع 

پول ارائه مي دهد. این چهار معیار تقسیم بندی پول به شرح ذیل معرفي گردیده اند:
ـ گستره دسترسی )عمومي / محدود(

ـ ماهیت )دیجیتال / غیردیجیتال(
ـ صادرکننده )بانک مرکزی / سایر هویت ها(

ـ شیوه تبادل )همتا به همتا / با واسطه(
13. Bitcoin

14. در این سند از این واژه به صورت عام استفاده شده است و مشخصا به پول دیجیتال بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران اشاره ندارد. 

15. BIS -Bank of International Settlement
16. Committee on Payments and Market Infrastructures (CPMI)
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شکل 1-2- طبقه بندي پول ) گل پول( ـ  برگرفته از بانک تسویه بین المللی17 

نمود:  تعریف  ذیل  به صورت  مي توان  را  مرکزي  بانک  توکن پول دیجیتال  می شود  مشاهده   2-1 شکل  در  که  همانگونه 
»توکن پول دیجیتال بانک مرکزی، گونه ای از پول دیجیتال است که توسط بانک های مرکزی صادر گردیده، به صورت 

همتا به همتا مورد تبادل قرار مي گیرد.«
مفهوم عام پول دیجیتال بانک مرکزی برخلاف برداشتی که در ابتدا در ذهن مخاطب ایجاد می نماید، ماهیت جدیدی نبوده 
و سال هاست در موارد متنوعی مانند حساب هایی که برای بانک ها نزد بانک های مرکزی افتتاح می گردد، نوع مشخصی از »پول 
دیجیتال بانک مرکزی« عینیت یافته است. در واقع با نیم نگاهی به طبقه بندی انواع پول براساس شکل 1-2 پولی که منحصراً 
از سوی بانک مرکزی منتشر شده، و فرآیندهای مرتبط با خلق و انتشار آن به صورت کاملًا الکترونیکی باشد مشمول تعریف عام 
»پول دیجیتال بانک مرکزی« خواهد شد. بر همین اساس، به صورت کامل در اختیار عموم قرار گیرد یا صرفاً به عنوان ابزاری جهت 
تسهیل تسویه بین بانکی و مدیریت نقدینگی تنها در اختیار بانک ها و موسسات مالی و اعتباری باشد؛ و همچنین انتشار این شکل 
از پول در قالب توکن های دیجیتال با هدف ایجاد استقلال از مدیریت متمرکز واحد در ثبت و ضبط عملیات مالی و همچنین تامین 
امکان تبادل پول دیجیتال منتشر شده بین دارندگان به صورت بی واسطه، شقوق دیگری از پول دیجیتال بانک مرکزی را محقق 

خواهندکرد.
شایان ذکر است در تمامی متون تخصصی مرتبط با موضوع؛ با توجه به گستردگی دامنه شمول مفهوم عامل پول دیجیتال بانک 
مرکزی، برای تبیین دقیق تر نوع پول و هدف گذاری منطبق بر انتشار آن مشخصاً و صراحتاً از کلید واژه های »مبتنی بر توکن18« یا 
»مبتنی بر حساب19« )جهت تبیین قابلیت پشتیبانی از تبادل بی واسطه( و همچنین کلیدواژه های »خرد«20 و »کلان«21 )جهت 

17. Https://www.bis.org/publ/qtrpdf/r_qt1709f.pdf
18. Token Based
19.  Account based
20. Retail
21. Wholesale
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تبیین قابلیت پذیرش عمومی یا پذیرش اختصاصی( در کنار عبارت عام پول دیجیتال بانک مرکزی استفاده می گردد. شایان ذکر 
است انتشار پول دیجیتال در قالب توکن های رمزشده عموماً براساس فناوری دفترکل توزیع شده و نهایتاً براساس رایج ترین شکل 
پیاده سازی این فناوری مبتنی بر زنجیره بلوک اجرا شده و این شکل از اجرا علاوه بر تامین امکان مبادله پول بین دارندگان به صورت 
بی واسطه؛ امکان فعال سازی ظرفیت های برنامه پذیری پول از طریق قراردادهای هوشمند را با سرعت بیشتر و هزینه اجرای پایین تر 

فراهم می نماید. 
براین اساس، »توکن پول دیجیتال بانک مرکزی« همان »پول دیجیتال بانک مرکزی مبتنی بر توکن«22 بوده که می تواند به 
دو شکل با قابلیت دسترسی عمومی یا اختصاصی منتشر گردد. هر دو شکل از این گونه پول دیجیتال بانک مرکزی علاوه بر تامین 
امکان تبادل آن بین دارندگان به صورت بی واسطه و امکان فعال سازی قراردادهای هوشمند با هزینه کمتر و سرعت بیشتر، به شدت 
مورد نیاز فضای اقتصاد دیجیتال مبتنی بر توکن خواهد بود؛ بدان صورت که عینیت بخشی به فضای اقتصاد هوشمند با مبتنی بر 
توکن نمودن23 انواع دارایی ها، موجودیت ها و فرآیندهای متاثر از فضای حقیقی آغاز شده و بلوغ این فضا نیازمند توکن مالی پایه 
به عنوان پیشران اصلی این شکل از اقتصاد و ظرفیت سازی برای تعامل پذیری فی مابین فضاهای توکنی متنوع )زنجیره بلوک های 

مختلف( می باشد.
* صرف نظر از طبقه بندی پیش گفته، عموماً توکن پول دیجیتال بانک هاي مرکزي با اهداف انجام پرداخت های خرد، پرداخت های 
کلان و یا تسهیل مراودات و تراکنش های بین المللی24 منتشر مي گردند. درحال حاضر، دو نوع پول از نظر دسترس پذیری 

توسط بانک مرکزی منتشر می شود:
* وجه نقد که در دسترس عموم قرار دارد.

* حساب های تسویه ای25 که معمولاً در دسترس نهادهای محدود )عمدتاً بانک ها( قرار دارد.
با توسعه این ابزار، عموم مردم می توانند علاوه بر اسکناس و مسکوک به پول دیجیتال منتشره توسط بانک مرکزی دسترسی 
داشته باشند. بنابراین توکن پول دیجیتال، نوع سوم پول بانک مرکزي خواهد بود که به صورت الکترونیکی و به عنوان تعهد بانک 

مرکزی منتشر مي گردد و عموم مردم می توانند از آن برای مبادلات بدون واسطه استفاده نمایند.
بیش از یک دهه است که بانک های مرکزی مختلفی در سرتاسر جهان در حوزه فن آوری هاي توزیع شده پژوهش هایی انجام 
داده اند؛ اما علاقه مندی به بهره برداری از این فناوری در توسعه توکن پول دیجیتال بانک مرکزی در سه سال اخیر شدت گرفته 
است. از سویی، افزایش دانش نسبت به فن آوری زنجیره بلوک و نیز کاهش گرایش به پول  نقد در برخی جوامع،  افزایش تنوع و رواج 
رمزارزهای با ارزش ثابت خصوصی، این علاقه مندی را تشدید نموده است. هرچند وقوع همه گیری کووید-19 و تغییر الگوی پرداخت 
جوامع و خریدهای غیرحضوری نیز انگیزه ی مضاعفي را پدید آورده است. بنابراین، پروژه های مختلفِ پیاده سازی توکن پول دیجیتال 
بانک مرکزی، با معماری های متفاوت برای نیل به اهدافی همچون کاهش هزینه های تراکنش، افزایش شمول مالی در جامعه، تسهیل 

پرداخت های برون مرزی و بهبود شرایط ایجاد نوآوری مالی در حوزه پرداخت در کشورهای متعدد آغاز شده است.

2-2- برخي معیارهاي طراحی و ارزيابی پول ديجیتال بانک هاي مرکزی
در یک تعریف ساده و کلي، پول دیجیتال بانک مرکزي را مي توان به  عنوان تعهد رایج26 الکترونیکی بانک مرکزی تعریف کرد که 
می تواند برای تسویه حساب یا به عنوان ذخیره ارزش مورد استفاده قرارگیرد. در این تعریف، طیف گسترده اي از ویژگي ها و پارامترها 

22. CBDC - Token based
23. Tokenize
24. Cross-border payments
25. Settlement Accounts
26. Fiat liability
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وجود دارد که با تغییر و تنظیم آن مي توان تعریف دقیق تري از پول دیجیتال بانک مرکزي را ارائه داد. این پارامترها عبارتند از 
»سطح دسترسي«، »قابلیت پرداخت بهره«27، »قابلیت مبادله با سایر بدهي هاي بانک مرکزي«،  »مبتني  بودن بر توکن یا حساب«، 
»نحوه رمزنگاري«، »گمنامی و سطح احراز هویت« و »تاب آوری زیرساختی«. بدین ترتیب، پول دیجیتال بانک مرکزی را می توان 
به عنوان پول محدود28 الکترونیکی در نظر گرفت که در قالب ذخایر بانک مرکزی نیز قابل طبقه بندی است. با توجه به وضوح 
ویژگی های »بدهی بانک مرکزی« و »الکترونیکی« بودن ماهیت توکن پول دیجیتال بانک مرکزی، سایر مولفه های مورد نظر به 

شرح زیر تعریف می شوند: 
* اولین مورد از مولفه های فوق الذکر، سطح دسترسی است. اولین سوال در زمینه این پارامتر این است که، آیا پول دیجیتال 
باید در دسترس عموم باشد یا خیر و در صورتی که بانک مرکزی، محدودیتی را در حوزه دسترسی به پول دیجیتال این 
بانک ایجاد کند، آیا همچنان می توان واژه پول دیجیتال را در مورد آن بکار برد؟ پاسخ به این سوال از این جهت مهم است 
که برخی تحلیل گران نظیر فانگ و هالابوردا29 )2016( و برگ30 )2017( دسترسی عمومی را به عنوان یکی از مشخصه های 
اساسی پول دیجیتال بانک مرکزی معرفی می کنند. در همین  راستا بانک مرکزی اروپا ترجیح داده است که از اصطلاح 
گسترده تر »پایه پولی دیجیتال«31 استفاده کند )مرش32، 2017(. با این حال، می توان حالتی را تصور نمود که بانک مرکزي 
بتواند با تنظیم این پارامتر، نوع خاصی از پول دیجیتال مرتبط با خود را ایجاد نماید. برای نمونه، بانک مرکزی مي تواند 
نوعي پول دیجیتال منتشر کند که فقط براي یک زیربخش خاص اقتصادی در دسترس باشد؛ مانند »پول دیجیتال خرد33« 
که بیشتر براي خانوارها و کسب وکارهاي غیرمالي قابل استفاده است؛ یا »پول دیجیتال کلان34« که معمولاً به عنوان یک 
ابزار تسویه پرداخت هاي کلان توسط شرکت هایي که در حال حاضر به ذخایر بانک مرکزي به عنوان ابزار تسویه در بازارهاي 

مالي دسترسي ندارند، مورد استفاده قرار می گیرد. 
* دومین مولفه، قابلیت پرداخت بهره است. بانک مرکزي مي تواند با اعمال نرخ هاي مثبت، صفر یا حتي منفي بر این نوع پول، 
از آن به عنوان یک ابزار جهت اجرای سیاست گذاری پولي استفاده نماید. در صورت عدم اعمال نرخ بهره بر پول دیجیتال 
بانک مرکزي )بهره صفر(، این نوع از پول دیجیتال از نظر ماهیت تقریباً شبیه به اسکناس هاي منتشره بانک مرکزي خواهد 

بود و مي توان آن را در قالب وجه نقد الکترونیکي )یا اسکناس الکترونیکی(35 نام گذاری کرد.
* مولفه سوم، امکان مبادله این پول با انواع دیگر بدهي هاي بانک مرکزي است. در بیشتر چارچوب های پولی موجود، انواع 
قابل مبادله است. به عنوان مثال، یک واحد اسکناس و  با یکدیگر  بانک مرکزی به صورت یک به یک  مختلف بدهی های 
مسکوک در جریان می تواند با یک واحد از ذخایر بانک ها نزد بانک مرکزی36 مبادله شود؛ بدین معنی که اجزای مصارف پایه 
پولی قابل مبادله با یکدیگر هستند. با این حال و در خصوص پول دیجیتال بانک مرکزی، برخي از کارشناسان نقض چنین 
سازوکاري را پیشنهاد داده اند. به عنوان مثال، کیمبال و آگروال37 )2015( چارچوبي را ترسیم کردند که در آن مي توان یک 
نرخ تبدیل انعطاف پذیر میان پول نقد و پول دیجیتال بانک مرکزي اعمال کرد تا امکان اعمال نرخ بهره منفي بر وجه نقد و 

27. Interest bearing 
28. Narrow money
29. Fung and Halaburda
30. Bjerg
31. Digital Base Money(DBM)
32. Mersch
33. Retail CBDC 
34. Wholesale CBDC
35. E-Cash
36. Reserves
37. Kimball and Agarwal
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غلبه بر نرخ موثر کف وجود داشته باشد38. بنابراین، امکان و نرخ تبدیل پول دیجیتال بانک مرکزي به سایر بدهي هاي این 
بانک یکي از ویژگي هایي است که عموما سیاست گذار پولی در این خصوص تصمیم می گیرد. 

