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تنفیذيملخص

وتأثیرا المتسارعة  الرقمیة  التحولات  سیاق  الدراسة تفي  ھذه  تھتم  الاقتصادیة،  المجالات  من  عدد  في  الممتدة  رئیس ھا  بشكل 
العربيتوجھات المصارف المركزیة العربیة نحو إصدار عملات رقمیةعلى بالوقوف النقد صندوق أجراه استبیان إلى استناداً

17ًمن قبل استیفاؤهتمو،في المنطقة العربیةالجوانب ذات الصلة بإصدار مثل ھذه العملاتإلى العدید من فیھتطرق مصرفا
عربیاً استكشاف فرصتھتم ب،المركزیة الدولیةالمصارفكغیرھا من تشیر الدراسة إلى أن المصارف المركزیة العربیة .مركزیاً
من  بالاستفادة  رقمیةقیامھا  حیثإصدار عملات  ًتدرس ، المائة من 76حالیا العربیةالمصارففي  فيالمركزیة  المشمولة 

قائمة لإصدارمنھا المصارف ھناك ثلاثة ھذهإصدار عملات رقمیة. من بینفرصالاستبیان ، ھذه العملاتمشاركة في تجارب
.عملاتھذه المثلإصدار والتطویر وإثبات المفھوم لفرص البحث مرحلةیة المصارف المركزیة العربیة في فیما لا تزال غالب

المتوقع نجاح من حیث المدى الزمنى،  فیما تمن السنوات الثلاث القادمة، مثل ھذه العملة خلال عربیان في إصدار توقع مصرفان
من إصدار عملة رقمیة،ین أربع إلى ست سنواتخلال فترة تتراوح ما بمن المصارف المركزیة العربیة أن تتمكن في المائة 60

العملات في  بین سبعفي المائة م29بینما یمتد الأجل المتوقع لإصدار مثل ھذه إلى عشرة ن ھذه المصارف إلى فترة تتراوح ما
أماسنوات بإصدارھام.  العربیة  المركزیة  المصارف  تھتم  التي  الرقمیة  العملات  أنواع تزال ،ن حیث  المائة من69فلا  في 

في المائة من المصارف المشمولة 25المصارف المركزیة العربیة في طور تحدید نوع العملة المزمع إصدارھا، في حین ینخرط 
لإصدار أكثر من نوع من أنواع العملات الرقمیة. في العینة في مشروعات/دراسات

عملات رقمیةالعربیة المركزیة بالوقوف على دوافع المصارفكذلك اھتمت الدراسة من جانب آخر،  حیث تختلف،لإصدار
بحسب العدید من العوامل لاسیما ما بین الدول المتقدمة والنامیة وكذلك بحسب مستوى  ما بین دول العالم نظم الدفعكفاءة الدوافع

الشمول الماليو النقدیة ومستویات حیث إدارة السیاسة .مع المتطلبات التنظیمیة الدولیةبالتوافقأولویاتھا فیما یتعلق وكذلك من
عملات رقمیة فيعلى رأس أولویات الدول العربیة من إصدار زیادة مستویات الشمول المالي جاءت اعتبارات في ھذا الإطار، 

في63المحلیة (الدفع، یلیھا اعتبارات زیادة كفاءة نظم ةفي المائ69) بنسبة بلغت Retail CBDC(مجال مدفوعات التجزئة
بنك التسویات المائة) بحسب الاتجاھات التي قام من الدول النامیة الأخرى ، وھو ما یتوافق مع الدوافع المثیلة المسجلة لدى عدد

ال وتمویل الإرھاب على رأسمكافحة غسل الأموفي المقابل، جاءت اعتبارات تسھیل عملیات .2021الدولیة برصدھا في عام 
)Wholesale CBDC(المصارف المركزیة العربیة من إصدار العملات الرقمیة في مجال مدفوعات الجملة غالبیةأولویات

دافع56بنسبة  ً لاحقا یأتي المائة. لاسیما في ضوء ،في المائة من البنوك المركزیة)50إدارة السیاسة النقدیة (تحسین كفاءةفي
عملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة حول العالم في زیادة كفاءة أنظمة مدفوعات سوق تعاملات ما بین للالمتوقعدورال

ستناد إلى تقنیة السجلات الموزعة. البنوك بالا

التحدیات من العدید تواجھ حیث العربیة، المركزیة المصارف لغالبیة بالنسبة طویلاً رقمیة عملات إصدار نحو الطریق یزال لا
على رأسھا في ھذا الإطار،  القانونیة والتنظیمیة القائمة، واعتبارات یأتي وتوفرحوكمة إصدار العملات الرقمیة، طبیعة الأطر

، إضافة إلى بعض التحدیات التقنیة بما یشمل توفیر بعض المتطلبات الرئیسة لإنجاح مثل ھذا الإصدار،الموارد البشریة المؤھلة
التشغیل یةقابل، علاوة على اعتبارات القدرة على ضمان تلإصدار مثل ھذه العملااللازمة طبیعة البنیة الأساسیة التشاركیة و

وتالبیني ما بین أنظمة المدفوعات القائمة إصدار، حدید أدوار كل من المصارف المركزیة والقطاع الخاص عبر كامل حلقات
الرقمیة.توتوزیع العملا

تعزیز قدرات المصارف المركزیة العربیة علىأبرزھا أھمیةضوء ما سبق خلصت الدراسة إلى بعض التوصیات لعل من في
إصدار عملات رقمیة من خلال الدخول في شراكات إقلیمیة ودولیة بھدف تبادل الخبرات والتجارب مدى إمكانیةصعید استكشاف 

صدار مثلتوفیر المتطلبات الأساسیة لنجاح عملیات إضرورة علاوة على.وتنفیذ عدد من المشروعات التجریبیة في ھذا الإطار
،أمن الفضاء الإلكترونيوحمایة البیانات ضمان ھذه العملات بما یشمل الإطار القانوني والتنظیمي الداعم لإصدار ھذه العملات، و

قبلالعملات الرقمیة إصدار عملیات وجود أطر لحوكمة و ، إضافة إلى تكوین شراكات ناجحة مع شركاتالبنوك المركزیةمن
المصارف المركزیة العربیة في كافة المجالات ذات الصلة بإصدار العملات الرقمیةالتقنیة، ودعم  قدرات العاملین في
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ملخص  تنفیذي 

في سیاق التحولات الرقمیة المتسارعة وتأثیراتھا الممتدة في عدد من المجالات الاقتصادیة، تھتم ھذه الدراسة  بشكل رئیس 
بالوقوف  على  توجھات المصارف المركزیة العربیة نحو إصدار عملات رقمیة  استناداً إلى استبیان أجراه صندوق النقد 

العربي تطرق  فیھ  إلى العدید من  الجوانب ذات الصلة بإصدار مثل ھذه العملات  في المنطقة العربیة،  وتم  استیفاؤه  من قبل    
17مصرفاً مركزیاً عربی اً.  تشیر الدراسة إلى أن المصارف المركزیة العربیة  كغیرھا من  المصارف  المركزیة الدولیة،  تھتم 
باستكشاف فرص  الاستفادة من  قیامھا بإصدار عملات رقمیة، حیث  تدرس  حالیاً    76في المائة من  المصارف  المركزیة 

العربیة  المشمولة في الاستبیان  فرص  إصدار عملات رقمیة. من بین  ھذه  المصارف ھناك ثلاثة  منھا  مشاركة في تجارب 
قائمة لإصدار  ھذه العملات، فیما لا تزال غالبیة المصارف المركزیة العربیة في مرحلة البحث  والتطویر وإثبات المفھوم 

لفرص  إصدار مثل ھذه العملات.  

من حیث المدى الزمنى،  من المتوقع نجاح  مصرفان عربیان في إصدار مثل ھذه العملة خلال السنوات الثلاث القادمة، فیما 
تتوقع   60في المائة  من المصارف المركزیة العربیة أن تتمكن  خلال فترة تتراوح ما بین أربع إلى ست سنوات  من إصدار 
عملة رقمیة، بینما یمتد الأجل المتوقع لإصدار مثل ھذه العملات في 29 في المائة من ھذه المصارف إلى فترة تتراوح ما بین 
سبع  إلى عشرة سنوات. أما  من حیث أنواع العملات الرقمیة التي تھتم المصارف المركزیة العربیة بإصدارھا،  فلا تزال    

69في المائة من  المصارف المركزیة العربیة في طور تحدید نوع العملة المزمع إصدارھا، في حین ینخرط    25في المائة من 
المصارف المشمولة في العینة في مشروعات/دراسات لإصدار أكثر من نوع من أنواع العملات الرقمیة.  

من جانب آخر،  اھتمت الدراسة  كذلك  بالوقوف على دوافع المصارف  المركزیة  العربیة  لإصدار عملات رقمیة،  حیث 
تختلف  الدوافع ما بین دول العالم بحسب العدید من العوامل لاسیما ما بین الدول المتقدمة والنامیة وكذلك بحسب مستوى كفاءة 

نظم الدفع  وإدارة السیاسة النقدیة ومستویات الشمول المالي  وكذلك من حیث  أولویاتھا فیما یتعلق  بالتوافق  مع المتطلبات 
التنظیمیة الدولیة . في ھذا الإطار، جاءت اعتبارات  زیادة مستویات الشمول المالي على رأس أولویات الدول العربیة من 

إصدار عملات رقمیة في مجال مدفوعات التجزئة  )Retail CBDC( بنسبة بلغت    69في المائة، یلیھا اعتبارات زیادة كفاءة 
نظم  الدفع  المحلیة )  63في المائة(، وھو ما یتوافق مع الدوافع المثیلة المسجلة لدى عدد من الدول النامیة الأخرى بحسب 

الاتجاھات التي قام بنك التسویات  الدولیة برصدھا في عام 2021.  في المقابل، جاءت اعتبارات تسھیل عملیات مكافحة غسل 
الأموال وتمویل الإرھاب على رأس  أولویات  غالبیة  المصارف المركزیة العربیة من إصدار العملات الرقمیة في مجال 

مدفوعات الجملة  )Wholesale CBDC( بنسبة    56في المائة. یأتي لاحقاً دافع  تحسین كفاءة   إدارة السیاسة النقدیة )  
50في المائة من البنوك المركزیة(،  لاسیما في ضوء  الدور المتوقع للعملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة حول العالم 

كفاءة أنظمة مدفوعات سوق تعاملات ما بین  البنوك بالاستناد إلى تقنیة السجلات الموزعة.    في زیادة 

لا یزال الطریق نحو إصدار عملات رقمیة طویلاً بالنسبة لغالبیة المصارف المركزیة العربیة، حیث تواجھ العدید من التحدیات  
في ھذا الإطار،  یأتي على رأسھا  طبیعة الأطر القانونیة والتنظیمیة القائمة، واعتبارات  حوكمة إصدار العملات الرقمیة،  

وتوفر الموارد البشریة المؤھلة، إضافة إلى بعض التحدیات التقنیة بما یشمل توفیر بعض المتطلبات الرئیسة لإنجاح مثل ھذا 
الإصدار،  وطبیعة البنیة الأساسیة التشاركیة  اللازمة  لإصدار مثل ھذه العملات، علاوة على اعتبارات القدرة على ضمان  
قابلیة  التشغیل البیني ما بین أنظمة المدفوعات القائمة، وتحدید أدوار كل من المصارف المركزیة والقطاع الخاص عبر كامل 

حلقات إصدار  وتوزیع العملا ت الرقمیة. 

في  ضوء ما سبق خلصت الدراسة إلى بعض التوصیات لعل من  أبرزھا أھمیة  تعزیز قدرات المصارف المركزیة العربیة 
على  صعید استكشاف  مدى إمكانیة  إصدار عملات رقمیة من خلال الدخول في شراكات إقلیمیة ودولیة بھدف تبادل الخبرات 

والتجارب وتنفیذ عدد من المشروعات التجریبیة في ھذا الإطار.  علاوة على  ضرورة  توفیر المتطلبات الأساسیة لنجاح عملیات 
إصدار مثل ھذه العملات بما یشمل الإطار القانوني والتنظیمي الداعم لإصدار ھذه العملات، وضمان  حمایة البیانات  وأمن 
الفضاء الإلكتروني،ووجود أطر لحوكمة  عملیات  إصدار  العملات الرقمیة  من قبل  البنوك المركزیة، إضافة إلى تكوین 
شراكات ناجحة مع شركات  التقنیة، ودعم قدرات العاملین في المصارف المركزیة العربیة في كافة المجالات ذات الصلة 

بإصدار العملات الرقمیة. 
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Executive Summary 

In the context of the accelerated digital transformations and their extended impacts on many economic 
aspects, this study aims at identifying Central Bank Digital Currencies (CBDCs) issuing trends in the Arab 
region based on a survey that covers 17 Arab central banks. Like other international central banks, Arab 
central banks are interested in exploring opportunities to benefit from issuing CBDCs, which are considered 
one of the top future priorities of these banks. According to the survey, 76 percent of Arab central banks 
are currently studying opportunities to issue digital currencies. Among the Arab central banks that are 
already interested in exploring opportunities to issue digital currencies, three Arab central banks have 
already engaged in ongoing pilot projects to issue these currencies, while most Arab central banks are still 
in the research, development, and proof of concept phase. 

Regarding the expected time horizon to issue a CBDC, two Arab central banks are expected to successfully 
issue such currency during the next three years. The largest proportion of Arab central banks (60 percent) 
expects to be able, within a period ranging between four to six years, to issue a digital currency. In contrast, 
the expected time horizon of issuing such currencies in 29 percent of the surveyed Arab central banks 
extends to a period ranging from seven to ten years. As for the types of CBDCs that the central banks are 
considering, 69 percent of them are still in the process of determining the type of digital currency to be 
issued. In comparison, 25 percent are interested in issuing more than one type of digital currency, including 
wholesale, hybrid, direct retail CBDCs.  

On the other hand, the study also focused on identifying the motives of Arab central banks in their endeavors 
to issue digital currencies. The motives differ between countries of the world according to many factors, 
especially the income level, the efficiency of the payment systems, the level of financial inclusion, and the 
need to ensure compliance with international regulatory requirements. In this context, increasing financial 
inclusion levels came at the top of the Arab central banks' priorities from issuing retail CBDCs (69 percent 
of the included central banks), followed by increasing the efficiency of the local payment systems (63 
percent). These results are in line with similar motives noticed in several other developing countries 
according to the trends monitored by the Bank for International Settlements in 2021. Considerations of 
combating anti-money laundering and terrorist financing operations came at the top of the priorities of most 
Arab central banks from issuing wholesale CBDC (56 percent). Increasing the efficiency of monetary policy 
operations came second (50 percent), especially in light of the expected role of wholesale CBDCs in 
increasing the efficiency of the interbank markets based on distributed ledger technology. 

The road towards issuing digital currencies is still long for most Arab central banks. The survey refers to 
some critical challenges in this regard, including the nature of the existing legal and regulatory frameworks; 
governance considerations; technological challenges (requirements, immaturity, interoperability, shared 
infrastructure); and identifying the public/private component in the supply chain of CBDC. 

The study concluded with some recommendations, perhaps the most important of which is the need to 
strengthen the capabilities of Arab central banks in exploring opportunities for issuing digital currencies by 
engaging in regional and international partnerships to exchange expertise and experiences and implement 
pilot projects in this field. It is also essential to ensure the basic requirements for issuing such currencies, 
including developing the supportive legal and regulatory framework, ensuring data protection and 
cybersecurity, and enforcing CBDCs governance framework. The study also indicated the importance of 
the partnerships between central banks, the private sector, and technology companies. In addition to 
supporting the capabilities of central banks' employees in all areas related to the issuance of digital 
currencies. 
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 العملات الرقمیة: مقدمة أساسیة أولاُ: 

أشكالاً عدة للنقود التي توفرت على الأغلب خلال القرون السابقة في صورة   ظھرت للإنسانیة مع التطور المستمر 
)  Electronic Money( النقود الإلكترونیةمادیة (معادن نفیسة، عملات مسكوكة، بنكنوت،...)، إلى أن ظھرت  

ً مخزن   على أنھاالتي یعُرفھا البنك المركزي الأوروبي   ً إلكترونی   ا مخزنة على وسائط إلكترونیة التواجد و مسبقة  للنقود    ا
أو مخزنة على صحابھا  مملوكة لأ حسابات بنكیة  قد تستند إلى  ، ومدفوعاتالعلى نطاق واسع لإجراء  وتستخدم  

ً وسائط تقنیة (أجھزة أو برامج)    1تخزین القیمة النقدیة. تقنیاتعلى  اعتمادا
خلا الأخص  وعلى  التقنیة  التحولات  وتیرة  في  التسارع  ظھرت  ومع  الماضیة  الثلاثة  العقود  الرقمیة ل    النقود 

(Digital Money)،    القیمة  كافة الأشكال التي یمُكن من خلالھا تمثیل    یعبر عنمصطلح واسع  التي تعُرف بكونھا
 : ، والتي من أھمھا)2(  رقمیة بصورة
 . (Virtual Currencies)العملات الافتراضیة  .1

  .Cryptocurrencies(3(الأصول المُشفرة  .2

 . (Stablecoins)العملات المستقرة   .3

 . [Central Bank Digital Currencies (CBDCs)]  العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة .4

الأھمیة   منھ  التفرقةمكان  بمن  لكل  الاقتصادیة  والانعكاسات  الرقمیة  العملات  من  أنواع  الثلاثة  بین  على   اما 
 المستثمرین والحكومات وذلك على النحو التالي: 

 (Cryptocurrencies)الأصول المُشفرة  . 1
لإصدار  تطویر نظام  في    1998في عام    )Wei Dai(نجاح المھندس الصیني  الأصول المشفرة إلى  تعود بدایات  

" ال یسمى  المشفرة  العملة  من  لأفراد  ا  نمكّ یُ ،  " b-moneyعملات  حل  خلق  خلال  الحسابیة  بعض  من  الألغاز 
المھندس  ، حاول  العملیة التي تجعلھ قابلاً للتنفیذتفاصیل  الالعدید من    ھاقتراحھ غاب عنولكون  مع ذلك،    .)4(المعقدة

التغلب على ھذا التحدي من خلال تقدیم مفھوم "أدلة العمل القابلة لإعادة    2005، في عام  )Hal Finney(   الألماني 
  .عملي لخلق العملات المشفرةلإنشاء مفھوم  )Usable Proof of Concept( الاستخدام" 

عام   العملات  ولادة    2008شھد  من  النوع  ھذا  لخلق  الداعمة  تقنیة    ممثلةً الرقمیة  التقنیة  الموزعة  في  السجلات 
(Distributed Ledger Technology)    سم " إأطلقت على نفسھا    أو جھة مجھولةمن قبل شخصSatoshi 

Nakamoto " استناداً إلى دراسة معنونة ،)Peer Electronic Cash System-to-Bitcoin: Peer()5(  .  ًوفقا
  البلوكتشین بناءً على تقنیة  كأول أصل مشفر    2009في عام  والمنصة الخاصة بتداولھا  ین  البتكو   لذلك، تم تطویر

“Blockchain”  الموزعة. سجلاتالات تقنی  أبرزالتي تمثل أحد 
القائمون على حیث یستخدم    ،المشفرة مثل البتكوین من خلال عملیة تسمى "التعدین"  الأصًولیمكن الحصول على  
 فائقة القوة تستھلك طاقة ھائلة لحل ألغاز حسابیة معقدة لتعدین البتكوین.   حاسب آلي أجھزة    تعدین ھذه العملات

 ً بلدان معینة حول العالم   في لتعدین أنشطة اتتركز لأن عملیة التعدین معقدة للغایة وتستھلك الكثیر من الطاقة،  نظرا
 

1 ECB, (2021). “Electronic Money”, available at: 
https://www.ecb.europa.eu/stats/money_credit_banking/electronic_money/html/index.en.html 
2 Bookdown.org, “Introduction to Digital Currency”, available at: 
https://bookdown.org/Jack_Biggs/Cryptocurrency/what-is-digital-currency.html 

العملات الرقمیة، إلا أن مصطلح "الأصول المُشفرة" ھي الأصوب من وجھة نظر عدد من المؤسسات الدولیة،   3 كون ھذه  والتي یطلق علیھا البعض مجازاً 
 شمل: وحدة للحساب، ووسیط للتبادل، ومخزن للقیمة، ووسیلة لإبراء الذمة. الأصول لا تفي بالوظائف الأساسیة للنقود بما ی 

4 The Origins of Blockchain: Pizzas, Spam, and Byzantine Generals. 
5 Nakamoto S. (2008). “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System.”  
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 قائمة الأشكال  رقم الصفحة 

 )2021نوفمبر - 2013تطور قیمة عملة البتكوین (أكتوبر ): 1شكل رقم ( 8

 ): آلیات الربط المستخدمة للعملات الرقمیة 2شكل رقم ( 10

ً 3شكل رقم ( 11  ): أبرز العملات المستقرة المتداولة عالمیا

 2021دیسمبر)  2- والبتكوین (ینایر )Tetherالعملة المستقرة (كل من قیمة ):  4شكل رقم ( 11

 ): الفروقات بین العملات الرقمیة 5شكل رقم ( 14

 ): دوافع إصدار عملات رقمیة من قبل البنوك المركزیة الدولیة 6شكل رقم ( 20

 البنوك المركزیة الدولیة في إصدار عملات رقمیة  مراحل تقدم): 7شكل رقم ( 22

 ): توجھات البنوك المركزیة الدولیة لإصدار عملات رقمیة 8شكل رقم ( 22

 ): خیارات نوع العملة الرقمیة، والتقنیات التي تستند إلیھا في عدد من البنوك المركزیة الدولیة 9شكل رقم ( 23

 مدى انخراط المصارف المركزیة العربیة في مشروعات لإصدار عملات رقمیة  ): 10شكل رقم ( 33

، والمدى الزمنى المتوقع لإصدار عملة رقمیة بالنسبة للبنوك نوع المشاركة الحالیة والمستقبلیة): 11شكل رقم ( 34

 المركزیة العربیة. 

 المركزیة العربیة بإصدارھاالعملة الرقمیة التي تھتم المصارف نوع ): 12شكل رقم ( 35

 للمواطنین في الدول العربیة  مجالات استخدام العملة الرقمیة الصادرة عن البنك المركزي الأھم بالنسبة  ):  13شكل رقم (  35

 ): دوافع ومبررات إصدار العملات الرقمیة في مجال مدفوعات الجملة في الدول العربیة 14(قم ر شكل  36

 دوافع ومبررات إصدار العملات الرقمیة في مجال مدفوعات التجزئة في الدول العربیة ): 15(قم ر شكل  37

 ): أبرز التحدیات التي تواجھ المصارف المركزیة العربیة في إصدار عملات رقمیة 16(قم ر شكل  38

 عملة رقمیة بین السعودیة والإمارات  عابر لإصدارمكونات مشروع ): 17شكل رقم ( 42

  
 قائمة الجداول  

): مشروعات العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة العابرة للحدود وعدد المشروعات  1جدول رقم ( 23

 المتضمنة بھا.

 . مدى انخراط المصارف المركزیة في مشروعات لإصدار عملات رقمیة): 2(رقم  جدول  33

 ): أبرز المخاطر ذات الصلة بإصدار المصارف المركزیة العربیة عملات رقمیة. 3(رقم  جدول  39

 ): أبرز المخاطر التشغیلیة ذات الصلة بإصدار المصارف المركزیة العربیة عملات رقمیة. 4(رقم  جدول  39

 العربیة عملات رقمیة. ): الأطر القانونیة ذات الصلة بإصدار المصارف المركزیة 5(رقم  جدول  40

 ): مدى توفر متطلبات إصدار عملات رقمیة صادرة عن البنوك المركزیة العربیة.6(رقم  جدول  41

  
 قائمة الأطر  

 ) CBDCsلمدفوعات التجزئة (  مبادئ السیاسة العامة للعملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة :  1) (   الإطار رقم  17
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أشكالاً عدة للنقود التي توفرت على الأغلب خلال القرون السابقة في صورة   ظھرت للإنسانیة مع التطور المستمر 
)  Electronic Money( النقود الإلكترونیةمادیة (معادن نفیسة، عملات مسكوكة، بنكنوت،...)، إلى أن ظھرت  
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ً وسائط تقنیة (أجھزة أو برامج)    1تخزین القیمة النقدیة. تقنیاتعلى  اعتمادا
خلا الأخص  وعلى  التقنیة  التحولات  وتیرة  في  التسارع  ظھرت  ومع  الماضیة  الثلاثة  العقود  الرقمیة ل    النقود 

(Digital Money)،    القیمة  كافة الأشكال التي یمُكن من خلالھا تمثیل    یعبر عنمصطلح واسع  التي تعُرف بكونھا
 : ، والتي من أھمھا)2(  رقمیة بصورة
 . (Virtual Currencies)العملات الافتراضیة  .1

  .Cryptocurrencies(3(الأصول المُشفرة  .2

 . (Stablecoins)العملات المستقرة   .3

 . [Central Bank Digital Currencies (CBDCs)]  العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة .4

الأھمیة   منھ  التفرقةمكان  بمن  لكل  الاقتصادیة  والانعكاسات  الرقمیة  العملات  من  أنواع  الثلاثة  بین  على   اما 
 المستثمرین والحكومات وذلك على النحو التالي: 

 (Cryptocurrencies)الأصول المُشفرة  . 1
لإصدار  تطویر نظام  في    1998في عام    )Wei Dai(نجاح المھندس الصیني  الأصول المشفرة إلى  تعود بدایات  

" ال یسمى  المشفرة  العملة  من  لأفراد  ا  نمكّ یُ ،  " b-moneyعملات  حل  خلق  خلال  الحسابیة  بعض  من  الألغاز 
المھندس  ، حاول  العملیة التي تجعلھ قابلاً للتنفیذتفاصیل  الالعدید من    ھاقتراحھ غاب عنولكون  مع ذلك،    .)4(المعقدة

التغلب على ھذا التحدي من خلال تقدیم مفھوم "أدلة العمل القابلة لإعادة    2005، في عام  )Hal Finney(   الألماني 
  .عملي لخلق العملات المشفرةلإنشاء مفھوم  )Usable Proof of Concept( الاستخدام" 

عام   العملات  ولادة    2008شھد  من  النوع  ھذا  لخلق  الداعمة  تقنیة    ممثلةً الرقمیة  التقنیة  الموزعة  في  السجلات 
(Distributed Ledger Technology)    سم " إأطلقت على نفسھا    أو جھة مجھولةمن قبل شخصSatoshi 

Nakamoto " استناداً إلى دراسة معنونة ،)Peer Electronic Cash System-to-Bitcoin: Peer()5(  .  ًوفقا
  البلوكتشین بناءً على تقنیة  كأول أصل مشفر    2009في عام  والمنصة الخاصة بتداولھا  ین  البتكو   لذلك، تم تطویر

“Blockchain”  الموزعة. سجلاتالات تقنی  أبرزالتي تمثل أحد 
القائمون على حیث یستخدم    ،المشفرة مثل البتكوین من خلال عملیة تسمى "التعدین"  الأصًولیمكن الحصول على  
 فائقة القوة تستھلك طاقة ھائلة لحل ألغاز حسابیة معقدة لتعدین البتكوین.   حاسب آلي أجھزة    تعدین ھذه العملات

 ً بلدان معینة حول العالم   في لتعدین أنشطة اتتركز لأن عملیة التعدین معقدة للغایة وتستھلك الكثیر من الطاقة،  نظرا
 

1 ECB, (2021). “Electronic Money”, available at: 
https://www.ecb.europa.eu/stats/money_credit_banking/electronic_money/html/index.en.html 
2 Bookdown.org, “Introduction to Digital Currency”, available at: 
https://bookdown.org/Jack_Biggs/Cryptocurrency/what-is-digital-currency.html 

العملات الرقمیة، إلا أن مصطلح "الأصول المُشفرة" ھي الأصوب من وجھة نظر عدد من المؤسسات الدولیة،   3 كون ھذه  والتي یطلق علیھا البعض مجازاً 
 شمل: وحدة للحساب، ووسیط للتبادل، ومخزن للقیمة، ووسیلة لإبراء الذمة. الأصول لا تفي بالوظائف الأساسیة للنقود بما ی 

4 The Origins of Blockchain: Pizzas, Spam, and Byzantine Generals. 
5 Nakamoto S. (2008). “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System.”  
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المشفرة واستخدامھا على نطاق واسع على إجمالي المعروض النقدي بطریقة قد تعیق    الأصولیمكن أن یؤثر إنشاء  
، یتمثل أولھما في قدرة البنوك المركزیة على تحقیق أھداف السیاسة النقدیة. یعتمد ھذا التأثیر على عاملین مھمین

من  الأھمیة النسبیة للعملات المشفرة  یھما، في  وثان ھذه الأصول المشفرة،  حاكمة لخلق العملة في إطار  القواعد ال
 .)10( العالمي النظام النقدي مجمل 

ً   وفي إطار النقطة الأولى،  فیما یتعلق ب  المشفرة، لا توجد    الأصول  كذلك الذي یحكم إنشاء  نظام نقدي لامركزي تماما
تحدد مقدار العملة التي  خوارزمیة  على    الأًصول یعتمد نظام خلق ھذه  سلطة مركزیة تنظم عرض النقود. بدلاً من ذلك،  

فعلى سبیل المثال المعروض النقدي  معروض النقدي من ھذه العملة.  لل فق معدل نمو متناقص  و یمكن لكامل النظام خلقھا  
بھدف    2140من البتكوین في عام    أي وحدات جدیدة إلى أن یتوقف تماماً إصدار    الزمن   البتكوین یتناقص عبر ب الخاص  

  ملیون وحدة)   21من ھذه العملة ( د  عدد محدو   ظل وجود في    نحو الارتفاع مع الزمن ولا تتناقص   تھا ضمان أن تتجھ قیم 
من حل لغز من ألغاز خلق العملة    دقائق   10كل  تشیر التقدیرات إلى تمكنّ شخص  .  منذ بدایة تطویر ھذا النظام محدد  

(بما یمثل عملیة خلق النقود في إطار ھذا  من ھذا الأصل المشفر    جدیدة   وحدات في صورة  مكافأتھ  وبالتالي یحصل على  
قیمة  تبلغ  حیث    ، النصف إلى   ن القائمون على التعدی التي یحصل علیھا  المكافأة كل أربع سنوات خفض قیمة   . یتم النظام) 
ً   المكافأة   . 2009قطعة في عام    50عوضاً عن  قطعة نقدیة    12.5  حالیا

.  11إلى ضغوط تضخمیة ن  ی على غرار البتكوالمشفرة    للأصولوفقًا لھذا النمط، لا یمكن أن یؤدي العرض النقدي  
تحقیق  إذا كان البنك المركزي یھدف إلى یسھم في امتصاص الضغوط التضخمیة. ومن ثم فبدلاً من ذلك، یمكن أن 

المشفرة أھداف السیاسة النقدیة. ومع ذلك، إذا كان الھدف  الأصول    ھذه النوعیة منفقد تدعم  الاستقرار السعري،  
الیورو قبل    منطقةمثلما كان الحال في    ورفع معدلات التضخم   من السیاسة النقدیة ھو احتواء الضغوط الانكماشیة 

  ستجعل من الصعب تحقیق ھذا الھدف. من ھذا النوع المشفرة   الأصول، فإن 2020عام 
ً ملحوظ   اً المشفرة تأثیر   للأصول لكي یكون  ف بالنسبة للنقطة الثانیة،   المعروض    مستوى   على السیاسة النقدیة، یجب أن یصل   ا

، وھذا لیس ھو الحال الآن أو حتى بعد  منافس للعملات العالمیة الأساسیة ومن أھمھا الدولار بالطبع إلى مستوى  منھا  
النوعیة من الأصول    ه بافتراض عدم حدوث تطور جوھري في التقنیات الداعمة لھذ المقبلة وذلك    سنوات عدد من ال مرور  

طالما  على السیاسة النقدیة    اً كبیر   اً من غیر المحتمل أن یكون لھا تأثیر بالتالي  .  ھا وثبات آلیة خلق النقود في إطار   ، المشفرة 
 . (Bank Runs)لم تؤد إلى عملیات كبیرة لسحب الودائع من النظم المصرفیة العالمیة  

یرى المؤیدون للأصول المشفرة أھمیتھا في تقلیل مستویات السلطة المطلقة الممنوحة للبنوك المركزیة لإصدار 
لا تتلاءم مع معدلات النمو المسجلة في   قد  صدار النقديالعملات الوطنیة، حیث یقوم بعض ھذه البنوك بعملیات للإ 

قوم بعملیات للإصدار النقدي لتمویل العجوزات في یمستویات المعروض الموازي لھا من السلع والخدمات، أو قد 
 الموازنات العامة بما یؤدي في الحالتین إلى تولید ضغوطات تضخمیة تضر بالقوى الشرائیة للمستھلكین. 

اللامركزیة من قبل  وفق تقنیة السجلات الموزعة المشفرة   الأصول أن إصدار    یرى المعارضون على العكس من ذلك،  
حیث یمكن استخدامھا لتمویل الأنشطة غیر القانونیة مثل    ، على العدید من التھدیدات قد ینطوي    الھویة   أشخاص مجھولي 

على  جراء تداولاتھا  غسیل الأموال وتمویل الإرھاب. كما أن الطبیعة المتقلبة لھذه العملات والخطر المتزاید المحتمل  
وك المركزیة من  الاستقرار المالي. لھذا السبب حذرت العدید من البن   یؤثر سلباً على مكن أن  یُ أمن الفضاء الإلكتروني  

 . جرم مثل ھذه التداولات ت وقام بعضھا بإصدار تعلیمات رقابیة  المشفرة    مع ھذه النوعیة من الأصول التعامل  
  

 
10 Heba Abdel Monem, (2019). “Using Blockchain in Financial Services”, Arab Monetary Fund, Economic Studies. 
11 Nakamoto S. (2008). “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System.” 
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  Krakenو   GDAX  یتم تداول ھذه الأصول من خلال منصات متخصصة مثلو  .)6(مدعمةتتمیز بمصادر طاقة  
  .)Gemini )7و  Bitfinexو 

لما سبق،     7576التي بلغ عددھا نحو  الأخرى    ةالعدید من الأصول المشفر  ظھورشھد العقدین الماضیین  استناداً 
، ویتمثل أھمھا  2021حتى نھایة شھر نوفمبر   أمریكي  تریلیون دولار 2.61أصلاً مشفراً بقیمة إجمالیة تقدر بنحو 

،  ملیار دولار للإیثریوم  533و للبتكوین،  تریلیون دولار    1.07نحو    السوقیة  اھالتي تبلغ قیمت والإیثریوم  في البتكوین  
ت نحو  حیث  المائة من سوق ھذه  61شكل مجتمعین  تداولات  الأصول  في  الثاني من شھر دیسمبر    الیوم  بحسب 
2021 )8( . 