* مولفه چهارم، فناوري مورد استفاده در تولید پول دیجیتال بانک مرکزي است، که مي تواند به صورت مبتنی بر توکن یا مبتني 
بر حساب باشد. انتشار پول دیجیتال بانک مرکزي به صورت توکنی، بدین  معني است که واحدهاي پول دیجیتال بانک 
مرکزي به محض انتشار مي توانند به طور مستقل و خارج از اراده بانک مرکزي، بین آحاد اقتصادی به چرخش در آیند؛ دقیقاً 
به همان روشي که در حال حاضر اسکناس  و مسکوک منتشره بانک مرکزي مبادله مي شود. در مقابل و در صورت انتشار 
پول دیجیتال بانک مرکزي بر مبناي حساب، فعالان اقتصادي مي بایست یک حساب کاربري نزد بانک مرکزي ثبت نمایند 
و کلیه معاملات توسط بانک مرکزي انجام شود. بدین صورت که در هر معامله یک حساب را بدهکار کرده و اعتبار آن را 
به حساب دیگر منتقل نماید. البته حالت های متعدد بینابینی نیز متصور است بدین صورت که متفاوت از الگوی مبتنی بر 
حساب و بدون در نظر گرفتن حساب متناظر برای هر کیف پول، امکان انتقال همتا به همتای پول منتشره بین افراد بدون 
نیاز به تایید موجودیت متمرکز معین فراهم گردیده و در عین حال تمامی تراکنش های از دید بانک مرکزی شفاف و قابل 

مشاهده )و در موارد مشخص قابل تایید( باشد. 
* مولفه پنجمی که بیشترین تمایز را ایجاد می کند، این است که آیا پول دیجیتال بانک مرکزی باید یک پول رمزنگاری شده39 
باشد یا خیر. پول های رمزنگاری شده مانند بیت کوین، لایت کوین40 یا اتریوم41 به منظور حفظ یا اثبات اعتبار خود از نوعي 
فناوری دفتر کل توزیع شده که متکي بر تکنیک های رمزنگاری هستند، استفاده مي کنند. اگرچه که بطور صریح یا ضمنی، 
بیشتر بحث ها پیرامون این موضوع، پول دیجیتال بانک مرکزي را در قالب یکی از انواع ارزهای رمزنگاري شده قلمداد 
می کنند،  لیکن چنین مشخصه اي الزاماً مورد نیاز نیست؛ چرا که پول دیجیتال بانک مرکزي مي تواند مبتني بر یک فن آوري 
بالغ تر و باثبات تر، مانند فن آوري تسویه ناخالص آني بانک مرکزي، باشد. اگرچه این نوع پول، دیگر یک ارز رمزنگاري شده 

نخواهد بود، اما کماکان یک پول دیجیتال42 بانک مرکزی محسوب می شود.
* مولفه ششم، موضوع گمنامی و سطح احراز هویت می باشد. میزان گمنامی و سطح احراز هویت در نوع طراحی پول دیجیتال 
بانک مرکزی از آن جهت مورد توجه است که به لحاظ مفهومی در صورت عدم الزام به احراز هویت پیش از فعال سازی 
ابزار انتقال و نگهداری پول دیجیتال، کارکرد پول دیجیتال طراحی شده کاملا مشابه با اسکناس بوده و از نظر اقتصادی نیز 
انتظار می رود اثرات و تبعات اقتصادی مشابه و اثر شبکه ای متناظر با کارکرد اسکناس را از خود منعکس نماید. در مقابل 
الزام به احراز هویت کامل میتواند کارکردی مشابه با حساب های بانکی و اثر پذیرشی مشابه ای را از سوی بخش عمومی 
جامعه منعکس نماید. شایان ذکر است نحوه احراز هویت بر اساس طیف قابل کنترل از احراز هویت کامل تا عدم نیاز به 

احراز هویت قابل تنظیم بوده و متناظر با سطح الزامات اعمال شده در این رابطه اثرات جانبی آن قابل ارزیابی خواهدبود.
* مولفه هفتم، تاب آوری زیرساختی است. این مولفه از آن منظر حائز اهمیت است که اولویت این مولفه، نحوه مشارکت 
متولیان زیرساخت و دارندگان دفترکل توزیع شده در اجماع تراکنش ها و نقش راهبر و مدیر اصلی زیرساخت دفترکل 
توزیع شده در کنترل های نهایی تراکنش ها را متاثر می نماید. همچنین با توجه به میزان اهمیت این مولفه، دامنه کاربری 

38. چنین سیستمی می تواند بدین معني باشد که اقتصاد به طور همزمان با دو  واحد پول متمایز کار می کند. حتي اگر نرخ تبدیل این دو واحد پول مدیریت شده 
باشد، بعید به نظر مي رسد چنین سیستمي را بتوان در عمل پیاده کرد. به عنوان مثال، ممکن است پرسیده شود که در نهایت کدام یک از این دو واحد پول، پول نقد 
فیزیکی یا پول دیجیتال بانک مرکزی، واحد حساب در اقتصاد خواهد بود. همچنین، برای استفاده گسترده از هر دو ارز لازم است قیمت کالاها و خدمات برحسب 
هر دو ذکر شود که منجر به تحمیل هزینه هاي اداري اضافه خواهد شد. به طور کلی، به  نظر مي رسد مدیریت دو واحد پول به طور همزمان در اقتصاد مخاطرات 

قابل توجهی را برای ثبات پولی ایجاد خواهد نمود.
39. Cryptocurrency
40. Litecoin
41. Ethereum
42. Currency
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پول دیجیتال و حوزه اثرگذاری آن در اقتصاد نیز تعیین می گردد )کارکرد در حوزه خرد یا کلان(.
تنظیم بهینه هر یک از مولفه هاي پیشگفته ، به مواردی همچون هدف بانک مرکزی از معرفی و انتشار پول دیجیتال بستگي 
دارد. پول دیجیتال بانک مرکزی طراحی شده برای ارائه یک سرویس پرداخت امن، ممکن است بسیار متفاوت از پول دیجیتالي 
باشد که در درجه اول به عنوان ابزاری برای اعمال سیاست پولی استفاده می شود. در جدول 1-2 پول دیجیتال بانک مرکزي با برخي 
دارایي هاي رایج شبیه به پول مقایسه و ویژگي هاي هریک از آن ها نشان داده شده است. این مقایسه می تواند به ملموس تر کردن 
پارامترهای مطرح شده باتوجه به مصادیق موجود در خصوص سایر دارایی ها کمک نماید. مطابق تعریف کلي ارائه شده در ابتداي 
این بخش، دو ویژگي اول ذکرشده در ستون اول براي طبقه بندي یک دارایي به عنوان پول دیجیتال بانک مرکزي لازم و کافي 
هستند، در حالی که پول دیجیتال بانک مرکزی ممکن است سایر ویژگی ها را داشته باشد یا نداشته باشد. نکته قابل توجه در این 
زمینه این است که قبل از راه اندازی پول دیجیتال بانک مرکزی در دنیای واقعی، لازم است که هریک از این مولفه ها به طور دقیق 
بررسي شود. ذخایر بانک مرکزی، الکترونیکی و مبتنی بر حساب هستند، اما مبتنی بر رمزنگاری نیستند؛ زیرا بر اساس دفترکل 
توزیع شده یا سیستم حساب رمزنگاری شده دیگری نمي باشند. در بسیاری از موارد به دارنده، نرخ بازده پرداخت می شود که مبنای 
محاسبه آن، کل مانده موجودی یا بخشی از موجودی که بیش از یک حداقل تعریف شده باشد، است. بااین حال، این ذخایر فقط 
برای تعداد محدودی از فعالان اقتصادی، به طور عمده بانک ها و سایر موسسات مالی پولی قابل دسترس هستند. هدف اصلی از 
ایجاد آن ها، استفاده به عنوان ابزاری فعال برای اعمال سیاست های پولی است؛ هرچند براي زیرمجموعه کوچکی از اقتصاد مي توانند 

به عنوان یک ابزار پرداخت کارآمد و ایمن مورد استفاده قرار گیرند.

جدول1-2- ویژگی های پول دیجیتال بانک هاي مرکزی و سایر دارایی های شبیه پول

پول دیجیتال مولفه / ویژگي
بانک مرکزی

اتربیت کوینسپرده هااسکناسذخایر

---+++بدهی بانک مرکزی
+++-++الکترونیکی بودن
++++-+/-دسترسی عمومی

--+/--+/-+/-قابلیت پرداخت بهره
--++++/-مبادله یکسان43 با سایر بدهی های بانک مرکزی

++---+/-رمزنگاری
مبتنی بر +/-مبتنی توکن / مبتنی بر حساب

حساب
مبتنی بر 

توکن
مبتنی بر 

حساب
مبتنی بر 

توکن
مبتنی بر حساب

++-+-+/-گمنامی
+++/--+/-+تاب آوری

به علاوه، این نوع پول می تواند به عنوان ابزاری برای اعمال سیاست های مرتبط با ثبات مالی مورد استفاده قرار گیرد. به جز 
معیارهای فوق، مولفه های دیگری نیز به منظور طبقه بندی پول دیجیتال مورد استفاده قرار می گیرند. به عنوان مثال فدرال رزرو 
ایالت متحده )2020( طبق گزارش منتشر شده خود ابزارهای مختلفی را با هفت شاخص مقایسه و منتشر نموده است. طبق 

43. Trades at par
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این گزارش معیارهای دسترسی پذیری44 کاربران به سازوکار پرداخت، گمنامی45 کاربران حین انجام تراکنش، بی نامی پول46، عدم 
وابستگی به سایر واسطه ها برای انجام تراکنش، کارایی عملیاتی مانند هزینه های پایین بانکی و اجتماعی، قابلیت برنامه نویسی و 
هوشمندسازی و دردسترس بودن همیشگی خدمت پرداخت برای کاربران را برای روش های مختلف بررسی نموده و ارزش گذاری 

نموده است.47
 

3-2-معرفی انواع و ساختار پول ديجیتال بانک هاي مرکزی
همانطور که اشاره شد پول دیجیتال بانک هاي مرکزی در واقع یکی از اشکال دیجیتال پولی است که توسط بانک مرکزی خلق 
و منتشر می شود و قابلیت آن را دارد که در صورت انتشار مبتنی بر توکن بر بستر دیجیتال به صورت همتا به همتا نیز منتقل 
شود. این پول در دو سطح  خرد و کلان  قابل ارائه است. بدین معنی که در سطح خرد عمدتا با هدف جایگزینی پول نقد و یا انجام 
پرداخت های مختص بستر غیرمتمرکز، در اختیار کاربران نهایی قرار می گیرد و در سطح کلان با هدف تبادلات کلان بین بانکی، 

صرفا در اختیار بانک ها و موسسات مالی قرار می گیرد.
همچنین پیاده سازی پول دیجیتال بانک هاي مرکزی می تواند در یکی از دو قالب مبتنی بر حساب )حساب محور( یا مبتنی بر 
ارزش )یا توکن محور(48 صورت پذیرد. در حوزه پرداخت، تفاوت توکن و حساب در نحوه تائید شدن آن هاست. در مدل مبتنی بر 
توکن، هویت هایی که توکن را دریافت می کنند، خود مسئول تائید اصالت توکن هستند؛ درحالی که در مدل حساب محور، یک نهاد 
واسط مسئولیت تائید هویت مالک حساب را بر عهده می گیرد. هرچند تعاریف متفاوتي در خصوص توکن از منظرهای علمی 
مختلف وجود دارد، اما در این سند، واژگان ارزش محور و توکن محور، یکسان و قابل جایگزینی در نظر گرفته شده اند. با این توضیح، 

به طور خلاصه تفاوت پول دیجیتال حساب محور و توکن محور در شکل 3-2 به تصویر کشیده شده است.

شکل 2-2- مقایسه پول دیجیتال حساب-محور و پول دیجیتال مبتنی بر توکن

44. Accessibility
45. Anonymity
46. Bearer instrument

47. نظام پرداخت در ایالات متحده شامل روش های پرداخت کلان و خردی همچون سرویس چک، سامانه اتاق پایاپای الکترونیکی ACH، سیستم تسویه ملی برای 
تراکنش های بین بانکی و سیستم تسویه ناخالص آنی بین بانکی RTGS برای ارائه پرداخت آنی در کشور می باشد.

48. Value-based Token
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1-3-2- پول ديجیتال  مبتنی بر حساب

* این پول دیجیتال در حسابی که متعلق به مشتری بوده و قابلیت دسترسی برخط دارد، ذخیره می شود.
* تراکنش ها به صورت انتقال حساب به حساب صورت می گیرد که مخصوص این پول دیجیتال می باشد.

* حساب ها می توانند مستقیما توسط بانک مرکزی یا سایر بانک ها و  موسسات مالی ذخیره و نگهداری شوند.
* حساب ها می توانند به طور مستقیم از بانک مرکزی  یا با واسطه )بانک( در اختیار کاربر قرارگیرند.

* حساب ها به هویت های شناخته شده و ثبت شده متصل هستند، بنابراین انتقال فرد به فرد بدون شناخته شدن ذینفعان 
ممکن نیست.

2-3-2- پول ديجیتال  مبتنی بر توکن

* می توانند در قالب توکن پرداخت که در ابزار پرداخت کاربر مانند موبایل ذخیره می شود، انتشار یابند.
* عموماً بسیار شبیه پول نقد بوده و در صورت از بین رفتن ابزار ذخیره پرداخت، عمدتاً باطل شده و قابل بازیابی نمی باشند.

* مبادلات این نوع توکن به نوع ابزار پرداخت بستگی دارد. )مانند کیف پول موبایلی یا کارت پرداخت(
* این نوع توکن می تواند به طور مستقیم از بانک مرکزی  یا با واسطه )بانک( در اختیار کاربر قرارگیرد.

یکی از ساختارهای توکن پول دیجیتال استفاده از ساختار داده مبتنی بر UTXO 49  است که دارای مدل حسابداری متفاوت از 
ساختارهای مبتنی بر حساب است.  تفاوت پول دیجیتال مبتنی بر حساب و مبتنی بر UTXO در چگونگی ذخیره سازی داده های 
تراکنش و مشارکت کننده ها در دفتر کل توزیع شده است. در  پیاده سازی توکن پول دیجیتال مبتنی بر UTXO ، قالب داده ها به 
صورت لیستی از مالکان واحدهای دارایی دیجیتال ذخیره  می شود و در هر تراکنش نتایج آن تراکنش، مانند مالکیت هر بخش از 
دارایی ها، صراحتاً مشخص شده و ذخیره  می شود. تراکنش ها در این الگو دارای ورودی و خروجی هستند. ورودی تراکنش به معنای 
خروجی خرج نشده از تراکنش قبلی است. دارایی ها در دفترکل به جای حساب کاربران، به صورت خروجی های خرج نشده ذخیره  
می شود. بنابراین هرگاه که یک خروجی تراکنش به عنوان ورودی تراکنش بعدی قرار گیرد، دارایی خرج شده شمرده شده و دیگر 
قابل استفاده نخواهد بود. هر خروجی تراکنش با یک آدرس عمومی و یک ارزش دیجیتال )مانند توکن بومی شبکه(50 مختص به 
خود شناخته  می شود. تراکنش هایی که مجاز به باز کردن خروجی و تبدیل آن به ورودی تراکنش بعد هستند، با آدرس خروجی 
تراکنش مشخص  می شود. در واقع تراکنش ها، خروجی های خرج نشده از تراکنش های قبلی شان را خرج کرده و به خروجی های 

جدیدی که ورودی تراکنش های آتی هستند تبدیل می کنند. شکل4-2 ساختار فوق را به تصویر کشیده است.

49. Unspent Transaction Output
50. توکن بومی همان  توکن پایه شبکه است که برای تامین بخشی از هزینه استخراج تراکنش ها یا تامین هزینه زیرساخت شبکه مربوطه مورد استفاده قرار گرفته 

و ممکن است با ارزش توافقی یا قطعی بین مبادله کنندگان توکن و استخراج کنندگان تبادل گردد.
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UTXO شکل 3-2- مدل

حق صدور واحد جدید دارایی در انحصار صادرکننده است که این انحصار توسط رمزنگاری کلید عمومی تضمین شده و سایر 
اعضای اعتبارسنجی تراکنش ها فقط  می توانند مالکیت یک واحد قبلًا صادر شده حاصل از یک تراکنش را به روز کنند و توانایی 
صدور واحدهای جدیدی از دارایی دیجیتال ندارند. این امکان در توکن پول دیجیتال بانک مرکزی به این معنی است که بانک 
 UTXO مرکزی، تنها نهاد صادرکننده واحدهای جدید توکن پول دیجیتال )خلق توکن پول دیجیتال( در یک شبکه مبتنی بر

خواهد بود. 
از سوی دیگر در پول دیجیتال های مبتنی بر حساب، شکل ذخیره سازی داده ها در دفترکل، شامل لیستی از موجودی حساب 
انواع دارایی های دیجیتال متعلق به کاربران است. از آنجاکه یک تراکنش در این ساختار حاوی تمامی اطلاعات نیست، بنابراین 
امکان تعیین وضعیت نهایی یا موجودی حساب سایر کاربران مرتبط با تراکنش فراهم نمی باشد. از این رو یک تراکنش باید با وضعیت 
فعلی یا موجودی حساب کاربران ترکیب شود تا مانده حساب نهایی تعیین گردد. تمام مانده حساب های جاری پول دیجیتال در 

این ساختار توسط شبکه حفظ  می شود.
 