تتسم  كما  ،  مضمونة من قبل البنوك المركزیةولیست  غیر مدعومة بأیة أصول مقابلة لھا  المشفرة  ھذه الأصول  
حظر تعاملاتھا نظراً إلى    بما دفع الكثیر من حكومات العالم  بقدر كبیر من المخاطر والتذبذب في قیمتھاھا  تداولات 

المستثمرین التداولات على  بمثل ھذه  ترتبط  التي  فللمخاطر  مثل ھذه الأصول  ي  ، علاوة على مخاطر استخدام 
 .وغیرھا من الجرائم المالیة عملیات لغسل الأموال أو تمویل الإرھاب

أعلى مستوى قد سجل    البتكوینعملة  سعر  ففیما یتعلق بارتفاع مستویات تقلب أسعار مثل ھذه الأصول، یشُار إلى أن  
،  2021فبرایر شھر  دولار أمریكي في    65000أكثر من  قیمتھا  ، حیث تجاوزت    2021لھ على الإطلاق في عام  

  1.5نحو    ب منقیامھا بشراء ما یقر عن  الكھربائیة  التي تقوم بتصنیع السیارات    "تسلا" إعلان شركة  بما یعُزى إلى  
إضافة إلى الاكتتاب العام الأولي لأكبر بورصة عملات مشفرة في الولایات    من ھذه الأصول،  ملیار دولار أمریكي 

ً تصحیحإلا أن قیمتھا قد شھدت  .  الأمریكیةالمتحدة   ً ملحوظ  ا لتتراجع    ،في أعقاب ذلك  2021من عام  یونیو    شھر  في   ا
انقطاع وأطر تنظیمیة مقیدة لتداولات ھذه الأصول،    لإصداراتجاھات    بعد تكھنات بشأنألف دولار    36إلى نحو  

في المائة من عملیات    60و  50التي یتم بھا تعدین ما یتراوح بین    التیار الكھربائي في منطقة شینجیانغ في الصین
إلى  . فیما ععلى مستوى العالم  تعدین الأصول المشفرة ألف دولار في التاسع   67.3اودت قیمتھا الارتفاع مجدداً 

  الولایات المتحدة في  أحد صنادیق المؤشرات المتداولة لھذا الأصل المشفر    من نوفمبر من العام الجاري بعد إطلاق
 .)9( الأمریكیة

 ) 1شكل رقم (
 (دولاراً)) 2021نوفمبر  16-2013(أكتوبر البتكوین عملة تطور قیمة 

 

Source: Statistica.com. 

 
6  Complexity Lab, “The Evolution of Blockchain.” 
7 The BI Intelligence, (2017). “Bitcoin 101: Understanding Blockchain Technology, Bitcoins, and the Rise of 

Cryptocurrency”, Dec. 
8 coinmarketcap.com. 
9 Statistica, (2021). “Bitcoin price from October 2013 to November 19, 2021”. 
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المشفرة واستخدامھا على نطاق واسع على إجمالي المعروض النقدي بطریقة قد تعیق    الأصولیمكن أن یؤثر إنشاء  
، یتمثل أولھما في قدرة البنوك المركزیة على تحقیق أھداف السیاسة النقدیة. یعتمد ھذا التأثیر على عاملین مھمین

من  الأھمیة النسبیة للعملات المشفرة  یھما، في  وثان ھذه الأصول المشفرة،  حاكمة لخلق العملة في إطار  القواعد ال
 .)10( العالمي النظام النقدي مجمل 

ً   وفي إطار النقطة الأولى،  فیما یتعلق ب  المشفرة، لا توجد    الأصول  كذلك الذي یحكم إنشاء  نظام نقدي لامركزي تماما
تحدد مقدار العملة التي  خوارزمیة  على    الأًصول یعتمد نظام خلق ھذه  سلطة مركزیة تنظم عرض النقود. بدلاً من ذلك،  

فعلى سبیل المثال المعروض النقدي  معروض النقدي من ھذه العملة.  لل فق معدل نمو متناقص  و یمكن لكامل النظام خلقھا  
بھدف    2140من البتكوین في عام    أي وحدات جدیدة إلى أن یتوقف تماماً إصدار    الزمن   البتكوین یتناقص عبر ب الخاص  

  ملیون وحدة)   21من ھذه العملة ( د  عدد محدو   ظل وجود في    نحو الارتفاع مع الزمن ولا تتناقص   تھا ضمان أن تتجھ قیم 
من حل لغز من ألغاز خلق العملة    دقائق   10كل  تشیر التقدیرات إلى تمكنّ شخص  .  منذ بدایة تطویر ھذا النظام محدد  

(بما یمثل عملیة خلق النقود في إطار ھذا  من ھذا الأصل المشفر    جدیدة   وحدات في صورة  مكافأتھ  وبالتالي یحصل على  
قیمة  تبلغ  حیث    ، النصف إلى   ن القائمون على التعدی التي یحصل علیھا  المكافأة كل أربع سنوات خفض قیمة   . یتم النظام) 
ً   المكافأة   . 2009قطعة في عام    50عوضاً عن  قطعة نقدیة    12.5  حالیا

.  11إلى ضغوط تضخمیة ن  ی على غرار البتكوالمشفرة    للأصولوفقًا لھذا النمط، لا یمكن أن یؤدي العرض النقدي  
تحقیق  إذا كان البنك المركزي یھدف إلى یسھم في امتصاص الضغوط التضخمیة. ومن ثم فبدلاً من ذلك، یمكن أن 

المشفرة أھداف السیاسة النقدیة. ومع ذلك، إذا كان الھدف  الأصول    ھذه النوعیة منفقد تدعم  الاستقرار السعري،  
الیورو قبل    منطقةمثلما كان الحال في    ورفع معدلات التضخم   من السیاسة النقدیة ھو احتواء الضغوط الانكماشیة 

  ستجعل من الصعب تحقیق ھذا الھدف. من ھذا النوع المشفرة   الأصول، فإن 2020عام 
ً ملحوظ   اً المشفرة تأثیر   للأصول لكي یكون  ف بالنسبة للنقطة الثانیة،   المعروض    مستوى   على السیاسة النقدیة، یجب أن یصل   ا

، وھذا لیس ھو الحال الآن أو حتى بعد  منافس للعملات العالمیة الأساسیة ومن أھمھا الدولار بالطبع إلى مستوى  منھا  
النوعیة من الأصول    ه بافتراض عدم حدوث تطور جوھري في التقنیات الداعمة لھذ المقبلة وذلك    سنوات عدد من ال مرور  

طالما  على السیاسة النقدیة    اً كبیر   اً من غیر المحتمل أن یكون لھا تأثیر بالتالي  .  ھا وثبات آلیة خلق النقود في إطار   ، المشفرة 
 . (Bank Runs)لم تؤد إلى عملیات كبیرة لسحب الودائع من النظم المصرفیة العالمیة  

یرى المؤیدون للأصول المشفرة أھمیتھا في تقلیل مستویات السلطة المطلقة الممنوحة للبنوك المركزیة لإصدار 
لا تتلاءم مع معدلات النمو المسجلة في   قد  صدار النقديالعملات الوطنیة، حیث یقوم بعض ھذه البنوك بعملیات للإ 

قوم بعملیات للإصدار النقدي لتمویل العجوزات في یمستویات المعروض الموازي لھا من السلع والخدمات، أو قد 
 الموازنات العامة بما یؤدي في الحالتین إلى تولید ضغوطات تضخمیة تضر بالقوى الشرائیة للمستھلكین. 

اللامركزیة من قبل  وفق تقنیة السجلات الموزعة المشفرة   الأصول أن إصدار    یرى المعارضون على العكس من ذلك،  
حیث یمكن استخدامھا لتمویل الأنشطة غیر القانونیة مثل    ، على العدید من التھدیدات قد ینطوي    الھویة   أشخاص مجھولي 

على  جراء تداولاتھا  غسیل الأموال وتمویل الإرھاب. كما أن الطبیعة المتقلبة لھذه العملات والخطر المتزاید المحتمل  
وك المركزیة من  الاستقرار المالي. لھذا السبب حذرت العدید من البن   یؤثر سلباً على مكن أن  یُ أمن الفضاء الإلكتروني  

 . جرم مثل ھذه التداولات ت وقام بعضھا بإصدار تعلیمات رقابیة  المشفرة    مع ھذه النوعیة من الأصول التعامل  
  

 
10 Heba Abdel Monem, (2019). “Using Blockchain in Financial Services”, Arab Monetary Fund, Economic Studies. 
11 Nakamoto S. (2008). “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System.” 
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Coin)    113في المائة من إجمالي القیمة السوقیة للعملات المستقرة بواقع    76اللتان تستحوذان بمفردھما على نحو  
 لعملتین.ملیار دولار ل

 ) 3شكل رقم (
 ً  أبرز العملات المستقرة المتداولة عالمیا

 

 . )Coinmarketcap.com( الدراسة استناداً إلى بیانات  المصدر: من إعداد مؤلفة

بالمقارنة مع العملات المُشفرة، یتضح أن أبرز مزایا العملات المستقرة تكمن في ارتباطھا بقدر أقل من التقلبات 
وحتى    2021منذ بدایة عام    (Tether)السعریة، وھو ما یتضح على سبیل المثال من تتبع قیمة العملة المستقرة  

   .)4، الشكل رقم ( ، مقارنة بسعر البتكوینمن نفس العامالثاني من شھر دیسمبر 
 

 ) 4شكل رقم (
   والبتكوین  )Tetherالعملة المستقرة (كل من قیمة 

 (دولار)  الثاني من شھر دیسمبروحتى  2021منذ بدایة عام 

  
Source: coinmarketcap.com. 

[(Tether) العملة المستقرة] (البتكوین) 
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 (Stablecoin). العملات المستقرة  2
إلى الانتقادات   یمُكن  التي    المستقرةالتي وجھت إلى الأصول المشفرة، ظھر ما یعُرف بالعملات    الكثیرة استناداً 

لكنھا بدلاً من   ،ذاتھا شكلاً من أشكال أي عملة محددة (أو سلة منھا)لا تمثل في حد  وحدات رقمیةبكونھا " تعریفھا  
ربطتمثل  ذلك،   خلال  من  أھمیتھا  تكتسب  رقمیة  من  /عملة  بمجموعة  قیمتھا  تقلیل  تثبیت  بھدف  التثبیت  أدوات 

یتم في إطار ھذه العملات استخدام عدد من الآلیات لإكساب العملات    .)12( "ذه العملاتھ   مستویات التذبذب في أسعار
المُشفرة المزید من الاستقرار وبالأخص من خلال تبني أربع آلیات لربط قیمة العملة بأصول أخرى تتباین فیما  

 : بما یشمل  باستخدام كل من ھذه الآلیات  طنوعیة الابتكار المرتبو ،ربینھا من حیث مدى الاستقرا
  مقابلة لإصدار ھذه العملات یحُتفظ بھا في مؤسسة للحفظ الأمین   نقدیةبأصول    المشفرةربط قیمة العملة   .1

 ولكنھا ترتبط بقدر أقل من الابتكار).  ،(آلیة تمنح العملة المُشفرة المزید من الاستقرار
وجود نظام حفظ مركزي لتسجیل  أخرى بخلاف النقود وھو ما یتطلب   بأصول تقلیدیة ربط قیمة العملة المشفرة   .2

 ولكنھا ترتبط بقدر أقل من الابتكار).   ، (آلیة تمنح العملة المُشفرة المزید من الاستقرار   وضمان التداولات 
نظم  بأصول مشفرة أخرى أكثر استقراراً على غرار البتكوین، وھو ما یتطلب    ربط قیمة العملة المشفرة .3

(آلیة تمنح العملة المُشفرة مستویات    تسجیل لا مركزي للتعاملات بدون جھة مُصدرة أو نظام حفظ مركزي
 ولكنھا ترتبط بقدر أكبر من الابتكار).  ،أقل من الاستقرار

، (آلیة تمنح  بتوقعات المتعاملین بدون وجود جھة مُصدرة أو نظام حفظ مركزيربط قیمة العملة المشفرة   .4
 ولكنھا ترتبط بقدر أكبر من الابتكار).  ،العملة المُشفرة مستویات أقل من الاستقرار

 ) 2شكل رقم (
 آلیات الربط المستخدمة للعملات الرقمیة

Source: Bullmann, D. et al. (2019). “In search for stability in cryptoassets: are stablecoins the solution?”, 

ECB Occasional Paper Series, Aug. 

بدایة من عام    قیمةشھدت   ومتنامیاً  ملحوظاً  وھو ما ساعد على ارتفاع قیمتھا    ،2019العملات المستقرة اھتماماً 
  70. على الرغم من وجود نحو  2021من عام  الثاني من شھر دیسمبر  یار دولار في  مل  148.9السوقیة لتصل إلى  

المستقرة   العملات  من  المزایا  نوعاً  منھا عدد من  أن أشھرھالكل  إلا   USD)و  (Tether)عملتي    ،حتى الآن، 

 
12 Bullmann, D. et al. (2019). “In search for stability in cryptoassets: are stablecoins the solution?”, ECB Occasional 
Paper Series, Aug. 
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Coin)    113في المائة من إجمالي القیمة السوقیة للعملات المستقرة بواقع    76اللتان تستحوذان بمفردھما على نحو  
 لعملتین.ملیار دولار ل

 ) 3شكل رقم (
 ً  أبرز العملات المستقرة المتداولة عالمیا

 

 . )Coinmarketcap.com( الدراسة استناداً إلى بیانات  المصدر: من إعداد مؤلفة

بالمقارنة مع العملات المُشفرة، یتضح أن أبرز مزایا العملات المستقرة تكمن في ارتباطھا بقدر أقل من التقلبات 
وحتى    2021منذ بدایة عام    (Tether)السعریة، وھو ما یتضح على سبیل المثال من تتبع قیمة العملة المستقرة  

   .)4، الشكل رقم ( ، مقارنة بسعر البتكوینمن نفس العامالثاني من شھر دیسمبر 
 

 ) 4شكل رقم (
   والبتكوین  )Tetherالعملة المستقرة (كل من قیمة 

 (دولار)  الثاني من شھر دیسمبروحتى  2021منذ بدایة عام 

  
Source: coinmarketcap.com. 

[(Tether) العملة المستقرة] (البتكوین) 



12

13 

على مدى القرون السابقة بإصدار عملات تختص  لبنوك المركزیة  وصولاً إلى ھذه النقطة، یتعین الإشارة إلى أن ا
بما المتطلبات الأساسیة للعملة  وبما یفي ب  كجزء من أھداف سیاستھا العامةموثوقة من قبل الجمھور لمئات السنین  

ھذه الموثوقیة في العملات التي    : وحدة للحساب، ووسیط للتبادل، ومخزن للقیمة، ووسیلة لإبراء الذمة.كونھا  یشمل
بناءً علیھ، ورغم معارضة العدید من .  )Public Good( سلعة عامة  بمثابة  تعد كذلك  المركزیة  وك  تصدرھا البن 

إلیھا  الإشارة  السابق  المتسارعة  التطورات  أن  إلا  رقمیة،  إصدار عملات  نحو  للتوجھ  الدولیة  المركزیة  البنوك 
الأصول المشفرة، والتوجھ نحو إضفاء المزید من الاستقرار على تعاملاتھا  بالاھتمام المتزاید بوخاصة فیما یتعلق 
نحو   الشركاتوتوجھ ھذه   ،داول العملات المستقرة التي جذبت اھتمام شركات التقنیة العملاقةمن خلال إصدار وت

البنوك  دفع  استكشاف فرص إصدار مثل ھذه العملات لتطویر نظم المدفوعات وزیادة مستویات الشمول المالي قد  
صادرة عنھا في محاولة لاستعادة   إصدار عملات رقمیةإعادة النظر في أھمیة توجھھا نحو    إلى المركزیة حول العالم  

 زمام السیطرة على نظمھا النقدیة التي ظلت لقرون تحت سلطتھا المطلقة وبدون منازع.

من جانب آخر، فإن التطورات التقنیة التي أدت إلى تزاید مستویات الاعتماد على المدفوعات الإلكترونیة من جھة  
  19- الانعكاسات الناتجة عن انتشار جائحة كوفید علاوة على  ورقیة،  ومن ثم الانخفاض الملموس في استخدام النقود ال 

قد أدى    ، تلامسیة لا التي دفعت البنوك المركزیة حول العالم إلى تشجیع المدفوعات ال   ، من جھة أخرى   2020في عام  
نحو   الاتجاه  تسارع  المركزیة إلى  البنوك  عن  صادرة  رقمیة  عملات  لإصدار  مشروعات  یعُرف   تبني  ما   أو 

 . Central Bank Digital Currencies (CBDCs)]    [ب ـ
شكل جدید من أشكال النقود  "ھي  یعرفھا بنك التسویات الدولیة  كما  العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة  

تختلف عن الاحتیاطیات أو أرصدة التسویة التي تحتفظ بھا البنوك التجاریة   ةالرقمیة الصادرة عن البنوك المركزی
في توجھ المصارف المركزیة نحو إصدار عملات رقمیة    المؤسساتترى العدید من    .)14( لدى البنوك المركزیة"

ً النقد  سوف تكون أكثر فعالیة مقارنة ب  العملات الرقمیة  أنالعدید من الممیزات لعل من أھمھا   لانخفاض    المادي نظرا
المالي حیث سیصبح   الشمول  كبیر من زیادة مستویات  المركزیة بشكل  البنوك  أنھا ستمكن  كلفة إصدارھا، كما 

من خلال الحوافظ  اً  الحصول على أموال أسھل وأكثر أمانبمقدور الأشخاص الذین لیس لدیھم حسابات مصرفیة  
المحمولة الھواتف  المتاحة من خلال  إدارة   أنما  ك .  الرقمیة  كفاءة  بمقدورھا كذلك زیادة مستویات  العملات  ھذه 

 .نتیجة ضمان البنوك المركزیة لسرعة انتقال توجھات السیاسة النقدیة إلى الفاعلین الاقتصادیین  السیاسة النقدیة
ا یحتاج إلى وكل منھالمرتبطة بإصدار البنوك المركزیة لعملات رقمیة،    من التحدیات  العدیدھناك    ،في المقابللكن  

ن یؤدي إصدار مثل ھذه العملة إلى  أعملتھا الرقمیة، ولعل من أھمھا احتمالات  دولة  أي  دراسة متأنیة قبل أن تطلق  
وتحویلھا إلى عملات    (Bank Runs)  أو ما یعُرف بــ  في وقت واحدإلى سحب ودائعھم من البنوك    المواطنینتوجھ  
أو ما    النظم المصرفیة حول العالمالمعتادة في ظل  ، وھو ما سوف یؤثر بشكل كبیر على آلیة خلق النقود  رقمیة

  ھذه العملات   كما قد ینتج عن تعاملات  خاصة خلال أوقات الأزمات،  ،)Private Moneyیعُرف بالنقود الخاصة ( 
 . بعنایة لھاإذا لم یتم التحوط  الإلكتروني مخاطر ترتبط بأمن الفضاء 

تضح الفروقات ما بین الأصول المشفرة والعملات المستقرة والعملات الرقمیة الصادرة عن  ت،  ضوء ما سبق  في 
 :التالي  الشكللخصھا یالبنوك المركزیة التي 

  

 
14 BIS, (2018). “Central bank digital currencies”, Committee on Payments and Market Infrastructures, Markets 
Committee. 
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 ) Central Banks Digital Currencies CBDCs(  . العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة3
التقنی شركات  تفكیر  على  المستقرة  بالعملات  الاھتمام  وتنامي  ظھور  إطلاق  في    (Bigtech)لكبرى  ا  اتساعد 

فیسبوك عن نیتھا إطلاق عملة مستقرة صادرة عنھا تسمى  عملات رقمیة صادرة عنھا وھو ما ترجمھ إعلان شركة  
التي تعتزم الشركة من خلالھا وبالتحالف مع عدد من    (Diem)، والتي سُمیت لاحقاً بدیم  2020"لیبرا" خلال عام  

عدد من شركات التشفیر الشھیرة إطلاق شبكة مدفوعات  شركات المدفوعات الكبرى مثل ماستركارد وباي بال و
 . تند إلى حوافظ رقمیة مدمجة في التطبیقات المملوكة لشركة فیسبوكعالمیة تس 

حفز ھذا الإعلان على زیادة الاھتمام العالمي بالعملات المستقرة، وفرض على الجھات التنظیمیة على مستوى  
لي بدء فصل العالم النظر في الحاجة الملحة إلى تنظیم تداول العملات المستقرة لجعلھا أكثر ثقة ومقبولیة، وبالتا

،  حول العالم  ملیار مستخدم شھري نشط (ثلث سكان العالم) لخدمات الفیسبوك  2.7النقود. فمع وجود    تاریخجدید في  
تستخدم    عالمیةمستقرة  ، یمكن أن تصبح بشكل سریع بمثابة عملة  الدولیةبسلة من العملات    "دیم"ارتباط  في حال  و

 .  على إحداث تحول على صعید زیادة مستویات الشمول المالي  قادرةً وتصبح على نطاق واسع 
على المصارف المركزیة العالمیة  حدیات قانونیة وتنظیمیة عالمیة غیر مسبوقة  سیفرض وجود مثل ھذه العملة ت

  علاوةً   .إصدارھا  وراءالكامن  تتعلق بكیفیة احتواء المخاطر المحتملة للعملات المستقرة مع عدم إعاقة الابتكار  
أن یمثل التوسع في تداول العملات المستقرة تحدیات بالنسبة للبنوك المركزیة فیما یتعلق بإدارة    یمُكنعلى ما سبق،  
النقدیة حالة    ،)13( السیاسة  في  ( لا سیما  فائدة  بسعر  العملات  ھذه  مثل  ھذه  ارتباط حیازة  وجود عائد على حیازة 

، وإنما  دفعطاق واسع من قبل الأفراد والشركات لیس فقط كوسیلة  نتداولھا على  )، حیث سیؤدي ذلك إلى  العملات
وھو ما یمُكن أن یؤثر على الودائع البنكیة ویضعف من قدرة البنوك على خلق النقود. كما أن    ،أیضًا كمخزن للقیمة

و  النقدیة  السیاسة  أدوات  بعض  فاعلیة  على  تؤثر  قد  العملات  المحلیةھذه  الفائدة  سعر  أھمھا  العملات    من  على 
 ، وتعاملات السوق المفتوحة، والاحتیاطي النقدي وغیرھا من أدوات السیاسة النقدیة الأخرى.الوطنیة

فمن   المحلیة،  بالعملة  التثبیت  آلیات  وترتبط وفق  العائد  تولد مستوى من  المستقرة  العملة  كانت  إذا  ما  حالة  ففي 
العا یكون  أن  المحلیة  المرجح  العملة  على  الفائدة  سعر  مع  المساواة  قدم  على  المستقرة"  "العملة  حیازة  على  ئد 

أسعار   خلال  من  النقدیة  السیاسة  على  التأثیر  فإن  بالتالي،  العملة.  ھذه  بتداولات  المرتبطة  الرسوم  منھ  مخصوماً 
ال "العملة  كانت  إذا  أما  یكون ضئیلا.  أن  المرجح  الحالة من  في ھذه  من الفائدة  بسلة  بالأساس  مرتبطةً  مستقرة" 

ففي ھذه الحالة، سیتحدد العائد    -وھي الحالة الأرجح حدوثاً على مستوى عدد كبیر من دول العالم- عملات متعددة  
على حیازة "العملة المستقرة" كمتوسط مرجح لأسعار فائدة العملات المتضمنة في السلة. في ھذه الحالة، قد یؤثر 

ستقرة" على قدرة البنوك المركزیة على استخدام أسعار الفائدة المحلیة لتحقیق أھداف السیاسة  إصدار "العملات الم
استخدام العملات المستقرة بأي نوع من أنواع العائد فھي كذلك قد تؤثر على    یرتبطالنقدیة. كذلك وحتى وإن لم  

 بنوك. لدى لل  المصرفیة  لودائعلاسع النطاق  و  انخفاضالسیاسة النقدیة في حالة أما إذا نتج عن التوسع في استخدامھا  
، والبلدان التي  على العالم الخارجي   تكون التأثیرات أكثر وضوحاً في الاقتصادات الصغیرة المفتوحة  أنمن المتوقع  

لا تشكل عملاتھا جزءً من السلة المرجعیة التي یتم ربط "العملات المستقرة" بھا. من ناحیة أخرى، یمكن أن یؤدي  
الاستخدام الواسع النطاق للعملات المستقرة إلى تقلبات في أسعار الأصول، ونقل الصدمات عبر الحدود مما یؤثر 

، یرى البعض أن "العملات المستقرة" قد المقابلكس على الاستقرار المالي. في  على استقلالیة السیاسة النقدیة وینع
ملیار من البالغین   1.7ھناك ما یقرب من    ،فوفقاً لبیانات البنك الدولي   .  تساعد على زیادة مستویات الشمول المالي 

ن مالیاً. وھناك آفاق للاستفادة  في جمیع أنحاء العالم لیس لدیھم حسابات في مؤسسات مالیة، بالتالي فھم غیر مشمولی
في تسھیل نفاذ ھذه الشرائح من السكان للخدمات المالیة لا سیما عبر تقنیات    إصدار مثل ھذه العملاتمن تقنیات  
 .الھاتف المحمولتطبیقات و البلوكتشین 

 
(1) IMF, BIS, and G7 (2019), “Investigating the impact of global stablecoins”, October.  
(2) Brainard, L. (2019). “Digital Currencies, Stablecoins, and the Evolving Payments Landscape”, Board of 

Governors of the Federal Reserve, Oct. 
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على مدى القرون السابقة بإصدار عملات تختص  لبنوك المركزیة  وصولاً إلى ھذه النقطة، یتعین الإشارة إلى أن ا
بما المتطلبات الأساسیة للعملة  وبما یفي ب  كجزء من أھداف سیاستھا العامةموثوقة من قبل الجمھور لمئات السنین  

ھذه الموثوقیة في العملات التي    : وحدة للحساب، ووسیط للتبادل، ومخزن للقیمة، ووسیلة لإبراء الذمة.كونھا  یشمل
بناءً علیھ، ورغم معارضة العدید من .  )Public Good( سلعة عامة  بمثابة  تعد كذلك  المركزیة  وك  تصدرھا البن 

إلیھا  الإشارة  السابق  المتسارعة  التطورات  أن  إلا  رقمیة،  إصدار عملات  نحو  للتوجھ  الدولیة  المركزیة  البنوك 
الأصول المشفرة، والتوجھ نحو إضفاء المزید من الاستقرار على تعاملاتھا  بالاھتمام المتزاید بوخاصة فیما یتعلق 
نحو   الشركاتوتوجھ ھذه   ،داول العملات المستقرة التي جذبت اھتمام شركات التقنیة العملاقةمن خلال إصدار وت

البنوك  دفع  استكشاف فرص إصدار مثل ھذه العملات لتطویر نظم المدفوعات وزیادة مستویات الشمول المالي قد  
صادرة عنھا في محاولة لاستعادة   إصدار عملات رقمیةإعادة النظر في أھمیة توجھھا نحو    إلى المركزیة حول العالم  

 زمام السیطرة على نظمھا النقدیة التي ظلت لقرون تحت سلطتھا المطلقة وبدون منازع.

من جانب آخر، فإن التطورات التقنیة التي أدت إلى تزاید مستویات الاعتماد على المدفوعات الإلكترونیة من جھة  
  19- الانعكاسات الناتجة عن انتشار جائحة كوفید علاوة على  ورقیة،  ومن ثم الانخفاض الملموس في استخدام النقود ال 

قد أدى    ، تلامسیة لا التي دفعت البنوك المركزیة حول العالم إلى تشجیع المدفوعات ال   ، من جھة أخرى   2020في عام  
نحو   الاتجاه  تسارع  المركزیة إلى  البنوك  عن  صادرة  رقمیة  عملات  لإصدار  مشروعات  یعُرف   تبني  ما   أو 

 . Central Bank Digital Currencies (CBDCs)]    [ب ـ
شكل جدید من أشكال النقود  "ھي  یعرفھا بنك التسویات الدولیة  كما  العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة  

تختلف عن الاحتیاطیات أو أرصدة التسویة التي تحتفظ بھا البنوك التجاریة   ةالرقمیة الصادرة عن البنوك المركزی
في توجھ المصارف المركزیة نحو إصدار عملات رقمیة    المؤسساتترى العدید من    .)14( لدى البنوك المركزیة"

ً النقد  سوف تكون أكثر فعالیة مقارنة ب  العملات الرقمیة  أنالعدید من الممیزات لعل من أھمھا   لانخفاض    المادي نظرا
المالي حیث سیصبح   الشمول  كبیر من زیادة مستویات  المركزیة بشكل  البنوك  أنھا ستمكن  كلفة إصدارھا، كما 

من خلال الحوافظ  اً  الحصول على أموال أسھل وأكثر أمانبمقدور الأشخاص الذین لیس لدیھم حسابات مصرفیة  
المحمولة الھواتف  المتاحة من خلال  إدارة   أنما  ك .  الرقمیة  كفاءة  بمقدورھا كذلك زیادة مستویات  العملات  ھذه 

 .نتیجة ضمان البنوك المركزیة لسرعة انتقال توجھات السیاسة النقدیة إلى الفاعلین الاقتصادیین  السیاسة النقدیة
ا یحتاج إلى وكل منھالمرتبطة بإصدار البنوك المركزیة لعملات رقمیة،    من التحدیات  العدیدھناك    ،في المقابللكن  

ن یؤدي إصدار مثل ھذه العملة إلى  أعملتھا الرقمیة، ولعل من أھمھا احتمالات  دولة  أي  دراسة متأنیة قبل أن تطلق  
وتحویلھا إلى عملات    (Bank Runs)  أو ما یعُرف بــ  في وقت واحدإلى سحب ودائعھم من البنوك    المواطنینتوجھ  
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 . بعنایة لھاإذا لم یتم التحوط  الإلكتروني مخاطر ترتبط بأمن الفضاء 

تضح الفروقات ما بین الأصول المشفرة والعملات المستقرة والعملات الرقمیة الصادرة عن  ت،  ضوء ما سبق  في 
 :التالي  الشكللخصھا یالبنوك المركزیة التي 

  

 
14 BIS, (2018). “Central bank digital currencies”, Committee on Payments and Market Infrastructures, Markets 
Committee. 
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 والانعكاسات، الحاكمة المبادئثانیاً: العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة: الأنواع، و

 )15( الصادرة عن البنوك المركزیة العملات الرقمیة خیارات تصمیم 1.2
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تطبیق المتطلبات  في ھذه الحالة یكون البنك المركزي مسؤولاً عن  .  ) Direct Retail CBDC(   فیما یعُرف بـ  )  النقدیة 

یقوم بتحدیثھ  ،  بسجل لجمیع الأرصدة كذلك    یحتفظ ، كما  الخاصة بأعرف عمیلك ومكافحة غسل الأموال وتمویل الإرھاب 
. العملة الرقمیة الصادرة عن البنك المركزي والتي  2أو   . One-tier (CBDC، فیما یعرف بنموذج ( مع كل معاملة 

البنوك    تي تقوم . العملة الرقمیة ال 3وأخیراً    ، ) Hybrid CBDCالجمھور فیما یعُرف بــ ( تقوم البنوك فقط بتوزیعھا على  
النقدي  التجاریة   (المعروض  غرار  على  الطلب) )  M1( بخلقھا  تحت  والودائع  النقدیة  القاعدة  یمثل  المدعومة    الذي 

المطالبة  . وفي الحالتین الأخیرتین تكون  ) Synthetic CBDC ( )16باحتیاطیاتھا لدى البنك المركزي فیما یعُرف بــ ( 
عن تطبیق كافة المتطلبات الخاصة بأعرف عمیلك ومكافحة  كذلك  مسؤولة  التي تكون  البنوك التجاریة  مستحقة على  

فیما یعرف  الجملة  مدفوعات  تتبع حسابات  عن    فقط ، فیما یكون البنك المركزي مسؤولاً  غسل الأموال وتمویل الإرھاب 
 . ) CBDC tier-Two(   )17(    بنموذج 

إلى عملات مركزیة تاحة  مستویات الإ تنقسم العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة بحسب    ،من جانب آخر
علاوة على اختلافھا ،  محدود  إتاحةمستوى  ب رقمیة  عملات  و  ،الأسبوع   في سبعة أیام  على مدى  طوال الیوم و  متاحة

كما یمكن التفرقة بین أنواعھا بحیث النطاق الجغرافي لاستخدامھا    .بعضھا بسعر فائدة أم لا   مدى ارتباطمن حیث  
 )،Domestic CBDCsما بین عملات تستخدم فقط داخل نطاق الإشراف لسلطة البنك المركزي المُصدر لھا ( 

یمُكن استخدامھا خارج الحدود الجغرافیة للدولة المُصدرة    Cross Borders (CBDCs)]   [ رة للحدودـــــــابو عأ
 .)18( لھا ویمكن قبولھا في تسویة المدفوعات العابرة للحدود

 مبادئ إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة  2. 2

تتعدد الدوافع التي تحفز أي بنك مركزي على إصدار عملة رقمیة بما یشمل العدید من الأھداف لعل من أھمھا 
لتحقیقھا   المركزي  البنك  یسعى  التي  الأھداف  تحقیق بعض  في  التقني  التطور  أبرزھا  والاستفادة من فرص  من 

أو حتى زیادة مستویات الشمول المالي   ،نقدیةأو زیادة مستویات كفاءة السیاسة ال  ،تحسین كفاءة أنظمة المدفوعات
من   ،وتحقیق الاستقرار المالي. على الرغم من اختلاف العوامل الدافعة للبنوك المركزیة لإصدار عملات رقمیة

 الأھمیة بمكان أن تتوافق تلك الدوافع مع الأھداف والرؤى الاستراتیجیة للبنوك المركزیة.

 
 جوع إلى:للمزید في ھذا الصدد بمكن الر 15

AMF, (2020). “Central Bank Digital Currencies: An Analytical Framework for Arab Central Banks”, Arab Fintech 
Working Group. 
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 ) 5شكل رقم (
 الفروقات بین العملات الرقمیة

 

 

 
 المصدر: من إعداد المؤلفة. 