4-2- مدل های عملیاتي صدور و انتشار پول ديجیتال بانک هاي مرکزي
پیاده سازی،  صدور  و  انتشار پول دیجیتال  از جنبه های دیگری نیز قابل دسته بندی می باشد. به طور عمده ساختار و نقش ذینفعان 
در این چرخه به سه دسته تقسیم می شوند. تفاوت اصلی معماری ها، در دو حوزه ی متعهد پول و نحوه ذخیره سازی داده های 
تراکنش توسط بانک مرکزی است. در شکل ذیل انواع معماری های پول دیجیتال بانک مرکزی از نگاه بانک تسویه بین المللی ترسیم 
گردیده است. در معماری غیرمستقیم51 که گاهی پول دیجیتال مرکب52 یا معماری دولایه غیرمستقیم نیز خوانده  می شود، بانک 
مرکزی به طور مستقیم متعهد پول انتشار یافته نیست؛ بلکه نهاد واسط یا بانک ها با ذخیره دارایی مجازی که نزد بانک مرکزی به 
عنوان وثیقه و پشتوانه نگهداری می شود، شبه پول دیجیتالی را منتشر نموده و در چرخه پرداخت خرد قرار  می دهند و متعهد آن  
شناخته می شوند. این ساختار شبیه به نظام های پرداخت فعلی بوده و بانک های تجاری واسط به مدیریت مراودات مالی با کاربران 
خردشان  می پردازند و وظیفه احراز هویت کاربران و مدیریت تعارضات و مناقشات را نیز برعهده خواهند داشت. تسویه بین بانک ها 

51. Indirect CDBC
52. Synthetic CDBC
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در نظام کلان بین بانکی با محوریت بانک مرکزی انجام می شود. لازم به ذکر است که پول دیجیتال منتشر شده مانند اسکناس 
نبوده و نوعی پول اعتباری تلقی می شود و بانک مرکزی برای کسب اطلاعات تراکنش ها نیاز به پایگاه های داده سایر بانک ها دارد. 

شکل 4-2- انواع معماری های کلان پول دیجیتال بانک هاي مرکزی- اقتباس از بانک تسویه بین المللی

در معماری مستقیم )تصویر وسط از شکل 5-2( پول دیجیتال مستقیماً و بدون دخالت بانک ها توسط بانک مرکزی مدیریت 
می شود. بانک مرکزی صادرکننده پول دیجیتال بوده و آن را به طور مستقیم در اختیار مشتریان قرار می دهد. به عنوان مثال کاربران 
نهایی می توانند نزد بانک مرکزی حساب پول دیجیتالی باز کرده )مبتنی بر حساب( یا ابزار پرداخت خود را شارژ نمایند. در این 
معماری، احراز هویت مشتریان می تواند توسط بخش خصوصی یا بانک مرکزی یا سایر مؤسسات دولتی انجام شود. با این حال، بانک 
مرکزی تنها نهادی خواهد بود که خدمات پرداخت را انجام  می دهد. معماری مستقیم به دلیل سادگی ساختار آن الگویی جذاب است، 
زیرا وابستگی به واسطه ها را با حذف آن ها از فرآیند مدیریت پول دیجیتال از بین  می برد. با این حال، استفاده از این الگو مستلزم 
بررسی دقیق عملکرد سیستم از نظر قابلیت اطمینان، سرعت و کارایی در نظام پرداخت است. از سویی تجربه های فعلی جهانی 
نشان  می دهد نظام های پرداخت برای توسعه زیرساخت هایشان،  متکی به حضور نهادهای خصوصی خارج از بانک مرکزی هستند و 
از آنجا که استفاده از این معماری مستلزم گسترش اقدامات عملیاتی بانک مرکزی است، انتخاب آن منجر به توسعه وظایف جاری 
بانک مرکزی خواهد شد. حتی اگر بانک مرکزی توانایی های فنی لازم را برای توسعه این چنین زیرساختی ایجاد کند، ممکن است 
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پول دیجیتال انتشار یافته نسبت به سیستم های پرداخت خرده فروشی امروزی برای مصرف کنندگان جذابیت کمتری داشته باشد.
و  نیز متصور شد که در آن معماری های غیرمستقیم  را  راه حل های دیگری  الگوی مطرح شده فوق، می توان  بر دو  علاوه 
مستقیم ادغام شده و می توانند از هر دو مدل مبتنی بر حساب و مبتنی بر توکن میزبانی کنند. این نوع سوم معماری را می توان 
ساختار ترکیبی53 نامید. در این مدل، متعهد پول دیجیتال بانک مرکزی است و برخی وظایف مدیریت پرداخت )مانند پیام رسانی 
تراکنش ها( بر عهده نهادهای واسط گذاشته شده است. بانک مرکزی در این ساختار میزبان دفتر کل بوده و به تمام جزئیات 

تراکنش ها واقف است و به عنوان پشتیبان سایر بانک ها نقش ایفا  می کند.
معماری پول دیجیتال ترکیبی دارای مزایا و معایبی نسبت به معماری های غیرمستقیم و مستقیم است. این معماری به عنوان 
اما از سویی هزینه های  انعطاف پذیری بهتری نسبت به پول دیجیتال غیرمستقیم نشان دهد،  یک راه حل میانی، ممکن است 
زیرساخت های کلان تری را برای بانک مرکزی ایجاد  می کند. از سوی دیگر، پول دیجیتال ترکیبی به نسبت پول دیجیتال مستقیم،  
بار کمتری را بر دوش  بانک مرکزی  می گذارد؛ زیرا بانک مرکزی مستقیماً با کاربران خرد تعاملی نخواهد داشت و روی فرآیندهای 

اصلی تمرکز خواهد نمود.54

5-2- آثار اقتصادي انتشار پول ديجیتال بانک هاي مرکزي
پول دیجیتال بانک هاي مرکزي، بسته به نوع طراحي و مختصات آن داراي اثرات اقتصادي متفاوتي خواهند بود. بدیهي است بروز 
این اثرات، منوط به وجود شرایط مختلفي بوده و نمي توان همه ي پول دیجیتال بانک هاي مرکزي را واجد آثار مشابه دانست. ذیلا 

به برخي از اثرات اقتصادي فوق الذکر اشاره مي شود. 

1-5-2-آثار انتشار پول ديجیتال بانک هاي مرکزي بر ترازنامه عاملان اقتصادي

به عنوان نخستین گام در بررسی چگونگی تأثیر پول دیجیتال بانک مرکزی بر سیاست های پولی، در شکل 6-2 مجموعه ای از 
ترازنامه های ساده شده برای سه بخش اصلی اقتصاد )بانک مرکزی، بانک ها و بخش خصوصی غیربانکی( در شرایط بدون وجود 

پول دیجیتال بانک مرکزی و با وجود پول دیجیتال بانک مرکزی نشان داده شده است. 
منظور از پول دیجیتال بانک مرکزي در این بخش نوع مبتنی بر حساب آن است که هویت دارندگان حساب براي بانک مرکزی 
شناخته شده است. همچنین، امکان دسترسي عمومي به این پول دیجیتال وجود دارد؛ به طوری که همه می توانند یک حساب 
پول دیجیتال نزد بانک مرکزی داشته باشند. ضمن آنکه خدمات پرداخت موجود برای دارندگان حساب پول دیجیتال بانک مرکزی 
با دارندگان سپرده های بانکی قابل مقایسه است و سیستم های پرداخت مبتنی بر سپرده پول دیجیتال و سیستم های پرداخت مبتنی 
بر سپرده عادی افراد با یکدیگر تعامل می کنند )بنابراین از هر حساب سپرده می توان به هر حساب پول دیجیتال بانک مرکزی 
عملیات پرداخت انجام داد و بالعکس(. این بدان معنی است که پول دیجیتال بانک مرکزی جایگزین بسیار نزدیکی برای سپرده های 
بانکی است؛ هرچند این دو کاملا با یکدیگر یکسان نبوده و به لحاظ ماهوی، اعتبار سپرده های بانکی از اعتبار پول منتشر شده توسط 
بانک مرکزی نشأت گرفته است. فرض مهم دیگر این است که حساب های پول دیجیتال بانک مرکزی برای اکثریت قریب به اتفاق 

کاربران، امکان ایجاد تسهیلات اعتباری را فراهم نخواهد کرد.
ستون سمت راست شکل 6-2 وضعیت بدون پول دیجیتال بانک مرکزی را نشان می دهد. پول بانک مرکزی به دو شکل وجود 
دارد: ذخیره الکترونیکی و اسکناس فیزیکی بانک مرکزی55. اسکناس بانک مرکزی می تواند هم توسط بانک و هم فعالین غیربانکی 

53. Hybrid CDBC
54. بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران این معماری را برای توسعه رمزریال خود برگزیده است که در فصل بعد به تفصیل شرح داده می شود.

55. در انگلستان سکه ها توسط خزانه داری ضرب و به عنوان بدهی های خزانه داری ثبت می شود. بنابراین، علي رغم اینکه سکه ها هم تراز با پول بانک مرکزي هستند، 
به عنوان »پول بانک مرکزی« در نظر گرفته نمي شوند و به صورت شکل دیگری از »پول نقد« در نظر گرفته می شوند.
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نگهداری شود، در حالی که ذخایر فقط توسط بانک ها نگهداری می شود. این دو نوع بدهی بانک مرکزی توسط دارایی های بانک 
مرکزی پشتیبانی می شود.

شکل 5-2- ترازنامه عاملان اقتصادی قبل و بعد از انتشار پول دیجیتال بانک مرکزی 
بانک ها به بخش خصوصی غیر بانکی تسهیلات پرداخت می کنند و همزمان سپرده هایی را در قسمت بدهی ترازنامه خود ایجاد 
می کنند. فعالین غیربانکی این سپرده ها را به عنوان دارایی در کنار اوراق بهادار دولت، سهام بخش بانکی56 و اسکناس های فیزیکی 
بانک مرکزی نگهداری می کنند. فعالین غیربانکی همچنین در سمت بدهی های ترازنامه خود تنها وام هایی که به بانک ها بدهکارند 

56. Equity in the banking sector
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و میزان حقوق صاحبان سهام را خواهند داشت.
ستون سمت چپ نشان می دهد که چگونه ممکن است حضور پول دیجیتال بانک مرکزی با قابلیت دسترسی عمومی، در 
ترازنامه ها تفاوت ایجاد کند. در این حالت دو شکل براي پول بانک مرکزی وجود دارد: الکترونیکی و فیزیکی. توجه به این نکته 
ضروري است که قبل از انتشار پول دیجیتال بانک مرکزی، دسترسي عمومي به ذخایر این بانک وجود ندارد؛ اما بعد از انتشار 
پول دیجیتال بانک مرکزی امکان دسترسی عموم مردم به بدهی های غیراسکناس بانک مرکزی که همان پول دیجیتال است، 
فراهم می شود. بنابراین، بارزترین تفاوت ستون های راست و چپ این است که فعالان غیربانکی اکنون می توانند پول الکترونیکی 
بانک مرکزی را به صورت پول دیجیتال بانک مرکزی در ترازنامه خود نگهداري کنند. در این وضعیت فرض شده است که فعالین 
غیربانکی، پول دیجیتال بانک مرکزي را جایگزین ترکیبی از اوراق قرضه، سپرده و اسکناس مي کنند. تأثیر بر میزان و ترکیب 

ترازنامه بخش هاي مختلف، بستگی به نوع جایگزینی هر دارایی با پول دیجیتال بانک مرکزی دارد.
ترکیب  تنها  تبدیل مي کنند،  مرکزي  بانک  پول دیجیتال  به  را  مرکزي  بانک  اسکناس هاي  غیربانکي  فعالان  که  هنگامي 
بدهي هاي بانک مرکزي و دارایي هاي بخش خصوصي تغییر مي کند. در حالی که جایگزینی سپرده یا اوراق قرضه به پول دیجیتال 
بانک مرکزی توسط فعالان غیربانکی اثرات به مراتب مهم تری بر ترازنامه  بانک ها دارد. چنانچه فرض شود سپرده گذاران در صورت 
تمایل می توانند پول دیجیتال بانک مرکزی را به همان روشی برداشت کنند که در حال حاضر اسکناس بانک مرکزی را برداشت 
می کنند. هنگامی که سپرده گذار درخواست برداشت پول دیجیتال بانک مرکزی از حساب سپرده خود را دارد، بانک تجاری پس از 
کاهش مانده حساب سپرده گذار، پول دیجیتال بانک مرکزی را از طریق ترازنامه بانک مرکزی به حساب پول دیجیتالی سپرده گذار 
پرداخت می کند. در این صورت ترازنامه بخش بانکی به میزان این برداشت کاهش یافته، در حالی که سپرد ه  گذار به سادگی یک 
دارایی )سپرده( را به دارایی دیگر )پول دیجیتال بانک مرکزی ( بدون تغییر کلی در اندازه ترازنامه تبدیل کرده است. بنابراین، تأثیر 

کلی این اتفاق بر ترازنامه بخش بانکی همانند برداشت وجه نقد خواهد بود.
اجازه به سپرده گذاران برای برداشت پول دیجیتال بانک مرکزی در هنگام تقاضا، بر روی تامین مالی و نقدینگی بانک ها  تأثیـراتی 
به حساب های  که  می دهـند  دسـت  از  را  خود  مرکزي  بانک  پول دیجیتال  هم  و  سـپرده  هم  فرآیـند  این  در  بانک ها  زیرا  دارد؛ 
پول دیجیتالی فعالان غیربانکی در بانک مرکزی منتقل می شود. اگر این تبدیل از سپرده ها به پول دیجیتال بانک مرکزی به صورت 
معکوس توسط عوامل دیگر جبران نشود، آنگاه کاهش کلی تقاضا برای سپرده های بانک هاي تجاری به کوچک تر شدن اندازه کل 
ترازنامه بخش بانکي منجر مي شود. با این حال، چنین سناریوی بدبینانه ای حداقل در کوتاه مدت و میان مدت محتمل نیست، زیرا بانک 
مرکزی از طریق سیاست های خود پول دیجیتال را به گونه ای طراحی خواهد کرد که جذابیت پول دیجیتال بانک مرکزی نسبت به 
سپرده ها بیش از اندازه نباشد. به عنوان مثال، پول دیجیتال بانک مرکزی لزوماً جایگزین مناسبي برای سپرده های بانکی نیست زیرا 
پول دیجیتال بسیاری از خدماتی که حساب های سپرده  نزد بانک های تجاری ارائه مي دهند )مانند اعتبار در حساب(57 را انجام نمی دهد. 