، تركز ھذه الدراسة على الوقوف على الاتجاھات الدولیة والإقلیمیة لإصدار العملات الرقمیة  استناداً إلى ما سبق
الأول من الدراسة الذي تضمن  جزء  الوتتكون من ثلاثة أجزاء أساسیة إضافة إلى    ،الصادرة عن البنوك المركزیة

الرقمیة  مقدمة أساسیة العملات  الالجزء  ففي    ،حول  التطرق  دراسة  الثاني من  للعملات  یتم  المختلفة  إلى الأنواع 
البنوك المركزیة والمبادئ الدولیة الحاكمة لإصدارھا وانعكاساتھا المحتملة على السیاسة  ،  الرقمیة الصادرة عن 

لإصدار   النقدیة والاستقرار المالي على وجھ الخصوص. فیما یتناول الجزء الثالث من الدراسة الاتجاھات الدولیة
من حیث الاتجاھات العامة أو أبرز التجارب الدولیة.   العملات الرقمیة للبنوك المركزیة على مستوى العالم سواءً 

ویلقي الجزء الرابع من الدراسة الضوء على اتجاھات إصدار العملات الرقمیة للبنوك المركزیة في الدول العربیة،  
 التوصیات على صعید السیاسات.   فیما تنتھي الدراسة بجزء یتضمن خلاصة وبعض

تتطرق إلى اتجاھات إصدار العملات الرقمیة  التي    -بحد علمنا    -الدراسة الأولى  تكمن أھمیة الدراسة في كونھا  
للبنوك المركزیة في الدول العربیة استناداً إلى استبیان أجراه صندوق النقد العربي في ھذا الصدد وتطرق إلى العدید  

العلاقة بھذه العملات بما یوفر معلومات حول مستوى تقدم عملیات إصدار مثل ھذه العملات في من الجوانب ذات 
توفر الدراسة ودوافع البنوك المركزیة العربیة من إصدارھا وأبرز التحدیات التي تواجھھا. وبالتالي    ،الدول العربیة

رصد الدوري لھذه الاتجاھات في المستقبل  أساس للتتبع الدوري لجھود الدول العربیة في ھذا المجال من خلال ال
بالتالي إمكانیة مقاربة جھود الدول العربیة في ھذا الصدد مع مثیلاتھا من البنوك المركزیة الدولیة سواءً المتقدمة  

 أو النامیة. منھا 
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الرقمیة   للعملات  المبادئ  من  مشتركة  امجموعة  عن  المركزیة  الصادرة  ھذه  لمدفوعات  لبنوك  تھدف  التجزئة. 
 .  لدول المجموعة على المستوى الوطني مثل ھذه العملات استكشاف وتطویر عملیات المبادئ إلى توجیھ وإرشاد 

تعتبر مفیدةً للدول الأخرى  ة ترى أنھا كذلك  أن المجموعإلا  تطویر ھذه المبادئ من قبل مجموعة الدول السبع،  رغم  
الصادرة  العملات الرقمیة    في حین تركز ھذه المبادئ على كما أنھ ومساعیھا لإصدار عملات رقمیة.  دعم  في سبیل  

عملات  الإصدار  بصلة  الجوانب ذات  تشتمل على عدد من ال  لمدفوعات التجزئة، إلا أنھا كذلك  عن البنوك المركزیة  
 . البنوك المركزیةمن قبل الاسترشاد بھا  التي یمكن لبنوك المركزیة لمدفوعات الجملة الرقمیة ا

في شھر أكتوبر   مشتركاً  تضمن ثلاثة عشرة مبدأ   2021من عام  في ضوء ما سبق، نشرت مجموعة السبع بیاناً 
التجزئة.   لمدفوعات  المركزیة  للبنوك  الرقمیة  للعملات  العامة  المبادئ  للسیاسة  ھذه  اعتبارات  على  تركز  أھمیة 

. أقر البیان المشترك أنھ في  لعملیات إصدار العملات الرقمیة  الشفافیة وسیادة القانون والحوكمة الاقتصادیة السلیمة
ً   تتسمحین أن النقود والمدفوعات الرقمیة یمكن أن توفر فوائد كبیرة، إلا أنھا   على بالقدرة على إثارة قضایا    أیضا

وتحدیات السیاسات  كبیرة   صعید  لھا  تنظیمیة  التحوط  المبادئ    منالھدف  یتمثل    .یجب  التعاون    في ھذه  ضمان 
المحتملة   الفوائد  القضایا للاستفادة من  بشأن ھذه  الدولیین  العملات  والتنسیق  المخاطر  من إصدار ھذه  تقلیل  مع 

 )21(.)1، الإطار رقم (لمستخدمین والنظام المالي الأوسعالمحتملة على ا

 ) 1رقم (الإطار 
 الصادرة عن البنوك المركزیة  مبادئ السیاسة العامة للعملات الرقمیة 

 ) CBDCsلتجزئة ( لمدفوعات ا 
 

   عیق  یتصمیم أي عملة رقمیة للبنك المركزي تحقیق أھداف السیاسة العامة، ولا  أن یدعم  : یجب  1المبدأ
 .بالاستقرار النقدي والمالي ضر" ی و"لا  بالمھام المناطة بھقدرة البنك المركزي على الوفاء 

   أن  2المبدأ الرقمیة  عملیات    تتوافق: یجب  العملات  البنوك  تصمیم وتشغیل أي عملة من  الصادرة عن 
احترام سیادة  لاسیما فیما یتعلق ب  ،قیم مجموعة الدول الصناعیة السبع للنظام النقدي والمالي الدولي مع    المركزیة

 الاقتصادیة السلیمة والشفافیة. القانون والحوكمة 
   البنوك المركزیة أن تراعي ضرورة توفر  :  3المبدأ معاییر صارمة  لابد لأي عملة رقمیة صادرة عن 

ال وضمان  المستخدمین،  بیانات  لحمایة  والمساءلة  بلخصوصیة،  المعلومات الالتزام  تأمین  كیفیة  حول  الشفافیة 
 یتوافق مع القوانین والتشریعات القائمة في دول المجموعة. بما یعزز ثقة الجمھور بھا بما  واستخدامھا 

   لإصدار العملات  : لتحقیق مدفوعات رقمیة موثوقة ودائمة وقابلة للتكیف؛ یجب أن یكون أي نظام  4المبدأ
 والاحتیال والمخاطر التشغیلیة الأخرى. السیبرانیةمخاطر الفي مواجھة الرقمیة آمناً ومرناً 

   تتعایش عملات البنوك المركزیة الرقمیة مع وسائل الدفع الحالیة ویجب أن تعمل في : یجب أن  5المبدأ
 بیئة مفتوحة وآمنة ومرنة وشفافة وتنافسیة تعزز الاختیار والتنوع في خیارات الدفع.

   توفر  أي عملة رقمیة الحاجة إلى    تراعي : یجب أن  6المبدأ ً أقل و  مدفوعات أسرع وأكثر سھولة وأمانا
 تسھیل الجریمة.المخاطر المحتملة لاستخدامھا في بتقلیل الالتزام ع تكلفة، م

  على نحو یتجنب مخاطر الإضرار   الصادرة عن البنوك المركزیة: یجب تصمیم العملات الرقمیة 7المبدأ
 السیادة النقدیة والاستقرار المالي للبلدان الأخرى.ب  یضرولا بالنظام النقدي والمالي الدولي، 

  للعملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة : یجب أن یكون استخدام الطاقة في أي بنیة تحتیة 8المبدأ  
 خالٍ من الكربون.فعالاً قدر الإمكان لدعم الالتزامات المشتركة للمجتمع الدولي للانتقال إلى اقتصاد 

 
21 G7 UK, (2021).” Public Policy Principles for Retail Central Bank Digital Currencies (CBDCs)”, available at: 
https://www.mof.go.jp/english/policy/international_policy/convention/g7/g7_20211013_2.pdf. 
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ھناك العدید من مبادئ التصمیم  إلا أن    ،وإن اختلف التصمیم من عملة إلى أخرىفحتى    ،أما من حیث تصمیم العملة
التي تنطبق على جمیع   إلیھا  أنواع العملات الرقمیة والرئیسة  في وثیقة سیاسات صادرة عن  التي تمت الإشارة 

كزیة ومؤسسات  العملات الرقمیة للمصارف المركزیة: إطار تحلیلي للمصارف المر" صندوق النقد العربي بعنوان
 : )19(، وذلك على النحو التالي صادرة عن مجموعة عمل التقنیات المالیة الحدیثة في الدول العربیة  "النقد العربیة

اختیار نموذج التشغیل والبنیة الأساسیة والتقنیة الخاصة بإصدار العملة الرقمیة بما یتوافق مع الدافع أھمیة   -
 العملة. الأساسي والمنطق من إصدار ھذه 

تكون   - أن  ویجب  وآمنة  قویة  الرقمیة  العملة  لإصدار  الأساسیة  مخاطر  البنیة  من  الفضاء  تخفف  أمن 
 .الإلكتروني 

  ، المعلومات  لتقنیةالاعتبار قدرة البنیة التحتیة الحالیة    للعملة الرقمیة بعینأن یأخذ أي خیار تصمیم محدد   -
وبیئة السوق مع التركیز بشكل خاص    بنك المركزي،والأھداف الرئیسة لل  ، والإطار القانوني والتنظیمي 

المالیة  الخدمات  مقدمي  مثل  الخاص  القطاع  في  الرئیسة  الفاعلة  والجھات  النھائیین  المستخدمین  على 
 .الرقمیة

أن یكون تصمیم العملة الرقمیة محایداً من الناحیة التقنیة وبحیث یتم استخدام التقنیة التي تتوافق مع أھداف   -
 لمزمع إصدارھا وبحیث یأتي اختیار التقنیة في المراحل الأخیرة من عملیة التصمیم. العملة ا

 لأخذ في الاعتبار لأیة جوانب للمفاضلة فیما بینھا. مع اجمیع میزات التصمیم  شمولیة النظرة إلى  -
مات  العدید من اللاعبین الرئیسین بما في ذلك البنوك المركزیة والحكو  العملات الرقمیة یتضمن إصدار -

وتقنیة المعلومات، وعلى الرغم المالیة    والتقنیةوالبنوك التجاریة والمؤسسات المالیة وشركات الاتصالات  
فلابد في النھایة أن یضمن التصمیم وبیئة إصدار ھذه العملات  ،  من تباین مصالح كل فئة من ھذه الفئات

 الرقمیة.المساھمة الفاعلة لكل أصحاب المصالح لإنجاح ھذه العملات 
إلى مجموعة من المبادئ الحاكمة لإصدار العملات الرقمیة الصادرة عن   )20(من جانبھ، أشار بنك التسویات الدولیة

وألا تؤثر    ،أھمیة ألا تضر عملیات إصدار مثل ھذه العملات بالأھداف المناطة بالبنوك المركزیة  ،ةالبنوك المركزی
لنقدي والمالي. فعلى سبیل المثال، یجب أن یدعم إصدار العملة الرقمیة على قدرتھا على تحقیق أھداف الاستقرار ا

 النقود. وتبادلیة من للجمھور باستخدام أشكال مختلفة وحدة العملة وسیادة البنوك المركزیة بما یسمح 
  من النقود  الحالیةالأشكال  ویكون ھناك تكامل ما بین العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة یجب أن كما  

العملات الرقمیة مع النقود الخاصة   ن تتعایش، كما یجب أأو التسویة)ات  الاحتیاطحسابات  (الحسابات النقدیة أو  
)Private Money(    إلى الودائع البنوك المركزیة. كما لدعم أھداف    وك التجاریةالبن  لدىالتي یتم خلقھا استناداً 

ً یجب كذلك على  ً  البنوك المركزیة أن تستمر في تقدیم النقد ودعمھ طالما أن ھناك طلبا  كافیاً علیھ.   عاما
، فبدونھما سوف یلجأ الجمھور إلى كفاءةللابتكار واااستمرار    على دعمالبنوك المركزیة    تعملعلاوة على ما سبق،  

ً استخدام أدوات دفع أخرى   البنوك المركزیة   تتعاونمن ثم  لاستقرار النقدي والمالي.  ثر سلباً على ا ، مما قد یؤأقل أمانا
، بحیث یكون آمن وفعال ویمكن الوصول إلیھدفع  لإنشاء نظام    والبنوك التجاریة ومزودي خدمات الدفع فیما بینھم

 حدید وسائل الدفع التي یستخدمونھا لإجراء معاملاتھم. یة تللجمھور حر
رقمیة عملات  إصدار  فرص  باستكشاف  عالمیاً  الكبرى  الاقتصادیة  الكیانات  اھتمام  ظل  بنوكھا    في  صادرة عن 

في  ،  المركزیة الصادر  بیانھا  في  السبع  الدول  المالیة    2021یونیو    5أعلنت مجموعة    ھا وبنوك بھا  أن وزارات 
تطویر  ، كما قامت بلاتجاه البنوك المركزیة لإصدار عملات رقمیةلاستكشاف الآثار الأوسع  عاً  المركزیة تعمل م 

 
19 AMF, (2020). “Central Bank Digital Currencies: An Analytical Framework for Arab Central Banks”, Arab Fintech 
Working Group. 
20 BIS, (2021). “Central bank digital currencies: foundational principles and core features”, Report no 1, in a series 
of collaborations from a group of central banks. 
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الرقمیة   للعملات  المبادئ  من  مشتركة  امجموعة  عن  المركزیة  الصادرة  ھذه  لمدفوعات  لبنوك  تھدف  التجزئة. 
 .  لدول المجموعة على المستوى الوطني مثل ھذه العملات استكشاف وتطویر عملیات المبادئ إلى توجیھ وإرشاد 

تعتبر مفیدةً للدول الأخرى  ة ترى أنھا كذلك  أن المجموعإلا  تطویر ھذه المبادئ من قبل مجموعة الدول السبع،  رغم  
الصادرة  العملات الرقمیة    في حین تركز ھذه المبادئ على كما أنھ ومساعیھا لإصدار عملات رقمیة.  دعم  في سبیل  

عملات  الإصدار  بصلة  الجوانب ذات  تشتمل على عدد من ال  لمدفوعات التجزئة، إلا أنھا كذلك  عن البنوك المركزیة  
 . البنوك المركزیةمن قبل الاسترشاد بھا  التي یمكن لبنوك المركزیة لمدفوعات الجملة الرقمیة ا

في شھر أكتوبر   مشتركاً  تضمن ثلاثة عشرة مبدأ   2021من عام  في ضوء ما سبق، نشرت مجموعة السبع بیاناً 
التجزئة.   لمدفوعات  المركزیة  للبنوك  الرقمیة  للعملات  العامة  المبادئ  للسیاسة  ھذه  اعتبارات  على  تركز  أھمیة 

. أقر البیان المشترك أنھ في  لعملیات إصدار العملات الرقمیة  الشفافیة وسیادة القانون والحوكمة الاقتصادیة السلیمة
ً   تتسمحین أن النقود والمدفوعات الرقمیة یمكن أن توفر فوائد كبیرة، إلا أنھا   على بالقدرة على إثارة قضایا    أیضا

وتحدیات السیاسات  كبیرة   صعید  لھا  تنظیمیة  التحوط  المبادئ    منالھدف  یتمثل    .یجب  التعاون    في ھذه  ضمان 
المحتملة   الفوائد  القضایا للاستفادة من  بشأن ھذه  الدولیین  العملات  والتنسیق  المخاطر  من إصدار ھذه  تقلیل  مع 

 )21(.)1، الإطار رقم (لمستخدمین والنظام المالي الأوسعالمحتملة على ا

 ) 1رقم (الإطار 
 الصادرة عن البنوك المركزیة  مبادئ السیاسة العامة للعملات الرقمیة 

 ) CBDCsلتجزئة ( لمدفوعات ا 
 

   عیق  یتصمیم أي عملة رقمیة للبنك المركزي تحقیق أھداف السیاسة العامة، ولا  أن یدعم  : یجب  1المبدأ
 .بالاستقرار النقدي والمالي ضر" ی و"لا  بالمھام المناطة بھقدرة البنك المركزي على الوفاء 

   أن  2المبدأ الرقمیة  عملیات    تتوافق: یجب  العملات  البنوك  تصمیم وتشغیل أي عملة من  الصادرة عن 
احترام سیادة  لاسیما فیما یتعلق ب  ،قیم مجموعة الدول الصناعیة السبع للنظام النقدي والمالي الدولي مع    المركزیة

 الاقتصادیة السلیمة والشفافیة. القانون والحوكمة 
   البنوك المركزیة أن تراعي ضرورة توفر  :  3المبدأ معاییر صارمة  لابد لأي عملة رقمیة صادرة عن 

ال وضمان  المستخدمین،  بیانات  لحمایة  والمساءلة  بلخصوصیة،  المعلومات الالتزام  تأمین  كیفیة  حول  الشفافیة 
 یتوافق مع القوانین والتشریعات القائمة في دول المجموعة. بما یعزز ثقة الجمھور بھا بما  واستخدامھا 

   لإصدار العملات  : لتحقیق مدفوعات رقمیة موثوقة ودائمة وقابلة للتكیف؛ یجب أن یكون أي نظام  4المبدأ
 والاحتیال والمخاطر التشغیلیة الأخرى. السیبرانیةمخاطر الفي مواجھة الرقمیة آمناً ومرناً 

   تتعایش عملات البنوك المركزیة الرقمیة مع وسائل الدفع الحالیة ویجب أن تعمل في : یجب أن  5المبدأ
 بیئة مفتوحة وآمنة ومرنة وشفافة وتنافسیة تعزز الاختیار والتنوع في خیارات الدفع.

   توفر  أي عملة رقمیة الحاجة إلى    تراعي : یجب أن  6المبدأ ً أقل و  مدفوعات أسرع وأكثر سھولة وأمانا
 تسھیل الجریمة.المخاطر المحتملة لاستخدامھا في بتقلیل الالتزام ع تكلفة، م

  على نحو یتجنب مخاطر الإضرار   الصادرة عن البنوك المركزیة: یجب تصمیم العملات الرقمیة 7المبدأ
 السیادة النقدیة والاستقرار المالي للبلدان الأخرى.ب  یضرولا بالنظام النقدي والمالي الدولي، 

  للعملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة : یجب أن یكون استخدام الطاقة في أي بنیة تحتیة 8المبدأ  
 خالٍ من الكربون.فعالاً قدر الإمكان لدعم الالتزامات المشتركة للمجتمع الدولي للانتقال إلى اقتصاد 

 
21 G7 UK, (2021).” Public Policy Principles for Retail Central Bank Digital Currencies (CBDCs)”, available at: 
https://www.mof.go.jp/english/policy/international_policy/convention/g7/g7_20211013_2.pdf. 
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خطورة تداعیات فقدان البنوك المركزیة للسیادة النقدیة نتیجة ما یعٌرف بالإحلال النقدي نتیجة  من  على الرغم  
للعملة الوطنیة في النظام النقدیة المحلیة، إلا أن القلیل من  مزاحمة عملة رقمیة صادرة عن بنك مركزي آخر 

 الدراسات تطرق إلى أثر تسارع سباق المنافسة العالمي في إصدار عملات رقمیة على السیادة النقدیة. 