2-5-2- اثر پول ديجیتال بانک هاي مرکزی بر سیاست های پولی

یکي از گونه هایی که پول دیجیتال بانک مرکزي مي تواند در قالب آن معرفي شود نوعي پول نقد الکترونیکي است که تنها به عنوان 
یک ابزار ایمن و کارا براي پرداخت بهای کالاها، خدمات و دارایي ها مورد استفاده قرار گیرد و هیچ گونه  بهره اي بر روي آن پرداخت 
نشود. این نوع از پول دیجیتال بانک مرکزي که در واقع نوعي »پول دیجیتال خرد« محسوب مي شود، براي تسویه میان بانک ها و 
اجراي سیاست هاي پولي کاربردي نخواهد داشت. بنابراین، وجود این نوع پول احتمالاً تاثیري بر سازوکار اشاعه پولي نخواهد داشت. 
بااین حال، آنچه در معرفي این نوع از پول دیجیتال حائز اهمیت است، تعیین این موضوع است که چه دارایي هایي باید به عنوان 
پشتوانه پول دیجیتال بانک مرکزي قرار گیرد. توضیح آنکه تعیین دارایي هاي فیزیکي به عنوان پشتوانه اسکناس و مسکوک باعث 

57. Overdraft
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شده که عرضه آن نتواند به طور نامحدود افزایش یابد. از طرفي، به دلیل ویژگي هاي ذاتي اسکناس و مسکوک )مشکل حمل، امنیت 
پایین و غیره( به نظر نمي رسد مادامي که اقتصاد در شرایط عادي قرار داشته باشد، میزان تقاضاي آن از عرضه فراتر رود و مشکل 

کمبود عرضه رخ دهد. 
با فرض اینکه پول دیجیتال بانک مرکزي به عنوان نوعي پول نقد الکترونیکي جایگزین کامل اسکناس و مسکوک شود و یک 
رابطه یک به یک میان آن ها برقرار باشد، مجموع اسکناس و مسکوک منتشره و پول نقد الکترونیکي نباید از دارایي هایي که پیش از 
این به عنوان پشتوانه اسکناس و مسکوک نگهداري مي شد، فراتر رود. بااین حال، الکترونیکي بودن پول دیجیتال بانک مرکزي باعث 
مي شود این نوع پول مشکلات اسکناس و مسکوک را نداشته باشد. در صورت فزوني تقاضا بر عرضه این نوع از پول، اگر بانک مرکزي 
به لحاظ محدودیت در تامین پشتوانه مایل )یا قادر( به تغییر اندازه اسکناس و پول دیجیتال منتشره نباشد، به ناچار مي بایست ترکیب 
اقلام اسکناس و مسکوک و پول دیجیتال را به نفع پول دیجیتال بانک مرکزي تغییر دهد. در صورتی که تقاضاي افزایش یافته براي 
پول دیجیتال بانک مرکزي برآورده نشود قیمت پول دیجیتال نسبت به اسکناس  و مسکوک و ذخایر افزایش مي یابد. بدین ترتیب، 
برابري میان انواع مختلف پول بانک مرکزي از بین مي رود و ثبات پولي تضعیف مي گردد چراکه دیگر برابری یک به یک ریال دیجیتال 

و اسکناس و سکه از بین می رود و ممکن است هر ریال دیجیتال بیش از ارزش اسمی آن به پول کاغذی، ارزش گذاری شود. 
تقاضا براي پول نقد الکترونیکي احتمالاً تابعي از سایر نرخ هاي بهره در اقتصاد نیز خواهد بود؛ به طوري که تغییر در عایدي سایر 
دارایي ها، بازدهي نسبي پول نقد الکترونیکي و تقاضا براي آن را تغییر خواهد داد. تغییر تقاضا مي تواند جریاناتي را میان سپرده های 
بانکی و یا سایر ابزارهای مالی و پول نقد الکترونیکي ایجاد کند. در این شرایط، احتمالا تقاضا براي پول نقد الکترونیکي حرکتي 
مخالف جهت نرخ هاي سیاستي خواهد داشت. به  بیان دیگر، زماني که بانک مرکزي با هدف اعمال یک سیاست پولي انقباضي نرخ 
بهره پرداختي بر ذخایر را افزایش دهد، بهره پرداختي بر سپرده هاي بانکي نیز افزایش و بنابراین، بازدهي نسبي پول نقد الکترونیک 
کاهش مي یابد. این موضوع باعث کاهش جذابیت نسبي نگهداري پول نقد الکترونیکي و جایگزیني آن با سپرده هاي بانکي مي شود. 
در طرف مقابل، یک سیاست پولي انبساطي آثار معکوسي خواهد داشت: سیاست پولي انبساطي با افزایش جذابیت نسبي پول نقد 
الکترونیک باعث تبدیل سپرده ها به این نوع پول مي شود. این امر می تواند منجر به کاهش منابع بانک ها شده و یا در صورت جذابیت 
سایر بازارهای مالی و با توجه به سرعت بالای مبادلات از طریق پول دیجیتال، سرازیر شدن مانده های پول دیجیتال به بازارهای 
مالی محتمل خواهد بود. چنین جریاناتي در پول نقد الکترونیکي مي تواند منشا  ء بي ثباتي در بخش بانکي و یا بازارهای مالی شود. 
به طوري که سطح نقدینگي ترازنامه بانک ها و هزینه تامین مالي آن ها را تحت تاثیر قرار دهد و به طور ناخواسته نقش یک بازدارنده58 
در برابر تغییرات مطلوب سیاستي را ایفا کند. توضیح آنکه هنگام اعمال سیاست پولي انقباضي از سوي بانک مرکزي، با تبدیل به 
سپرده هاي بانکي شرایط اعطاي اعتبار براي بانک ها را تسهیل و هنگام اعمال سیاست پولي انبساطي، به صورت معکوس عمل کند.

3-5-2 - اثر پول ديجیتال بانک هاي مرکزي بر ثبات مالی

یک باور غالب در مورد انتشار پول دیجیتال بانک مرکزی، اثر بازدارنده آن بر فعالیت های سپرده ای و پرداختی بانک ها است که 
می تواند ثبات مالی را مخدوش نموده و وام دهی به اقتصاد را کاهش دهد. اما به تازگی اما تعداد فزاینده ای از تحقیقات59 نشان 

می دهد که این دیدگاه چنانکه در ذیل تبیین می شود، چندان متقن نیست.
به طور کلی در پیدایش مخاطرات و اثرات احتمالی انتشار پول دیجیتال بانک مرکزی بر ثبات مالی باید در نظر داشت که 
اولاً، ریسک ها به طور اساسی به انتخاب هایی که بانک های مرکزی انجام می دهند بستگی دارد. بانک های مرکزی می توانند توزیع 
کنند.  اولیه حفظ  ارائه خدمات  در  را  آن ها  افزوده  ارزش  و  نقش  کماکان  و  نموده  واگذار  مالی  واسطه های  به  را  پول دیجیتال  

58. Dampener
59. Panetta, F., (2022)
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بانک های مرکزی همچنین می توانند ویژگی هایی را برای طراحی پول دیجیتال  درنظر گیرند که محرک های قوی تقاضای بالقوه 
برای پول دیجیتال باشد. مثلًا کارمزد های معین و متفاوت یا محدودیت هایی برای نگهداری مقادیر مختلف پول دیجیتال در نظر 
گیرند. بانک های مرکزی همچنین می توانند منابع مالی فراوان و مطلوبی را برای محدود کردن فشارهای ناشی از تغییرات احتمالی در 
ترکیب بودجه بانکی فراهم کنند، تعیین نرخ پول دیجیتال از سوی بانک مرکزی نیز می تواند بر مکانیزم انتقال انتشار پول دیجیتال 

بر بازار مالی موثر باشد.60
دوم اینکه، انتشار پول دیجیتال می تواند پیامدهای مثبتی برای سیستم مالی به همراه داشته باشد. با انتشار پول دیجیتال زمینه 
کاهش تقاضا برای پول نقد فراهم می شود. از طرفی انتشار پول مذکور می تواند تضمین کند که پول دولتی همچنان نقش خود را 
در تقویت اعتماد در پرداخت ها ایفا می کند. پول دیجیتال با تسهیل دسترسی به پرداخت ها و کاهش هزینه های تراکنش می تواند 
تخصیص سرمایه را بهبود بخشد. همچنین با کاهش قدرت بازاری بانک ها، زمینه تقویت رقابت در بازارهای تأمین مالی بانک ها را 
فرآهم می نماید.61 به علاوه پول های مذکور می تواند فرصت های پرداخت نوآورانه ای را فراهم نموده و زمینه رقابت بانک ها با بازیگران 
جدیدی مانند شرکت های فناوری را تسهیل کنند. با این حال، اثرات انتشار پول دیجیتال به طور بالقوه، زمانی که اعتماد به بانک ها 
از دسـت می رود، بیشتر می شود. بنـابراین تحقیـقات دیگری62 به این موضـوع پرداخـته اندکه آیا پولهای دیجیتال  می توانند 

بحران های سیستمیک63 را تشدید کنند. 
فراتر از ارائه یک دارایی ایمن، جدیـد بودن پول دیجیتال در این است که آنها بر خلاف پول نقد دسترسی به دارایی ایمنی را 
فراهم می کند و به طور بالقوه می تواند در حجم زیاد و بدون هیچ هزینه ای نگهداری شود. همچنین کاربری های دیجیتال را تسریع 
می کند و حتی می تواند سبب تکامل خود شود.64 همچنین تحقیقات جدید65 نشان می دهد که می توان با طراحی و کالیبره کردن 
حفاظ ها )محدودیت های مقداری و اعمال سقف(، ریسک افزایش یافته بانک ها ناشی از انتشار پول دیجیتال را مهار کرد. یافته قابل 
توجه این است که یک پول دیجیتال، خود می تواند به عنوان ابزاری برای مقابله با چنین خطراتی استفاده شود. این پول می تواند 
اطلاعات بلادرنگ در مورد جریان سپرده ارائه دهد و به بانک مرکزی اجـازه دهد تا سریعتر پاسخ دهد. این سازوکار به نوبه خود با 

افزایش اعتماد سپرده گذاران به تثبیت انتظارات کمک می کند.66
به طور کلی در یک بازار نیمه رقابتی که بانک ها تا حدودی قدرت اثرگذاری بر تعیین نرخ کف سپرده ها را دارند، انتشار ریال 
دیجیتال در یک بازه نرخ معین می تواند بر تمایل بانک ها در کاهش نرخ سپرده ها موثر بوده و به صورت یک رقیب در کاهش نرخ 
سپرده پذیری عمل کرده و مانع از کاهش نرخ مذکور از حد معینی می گردد بنابراین تجـهیز منابع بانکی در یک نرخ تعـادلی مناسب 
صورت گرفته و این امر استمرار و بهـبود تسهیلات دهی را ممکن می سازد. پس در این حالت نقش واسطه گری بانک کاهش نمی یابد 
بلکه مدیریت می شود. در وضعیت بازار رقابت کامل نیز که نرخ سپرده و تسهیلات از هماوردی عرضه و تقاضای وجوه تعیین می شود 
معرفی پول دیجیتال به عنوان رقیبی برای سپرده، در صورتی که با تمهیدات بانک مرکزی در نرخی مناسب ارائه شود تنها به عنوان 
یک دارایی دیگر در بازار مالی ارائه شده و بانک های تجاری با مدیریت صحیح عرضه و تقاضای وجوه در بازار می توانند همچنان نقش 

واسطه گری مالی خود را حفظ کنند.67

60. Bindseil, U., Panetta, F., & Terol, I. (2021)
61. Chiu et al. 2019 Andolfatto,(2020)
62. Monnet, E., Riva, A. and Ungaro, S. (2021)
63. Systemic banking crises
64. Kumhof and Noone,(2018)
65. Keiser  and Monnet,(2020)
66. Keiser  and Monnet,(2020)
67. Chiu, J. and Rivadeneyra, F. (2021)
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  بخش سوم: ريال ديجیتال بانک مرکزی جمهوری اسلامی ايران
طراحی پول دیجیتال بانک های مرکزی، در وهله نخست منوط به تبیین دقیق هدف گذاری براساس سیاست های بانک مرکزی 
هر کشور می باشد. بر همین اساس در این فصل ضمن تبیین اهداف بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران از انتشار ریال دیجیتال، 
مروری بر مولفه طراحی این شکل جدید از پول صورت گرفته و نهایتاً زیست بوم ریال دیجیتال و تراکنش های پیش بینی شده آن 

به همراه نقش هر یک از اعضای پیش بینی شده در زیست بوم ریال دیجیتال تشریح می گردد.

1-3- هدف بانک مرکزی جمهوری اسلامی ايران از توسعه ريال ديجیتال
همانگونه که بیان شد، بانک های مرکزی با اهداف مختلفی اقدام به توسعه پول دیجیتال می نمایند، که این اهداف نهایتا تعیین 
کننده بسیاری از مختصات پول های دیجیتال بانک های مرکزی می باشد. به عبارت دیگر طراحی اقتصادی، فنی و کسب و کاری 
پول دیجیتال بانک های مرکزی تا حدود زیادی وابسته به اهدافی است که بانک های مرکزی از توسعه پول دیجیتال دنبال می کنند. 
بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران نیز با هدف بسترسازی برای توسعه اقتصاد دیجیتال در کشور اقدام به توسعه ریال 
دیجیتال می نماید. با توجه به شکل گیری مفهوم اقتصاد پلتفرمی در سال های اخیر و پیش بینی حرکت به سمت اقتصادهای مبتنی 
بر بلاکچین، تصور دنیای مبتنی بر توکن در حال شکل گیری بوده؛ به نحوی که هر موجودیت واقعی دارای مابه ازای دیجیتال در 
شکل توکن بوده و موجودیت های مجازی نیز هویتی مبتنی بر توکن خواهند داشت. در چنین فضایی استفاده از یک ابزار پرداخت 
مناسب مبتنی بر توکن جهت تامین امکان ارائه خدمات مالی به موجودیت های مبتنی بر توکن نیازی اساسی بوده و اساساً مفهوم 
اقتصاد دیجیتال به شکل کامل آن در چنین فضای محقق خواهد شد. بر همین اساس پیش بینی و بسترسازی مناسب بانک های 
مرکزی برای ارائه پول و ابزارپرداخت مناسب جهت پاسخگویی به نیاز فضای اقتصاد دیجیتال توصیف شده، از اهمیت بسزایی 
برخوردار می باشد؛ چرا که عدم پاسخگویی مناسب به این نیاز، استفاده از سایر انواع توکن های خصوصی به عنوان ابزار پرداخت را 

تشدید و حاکمیت پولی بانک های مرکزی را با مخاطره جدی مواجه می نماید.
همچنین پیش بیني مي شود منافع دیگری نیز در اثر توسعه ریال دیجیتال تحصیل گردد که در این سند به آن ها اشاره شده است.

2-3- مولفه هاي طراحی ريال ديجیتال بانک مرکزی جمهوری اسلامی ايران
پیش از ورود به موضوع مولفه ها و مختصات ریال دیجیتال، بر این نکته کلیدی تاکید می شود که کلیه مختصات احصاء شده برای 
ریال دیجیتال بانک مرکزی، منحصرا مربوط به نسخه جاری ریال دیجیتال می باشد. بدیهی است در اثر توسعه دامنه کاربری ریال 
دیجیتال و ایجاد تغییرات کارکردی در آن، ریال دیجیتال واجد مختصات جدیدی خواهد شد که تغییرات متناسب با آن در نسخ 

آتی این سند اعمال خواهدگردید. 
به منظور تبیین چرایی پیاده سازی ریال دیجیتال با استفاده از فن آوری زنجیره بلوکی باید به اهداف اصلی انتشار پول دیجیتال 
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از سوی بانک های مرکزی اشاره نمود، که یکی از آن ها فعال سازی ظرفیت برنامه پذیری پول می باشد. اگرچه ارائه این خدمت 
درخصوص انواع پول الکترونیکی غیرمتمرکز نیز امکان پذیر می باشد، لیکن فعال سازی این ظرفیت درخصوص پول مبتنی بر توکن 
منتشر شده از طریق فن آوری دفترکل توزیع شده و زنجیره بلوک بسیار کم هزینه تر بوده و مدل های متعدد پیاده سازی این ظرفیت 
روی انوع توکن های منتشر شده بر بستر این فناوری اجرایی و عملیاتی گردیده است. همچنین بسترهای زنجیره بلوکی مبتنی 
بر فن آوری دفتر کل توزیع شده به علت فرآیند اجماع در تایید تراکنش ها از امنیت بسیار بالایی برخوردار بوده و در عین حال به 
دلیل ثبت اطلاعات در قالب بلوک های اطلاعاتی پیوسته در این شبکه، امکان رهگیری هر نوع تغییراتی در زنجیره اطلاعاتی ثبت 
شده وجود دارد. این ویژگی ها در کنار سرعت قابل قبول این شبکه، و امکان فعال سازی ظرفیت های گسترده پردازشی از طریق 
افزونگی مدیریت شده در زیرساخت ها، زنجیره بلوک را به عنوان یکی از مناسبت ترین بسترها جهت انتشار پول دیجیتال بانک 

مرکزی معرفی می نماید.
پول دیجیتال بانک مرکزی ایران که ریال دیجیتال نامیده می شود، تحت عنوان شکل دیجیتال اسکناس و در چارچوب قانون 
پولی و بانکی کشور و با رعایت کلیه ضوابط ناظر بر انتشار اسکناس منتشر می شود. همچنین مولفه هاي طراحی ریال دیجیتال با 
نظر داشت اهداف یادشده، در سه قالب اصلی اقتصادی، کسب وکاری و فنی تقسیم بندی شده و بر اساس اولویت آن ها معماری 
کلان و زیرساخت  مورد نیاز طراحی شده است. مولفه هاي عمده ی اقتصادی، فنی و کسب و کاری در طراحی ریال دیجیتال بانک 

مرکزی در شکل 1-3 به نمایش در آمده است.
میزان مشابهت با ویژگی های اسکناس، میزان انطباق با الزامات اقتصاد دیجیتال، نحوه مواجهه با عدم تعادل احتمالي در منابع 
و مصارف بانک ها، نحوه ایجاد فرصت های جدید سودسازی برای بانک ها، تعیین ناشر ریال دیجیتال، دامنه توزیع جغرافیایی و 
حوزه و هدف کاربرد، سازوکار انتشار و توزیع ریال دیجیتال، میزان شفافیت و گمنامی تراکنش و سطح حریم خصوصی کاربران، 
سازوکارهای مورد نیاز تسویه های احتمالی، وجود یا عدم وجود نرخ سود و کارمزد، تبدیل پذیری به سایر شکل های پول، نوع 
زیرساخت زنجیره بلوکی مورد نیاز، تعیین فرآیند تایید تراکنش و اجماع، چگونگی پشتیبانی از قراردادهای هوشمند، قابلیت انتشار 
توکن های مختلف، چگونگی پشتیبانی و نگهداری دفاتر کل و مقیاس پذیری خدمات قابل ارائه از مهمترین مولفه های طراحی ریال 

دیجیتال بانک مرکزی هستند. 
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شکل 1-3- مولفه های بانک مرکزی برای طراحی کلان معماری

البته علاوه بر مولفه های کلیدی که در شکل 1-3 نشان داده شده است، چندین مولفه فرعی دیگر نیز برای طراحی مدنظر 
قرارگرفته است تا زیرساخت طراحی شده تا حد امکان مطابق با نیازمندی های نظام پرداخت کشور باشد. این زیرساخت باید بتواند 
حریم خصوصی افراد حقیقی و حقوقی را در سطوح مختلف تأمین و تضمین نماید و راهکاری برای تعریف سطح دسترسی افراد و 
نهادهای مختلف را به انواع داده ها در اختیار داشته باشد و به گونه ای طراحی شود که در هر زمان امکان اعمال سیاست های مختلف 
بانک مرکزی در آن ممکن باشد. به عبارتی در عین استفاده از مزایای زنجیره بلوک، مالکیت بانک مرکزی بر زیرساخت حفظ شود. 
هزینه های پیاده سازی، اجرایی و نگهداری ازجمله هزینه های دستیابی به اجماع و نگهداری داده ها می بایست بهینه باشد. زیرساخت 
توسعه یافته باید امکانات مرسوم را برای ممانعت از وقوع جرائم مالی دارا بوده و تعریف فعالیت هایی که در تضاد با قوانین کشور 
است در آن ممکن نباشد. زیرساخت می بایست حداکثر انطباق را با مختصات فعلی داشته باشد و کمترین تغییرات را تحمیل 
نماید. به علاوه قابلیت های توسعه یافته باید تا جای ممکن قالب محور باشند. زیرساخت می بایست امنیت را در حد بسیار بالایی برای 

مولفـه های
اقتـصادی

مولفـه های
کسب وکاری

مولفـه های
فـنی

* میزان مشابهت با ویژگی های اسکناس
)مانند دسترسی عمومی، بهره ناپذیری، قابلیت تبدیل یک به یک 

با سایر انواع پول رایج کشور(

* میزان انطباق با الزامات اقتصاد دیجیتال

* تعیین ناشر رمزریال
* تعیین دامنه توزیع جغرافیایی و حوزه و هدف کاربرد

* سازوکار انتشار و توزیع رمزریال
* سازوکار مورد نیاز تسویه های احتمالی

* نحوه ایجاد فرصت های جدید سودسازی برای بانک ها

* نوع زیرساخت زنجیره بلوکی مورد نیاز
* تعیین فرآیند تایید تراکنش و اجماع

* پشتیبانی از قراردادهای هوشمند
* قابلیت انتشار توکن های مختلف

* چگونگی پشتیبانی و نگهداری دفترکل
* میزان گمنامی تراکنش و سطح حریم خصوصی کاربران

* مقیاس پذیری خدمات قابل ارائه
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استفاده کنندگان فراهم نموده به  نحوی که شرکت در فرآیند تأیید تراکنش ها و نوشتن بر روی زنجیره بلوک با مجوزدهی بانک 
مرکزی ممکن شود. یکی از شاخص های دیگر مدیریت توسعه ظرفیت شبکه زیرساخت است که لازم است قابلیت مدیریت تعداد 
زیاد تراکنش را داشته باشد. زیرساخت می بایست بتواند تغییرات احتمالی را به صورت برخط و بدون نیاز به توقف اعمال نماید. 
زیرساخت می بایست انعطاف پذیری زیادی داشته باشد تا توسعه محصولات و سرویس های متنوع با ویژگی های مختلف را در خود 
جای دهد و منحصر به یک حیطه خاص نباشد. زیست بوم ریال دیجیتال می تواند مستقل از زیرساخت های پرداخت فعلی مانند 
سامانه های تسویه ناخالص آنی )ساتنا(، حواله بین بانکی پایا و شبکه الکترونیکی پرداخت کارتی)شاپرک( عمل نماید. از این رو با 
توجه به قوانین موجود کشور، ارزش گذاری معیارهای مرتبط با ریال دیجیتال و شرایط مستقر نظام پرداخت در کشور طراحی شده 

و براساس آن برای ذینفعان مختلف نقش متناسب را تعریف نموده است.

3-3- زيست بوم ريال ديجیتال بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران
ریال دیجیتال در معماری ارائه شده توسط بانک مرکزی، شکل دیجیتالی اسکناس بوده و جزیی از پایه پولی بوده؛ از این رو امتیاز 

انتشار آن در انحصار بانک مرکزی و مبتنی بر پشتوانه های قانونی و تعهد مستقیم بانک مرکزی خواهد بود. 
واسطه های توزیع در این معماری، بانک ها و موسسات مالی دارای مجوز  می باشند که ارتباط با کاربران نهایی را مدیریت  
می نمایند. این واسطه ها  می توانند دفتر کل زیرساخت ریال دیجیتال یا همان پایگاه داده توزیع شده را نگهداری و به روزرسانی 
باتوجه به گستردگی عملیاتی،  بانک مرکزی  این معماری را نمایش  می دهد. ریال دیجیتال  نمایند. شکل 2-3 طراحی کلان 
ذی نفعان و بازیگران متعددی را به صورت مستقیم یا غیرمستقیم با خود همراه خواهد کرد. همانطور که در شکل 2-3 نشان داده 
شده است، ذینفعان اصلی زیست بوم ریال دیجیتال شامل بانک مرکزی، بانک ها و موسسات مالی تجاری و کاربران عادی و تجاری 
و تامین کنندگان فناوری هستند. هرچند این مدل از یک الگوی توزیع شده پیروی  می کند، با این وجود نقش بانک مرکزی به 

عنوان راهبر زیست بوم گستردهتر از نقش سایر اعضا خواهد بود.

شکل 2-3- زیست بوم ریال دیجیتال بانک مرکزي
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همانطور که مشاهده مي شود، در زیست بوم ریال دیجیتال بانک مرکزي جمهوري اسلامي ایران، بازیگراني وجود دارند که روابط 
و نحوه تعامل آن ها در شکل فوق ترسیم شده است. همچنین هریک از بازیگران این زیست بوم داراي نقش هاي مختلفي هستند که 

فهرست این نقش ها به طور خلاصه در جدول 1-3 آمده است.
 

جدول 1-3- بازیگران و ذی نفعان ریال دیجیتال بانک مرکزی

نقشبازیگر

مدیریت چرخه عمر ریال دیجیتال )تولید، انتشار، توزیع و امحاء(بانک مرکزی
تعریف دسترسی برای بانک ها 

مسدود و فعال سازی دسترسی  بانک ها
تعریف و اعمال سیاست های کلان مدیریت زیست بوم ریال دیجیتال

متولی  دفترکل توزیع شده و مشارکت در تأیید تراکنش ها و اجرای قراردادهای هوشمند

احراز هویت کاربران و فعال سازی کیف ریال دیجیتال عضو متولی
توسعه کیف ریال دیجیتال

تبدیل کردن ریال دیجیتال بانک مرکزی به سایر شکل های پولی در حساب های بانکی مرسوم
متولی  دفترکل توزیع شده و مشارکت در تأیید تراکنش ها 

توسعه و اجرای قراردادهای هوشمند )با تایید بانک مرکزی(
آموزش و ترویج

احراز هویت کاربران و فعال سازی کیف ریال دیجیتال عضو عادی
توسعه کیف ریال دیجیتال

تبدیل کردن ریال دیجیتال بانک مرکزی به سایر شکل های پولی در حساب های بانکی مرسوم
آموزش و ترویج

کاربران
)عادی و تجاری(

دریافت و ارسال ریال دیجیتال با رعایت محدودیت های تعیین شده

تأمین کنندگان 
فن آوری

توسعه و نگهداری زیرساخت  و کیف ریال دیجیتال بانک مرکزی
پیاده سازی قراردادهای هوشمند و سرویس های مختلف آتی

استقرار سامانه در بانک ها و مدیریت پذیرندگان
آموزش و ترویج

4-3- تولید و انتشار ريال ديجیتال
ریال دیجیتال بانک مرکزی پس از طی مراحل قانونی و اخذ مجوزهای لازم، در حجم مشخصی توسط بانک مرکزی تولید و در 
اختیار هیات نظارت بر اندوخته اسکناس ـ موضوع ماده 21 قانون پولی و بانکی کشور ـ قرار خواهد گرفت. ریال دیجیتال تولید 
شده پس از تامین پشتوانه های لازم توسط بانک مرکزی و ارائه به آن هیات، از زیر کلید هیات خارج و منتشر شده و از این مرحله 
به بعد، هر واحد ریال دیجیتال، بدهی مستقیم بانک مرکزی به دارنده ی آن تلقی می شود. ریال دیجیتال منتشر شده عیناً همان 
ریال جاری کشور بوده و همواره هر واحد از آن معادل یک ریال ارزش خواهد داشت. بنابراین مباحثی مانند نرخ برابری ریال و ریال 
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دیجیتال، مازاد ارزش ریال دیجیتال نسبت به سایر انواع پول رایج کشور و عایدی سرمایه ناشی از نگهداری ریال دیجیتال فاقد 
موضوعیت خواهد بود. پس از انجام عملیات انتشار، رمز ریال عملًا در کیف ریال دیجیتال بانک مرکزی قرارگرفته و آماده توزیع 
بین بانک های متقاضی خواهد بود. همانگونه که در بخش بعد تشریح خواهد شد، مکانیزم توزیع ریال دیجیتال به بانک ها مشابه 

توزیع اسکناس بین بانک ها می باشد.
 

5-3- توزيع ريال ديجیتال در کشور 
ساختار توزیع ریال دیجیتال، مستند به مصوبه شورای پول و اعتبار68 متشکل از دو لایه است. همانگونه که در بخش پیشین اشاره 
شد بانک مرکزی به عنوان ناشر ریال دیجیتال، در گام اول و سطح کلان ریال دیجیتال  را در اختیار لایه اول )بانک های تجاری( 
قرار می دهد. در لایه اول، اعضا با بانک مرکزی در ارتباط بوده و قادر به نگهداری و انتقال ریال دیجیتال و توزیع خرد بین کاربران 
عادی و تجاری می باشند. همانگونه که عنوان شد، مکانیزم توزیع ریال دیجیتال به بانک ها، مشابه توزیع اسکناس بین بانک ها 
می باشد. بنابراین ریال دیجیتال، در مقابل تامین مقدار متناظری اسکناس یا ذخایر از سوی بانک متقاضی، در کیف ریال دیجیتال 
بانک متقاضی قرار خواهد گرفت. از آنجا که ریال دیجیتال همانند اسکناس، بدهی بانک مرکزی محسوب می شود، لذا حساب 
ریال دیجیتال برای بانک ماهیت بدهکار داشته و ریال دیجیتال در گروه موجودی های نقد طبقه بندی می شود. در لایه دوم نیز 
اعضا )کاربران عادی و تجاری( با لایه بالاتر از خود در ارتباط بوده و مشتریان از طریق تبدیل وجه نقد یا سپرده خود نزد بانک ها 
به ریال دیجیتال، مقدار مشخصی ریال دیجیتال را به کیف ریال دیجیتال خود منتقل می کنند. به عبارت دیگر در لایه اول توزیع، 
موسسات اعتباری متولی قرار دارند که همچون بانک مرکزی )راهبر زیست بوم( مجاز به نگهداری یک نسخه از دفتر کل توزیع شده 
و مشارکت در فرآیند تایید تراکنش ها بوده و امکان انجام انواع تراکنش ها را خواهند داشت. همانگونه که در شکل 3-3 نمایش داده 
شده است، سایر اعضا نیز عضو عادی شناخته شده که  با واسطه گری یک عضو متولی یا حتی راهبر، امکان انجام انواع تراکنش ها 
را خواهند داشت. در لایه دوم نیز کاربران با توجه به درخواست و نوع کاربری، از طریق نصب نرم افزارهای ریال دیجیتال در تلفن 
همراه علاوه بر نگهداری امن از کلیدهای خصوصی خود، امکان انجام تراکنش را خواهند داشت. بنابراین ریال دیجیتال مشتریان 
بانک ها در حساب بانکی نگهداری نمی شود، بلکه در کیف ریال دیجیتال نزد خود مشتریان نگهداری گردیده69 و در اثر انجام 

تراکنش ریال دیجیتال، بطور مستقیم به کیف های مختلف منتقل می شوند.