تركز    23فمن بین الدراسات القلیلة التي تطرقت إلى ھذا الأثر دراسة حدیثة صادرة عن البنك المركزي الكندي 
میة قیام البنوك المركزیة بإصدار عملات رقمیة للحفاظ على السیادة النقدیة وتجنب الإحلال النقدي  على أھ

. في  Lender of the last resort (LLR)]   [ والحفاظ على دور البنوك المركزیة كمقرض الملاذ الأخیر
عواقب استبدال العملة التي تتجاوز  في  النظر  .  1في  ھذا الإطار ناقشت الورقة ثلاثة جوانب أساسیة تمثلت  

وھي اعتبارات مھمة حظیت باھتمام أقل في المناقشات العامة حول العملة الرقمیة   -وظائف البنك المركزي  
البنوك المركزیة في الحفاظ    استكشاف الاختلافات الرئیسة في السیاسة النقدیة وقدرات .  2، وللبنك المركزي

ً الرقمیة  عبر البلدان أو المناطق المصدرة للعملات   على دورھا كمقرض الملاذ الأخیر  ،  . وبشكل أكثر تحدیدا
ط الورقة الضوء على التباین في درجة السیادة النقدیة والعواقب التي تواجھھا الدول المختلفة في حال  یتسل

ً الناتجة عن إصدار عملات رقمیة تقییم لیس فقط الآثار . 3، وفقدھا وكیفیة  عملة مخاطر استبدال ال ولكن أیضا
 عبر البلدان.  تباین ھذه المخاطر 

في ھذا الإطار أشارت الدراسة إلى المخاطر الكبیرة للإحلال النقدي لاسیما في حالة ما إذا اقترنت النقود  
بالعملة الوطنیة التي لا تقدم مثل ھذه المزایا ومن بینھا على سبیل المثال    الرقمیة بمزایا تجعلھا مفضلة مقارنةً 

اط مع الحوافظ الرقمیة على الھواتف المحمولة والعقود الذكیة القابلیة للتشغیل البیني مع عدد من أنظمة  الارتب 
المدفوعات وبالتالي تقدیم خدمات دفع أكثر كفاءة للمواطنین مقارنة بعملاتھم الوطنیة. أشارت الدراسة كذلك  

في الدول التي تشھد معدلات مرتفعة من    إلى أن خطر الإحلال النقدي یتباین عبر دول العالم، حیث یرتفع 
"الدولرة التقلیدیة"، وكذلك في النظم النقدیة غیر المستقرة، حیث یجد المواطنون في العملات الرقمیة آلیة أكثر  
أمانا للحفاظ على القیمة ووسیط للتداول أكثر كفاءة مقارنة بالنظم النقدیة المستقرة ذات المعدلات الأقل من  

ضوء ما سبق، خلصت الدراسة إلى وجود علاقة عكسیة ما بین التأثیرات الناتجة عن    فيقلیدیة".  "الدولرة الت
 . النقدیة البنوك المركزیة لسیادتھا فقدان إصدار عملات رقمیة ومخاطر الإحلال النقدي ومن ثم  

ً  المركزیة المصارفالعملات الرقمیة الصادرة عن اتجاھات وتجارب إصدار ثالثاً:   عالمیا

3 .1  ً  اتجاھات إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن المصارف المركزیة عالمیا

التي تشارك بنشاط في شكل من أشكال الدولیة البنوك المركزیة ارتفعت نسبة على مدى السنوات الأربع الماضیة، 
الرقمیة.   العملات  إصدار  تجارب  إصدادراسة  اتجاھات  حول  الدولیة  التسویات  لبنك  دراسة  العملات  فوفق  ر 

حول العالم ت   65حول العالم بالاستناد إلى نتائج استبیان شمل    )24(الرقمیة مركزیاً   91  سیطر دولھا على نحوبنكاُ 
العالمي  الناتج  المائة من  بینھا    في  في  بنكاً    21(من  المتقدمة ومركزیاً  في   44الدول  مركزیاً  النامیة    بنكاً  الدول 

ارتفعت نسبة البنوك المركزیة الدولیة التي شاركت بنشاط في استكشاف فرص إصدار  )،  الناشئة   السوقواقتصادات  
مدفوعات الجملة أو مدفوعات التجزئة خلال السنوات الأربع  ل  فیما یتعلق بالعملات الرقمیة  عملات رقمیة سواءً 

في ھذا  مائة من إجمالي البنوك المركزیة المشمولة في ھذا المسح.  في ال  86الماضیة بنحو الثلث لتصل إلى نحو  
 

23  Brooks, S. (2021). “Revisiting the Monetary Sovereignty Rationale for CBDCs”, Bank of Canada, Staff 
Discussion Paper/Document d’analyse du personnel, December 17, 2021. 
24 Boar, C., and Wehrli, A. (2021), “Ready, steady, go? – Results of the third BIS survey on central bank digital 
currency”, BIS Papers, No 114 
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   الابتكار المسؤول في الاقتصاد    لبنوك المركزیة وتحفز على الرقمیة لعملات  ال: یجب أن تدعم  9المبدأ
 الرقمي وأن تضمن قابلیة التشغیل البیني مع حلول المدفوعات الحالیة والمستقبلیة. 

   ینبغي للسلطات أن تنظر في دور عملات البنوك المركزیة الرقمیة في المساھمة في الشمول المالي 10المبدأ :  ،
الوصول إلى خدمات الدفع لأولئك  حیثما أمكن ذلك    یجب أن تدعم و یجب ألا تعرقل العملة الرقمیة للبنك المركزي،  حیث  

 الدور المھم الذي سیستمر النقد في لعبھ.   تكاملھا مع المستبعدین أو المحرومین من النظام المالي الحالي، مع  
   المدفوعات بین السلطات    في : یجب على أي عملة رقمیة خاصة بالبنوك المركزیة، عند استخدامھا  11المبدأ
 في الأوقات العادیة أو في أوقات الأزمات.   لجمھور، أن تفعل ذلك بطریقة سریعة وغیر مكلفة وشفافة وشاملة وآمنة، سواءً وا 
   التي تنظر في إصدار عملات البنوك المركزیة الرقمیة أن  الإشرافیة  : ینبغي للسلطات القضائیة  12المبدأ

الحدود، بما في ذلك من خلال البنوك المركزیة والمنظمات الأخرى  تستكشف كیف یمكنھا تعزیز المدفوعات عبر  
 التي تعمل بشكل مفتوح وتعاوني للنظر في الأبعاد الدولیة لتصمیم العملات الرقمیة للبنوك المركزیة.

   یجب أن تحمي أي عملة رقمیة یتم نشرھا لتقدیم المساعدة الإنمائیة الدولیة السیاسات العامة 13المبدأ :
 . تصمیم ھذه العملات خصائص، مع توفیر شفافیة كافیة حول  للمعونة سة للبلدان المصدرة والمتلقیةالرئی

Source: G7 UK, (2021).” Public Policy Principles for Retail Central Bank Digital Currencies (CBDCs)” 

 انعكاسات إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة  3. 2
العملا  إصدار  نحو  المركزیة  البنوك  الرقمیةلاتجاه  المتوقع  ت  الانعكاسات  أو  التأثیرات  من  على   ةعدد  سیما  لا 

الرقمیة الصادرة عن   تمن المتوقع أن تسھم العملا  ،السیاسة النقدیة والاستقرار المالي. فمن حیث السیاسة النقدیة
زیادة مستویات كفاءة السیاسة النقدیة  لفائدة في  ابأسعار  البنوك المركزیة لأغراض مدفوعات التجزئة والمرتبطة  

لقدرتھا على سرعة نقل تأثیر توجھات السیاسة النقدیة للبنك المركزي إلى الفاعلین الاقتصادیین بما یشمل    نظراً 
ت السیاسة  . وكي یحدث ذلك لابد من أن تكون أسعار الفائدة المرتبطة بھا تنافسیة مقارنة بباقي أدوا لبنوك التجاریةا

 النقدیة وأن یحتفظ بھا الجمھور على نطاق واسع. 
قد یؤدي ذلك لاسیما في حالات الأزمات وظروف   ،وفي حال ما إذا سُمح للجمھور بالاحتفاظ بھا على نطاق واسع

سحب واسع النطاق للودائع من البنوك التجاریة، وھو ما سوف  عدم الاستقرار وارتفاع مستویات عدم الیقین إلى  
، وھو ما یؤثر (Banking disintermediation)ؤثر بدوره على دور البنوك في الوساطة المالیة فیما یعُرف بــ  ی

أوجھ الاستثمار المختلفة بما ینعكس سلباً على  على الاستقرار المالي وعلى قدرة البنوك على توجیھ المدخرات إلى  
تعقیداً في حالة انتشار العملات الرقمیة الصادرة  بح أكثر  كافة ھذه الاعتبارات مما لا شك فیھ تص  النمو الاقتصادي.

 عن البنوك المركزیة والمستخدمة في نظم المدفوعات عبر الحدود.
دیین  قد یؤدي انتشار العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة الأجنبیة إلى توجھ الفاعلین الاقتصا من جانب آخر،  

الإقبال على استخدام   إلى  الدول  إحدى  لدول أخرى، و في  بظاھرة  عملات رقمیة  یعرف  ما  الدولرة  " بالتالي حدوث 
بما یؤدي  )  Currency Substitution( أو ما یعُرف كذلك بالإحلال النقدي    ) Digital Dollarization" أو ( الرقمیة 

لصالح العملات الرقمیة الصادرة عن بنوك    Monetary Sovereignty)( إلى فقدان البنوك المركزیة للسیادة النقدیة  
مع    بنظم الدفع الوطنیة وعبر الحدود مركزیة أخرى. مما یستلزم اھتمام البنوك المركزیة بدراسة كافة الأبعاد المتعلقة  

المستمر لھذه النظم وزیادة مستویات كفاءتھا وجاذبیتھا لمواطنیھا بشكل مستمر  بھدف التطویر  كافة الأطراف الفاعلة  
 . ) 22( لتجنب فقدانھا لسیادتھا النقدیة 

 
22 BIS, (2021). “Central bank digital currencies: foundational principles and core features”, Report no 1, in a series 
of collaborations from a group of central banks. 
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خطورة تداعیات فقدان البنوك المركزیة للسیادة النقدیة نتیجة ما یعٌرف بالإحلال النقدي نتیجة  من  على الرغم  
للعملة الوطنیة في النظام النقدیة المحلیة، إلا أن القلیل من  مزاحمة عملة رقمیة صادرة عن بنك مركزي آخر 

 الدراسات تطرق إلى أثر تسارع سباق المنافسة العالمي في إصدار عملات رقمیة على السیادة النقدیة. 

تركز    23فمن بین الدراسات القلیلة التي تطرقت إلى ھذا الأثر دراسة حدیثة صادرة عن البنك المركزي الكندي 
میة قیام البنوك المركزیة بإصدار عملات رقمیة للحفاظ على السیادة النقدیة وتجنب الإحلال النقدي  على أھ

. في  Lender of the last resort (LLR)]   [ والحفاظ على دور البنوك المركزیة كمقرض الملاذ الأخیر
عواقب استبدال العملة التي تتجاوز  في  النظر  .  1في  ھذا الإطار ناقشت الورقة ثلاثة جوانب أساسیة تمثلت  

وھي اعتبارات مھمة حظیت باھتمام أقل في المناقشات العامة حول العملة الرقمیة   -وظائف البنك المركزي  
البنوك المركزیة في الحفاظ    استكشاف الاختلافات الرئیسة في السیاسة النقدیة وقدرات .  2، وللبنك المركزي

ً الرقمیة  عبر البلدان أو المناطق المصدرة للعملات   على دورھا كمقرض الملاذ الأخیر  ،  . وبشكل أكثر تحدیدا
ط الورقة الضوء على التباین في درجة السیادة النقدیة والعواقب التي تواجھھا الدول المختلفة في حال  یتسل

ً الناتجة عن إصدار عملات رقمیة تقییم لیس فقط الآثار . 3، وفقدھا وكیفیة  عملة مخاطر استبدال ال ولكن أیضا
 عبر البلدان.  تباین ھذه المخاطر 

في ھذا الإطار أشارت الدراسة إلى المخاطر الكبیرة للإحلال النقدي لاسیما في حالة ما إذا اقترنت النقود  
بالعملة الوطنیة التي لا تقدم مثل ھذه المزایا ومن بینھا على سبیل المثال    الرقمیة بمزایا تجعلھا مفضلة مقارنةً 

اط مع الحوافظ الرقمیة على الھواتف المحمولة والعقود الذكیة القابلیة للتشغیل البیني مع عدد من أنظمة  الارتب 
المدفوعات وبالتالي تقدیم خدمات دفع أكثر كفاءة للمواطنین مقارنة بعملاتھم الوطنیة. أشارت الدراسة كذلك  

في الدول التي تشھد معدلات مرتفعة من    إلى أن خطر الإحلال النقدي یتباین عبر دول العالم، حیث یرتفع 
"الدولرة التقلیدیة"، وكذلك في النظم النقدیة غیر المستقرة، حیث یجد المواطنون في العملات الرقمیة آلیة أكثر  
أمانا للحفاظ على القیمة ووسیط للتداول أكثر كفاءة مقارنة بالنظم النقدیة المستقرة ذات المعدلات الأقل من  

ضوء ما سبق، خلصت الدراسة إلى وجود علاقة عكسیة ما بین التأثیرات الناتجة عن    فيقلیدیة".  "الدولرة الت
 . النقدیة البنوك المركزیة لسیادتھا فقدان إصدار عملات رقمیة ومخاطر الإحلال النقدي ومن ثم  

ً  المركزیة المصارفالعملات الرقمیة الصادرة عن اتجاھات وتجارب إصدار ثالثاً:   عالمیا

3 .1  ً  اتجاھات إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن المصارف المركزیة عالمیا

التي تشارك بنشاط في شكل من أشكال الدولیة البنوك المركزیة ارتفعت نسبة على مدى السنوات الأربع الماضیة، 
الرقمیة.   العملات  إصدار  تجارب  إصدادراسة  اتجاھات  حول  الدولیة  التسویات  لبنك  دراسة  العملات  فوفق  ر 

حول العالم ت   65حول العالم بالاستناد إلى نتائج استبیان شمل    )24(الرقمیة مركزیاً   91  سیطر دولھا على نحوبنكاُ 
العالمي  الناتج  المائة من  بینھا    في  في  بنكاً    21(من  المتقدمة ومركزیاً  في   44الدول  مركزیاً  النامیة    بنكاً  الدول 

ارتفعت نسبة البنوك المركزیة الدولیة التي شاركت بنشاط في استكشاف فرص إصدار  )،  الناشئة   السوقواقتصادات  
مدفوعات الجملة أو مدفوعات التجزئة خلال السنوات الأربع  ل  فیما یتعلق بالعملات الرقمیة  عملات رقمیة سواءً 

في ھذا  مائة من إجمالي البنوك المركزیة المشمولة في ھذا المسح.  في ال  86الماضیة بنحو الثلث لتصل إلى نحو  
 

23  Brooks, S. (2021). “Revisiting the Monetary Sovereignty Rationale for CBDCs”, Bank of Canada, Staff 
Discussion Paper/Document d’analyse du personnel, December 17, 2021. 
24 Boar, C., and Wehrli, A. (2021), “Ready, steady, go? – Results of the third BIS survey on central bank digital 
currency”, BIS Papers, No 114 
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آخر،   ( من جانب  والنقدیة  المالیة  للمؤسسات  الرسمي  المنتدى   Official Monetary andأظھر مسح أجراه 
Financial Institutions Forum (OMFIF))في الفترة ما  مصرفًا مركزیاً    23شمل  ،  )، وشركة أي بي أم

أشارت نتائج المسح .  الدولیة  موقفا مماثلاً بین البنوك المركزیة  2019من عام  )  أیلول(  سبتمبروبین شھري یولیو  
في المائة من البنوك المركزیة المشمولة بالمسح بإصدار عملة رقمیة تستخدم في مدفوعات التجزئة،    73اھتمام  إلى  

 اً من أنواع الشراكات ما بین البنوك المركزیة والقطاع الخاص.  وأوضح أن تطویر ھذه العملة یتطلب نوع
عن قلقھا من أن یؤدي اتجاه شركات التقنیة الكبرى إلى إصدار عملات رقمیة إلى المركزیة  كما أعربت البنوك  

الجھود  إلى  استناداً  المسح  كما توقع  المالي.  النقدیة والاستقرار  السیاسة  على  العملات  ھذه  بتأثیر  تتعلق  مخاوف 
أن ینجح أحد   في ظل   في الاقتصادات النامیة    إحدىالمركزیة في    البنوكالقائمة حالیاً  عملة رقمیة قریباً  إصدار 

 وجود رؤیة وھدف محدد المعالم لدیھ من إطلاق ھذه العملة. 
من جانب آخر، یتضح عدد من التوجھات الرئیسة للبنوك المركزیة الدولیة في إصدار عملات رقمیة من خلال تتبع  

العم إصدار  لتوجھات  الأطلنطي  بالمجلس  الخاص  العالم  الراصد  مستوى  على  الرقمیة  إلى لات  بیانات    استناداً 
  ) John Kiff(وقاعدة بیانات    ،وصندوق النقد الدولي   ،بنك التسویات الدولیةبیانات كل من  إضافة إلى    ،المجلس

 :على النحو التالي  )25( على مستوى العالم على صعید إصدار العملات الرقمیةدد من الاتجاھات الرئیسة ع

فرص إصدار  في المائة من الناتج المحلي الإجمالي العالمي) الآن 90دولة (تمثل أكثر من   87تستكشف  -
 . 2020دولة في عام  35عملات رقمیة صادرة عن البنوك المركزیة مقارنة مع 

عملة رقمیة صادرة عن نیجیریا ھي أحدث دولة تطلق  ، والآن عملة رقمیة بالكاملحتى  دول    7أطلقت   -
 . التي تصدر عملة رقمیة خارج منطقة البحر الكاریبي  من الأولى  الدولة ھي  كذلك، و لمركزيالبنك ا

اختبارات - الكبرى في  العدید من الاقتصادات  الحدود، ویمثل    تشارك  للدفع عبر  لإصدار عملات رقمیة 
  ، إفریقیاشراكة بین جنوب  أحدث المشروعات في ھذا الإطار في إطار    "Project Dunbar"مشروع  

 وأسترالیا. ،ومالیزیا ،وسنغافورة
الاحتیاطي الفیدرالي    مجلس  حول العالم بما یشمل كل منبنوك مركزیة    أربعةمن بین البلدان التي بھا أكبر   -

الأمریكیة    الولایات المتحدة    تعتبربنك الیابان، وبنك إنجلترا،  ي، و الأمریكي، والبنك المركزي الأوروب
 .ملات الرقمیة للبنوك المركزیةفي سیاق سباق إصدار الع الأبعد

بما في ذلك    17 - الاقتصادات الرئیسة مثل الصین وكوریا الجنوبیة، ھي الآن في  عدد من  دولة أخرى، 
لھذه    لإطلاق كامل محتمل  عدد منھا  ستعدیبنوك المركزیة ولإصدار عملات رقمیة للالمرحلة التجریبیة  

 . العملات
وتنسیق دولي، قد یواجھ النظام المالي مشكلة كبیرة في   العملاتحاكمة لإصدار ھذه  معاییر  توفر  بدون   -

 المستقبل. لھذه العملات في  التشغیل البیني 
لإصدار عملات رقمیة حول العالم،    87ومن بین  إضافة إلى ما سبق،   یتضح نجاح سبعة بنوك مركزیة مشروعاً 