68. بند 10 از یک هزار و سیصد و بیست و هفتمین صورتجلسه مورخ 1400/10/21
69. کیف ریال دیجیتال، اساساً محل نگهداری زوج کلیدهای عمومی و خصوصی بوده و در این سند صرفاً به منظور تقریب ذهن، از مفهوم انتقال و نگهداری پول در 

کیف ریال دیجیتال استفاده شده است.
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شکل 3-3- ساختار دولایه توزیع ریال دیجیتال بانک مرکزی 

بانک های تجاری با آماده سازی زیرساخت های داخلی70 خود،  می توانند به طور مستقیم )در نقش عضو متولی( یا با واسطه 
)در نقش عضو عادی از طریق عضو متولی(، به شبکه ریال دیجیتال اتصال یابند و ذینفعان با کیف های ریال دیجیتال خود قادر 
به انجام مبادلات مالی  می باشند. تاب آوری این سامانه به علت توزیع شدگی و تکرار چندین نسخه دفتر کل نزد اعضا، نسبت به 
زیرساخت های متمرکز فعلی بیشتر بوده و به علت ماهیت مجوزدار بودن شبکه و بازیگران محدود آن نسبت به شبکه های عمومی 
زنجیره بلوکی دارای تاب آوری کمتری است. اجزای نظام پرداخت خرد مبتنی بر ریال دیجیتال در شکل 4-3 به تصویر کشیده شده 
است. در این مدل بانک مرکزی ارتباط مستقیم با کاربران نهایی نداشته و وظیفه احراز هویت و رعایت قوانین مبارزه با پولشویی 

بر عهده بانک های تجاری است.

70. Back-end
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شکل 4-3- نظام پرداخت خرد مبتنی بر ریال دیجیتال

6-3- فرآيند انجام تراکنش ريال ديجیتال
کاربران شبکه برای انجام یک تراکنش نیاز به احراز هویت و فعال سازی کیف ریال دیجیتال موبایلی خود دارند. کاربر  می تواند با 

کیف ریال دیجیتال خود تراکنش مالی را آغاز کرده و مبلغی را به آدرس مقصد ارسال نماید.  
جریان پردازش تراکنش های ریال دیجیتال به سه مرحله تقسیم می شود. این جداسازی مزایای متعددی را به همراه می آورد، 
ازجمله این مزایا می توان به بهبود مقیاس پذیری شبکه، کاهش سطوح اضافی اعتماد و بازبینی و بهبود عملکرد کلی آن اشاره کرد.

* مرحله اول، تأیید تراکنش ها توسط همتا یان71 تأییدکننده است. این همتایان در زیرساخت زنجیره بلوکی همان بانک های 
عامل هستند. این مرحله با اجراشدن یک مجموعه روال از پیش نعیین شده توسط این همتا یان صورت می گیرد که آن  را 
به علت عدم تمرکز در پردازش اطلاعات، پردازش توزیع شده می نامیم. در این مرحله راهبر وظیفه ای ندارد و تایید کننده 
به طور مستقل مجموعه کنترل های تعبیه شده در زیرساخت را فراخوانی نموده تا پاسخ مناسب را در قبال انجام تراکنش 

ایجاد نمایند.
* مرحله دوم مرتب سازی تراکنش ها است. این مرحله از انعطاف بالایی برخوردار بوده و نحوه انجام این مرتب سازی بر اساس 

معیار های شبکه مشخص می شود. در این فرآیند راهبر نقش کلیدی را برعهده دارد.
* مرحله سوم شامل اعتبارسنجی مجدد و نهایی تراکنش ها است که درنهایت به ثبت تراکنش ها در دفتر کل توسط اعضای 
شبکه منجر می شود. راهبر در این مرحله وظیفه توزیع مجموعه تراکنش ها به سایر اعضا را برعهده دارد. اعضا به صورت 
مستقل تراکنش ها را مورد تجزیه تحلیل قرار  می دهند. در واقع بعد از تایید تراکنش ها توسط هر عضو، عملیات به روزرسانی 

دفتر کل صورت  می گیرد.

71. Peer
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لازم به ذکر است که به کل فرآیند پردازش تراکنش، اجماع72  می گویند زیرا که تعداد مشخصی از اعضا و با همراهی راهبر، به 
توافق جمعی پیرامون شرایط و محتوای تراکنش دست  می یابند. هرگاه فرآیند چند گامی اجماع، که زمان اتمام اجرای آن وابسته 
به تعداد اعضای مورد نیاز برای اجماع است، با موفقیت پایان پذیرد به روزرسانی دفتر کل صورت  می گیرد. قابل ذکر است ساختار 
داده ای ذخیره تراکنش ها در این زیرساخت به صورت UTXO خواهد بود. سطوح عملیاتی احراز هویت و انجام تراکنش در شبکه 

ریال دیجیتال در شکل 5-3 نمایش داده شده است.

شکل 5-3- سطوح عملیاتی احراز هویت و انجام تراکنش در شبکه ریال دیجیتال 

7-3- تايید جمعی تراکنش های ريال ديجیتال
به طور خلاصه، اجماع به معنای چرخه  کامل تأیید صحت مجموعه ای از تراکنش ها و ثبت آن ها در قالب یک بلوک معتبر در دفترکل 
است. »سیاست های تأیید«73 شامل تمامی شاخص ها و معیار های مشخص شده در شبکه و قراردادهای هوشمند است که برای 
تأیید تراکنش ها مورد توافق اعضا در نظر گرفته شده اند. در چرخه عمر یک تراکنش، این سیاست ها تعیین می کنند که تراکنش باید 

توسط کدام یک از اعضای شبکه تأیید شود و پس  از آن به ثبت برسد. 
الگوریتم های اجماع متفاوتی را می توان به صورت قالب محور در زیرساخت پول دیجیتال به کار برد. انتخاب نوع الگوریتم اجماع، 

بر اساس سیاست های تأیید انجام می شود.

72. Consensus
73. Endorsement Policy
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1-7-3- انتخاب الگوريتم  اجماع برای ريال ديجیتال

قبل از انتخاب یک الگوریتم اجماع برای تأیید تراکنش ها لازم است به صورت اجمالی انواع روش های موجود و معتبر را مورد ارزیابی 
قرار داد. به طور کلی الگوریتم های اجماع را  می توان به دو دسته اثبات محور و رای محور تقسیم بندی نمود.

در الگوریتم های اثبات کار74، که از طریق رمزارزهای بیت کوین و اتریوم معرفی شده اند و درحال حاضر کاربرد گسترده ای دارند، 
عضو خلق کننده بلوک در هر دور، از راه برگزاری رقابتی محاسباتی انتخاب می شود. این رقابت محاسباتی با حل کردن معمای 
محاسباتی رمزگذاری شده است و هر عضوی که زودتر از سایرین آن را حل کند صلاحیت لازم برای افزودن بلوک به زنجیره را 

خواهد داشت.
در الگوریتم اثبات سهم75، شانس انتخاب اعضا برای ساختن بلوک جدید تا حدود زیادی به میزان سهم و پولی بستگی دارد 
که در شبکه به ازای وثیقه یا موجودی خود می پردازند. در شکل غالب الگوریتم های اثبات سهم، علاوه بر میزان سهم عضو، که 
ملاک اصلی است، قدرت محاسباتی محدودی نیز نیاز خواهد بود تا معادله مرتبط با الگوریتم هش حل شود. افزون بر الگوریتم های 
اثبات محور شرح داده شده، الگوریتم های مطرح دیگری نیز هستند که الگوریتم های اثبات کار و اثبات سهم را به روشی جدید 
ترکیب کرده یا معیار دیگری را برای اثبات کار برگزیده اند. برای نمونه، الگوریتم اثبات شانس76 از تولیدکننده اعداد تصادفی برای 
انتخاب عضو اضافه کننده بلوک استفاده می کند. الگوریتم های اثبات سوزاندن77 و اثبات ظرفیت78 از دیگر مواردی هستند که از ایده 
متفاوتی استفاده می کنند. در الگوریتم های اثبات سوزاندن، کاوشگران باید مبالغ یا سکه های دیجیتالی خود را به آدرس مشخصی 
برای سوزانده شدن ارسال کنند و هر کسی که بیشترین مبلغ را بسوزاند حق امتیاز تشکیل بلوک جدید را خواهد داشت. در الگوریتم 
اثبات ظرفیت بازیگران، به جای ارتقای توان پردازشی، باید روی ظرفیت ذخیره سازی خود سرمایه گذاری کنند که اقتصادی تر است. 

از سایر مدل های ترکیبی اثبات کار و اثبات سهم می توان به الگوریتم اثبات فعالیت79 اشاره کرد.
اما در الگوریتم های اجماع رأی محور، اعضای شرکت کننده در فرایند اجماع باید قبل از شروع فرایند احراز هویت شوند. این 
دسته از الگوریتم ها در دو دسته قرار می گیرند؛ تاب آور در مقابلِ حملات بیزانس80: این الگوریتم در مقابل تهاجم اعضای متخاصم و 
همچنین خرابی احتمالی اعضا مقاومت دارد و با درصد مشخصی از اعضای سالم شبکه پایدار خواهد بود. الگوریتم تاب آور درمقابل 
خرابی81 فقط در مقابل خرابی و از  مدار خارج شدن درصد مشخصی از اعضا قابلیت تاب آوری دارد. از مهمترین مباحث در حوزه 
الگوریتم های رأی گرا، پروتکل تاب آوری کاربردی حملات بیزانس82 است که در حوزه سیستم های توزیع شده و غیرهمزمان کاربرد 

فراوان دارد. زیرساخت ریال دیجیتال بانک مرکزی الگوریتم اخیر را برای فرآیند پردازش تراکنش های خود برگزیده است.

8-3- چشم انداز کلي و مختصات اقتصادي و کسب وکاري ريال ديجیتال بانک مرکزی جمهوري اسلامي ايران
ریال دیجیتال بانک مرکزی، شکل سوم پول بانک مرکزی است که منحصرا توسط بانک مرکزی به صورت دیجیتال منتشر شده 
و بدهی مستقیم بانک مرکزی محسوب می شود. ریال دیجیتال بانک مرکزی پس از انتشار و عرضه به عنوان جزئی از پول محدود 
و همتای اسکناس و مسکوک خواهد بود؛ لذا کلیه قوانین مربوط به انتشار اسکناس در کشور، بر ریال دیجیتال بانک مرکزی نیز 

74. PoW
75.  PoS
76.  PoL
77. PoB
78. PoC
79. PoA
80. BFT
81. CFT
82. PBFT
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مترتب خواهد بود. از آنجا که ریال دیجیتال، به لحاظ ماهوی همان ریال جاری کشور است، لذا هر واحد ریال دیجیتال همواره 
ارزشی معادل یک ریال خواهد داشت. به طور خلاصه مشخصه های کلیدی ریال دیجیتال به شرح ذیل قابل تعریف می باشند:

* ریال دیجیتال بانک مرکزی همانند اسکناس و مسکوک، کاربری عمومی دارد، به صورت دیجیتال در کیف ریال 
دیجیتال مشتریان قرار می گیرد و به صورت همتا به همتا قابل انتقال است.

* ریال دیجیتال مشتریان بانک ها در حساب بانکی نگهداری نمی شود، بلکه در مشابهت با اسکناس، بدون نیاز به حساب 
بانکی در کیف ریال دیجیتال خود مشتریان نگهداری می گردد.

* ریال دیجیتال مبتنی بر توکن بوده و در آن از فن آوری رمزنگاری استفاده شده است.
* امکان تبدیل یک به یک ریال دیجیتال به سایر انواع پول رایج کشور از جمله اسکناس وجود دارد.

* صرف انتقال ریال دیجیتال از یک کیف ریال دیجیتال شخصی به کیف ریال دیجیتال شخصی دیگر )بدون ارائه سایر 
خدمات( مستلزم پرداخت کارمزد نمی باشد. 

* ریال دیجیتال قابلیت اعمال سقف تراکنش و مقدار قابل نگهداری در کیف ریال دیجیتال را دارد.
* هیچ گونه سود یا  بهره اي بر ریال دیجیتال پرداخت نمی شود.

* ریال دیجیتال به منظور تسویه مبادلات خرد استفاده می شود و در هدف گذاری اولیه جهت اجرای آزمایشی براي 
تسویه میان بانک ها و اجراي سیاست هاي پولي کاربردي نخواهد داشت.

* ریال دیجیتال بانک مرکزی در عین دارا بودن قابلیت تبدیل دو سویه از / به اسکناس و یا سپرده بانکی، قابلیت 
سپرده گذاری در قالب حساب ریال دیجیتال را ندارد.

همانگونه که بیان شد ریال دیجیتال از طریق بانک های تجاری در اختیار عموم قرار می گیرد و همانند اسکناس و مسکوک 
به عنوان یک دارایی برای بانک ها و موسسات اعتباری کشور قلمداد می گردد که در کیف ریال دیجیتال بانک ذخیره و در طرف 
راست ترازنامه بانک ثبت گردیده و در گروه موجودی های نقد طبقه بندی می شود. دریافت ریال دیجیتال از بانک مرکزی توسط 
بانک تجاری مستلزم تبدیل بخشی از سپرده های آن بانک نزد بانک مرکزی به ریال دیجیتال است که در چارچوب ضوابط ابلاغی 
قابل انجام خواهد بود. با عنایت به مختصات و بازیگران تعریف شده براي حوزه ریال دیجیتال، ویژگي هاي برخي رمزارزها، از جمله 
استخراج، عایدي سرمایه، ناشناسي هویت ها، پرداخت هاي برون مرزي و ... در این زیست بوم فاقد موضوعیت است. جزئیات هر یک 

از فرایندها مشتمل بر حدود، سقف ها، وظایف و مسئولیت ها و تعیین رویه ها در چارچوب ضوابط اجرایی تعیین می گردد.
در تحلیل آثار اقتصادي انتشار ریال دیجیتال بانک مرکزي بر سازوکار سیاست گذاري پولي، توجه به این نکته ضروري است که 
ریال دیجیتال بانک مرکزي در درجه اول به منظور تقویت یا تضعیف سازوکار اشاعه پولي تعریف نشده است. بنابراین، تاثیر ریال 
دیجیتال بانک مرکزي بر سازوکار سیاست گذاري پولي نوعي تاثیر ثانویه )پسینی( است. این موضوع که آیا ریال دیجیتال بانک 
مرکزي تنها جایگزین بخشي از اسکناس و مسکوک در جریان خواهد بود یا کل پایه پولي قابلیت تبدیل به این نوع پول را دارد، 
بر آثار سیاستي انتشار ریال دیجیتال اثرگذار است. همچنین تعیین مولفه های مشخص شده در تعریف این پول نیز در تحلیل آثار 
سیاستي آن اهمیت دارد. به عنوان مثال، مشخص شدن سازوکار انتشار این نوع پول دیجیتال )مبتني بر توکن( تا حد زیادي سبب 
ارتقاء شفافیت مبادلات می گردد. به طور کلی از آنجاکه انتشار ریال دیجیتال بانک مرکزي نوعي پول نقد الکترونیک با ارزش ثابت 
است که براي پرداخت هاي خرد مورد استفاده قرار گیرد، لذا واجد آثار قابل توجهي بر سازوکار اشاعه پولي نخواهد بود. در مقررات 
انتشار ریال دیجیتال بانک مرکزی با تعریف این ابزار به عنوان نوعی اسکناس در مقررات مزبور، تعیین سقف محدود برای انتشار ریال 
دیجیتال بانک مرکزی و واگذاری اختیارات لازم به بانک مرکزی در خصوص نحوه تبدیل این ابزار به سپرده های بانکی و بالعکس، 

سعی شده است آثار پولی و چالش های مرتبط با مفهوم ریال دیجیتال و اثر آن بر سازوکار اشاعه پولی محدود گردد. 



42

9-3- مزايا و فرصت های پیاده سازی ريال ديجیتال بانک مرکزی
بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران اعتقاد دارد که توسعه ریال دیجیتال، می تواند موجب ایجاد فرصت های مناسبی در حوزه های 

اقتصادی، فنی و کسب و کار می گردد که در ذیل به برخی از این مزایا اشاره شده است.

1-9-3- تأمین نیازهاي پرداخت در  فضای اقتصاد ديجیتال

نسل بعدی پرداخت ها باید از اقتصاد دیجیتالی حمایت بیشتری نماید و امکان برقراری ارتباطی بی نقص بین خدمات مختلف مورد 
استفاده خانوارها و مشاغل را فراهم سازد. از این روی، طراحی ریال دیجیتال اقدامي ضروري در این جهت می باشد. به عنوان مثال، 
ریال دیجیتال می تواند توسعه پول برنامه پذیر یا قابل برنامه ریزی را تسهیل نماید، زیرا امکان انجام معاملات با توجه به شرایط، 
قوانین یا رویدادهای خاص از اهمیت ویژه ای برخوردار است. در این زمینه توسعه برنامه های کاربردی بسیاری امکان پذیر است که 
در ترکیب با مفاهیمی همچون اینترنت اشیاء، منافع بی شماری به همراه خواهد داشت. اگر امکان انجام معاملات کوچک با هزینه 
کمتری نسبت به شرایط امروز ایجاد گردد، ریال دیجیتال می تواند پرداخت های خرد را ممکن سازد. این امر ممکن است باعث 
افزایش حجم و فرکانس این پرداخت ها، و نهایتاً منجر به توسعه خدمات جدیدی شود که می تواند از این قابلیت استفاده کند. این 

امکان، می تواند مدل های جدید تجاری را برای مواردی مانند پرداخت هزینه برای رسانه های دیجیتال فعال سازد.

2-9-3- پرهیز از مخاطرات اشكال جديد خلق پول شخصی

سیستم های پرداخت موجود، پولی که توسط بانک مرکزی یا بانک های تجاری خلق شده است را انتقال می دهند. گرچه پول مورد 
استفاده بانک تجاری در سیستم های پرداخت موجود عاری از خطر نیست )ورشکستگی بانک تجاري( اما مقررات و نظارت احتیاطی 
بانک مرکزی کمک می کند تا اینگونه وقایع به ندرت رخ دهند و در صورت وقوع، صندوق ضمانت سپرده ها تا حدی زیان حادث شده 
را می کاهد. در نتیجه، کاربرانِ سیستم های پرداخت موجود می توانند نسبت به حفظ پول خود در مدت زمان پرداخت یا نگهداری 
اطمینان نسبی داشته باشند. این در حالی است که ممکن است این سطح از ایمنی و اطمینان برای سیستم های پرداخت جدید 
پیشنهادی از سوی برخی از شرکت ها )اعم از شرکت های فن آوری موجود( وجود نداشته باشد. این سیستم های پرداخت معروف به 
پول دیجیتال با ارزش ثابت، با هدف استفاده در معاملات از طریق سیستم های پرداخت خرده فروشی یا کلان فعلی پیشنهاد شده 
است. این نوع پول، توکن دیجیتالی را برای نقل و انتقالات پیشنهاد می دهند.گرچه دارای تفاوت های بسیار در طراحی می باشند؛ 
اما عمدتاً به دنبال ایجاد ثبات ارزشی از طریق نوعی پشتیبانی هستند. بسته به ماهیت دارایی های پشتیبان و نحوه نگهداری آن ها، 
این نوع از پول دیجیتال ممکن است نتواند ثبات ارزش و قابلیت بازخرید را برابر با پول بانک تجاری یا بانک مرکزی ارائه نماید. 
این عدم اطمینان یا نوسانات زیاد در پول دیجیتال با ارزش پایدار می تواند مشابه ثبات مالی منجر به افزایش مخاطراتی در ارتباط 
با شکست عملیاتی یا مالی خود سیستم پرداخت گردد. این امر با مخاطراتی در زمینه توانایی کاربران در مدیریت نقدینگی، انجام 
تعهدات پرداختی، کاهش شدید اعتماد به سیستم مالی و تسری احتمالی آن در کل سیستم، همراه می باشد. ضمناً، در صورت عدم 
تعامل این ارزهای دیجیتال با یکدیگر و با سایر سیستم های پرداخت، حلقه های بسته و ناکارآمدی ایجاد خواهد شد. به این ترتیب، 
به نظر می رسد ایجاد پول خصوصی )یا ابزارهای شبیه پول( برای اهداف معاملاتی، خطرات بالقوه ای را به همراه دارد که فراتر از 
مخاطرات کنونی سیستم های پرداخت موجود است. به همین دلیل ریال دیجیتال می تواند ضمن تامین برخی مختصات پول های 

مورد نیاز در بسترهای کسب و کاری نوین، مخاطرات شیوع پول های خصوصی یا توکن های مبتنی بر ریال را بکاهد.

3-9-3- پشتیبانی از نظام پرداخت منعطف و تاب آور 

سیستم های پرداخت الکترونیکی کشور، همواره از سطح تاب آوری و ایمنی بالایی برخوردار بوده اند. با این حال، تغییر و انتقال 
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مستمر از پرداخت با پول نقد به پرداخت الکترونیکی، اعتماد به سیستم های پرداخت الکترونیکی را افزایش می دهد که پیامدهای 
مختلفی در تنوع و انعطاف پذیری پرداخت ها دارد. به طور معمول، کارت و پول نقد، تنها گزینه های روند معاملات فروش در محل 
هستند، که از این بین، کارت تنها گزینه تجارت الکترونیکی محسوب می شود. لذا انعطاف پذیری و تاب آوری عملیاتی شبکه کارت 
بسیار حیاتی است و این اعتماد روزافزون به یک روش پرداخت الکترونیکی واحد و منحصر به فرد، می تواند از انعطاف پذیری 
فضای پرداخت ها بکاهد. بدیهی است در صورت ایجاد اختلال در شبکه های پرداخت کارت، پول نقد تنها گزینه احتمالی برای 
سیستم های پرداخت الکترونیکی است. از این روی، ریال دیجیتال می تواند با کمک به انعطاف پذیری در پرداخت ها و ارائه برخی 
از خدمات اصلی پرداخت در خارج از سیستم بانکداری تجاری، ثبات مالی را افزایش دهد. علاوه بر آن، با ارائه روشی جدید برای 
پرداخت، می تواند دامنه گزینه های پرداخت را به ویژه برای تجارت الکترونیکی، متنوع سازد. به طور کلی احتمال کمی وجود دارد 
که هم شبکه کارت و هم شبکه ریال دیجیتال همزمان دچار قطعی شوند، لذا ریال دیجیتال می تواند به عنوان یک جایگزین عمل 
کند. ریال دیجیتال باید از ابتدا بگونه ای طراحی شود که امکان هرگونه انعطاف پذیری را داشته باشد. به عنوان مثال، این امر ممکن 
است شائبه بکارگیری برخی جنبه های عدم تمرکز را به منظور افزایش انعطاف پذیری عملیاتی و جلوگیری از اتکاء به سیستم های 
قدیمی، افزایش دهد. ضمناً، به منظور ممانعت از برخی آسیب پذیری ها در سیستم های پرداخت که با گذشت زمان بهبود و تکامل 
یافته اند، ساختار زیست بوم ریال دیجیتال می تواند به گونه ای طراحی شود که مکمل فعالیت های دائمی در افزایش انعطاف پذیری 
در سیستم های پرداخت موجود باشد. با این حال، ریال دیجیتال همچنان در مقابل قطع گسترده شبکه های برق و داده، آسیب 

پذیر خواهد بود، مگر آنکه تدابیری برای پرداخت برون خط از این طریق ایجاد شده باشد.
 

4-9-3- بهبود در دسترس پذيري و استفاده از پول بانک مرکزي

در حال حاضر فراگیرترین گونه ی پول بانک مرکزی اسکناس است؛ اما ریال دیجیتال امکان نگهداری پول بانک مرکزی به شکل 
الکترونیکی را برای آن ها فراهم می نماید به طوری که می توانند از آن برای پرداخت ها استفاده نمایند. این امر منجر به دسترس 
پذیری هر چه بیشتر پول بانک مرکزی که نقش اساسی در حمایت از ثبات پولی و مالی ایفا می کند، می گردد. البته معرفی ریال 
دیجیتال می تواند از طریق فراهم آوردن شکل جدیدی از پول بانک مرکزی و زیرساخت پرداخت جدید، راه را برای حفظ ثبات پولی 
و مالی در بانک تقویت کند که مهمترین مزایای آن تقویت انتقال سیاست های پولی به اقتصادی گسترده تر و افزایش انعطاف پذیری 

سیستم پرداخت، می باشد.

5-9-3- ايجاد مكملی برای پول نقد و جلوگیری از رشد هزينه های چاپ و توزيع اسكناس

پول نقد فیزیکی دارای خصوصیات منحصر به فردی است. به عنوان مثال، پول نقد سطحی از حریم خصوصی در معاملات را ارائه 
می دهد که معمولا با سیستم های پرداخت الکترونیکی موجود امکان پذیر نیست. علاوه بر آن، وجه نقد نقش مهمی در شمول مالی 
دارد. در دنیایی که پول نقد کمتر مورد استفاده قرار می گیرد، هیچ تضمینی وجود ندارد که بخش خصوصی موجود در سیستم های 
پرداخت خرده فروشی بتواند نیازهای همه کاربران را برآورده کند. از این روی گروه های محروم از خدمات بانکی جامعه، در معرض 
خطر قرار می گیرند. ریال دیجیتال می تواند به گونه ای طراحی شود که از حریم خصوصی کاربران بیشتر از برخی سیستم های 
پرداخت موجود محافظت کند، مشروط بر اینکه کاملًا با کلیه مقررات مربوطه، به ویژه الزامات ضد پولشویی مطابقت داشته باشد. با 
وجود یک ریال دیجیتال خوب طراحی شده و دسترس پذیری برای طیف گسترده ای از افراد، تقویت شمول مالی در دنیای رو به رشد 
دیجیتال تضمین خواهد شد. ضمن اینکه بسته به چگونگی واکنش متغیرهای رفتاری در تقاضای وجه نقد، می توان انتظار داشت، 

انتشار ریال دیجیتال تاحدی موجب کاهش فشار تقاضای اسکناس در جامعه گردیده و موجب کاهش هزینه های مذکور گردد.
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6-9-3-بهره مندی از مزايای پول برنامه پذير

یکی از مهمترین ویژگی های ناشی از تحولات دفترکل توزیع شده، امکان ایجاد پول برنامه پذیر است. این کار را می توان با استفاده 
از قراردادهای هوشمند پیاده سازی کرد. پردازش قراردادهای هوشمند نسبت به پرداخت سریع و ساده، پیچیده تر است. از این روی 
باید دقت نمود که استفاده از آن ها می تواند تأثیر منفی بر عملکرد و مقیاس پذیری داشته باشد. ضمن اینکه، قراردادهای هوشمند 
ممکن است تأثیر منفی بر امنیت سیستم داشته باشد. اگر ریال دیجیتال بخواهد از قابلیت پول برنامه پذیر پشتیبانی نماید، سه 

روش احتمالی برای پیاده سازی آن وجود دارد:
* ساخت و ایجاد قابلیت در دفتر اصلي: این روش متضمن پیاده سازی کامل امکان برنامه پذیری پول در دفتر مرکزی با 
ملاحظات قابل توجهی همراه خواهد بود. مهمترین ملاحظه آن، نیاز دفترکل اصلی به انجام محاسبات پیچیده تر مرتبط با 
قراردادهای هوشمند است که ضمن اثرگذاری بر عملکرد پرداخت، احتمالاً منجر به کاهش سرعت معاملات فردی، خواه در 

ارتباط یا بی ارتباط با یک قرارداد هوشمند، می گردد.
* ارائه قابلیت از طریق یک قالب83 مجزا: در این رویکرد، یک قالب مجزا از دفترکل اصلی به منظور مدیریت و پردازش 
قراردادهای هوشمند پیاده سازی می گردد. این قالب مسئولیت پردازش برنامه قرارداد هوشمند را بر عهده خواهد داشت 
که در صورت نیاز به پرداخت، به دفتر اصلی دستور داده می شود. این روش، ضمن کاهش تأثیر منفی بر عملکرد سیستم، 
همچنان از موقعیت بانک مرکزی به عنوان یک گروه قابل اعتماد استفاده می کند. این قالب، نیازمند مرجعی مناسب جهت 
کنترل و تائید جابجایی وجوه کاربران می باشد. از این روی، بانک مرکزی نیازمند بررسی دقیق تر در زمینه مواردی همچون 

روند احراز هویت کاربر، می باشد.
قرارداد  امکانات  با محدودسازی  مرکزی  بانک  رویکرد،  این  در  قابلیت توسط شرکت های واسطه گر پرداخت:  ارائه   *
هوشمند، ارائه طیف کاملی از امکانات برنامه پذیری پول به کاربران را برعهده شرکت های واسطه گری پرداخت خواهد 
گذاشت. این حداقل امکانات ارائه شده توسط بانک مرکزی ممکن است شامل توانایی قفل کردن وجوه رمزگذاری شده در 
یک سرویس تضمینی و قانونی مؤثر باشد. در این رویکرد، بانک مرکزی در تعیین استانداردهای عملکرد قرارداد هوشمند 
نقش خواهد داشت. این استانداردها شامل حداقل استانداردهای امنیتی است که گرچه تعامل بین ارائه دهندگان را تضمین 

می نماید، اما نحوه ارائه خدمات را تعیین نمی کند.