في المائة من مجمل    9نحو  الكاریبي ما یمثل    عالمیة في إصدار عملات رقمیة بالفعل وأغلبھا في دول منطقة البحر
فیما   المركزیة،  البنوك  العینة من  فیما    17یتوفر  ھذه  العملات،  ھذه  لإصدار  أولیاً  تزال غالب مشروعاً  ھذه  لا  یة 

 ) مرحلمشروعاً)    54المشروعات  والتطویر  تي  في  و   40(البحث  البحث،  مرحلة  في  مرحلة    14مشروعاً  في 
مشروعین لإصدار عملة رقمیة، وأصبحت  ، فیما تم إلغاء  في المائة من إجمالي المشروعات  62، بنسبة  التطویر)

 .)26( سبعة من بینھا مشروعات غیر نشطة
  

 
25 Atlantic Council, (2021). “Central Bank Digital Currencies Tracker”. 
26 Atlantic Council, (2021). Ibid. 
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الإطار، تزاید بشكل ملحوظ اھتمام البنوك المركزیة بفرص تطویر العملات الرقمیة الخاصة بمدفوعات التجزئة  
  في   60كما تشیر النتائج إلى أن نحو    .  مقارنة بالعملات الرقمیة لأغراض مدفوعات الجملةعلى وجھ الخصوص  

(  المائة المركزیة  البنوك  بنحومن  المائة   42  مقارنة  عام    في  للمفھوم تجري  )  2019في  إثباتات  أو   تجارب 
(Proof of Concept)  التطویر والاختبارات    في المائة إلى مرحلة  14نحو  ، بینما تقدم  لإصدار عملات رقمیة

تدرس إمكانات  البنوك المركزیة أشارت دراسة بنك التسویات الدولیة إلى أن  .ھذه العملاتلإصدار مثل  التجریبیة 
وتحسین كفاءة السیاسة النقدیة إضافة إلى زیادة   ،دوافع من بینھا ضمان الاستقرار المالي عدة  إصدار عملات رقمیة ل

دید مدى أھمیة كل دافع من  لتحدید أھمیة ھذه الدوافع، قامت البنوك المركزیة بتح  المدفوعات وسلامتھا.  نظم  كفاءة  
بما یشمل (مھم جداً، مھم، ومھم إلى   منھاأھمیة كل  خیارات تعبر عن  دوافع إصدار العملات الرقمیة وفق أربعة  

 حد ما، وغیر مھم). 
تتمثل أبرز أولویات البنوك المركزیة الدولیة من إصدار العملات الرقمیة في الاقتصادات المتقدمة  في ھذا الإطار،  

ویر أنظمة المدفوعات، فیما تتمثل أبرز أولویات البنوك المركزیة في البلدان النامیة من إصدار مثل ھذه  في تط
وضمان الاستقرار المالي. كما ظھرت   العملات في زیادة مستویات الشمول المالي وتحسین كفاءة السیاسة النقدیة

الحفاظ على السیادة  من بینھا على سبیل المثال    ،ةمؤخراً بعض الدوافع الأخرى المھمة لإصدار البنوك لعملات رقمی
النقدیة للبلد في مواجھة "الدولرة الرقمیة" أو توفیر بدیل عام في حالة التبني الواسع النطاق للعملات الرقمیة الخاصة  

لإصدار البنوك المركزیة في كل من الدول  مھم  آخر  دافع  كما أشارت الدراسة إلى بروز    المقومة بعملات أجنبیة.
النقد الصادر إلى    للأسر والشركات  ضمان الوصول المستمرالمتقدمة والنامیة لعملات رقمیة على حد سواء ألا وھو  

أما   .19-لا سیما في أعقاب جائحة كوفید  في المعاملات  التقلیديالبنك المركزي في سیاق تراجع استخدام النقد عن 
نظم المدفوعات  یتضح أن ھدف تحسین كفاءة  ف  ،افع بحسب نوع العملة الصادرة عن البنوك المركزیةمن حیث الدو

فیما تعتبر دوافع تسھیل  العملات الرقمیة لمدفوعات التجزئة، كأحد أھم دوافع اتجاه البنوك المركزیة لإصدار یأتي  
لات الرقمیة لمدفوعات الجملة، فیما یأتي  المعاملات عبر الحدود من أھم دوافع البنوك المركزیة من إصدار العم 

ھدف الشمول المالي من أقل الدوافع المحفزة لإصدار العملات الرقمیة لمدفوعات الجملة وھو أمر منطقي في ظل  
 طبیعة ھذه العملات التي یقتصر استخدامھا على البنوك والمؤسسات المالیة.

 ) 6شكل رقم ( 
 البنوك المركزیة الدولیةدوافع إصدار عملات رقمیة من قبل 

 ) متوسط الأھمیة النسبیة(
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آخر،   ( من جانب  والنقدیة  المالیة  للمؤسسات  الرسمي  المنتدى   Official Monetary andأظھر مسح أجراه 
Financial Institutions Forum (OMFIF))في الفترة ما  مصرفًا مركزیاً    23شمل  ،  )، وشركة أي بي أم

أشارت نتائج المسح .  الدولیة  موقفا مماثلاً بین البنوك المركزیة  2019من عام  )  أیلول(  سبتمبروبین شھري یولیو  
في المائة من البنوك المركزیة المشمولة بالمسح بإصدار عملة رقمیة تستخدم في مدفوعات التجزئة،    73اھتمام  إلى  

 اً من أنواع الشراكات ما بین البنوك المركزیة والقطاع الخاص.  وأوضح أن تطویر ھذه العملة یتطلب نوع
عن قلقھا من أن یؤدي اتجاه شركات التقنیة الكبرى إلى إصدار عملات رقمیة إلى المركزیة  كما أعربت البنوك  

الجھود  إلى  استناداً  المسح  كما توقع  المالي.  النقدیة والاستقرار  السیاسة  على  العملات  ھذه  بتأثیر  تتعلق  مخاوف 
أن ینجح أحد   في ظل   في الاقتصادات النامیة    إحدىالمركزیة في    البنوكالقائمة حالیاً  عملة رقمیة قریباً  إصدار 

 وجود رؤیة وھدف محدد المعالم لدیھ من إطلاق ھذه العملة. 
من جانب آخر، یتضح عدد من التوجھات الرئیسة للبنوك المركزیة الدولیة في إصدار عملات رقمیة من خلال تتبع  

العم إصدار  لتوجھات  الأطلنطي  بالمجلس  الخاص  العالم  الراصد  مستوى  على  الرقمیة  إلى لات  بیانات    استناداً 
  ) John Kiff(وقاعدة بیانات    ،وصندوق النقد الدولي   ،بنك التسویات الدولیةبیانات كل من  إضافة إلى    ،المجلس

 :على النحو التالي  )25( على مستوى العالم على صعید إصدار العملات الرقمیةدد من الاتجاھات الرئیسة ع

فرص إصدار  في المائة من الناتج المحلي الإجمالي العالمي) الآن 90دولة (تمثل أكثر من   87تستكشف  -
 . 2020دولة في عام  35عملات رقمیة صادرة عن البنوك المركزیة مقارنة مع 

عملة رقمیة صادرة عن نیجیریا ھي أحدث دولة تطلق  ، والآن عملة رقمیة بالكاملحتى  دول    7أطلقت   -
 . التي تصدر عملة رقمیة خارج منطقة البحر الكاریبي  من الأولى  الدولة ھي  كذلك، و لمركزيالبنك ا

اختبارات - الكبرى في  العدید من الاقتصادات  الحدود، ویمثل    تشارك  للدفع عبر  لإصدار عملات رقمیة 
  ، إفریقیاشراكة بین جنوب  أحدث المشروعات في ھذا الإطار في إطار    "Project Dunbar"مشروع  

 وأسترالیا. ،ومالیزیا ،وسنغافورة
الاحتیاطي الفیدرالي    مجلس  حول العالم بما یشمل كل منبنوك مركزیة    أربعةمن بین البلدان التي بھا أكبر   -

الأمریكیة    الولایات المتحدة    تعتبربنك الیابان، وبنك إنجلترا،  ي، و الأمریكي، والبنك المركزي الأوروب
 .ملات الرقمیة للبنوك المركزیةفي سیاق سباق إصدار الع الأبعد

بما في ذلك    17 - الاقتصادات الرئیسة مثل الصین وكوریا الجنوبیة، ھي الآن في  عدد من  دولة أخرى، 
لھذه    لإطلاق كامل محتمل  عدد منھا  ستعدیبنوك المركزیة ولإصدار عملات رقمیة للالمرحلة التجریبیة  

 . العملات
وتنسیق دولي، قد یواجھ النظام المالي مشكلة كبیرة في   العملاتحاكمة لإصدار ھذه  معاییر  توفر  بدون   -

 المستقبل. لھذه العملات في  التشغیل البیني 
لإصدار عملات رقمیة حول العالم،    87ومن بین  إضافة إلى ما سبق،   یتضح نجاح سبعة بنوك مركزیة مشروعاً 

في المائة من مجمل    9نحو  الكاریبي ما یمثل    عالمیة في إصدار عملات رقمیة بالفعل وأغلبھا في دول منطقة البحر
فیما   المركزیة،  البنوك  العینة من  فیما    17یتوفر  ھذه  العملات،  ھذه  لإصدار  أولیاً  تزال غالب مشروعاً  ھذه  لا  یة 

 ) مرحلمشروعاً)    54المشروعات  والتطویر  تي  في  و   40(البحث  البحث،  مرحلة  في  مرحلة    14مشروعاً  في 
مشروعین لإصدار عملة رقمیة، وأصبحت  ، فیما تم إلغاء  في المائة من إجمالي المشروعات  62، بنسبة  التطویر)

 .)26( سبعة من بینھا مشروعات غیر نشطة
  

 
25 Atlantic Council, (2021). “Central Bank Digital Currencies Tracker”. 
26 Atlantic Council, (2021). Ibid. 
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  6مشروعاً) والتقنیات التقلیدیة (   15تتمثل خیارات التقنیة المفضلة لإصدار ھذه العملات في تقنیة السجلات الموزعة ( 
من المشروعات لم تحدد بعد    ى وع المزج ما بین التقنیتین، ولا تزال الغالبیة العظم مشر   13مشروعات)، فیما یتم في إطار  

تركز بشكل كبیر على    البنوك المركزیة خیارھا التقني لإصدار العملة، وھو ما یتسق مع ما تمت الإشارة إلیھ من كون  
 الغرض من إنشاء العملة والمتطلبات الأساسیة لنجاحھا فیما یأتي خیار اختیار التقنیة في المرحلة الأخیرة. 

 ) 9شكل رقم ( 
 خیارات نوع العملة الرقمیة، والتقنیات التي تستند إلیھا في عدد من البنوك المركزیة الدولیة

 (عدد المشروعات)  
 

 الخیار التقني المدروس محل البحث نوع العملة الرقمیة

  
Atlantic Council, (2021). “Central Bank Digital Currencies Tracker”. 

دراسة   في  الدولیة  المركزیة  المصارف  من  عدد  اشتراك  الرقمیة  للعملات  إلیھا  المُشار  المشروعات  تشتمل 
مشروعي   أھمھا  من  لعل  للحدود  عابرة  رقمیة  لعملات  ومشروع    (Dcash)مشروعات  الكاریبي،  شرق  في 

(Digital Euro)    مركزیة في منطقة الیورو لإصدار عملة رقمیة في مجال مدفوعات التجزئة،  النوك  البالذي یجمع
لإصدار عملة   "عابر"علاوة على عدد من مشروعات العملات الرقمیة للمدفوعات عابرة الحدود من بینھا مشروع  

متحدة  ومصرف الإمارات العربیة ال  ،رقمیة لمدفوعات الجملة بالشراكة ما بین كل من البنك المركزي السعودي
الإمارات المركزي فیھ مصرف  یشارك  الذي  للحدود  العابرة  الرقمیة  للعملات  "الجسر"  مشروع  على  ، علاوة 

 كما سیتم الإشارة إلیھ في الجزء التالي من الدراسة. ،مركزیة دولیة أخرى  بنوكمع أربع    العربیة المتحدة
 ) 1جدول رقم (

 لحدود  ا للمدفوعات عبرمشروعات العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة 
 بھا المشروعات المتضمنة وعدد 

 
  للمدفوعات عبرمشروعات العملات الرقمیة 

 لحدود ا
عدد المشروعات الفرعیة المتضمنة   الدول القائمة على المشروع ونوع العملة 

 وتوزیعھا 

DCASH  دول شرق الكاریبي 

(عدد من مشروعات العملات الرقمیة لمدفوعات  
 التجزئة والجملة) 

 3مشروعات تم إطلاقھا، و 5( 8
 مشروعات في مراحل تجریبیة) 

Digital Euro دول منطقة الیورو 

(عدد من مشروعات العملات الرقمیة لمدفوعات  
 التجزئة والجملة) 

مشروعات بحث، ومشروع تطویر،  6( 8
 ومشروع غیر نشط) 
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 ) 7شكل رقم ( 
 عملات رقمیة في إصدار  البنوك المركزیة الدولیة مراحل تقدم

 
Atlantic Council, (2021). “Central Bank Digital Currencies Tracker”. 

 ) 8شكل رقم ( 
 توجھات البنوك المركزیة الدولیة لإصدار عملات رقمیة 

 

Source: Atlantic Council, (2021). “Central Bank Digital Currencies Tracker”. 
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  16فیما لا یزال نوع العملة غیر محدداً في  مشروعاً،    20رقمیة لمدفوعات التجزئة والجملة في نفس الوقت نحو  
 مشروعات. 7مشروعاً، وینخفض عدد مشروعات العملات الرقمیة لأغراض الجملة إلى 
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انتشار    ، وتزاید الاھتمام بھا بعد2019إعصار دوریان في عام  المركزي خلال  بعد تدمیر فرع البنك  إلیھا  لحاجة  ا
   :تتمثل الأھداف الرئیسة لإصدار ھذه العملة الرقمیة في   .2020في عام  19- جائحة كوفید

غیر  وغیرھا من الخدمات المالیة للمجتمعات    الرسمیة،المدفوعات    نظم  تعزیز الوصول الأكثر شمولاً إلى   -
 .  المشمولة مالیاً بشكل كاف

-  ً تقلیل تكالیف ووسرعة تسویة    زیادة كفاءة أنظمة المدفوعات في جزر البھاما من خلال معاملات أكثر أمانا
 لخدمات المالیة. اتقدیم الخدمات وزیادة كفاءة 

 توفیر وصول غیر تمییزي إلى أنظمة الدفع بغض النظر عن العمر أو الھجرة أو الإقامة. -
عملیات  تعزیز   - مكافحة  على  الدولة  من  قدرة  ذلك  وغیر  والتزویر  الأموال  غیر  غسیل  الاستخدامات 

 لنقود. المشروعة ل

العملة الرقمیة قدر أكبر تتی الذین یرغبون في المشاركة في الخدمات    ح  للمقیمین  من المرونة وإمكانیة الوصول 
أو باستخدام بطاقة دفع فعلیة للوصول إلى المحفظة   ،)Androidو  iOSالمالیة إما عبر تطبیق الھاتف المحمول (

ً تالرقمیة. كما     كسجل ائتماني لدعم عملیات منح القروض الصغیرة. ن استخدامھ  یمُك  للدخل والإنفاق  وفر سجلاً ممتازا
مات  والجدیدة لتقدیم خد   الدفع الحالیةتحقق قابلیة التشغیل البیني بین قنوات  تتمثل أھم خصائص تصمیم العملة في  

لتسویة    للبنك المركزي    العملة الرقمیةشبكة  جمیع شركات خدمات الدفع من الوصول إلى  ، حیث تتمكن  المدفوعات
الفوري من صحة المعاملات / شبھ  من التحقق  العملة  نظام إصدار  تمیز  ی كما    .البھامي مدفوعات التجزئة بالدولار  

 معالجة المعاملات في الوقت الحقیقي. 

وكثرة    ،میل مربع من المیاه  5000وأكثر من    ،جزیرة صغیرة  700  التي تتكون مننظراً لخصوصیة جزر البھاما  
تتمثل الوظیفة الأساسیة للنظام في ضمان نفاذ المواطنین إلى العملات الصادرة عن   ،تعرضھا للكوارث الطبیعیة

الات حدوث كوارث طبیعیة في ظل العقبات التي البنك المركزي واستدامة قدرتھم على تنفیذ المعاملات حتى في ح
في أوقات حدوث كوارث    ملیاتھاواستئناف البنوك لع  ،تكتنف قیام البنك المركزي بتوصیل النقد إلى الجزر المعزولة

ً . ففي  طبیعیة معاودة تقدیم خدماتھا. حتى تتمكن من    المناطق المعرضة للأعاصیر، قد تستغرق فروع البنوك شھورا
سبق،  اس ما  إلى  المركزي  تناداً  البنك  الصادرة عن  الرقمیة  العملة  تصمیم  المتصلة  یدعم  بالشبكة الوظائف غیر 

تصمیم  نظام  في  ضمنة  تالم  الخصائص ستسمح    حتى لو انقطع الاتصال بین الجزر، فنترنت)العالمیة للمعلومات (الإ 
ً العملة   العملة الرقمیة، وبحیث    بالدولار عند تعطل الوصول إلى شبكة  للمستخدمین بإجراء مدفوعات محددة مسبقا

 شبكة الاتصالات. خدمات  استعادة  فور نظام العملة الرقمیة المنفذة على الرقمیة تم تحدیث المحافظ ی
فیما بینھا  تنافس المؤسسات المالیة المرخصة  فیما ت،  قیام البنك المركزي بإصدار العملةنظام العملة على    یستند

المركزيل البنك  الصادرة عن  الرقمیة  العملة  باستخدام  المدفوعات  اجتیاز    تقدیم خدمة  في  نجاحھا  بعد  للجمھور 
 Hybrid، وھو ما یعني تصنیف العملة الرقمیة الصادرة عن البنك في إطار ما یعُرف بــ ( اختبار الأمن السیبراني 

CBDC(  أعرف  نظام  تقوم تلك المؤسسات بفتح حوافظ رقمیة للمتعاملین بعد قیامھم بتقدیم البیانات الخاصة ب ، حیث
مثل المعلومات الخاصة    بقدر قلیل منعمیلك المطلوبة والتي تتفاوت ما بین متطلبات بسیطة لإنجاز المعاملات  

  8000اً، و شھری   بھامي رقمي   دولار  1500  و  500تتراوح بین  یسمح بأرصدة  بما    ھاتفاللكتروني أو رقم  الإ برید  ال
یفرض على المؤسسات المالیة المرخصة    دولار رقمیاً في حالة تقدیم كافة المعلومات الخاصة بنظام أعرف عمیلك.