10-3- تهديدات بالقوه، ملاحظات و معايب احتمالی پیاده سازی ريال ديجیتال بانک مرکزی 
با عنایت به دامنه وسیع حوزه های مرتبط با این پدیده، ضرورت دارد ملاحظات مختلف توسعه این ابزار از جنبه های مختلف مدنظر 

قرار گیرد که ذیلا به برخی از ملاحظات مذکور اشاره می گردد.

1-10-3- تأثیرات احتمالی عرضه ريال ديجیتال بانک مرکزي بر متغیرهای پولی و واسطه گری بانک ها

چنانچه مانده قابل توجهی از سپرده های بانکی به پول دیجیتال بانک مرکزی تبدیل شود،  می تواند توانایی بانک ها در وام دهی را 
کاهش دهند و موجب  واسطه زدایي84 گردد. از آنجایی که بانک های مرکزی نمی توانند به بخش خصوصی اعتبار بدهند، تأثیر آن 
بر نقش وام دهی بانکی باید به خوبی مورد بررسی قرار گیرد. علاوه بر این، از آنجایی که بانک ها حجم قابل توجهی از سپرده های 
معاملاتی کم هزینه خود را از دست  می دهند، حاشیه سود آن ها ممکن است تحت تاثیر قرار گیرد که منجر به افزایش هزینه های 
وام دهی آن ها  می شود. با این حال، این مورد به طور بالقوه  می تواند در نمونه های بدون سود پول دیجیتال بانک مرکزی کاهش یابد. 

83. Module
84. Disintermediation
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بنابراین، مردم انگیزه خواهند داشت تا پول خود را در سپرده های بانکی دارای بهره نگهدارند. تحقیقات صورت گرفته توسط بانک 
تسویه بین الملل و هفت بانک مرکزی دیگر بر روی پول دیجیتال بانک های مرکزی در معاملات خرده فروشی نشان  می دهد که اگر 
مقادیر زیادی از سپرده ها به پول دیجیتال بانک مرکزی تبدیل شوند،  می تواند خطراتی را برای ثبات مالی ایجاد نمایند، اما اگر به 
بخش بانکی زمان و انعطاف پذیری کافی برای تعدیل داده شود، این خطر را  می توانند کنترل کنند. دوره پیش آزمایشي و آزمایشي 
عرضه ریال دیجیتال، مقطعي است که بانک مرکزي مي تواند با توجه به شفاف تر شدن متغیرهاي رفتاري، نسبت به مکانیزم 
اثرگذاري پول دیجیتال در زیست بوم اقتصادي کشور شناخت بهتری پیدا کند. از راهکارهاي مطرح در مواجهه با این امر تعیین 
سقف های مقداری برای عرضه ریال دیجیتال است. همچنین طراحی مدل های نوین کسب و کار از سوی بانک ها مبتنی بر ریال 
دیجیتال منتشر شده و طراحی مدل های درآمدی مبتنی بر قراردادهای هوشمند، مسیر جدیدی جهت ایجاد جریان درآمدی برای 
بانک و جبران تبدیل سپرده ها به ریال دیجیتال خواهد بود. همچنین تبدیل سپرده به ریال دیجیتال، می تواند منجر به برداشت 
بانک ها از ذخایر خود نزد بانک مرکزی شود. ممکن است بانک ها برای مواجهه با ریسک یا الزامات نقدینگی نظارتی خود، نیاز به 

جایگزینی برخی از این ذخایر داشته باشند.
 

2-10-3- تاثیر عرضه ريال ديجیتال بانک مرکزی بر ثبات مالی 

ریال دیجیتال می تواند بر ساختار سیستم بانکی و نحوه دستیابی بانک مرکزی به اهداف اصلی خود برای حفظ ثبات پولی و مالی 
تأثیر بگذارد. درک کامل این تأثیرات و راه های کاهش هرگونه مخاطرات از طریق طراحی ریال دیجیتال مهم است. از این روی، 

توجه به ملاحظات زیر از اهمیت بسزایی برخوردار خواهد بود:
* فرصت های ناشی از انتشار ریال دیجیتال در افزایش ثبات پولی یا مالی کشور

* ارزیابی میزان تقاضا برای نگهداری ریال دیجیتال در کشور، متناسب با شرایط اقتصادی
* تاثیرات ریال دیجیتال بر واسطه زدایی در نظام بانکی کشور و تاثیرات آن بر سیاست های پولی و بانکی

* اثرات انتشار ریال دیجیتال بر سیاست گذاری و سازوکار اشاعه پولی تحت چارچوب های سیاست پولی موجود
* بررسی مهمترین مخاطرات اجرای سیاست های پولی مبتنی بر ریال دیجیتال و بررسی مکانیسم های مدیریت آن

* اثرات متقابل انتشار ریال دیجیتال بر کارآیی سیستم های پرداخت و تاثیرات جانبی آن بر اقتصاد کلان و سیاست های پولی

3-10-3- هزينه های زيرساخت

پول دیجیتال بانک مرکزی قابلیت کاهش هزینه چاپ پول را دارد. با این حال، استفاده از این نوع پول نیازمند وجود زیرساخت هایی 
است که خود شامل هزینه های )ثابت و متغیر( است. اطمینان از فزونی منافع بر هزینه های موصوف از ضروریات توسعه ریال 

دیجیتال خواهد بود.

4-10-3- ملاحظات سیاست پولی

اساساً پول دیجیتال بانک مرکزی اگر به همان شیوه اسکناس عرضه شود، به طور بالقوه   تأثیرات حداقلی را بر اجرای سیاست پولی 
خواهد داشت. چراکه بانک های مرکزی عرضه کننده انحصاری ذخایر، پول نقد و پول دیجیتال بانک مرکزی باقی می مانند و بنابراین 
به تعیین شرایط و ضوابط مرتبط پرداخته و به کمک ابزارها به اجرای سیاست های پولی ادامه خواهند داد. با این حال، پول دیجیتال 
بانک مرکزی ممکن است تغییرات قابل توجهی را در رفتار عموم مردم ایجاد نماید که در اینصورت بازنگری در چارچوب سیاست 

پولی متناسب با این تحولات اجتناب ناپذیر خواهد بود.
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5-10-3- ابهامات ناشی از نوظهور بودن 

از آنجا که هنوز داده های جامعی برای تجزیه و تحلیل عملکرد پول دیجیتال بانک مرکزی به جز برخی اطلاعات اندک مربوط به 
پایلوت های آزمایشی وجود ندارد، نحوه اثر آن بر سیاست های پولی و ثبات مالی و نیز قدرت بازاری بانک های تجاری به خصوص 
در مواجهه با شوک های خارجی در اقتصاد مانند تحریم های اقتصادی و غیره با ابهاماتی مواجه است. در حقیقت فقدان داده های 

تاریخی، خود می تواند به عنوان یک ملاحظه مهم تلقی شود.

6-10-3- ملاحظات مربوط به حوزه  مبارزه با پولشويی و حفظ حريم خصوصی داده ها

و  خود  درباره  دقیق  اطلاعات  ارائه  به  ملزم  را  آن   دارندگان  که  شود  طراحی  گونه ای  به  می تواند  مرکزی  بانک  پول دیجیتال 
تراکنش هایشان به بانک مرکزی نماید. این رویکرد مخاطرات پولشویی را به حداقل  می رساند، اما نگرانی های قابل توجهی را در مورد 
حفظ حریم خصوصی افراد ایجاد می نماید. از طرف دیگر، یک پول دیجیتال بانک مرکزی می تواند به گونه ای طراحی گردد که 
طرفین اجازه داشته باشند تا به صورت کاملا ناشناس با یکدیگر معامله نمایند. این رویکرد نگرانی های مربوط به حریم خصوصی را 
برطرف می کند، اما خطرات پولشویی قابل توجهی را به همراه خواهد داشت. انتخاب نقطه بهینه بین این دو مولفه، می تواند یکی 

از ملاحظات مطرح در توسعه ریال دیجیتال باشد.

7-10-3-ملاحظات حوزه پرداخت، فنی و امنیتی

علاوه بر ملاحظات فوق، مجموعه ای از نکات فنی، امنیتی و ملاحظات حوزه پرداخت وجود دارد که در نبود تجارب غنی و جامع 
بین المللی از اهمیت دوچندان برخوردار می شود. برخی از این موارد به شرح ذیل می باشند:

* حفظ امنیت، کارآیي، و سرعت پرداخت ها 
* مدیریت تاب آوری پرداخت ها

* انطباق نیازمندی های کارکردی حوزه پرداخت با ویژگی های ریال دیجیتال
* مدیریت نیازمندی های مرتبط با وجوه نقد در کشور

* برنامه ریزی در راستای طراحی زیست بوم و نقشه راه توسعه ریال دیجیتال در کشور

11-3- مراحل توسعه ريال ديجیتال بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران 
1-11-3- فرايند مطالعات و اخذ مصوبات

بانک مرکزي جمهوري اسلامي ایران به منظور بسترسازی اقتصاد دیجیتال در کشور،  مطالعات مربوط به انتشار ریال دیجیتال و 
هم اندیشی ها و جلسات کارشناسی مربوطه به صورت جدی از سال 1399 در بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران آغاز نمود. این 
موضوع پس از طی مراحل کارشناسی، در کمیسیون پولی و بانکی، هیات عامل و کمیسیون فرعی شورای پول و اعتبار مورد بحث 
و بررسی و نهایتا تصویب قرار گرفت. مقررات انتشار ریال دیجیتال بانک مرکزي در دي ماه 1400 در شورای پول و اعتبار تصویب 
گردید و اقدامات مقتضی جهت اجرای طرح مذکور در مقیاسی کوچک آغاز شد. تدوین نقشه راه و برنامه اقدام گام بعدی پروژه بود 
که در این مسیر نظرات صاحب نظران حوزه های مختلف اخذ و مورد استفاده قرار گرفت. در پایان سال 1400 کارگروه های اقتصادی، 
فنی، کسب و کار و اطلاع رسانی زیر نظر هسته مرکزی پروژه ریال دیجیتال تشکیل گردید و هر یک در راستای ماموریت تدوین 
شده به انجام شرح وظایف خود پرداختند. تهیه سند ریال دیجیتال، ضوابط اجرایی ریال دیجیتال و مستندات فنی و اقتصادی از 

دیگر اقداماتی بود که در راستای این پروژه به انجام رسید.
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2-11-3 – مراحل تدوين شده به منظور اجرا

با عنایت به اهمیت و حساسیت موضوع و با ملاحظه تجارب موجود در این عرصه، فازهای ذیل به منظور پیاده سازی پروژه تعیین گردید. 
* تهیه برنامه اقدام در خصوص مراحل اجرایی

* تعیین اشخاص مرتبط با ریال دیجیتال در شبکه بانکی 
* تدوین و نهایی کردن فرآیندهای مرتبط با تولید و انتشار ریال دیجیتال

* تدوین مبانی حسابداری، ثبت و نگهداری حساب ها در بانک ها و بانک مرکزی
* تدوین چارچوب مدیریت اثرات اقتصادی انتشار ریال دیجیتال

* ارتقاء دانش فنی و عملیاتی همکاران مرتبط
* تدوین سند ریال دیجیتال 

* تکمیل توسعه زیرساخت مدیریت تولید و نشر ریال دیجیتال توسط شرکت خدمات انفورماتیک
* طراحی زیست بوم اجرای آزمایشی

* اجرای پیش آزمایشی 
* آموزش به شبکه بانکی، پیش، حین و پس از اجراي طرح

* فرهنگ سازی و آموزش عمومی جامعه پیش از اجراي طرح
* رفع نواقص احتمالی دوره پیش آزمایشی

* توسعه زیرساخت فنی ریال دیجیتال در بانک ها 
* اجرای آزمایشی

12-3- لزوم مشارکت کارشناسان و صاحب نظران
همانگونه که مي دانیم پول دیجیتال بانک مرکزي پدیده ي نوظهوري است که در کشورهاي مختلف، دوران تکامل و کسب تجربه 
را طي مي نماید. ناشناختگي، سیر تطور سریع و فقدان تجربیات قابل اتکاي جهاني باعث گردیده است تا همچنان ابعاد مبهمي در 
توسعه این پدیده وجود داشته باشد. در چنین فضایي یکي از رویکردهاي متصور، اتخاذ موضع انفعالي و رویکرد دیگر، پیوستن به 
جمع کشورهاي پیشرو در این عرصه مي باشد. بانک مرکزي جمهوري اسلامي ایران با نظر داشت مزیت هاي نسبي و ظرفیت هاي 
علمي متخصصین حوزه هاي مرتبط در کشور، تصمیم گرفت تا با ورود به هنگام به این حوزه، جزء کشورهایي باشد که از منافع این 
پدیده بهره مند مي گردد. از آنجاکه لازمه ي شفاف شدن برخي متغیرهاي رفتاري به منظور پاسخ به بخشي از سوالات و ابهامات 
موجود، اجراي پیش آزمایشي و آزمایشي طرح است؛ این دوره فرصت مغتنمي خواهد بود تا بازخوردهاي عملي مناسب اخذ و 

مبناي اتخاذ تصمیمات متناسب آتي قرار گیرد.   
بدیهي است در این مسیر ملاحظات، ریسک ها و نکاتي وجود دارد که تبیین و ملحوظ نمودن آن ها در فرایند تصمیم گیري 
مي تواند کشور را در انتخاب مسیر صحیح یاري نماید. لذا بانک مرکزي جمهوري اسلامي ایران با تأکید بر این نکته که سند حاضر 
یک چارچوب اولیه و در حال ویرایش است که با هدف ارائه یک تصویر کلي از پدیده جدید ریال دیجیتال تهیه شده است؛ از 
کلیه صاحب نظران و کارشناسان مختلف در حوزه هاي اقتصادي، فني، کسب و کاري و سایر حوزه هاي مرتبط دعوت مي نماید تا با 
مشارکت و انعکاس نظرات ارزشمند خود، کشور را در مسیر توسعه این فناوري یاري نموده و زمینه را براي بهره مندي حداکثري 

از توان و ظرفیت غني کارشناسي کشور فراهم نمایند.
بر این اساس از کلیه صاحب نظران ارجمند درخواست مي گردد تا نظرات کارشناسي خود را به همراه مشخصات و اطلاعات 

تماس، در قالب فایل word  پیوست به آدرس پستي مصرح در فایل مذکور ارسال نمایند.
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