عقوبة انتھاك السریة من قبل موفري المحفظة  قواعد صارمة للحفاظ على خصوصیة بیانات المتعاملین، حیث تصل  
بلغ عدد المؤسسات التي تقدم خدمات  حتى الآن،    أو كلیھما.،  ثلاث سنواتلسجن  الار أو  دو  50000  إلى أو غیرھم  
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  للمدفوعات عبرمشروعات العملات الرقمیة 
 لحدود ا

عدد المشروعات الفرعیة المتضمنة   الدول القائمة على المشروع ونوع العملة 
 وتوزیعھا 

m-Bridge  من  عددمركز الابتكار لبنك التسویات الدولیة مع
 دولیة المركزیة البنوك ال

 مشروعات تجریبیة)  3( 3

Aber  السعودیة والإمارات 

 (عملة رقمیة لمدفوعات الجملة) 

 (مشروعان تجریبیان) 2

Dunbar  سنغافورة 

 رقمیة لمدفوعات الجملة) (عملة 

مشروعات تجریبیة، ومشروع   3( 4
 تطویر) 

Helvetia  بنك التسویات الدولیة مع البنك المركزي
 السویسري 

 (مشروع تطویر) 1

Jasper  كندا (إصدار عملة رقمیة لمدفوعات الجملة
 ) (Hybrid CBDCوالتجزئة 

 (مشروع تطویر) 1

Jura  فرنسا، وبنك  البنك المركزي السویسري، وبنك
 التسویات الدولیة 

 (مشروع بحث)

Stella  الیابان 

 (عملة رقمیة لمدفوعات الجملة والتجزئة)

 (مشروع تطویر) 1

Atlantic Council, (2021). “Central Bank Digital Currencies Tracker”. 

ً تجارب إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن المصارف المركزیة أبرز  2. 3  عالمیا
على صعید إصدار العملات الرقمیة  تتفاوت البنوك المركزیة الدولیة فیما بینھا من حیث مستوى التقدم المُحرز  

  " (Sand Dollar)  ساند دولار"تعتبر عملة  في ھذا الصدد،    .تلإصدار ھذه العملا   ةالمتوقع  ةالزمنی  اتوالتوقیت
البنك المركزي في جز العالم لمساعدة سكان الجزر    رالصادرة عن  یتم إصدارھا حول  البھاما أول عملة رقمیة 

المتباعدة الأطراف على الوصول الدائم إلى النقود الصادرة عن البنك المركزي وضمان عدم انعزال ھذه الجزر 
بربادوس   قامت  كما  لكوارث طبیعیة.  التعرض  اب عند  الدولار  إطلاق الإصدار  الكتل من  تقنیة سلسلة  لقائم على 

براءة اختراع تتعلق بشكل أساسي بدمج   84، وتستعد الصین لإطلاق عملتھا الرقمیة التي تستند إلى  البربادوسي 
أو العملة الرقمیة    "نیرة-الإي". فیما تعتبر  العملة الرقمیة بالبنیة الأساسیة للنظام المالي المتواجدة حالیاً في الصین

الصادرة عن البنك المركزي في نیجیریا أحدث عملة رقمیة یتم إصدارھا عالمیاً وتستھدف بشكل رئیس تقلیل تكلفة  
 وزیادة مستویات الشمول المالي.  ،التحویلات عبر الحدود

بنك إنجلترامن جانب آخر،   على فھم أفضل للآثار المترتبة على قیام البنك المركزي بإصدار عملة   یعمل حالیاً 
تعمیق البحث داخل البنك وبالتعاون مع مؤسسات شریكة أخرى. كما یدرس البنك المركزي في    خلالرقمیة من  

سبق یعرض  استناداً إلى ما  .  استخدام العملات الرقمیة المدعومة من البنوك المركزیة كعملة قانونیة  إمكانیةالھند  
 الجزء التالي بعض أبرز التجارب الدولیة على صعید إصدار عملات رقمیة. 

 )27("العملة الرقمیة "ساند دولارجزر البھاما: 

عم الباھما  في جزر  المركزي  البنك  دولارأطلق  "ساند  الرقمیة  رقمیة  )Sand Dollar(   لتھ  عملة  تمثل  التي   "
البنك المركزي    ،لمدفوعات التجزئة المالیة   الجمھور وتوزیعھا على  یتم إصدارھا من قبل  من خلال المؤسسات 

 ) ا.  )AFIsالمرخصة  العملة  ھذه  ً تعتبر  ً   لتزاما الأجنبي.    مباشرا النقد  باحتیاطیات  مدعومًا  المركزي،  البنك  على 
بیحتفظ كل   العملة  لھذه  لھ  مالك  المركزي ویكون  البنك  مباشرة على  ً مطالبات  البنك   قانونا لدى  حسابات معادلة 
وتسارعت وتیرة  خلال السنوات الماضیة،  البنك المركزي في تجارب إصدار ھذه العملة الرقمیة    بدأالمركزي.  

 
27 https://www.sanddollar.bs/ 
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انتشار    ، وتزاید الاھتمام بھا بعد2019إعصار دوریان في عام  المركزي خلال  بعد تدمیر فرع البنك  إلیھا  لحاجة  ا
   :تتمثل الأھداف الرئیسة لإصدار ھذه العملة الرقمیة في   .2020في عام  19- جائحة كوفید

غیر  وغیرھا من الخدمات المالیة للمجتمعات    الرسمیة،المدفوعات    نظم  تعزیز الوصول الأكثر شمولاً إلى   -
 .  المشمولة مالیاً بشكل كاف

-  ً تقلیل تكالیف ووسرعة تسویة    زیادة كفاءة أنظمة المدفوعات في جزر البھاما من خلال معاملات أكثر أمانا
 لخدمات المالیة. اتقدیم الخدمات وزیادة كفاءة 

 توفیر وصول غیر تمییزي إلى أنظمة الدفع بغض النظر عن العمر أو الھجرة أو الإقامة. -
عملیات  تعزیز   - مكافحة  على  الدولة  من  قدرة  ذلك  وغیر  والتزویر  الأموال  غیر  غسیل  الاستخدامات 

 لنقود. المشروعة ل

العملة الرقمیة قدر أكبر تتی الذین یرغبون في المشاركة في الخدمات    ح  للمقیمین  من المرونة وإمكانیة الوصول 
أو باستخدام بطاقة دفع فعلیة للوصول إلى المحفظة   ،)Androidو  iOSالمالیة إما عبر تطبیق الھاتف المحمول (

ً تالرقمیة. كما     كسجل ائتماني لدعم عملیات منح القروض الصغیرة. ن استخدامھ  یمُك  للدخل والإنفاق  وفر سجلاً ممتازا
مات  والجدیدة لتقدیم خد   الدفع الحالیةتحقق قابلیة التشغیل البیني بین قنوات  تتمثل أھم خصائص تصمیم العملة في  

لتسویة    للبنك المركزي    العملة الرقمیةشبكة  جمیع شركات خدمات الدفع من الوصول إلى  ، حیث تتمكن  المدفوعات
الفوري من صحة المعاملات / شبھ  من التحقق  العملة  نظام إصدار  تمیز  ی كما    .البھامي مدفوعات التجزئة بالدولار  

 معالجة المعاملات في الوقت الحقیقي. 

وكثرة    ،میل مربع من المیاه  5000وأكثر من    ،جزیرة صغیرة  700  التي تتكون مننظراً لخصوصیة جزر البھاما  
تتمثل الوظیفة الأساسیة للنظام في ضمان نفاذ المواطنین إلى العملات الصادرة عن   ،تعرضھا للكوارث الطبیعیة

الات حدوث كوارث طبیعیة في ظل العقبات التي البنك المركزي واستدامة قدرتھم على تنفیذ المعاملات حتى في ح
في أوقات حدوث كوارث    ملیاتھاواستئناف البنوك لع  ،تكتنف قیام البنك المركزي بتوصیل النقد إلى الجزر المعزولة

ً . ففي  طبیعیة معاودة تقدیم خدماتھا. حتى تتمكن من    المناطق المعرضة للأعاصیر، قد تستغرق فروع البنوك شھورا
سبق،  اس ما  إلى  المركزي  تناداً  البنك  الصادرة عن  الرقمیة  العملة  تصمیم  المتصلة  یدعم  بالشبكة الوظائف غیر 

تصمیم  نظام  في  ضمنة  تالم  الخصائص ستسمح    حتى لو انقطع الاتصال بین الجزر، فنترنت)العالمیة للمعلومات (الإ 
ً العملة   العملة الرقمیة، وبحیث    بالدولار عند تعطل الوصول إلى شبكة  للمستخدمین بإجراء مدفوعات محددة مسبقا

 شبكة الاتصالات. خدمات  استعادة  فور نظام العملة الرقمیة المنفذة على الرقمیة تم تحدیث المحافظ ی
فیما بینھا  تنافس المؤسسات المالیة المرخصة  فیما ت،  قیام البنك المركزي بإصدار العملةنظام العملة على    یستند

المركزيل البنك  الصادرة عن  الرقمیة  العملة  باستخدام  المدفوعات  اجتیاز    تقدیم خدمة  في  نجاحھا  بعد  للجمھور 
 Hybrid، وھو ما یعني تصنیف العملة الرقمیة الصادرة عن البنك في إطار ما یعُرف بــ ( اختبار الأمن السیبراني 

CBDC(  أعرف  نظام  تقوم تلك المؤسسات بفتح حوافظ رقمیة للمتعاملین بعد قیامھم بتقدیم البیانات الخاصة ب ، حیث
مثل المعلومات الخاصة    بقدر قلیل منعمیلك المطلوبة والتي تتفاوت ما بین متطلبات بسیطة لإنجاز المعاملات  

  8000اً، و شھری   بھامي رقمي   دولار  1500  و  500تتراوح بین  یسمح بأرصدة  بما    ھاتفاللكتروني أو رقم  الإ برید  ال
یفرض على المؤسسات المالیة المرخصة    دولار رقمیاً في حالة تقدیم كافة المعلومات الخاصة بنظام أعرف عمیلك.

عقوبة انتھاك السریة من قبل موفري المحفظة  قواعد صارمة للحفاظ على خصوصیة بیانات المتعاملین، حیث تصل  
بلغ عدد المؤسسات التي تقدم خدمات  حتى الآن،    أو كلیھما.،  ثلاث سنواتلسجن  الار أو  دو  50000  إلى أو غیرھم  
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  ) eNaira( یخضع تحویل الأموال من الودائع المصرفیة إلى محافظ  ، حیث  تدابیر لإدارة المخاطراتخذت السلطات  
تقلیص أدوار البنوك والمؤسسات المالیة الأخرى. لحد أقصى للمعاملات الیومیة لاحتواء المخاطر المحتملة جراء  

العملة في عملیات غسل الأموال وتمویل    كما یتم احتواء المخاطر المتعلقة بالسلامة المالیة جراء إمكانیة استخدام
على . مستخدمینال وتطبیق ضوابط أكثر صرامة على  ،استخدام نظام متدرج للتحقق من الھویة خلال الإرھاب من  

، ولكن بمرور  "نیرة-للاي"   لذین لدیھم رقم تحقق مصرفي فتح محفظةلمكن فقط  سبیل المثال، في الوقت الحالي، یُ 
وأولئك الذین لدیھم  شرائح مسجلة للھاتف المحمول  التغطیة لتشمل الأشخاص الذین لدیھم نطاق الوقت سیتم توسیع 

للتحقق من الھویة  ولكن لیس لدیھم أرقام ھویة. وستخضع الفئات الأخیرة لمعاملات أكثر صرامة    ،محمولةھواتف  
الذین یستوفون  نیرة الرقمیة -الإي یمكن لحاملي محافظ ر إلى أنھ لا أقل للرصید المسموح بھ. رغم ذلك یشُا وحدود

  دولار   12200حوالي  وحدة عملة رقمیة بما یوازي  ملایین    5أعلى معاییر التحقق من الھویة الاحتفاظ بأكثر من  
منھ سبق  .  ملكل  ما  على  یتم علاوة  لأمن  فیما  منتظمة  تقییمات  ا  المعلومات   تقنیةإجراء  لمخاطر  لأمن للتصدي 

 . السیبراني 
 الیوان الرقمي الصین: 

  " (e-CNY)أو  یوان رقمي  " على اتخاذ الترتیبات اللازمة لإصدار عملة رقمیة    2014الشعبي منذ عام    الصین بنك  عمل  
على عرض النقود. تتشابھ العملة  النقدیة  لخفض تكالیف تداول النقود الورقیة التقلیدیة، وتعزیز سیطرة صناع السیاسة  

الرقمیة الجدیدة التي من المزمع إطلاقھا في الصین خلال العام الجاري مع عملة "لیبرا" المزمع إطلاقھا من قبل شركة  
 .  Alipayو    WeChatعبر منصات الدفع الرئیسة مثل  فیسبوك، حیث تعتزم الصین كذلك استخدامھا  

براءة اختراع تتعلق بشكل أساسي بدمج العملة   84في تسجیل  بنك الصین الشعبي    نجحفي سبیل إطلاق ھذه العملة،  
استخدام  ب  بعض براءات الاختراعات  كما تتعلق.  )30( الرقمیة بالبنیة الأساسیة للنظام المالي المتواجدة حالیاً في الصین

في   الرقمیة  المصرفیة   تسویةالعملة  التجزئة  بحسابات  الرقمیة  العملات  محافظ  وبدمج  البنوك،  بین  ما  تعاملات 
إضافة إلى ابتكار خوارزمیات حسابیة لضبط المعروض من العملة الرقمیة )  Banking retail accounts( الحالیة

بالإیداع والتحویل ما بین  ة مثل أسعار الفائدة على القروض. وآلیات تسمح للعملاء  بحسب بعض المحفزات الأساسی
الاختراع الأخرى على تطویر بطاقات رقاقات العملة   براءات فیما تركز   العملات الرقمیة والحسابات المصرفیة.

أو محافظ العملة الرقمیة التي یمكن أن یستخدمھا عملاء المصارف   )(Cards Digital currency chipالرقمیة  
 وترتبط مباشرة بـحساباتھم المصرفیة. 

  140نحو    حیث قامالمرحلة الحالیة على اختبار استخدام العملة الرقمیة في بعض المدن الصینیة،  تركز الصین في  
ملیار دولار   9.7قاموا بتنفیذ معاملات بلغت قیمتھا  ملیون شخص بفتح محافظ رقمیة لتداول العملة الرقمیة الجدیدة و

، مقابل  c-CNYملیون تاجر الآن العملة الرقمیة باستخدام محافظ    1.5، فیما یقبل  2021  حتى نھایة شھر أكتوبر
الاستخدام المحلي تعتزم الصین    .2021ملیار دولار في نھایة یونیو    5.4ملیون شخص وإجمالي تعاملات بقیمة    34

الزوار الأجانب خلال دورة الألعاب نطاق أوسع من المواطنین وبما یشمل   2022بحلول عام   e-CNYالواسع لـ  
 الأولمبیة الشتویة في بكین. 

 ) 31(الرقمي  الین:  الیابان

، 2021شھر ابریل من عام  ي  فالتجارب على العملة الرقمیة للبنك المركزي    لمرحلة إجراء  بنك الیابان الاستعداد  بدأ
المطلوبة   الأساسیة  والمیزات  للوظائف  الفنیة  الجدوى  من  للاختبار  والتأكد  الرقمیة،  الاستعدادات  لعملة  اكتمال 

لبنك المركزي  یخطط ا  ).PoCالأولى من إثبات المفھوم ( بدء المرحلة    لإطلاق ھذه العملة من خلال  الضروریة  
 

30 Bitcoin.com, (2020). “84 Digital Currency Patents Filed by China's Central Bank Show the Extent of 
Digital Yuan, March. 

31 Bank of Japan, (2021). “Central Bank Digital Currency”, Available at: 
https://www.boj.or.jp/en/paym/digital/index.htm/#p01. 
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 ) Niara-e (  )28(نیرة -الإنیجیریا: 

في الخامس والعشرین من شھر أكتوبر من   " )e-Naira( نیرة  - "إي  النیجیري عملتھ الرقمیة  المركزيأطلق البنك  
على مستوى العالم بعد عملة جزر  صادرة عن بنك مركزي یتم إطلاقھا فعلیاً  لتصبح ثاني عملة رقمیة   2021عام  

ً   ،البھاما واسعا عالمیاً  على البنك المركزي وتمثل وسیط    المطالبات المباشرةتمثل ھذه العملة أحد  .  لتلقى اھتماماً 
مقبول للدفع تماماً مثل النقود الورقیة والحسابات المصرفیة، وتستند إلى تقنیة البلوكتشین ویتم تخزینھا من خلال  

 . المحافظ الرقمیة وتداولھا من أي شخص على مستوى العالم بدون أي تكلفة تذكر من خلال ھذه المحافظ
المشفرة في تحكم البنك المركزي في صلاحیات النفاذ إلى ھذه العملة، كما أنھا    الأصولعن    "نیرة-الإي "تختلف  

مالیاً في حد ذاتھا وإنما تكتسب قیمتھا استناداً إلى النیرة النیجیریة التقلیدیة التي ترتبط بھا بمعادل   لا تعتبر أصلاً 
 . )1:1(  متكافئ تماماً للقیمة

-الإي"طلاق  لإ شمول المالي من أھم دوافع البنك المركزي النیجیري  السعي نحو زیادة مستویات ال  دوافعتعتبر  
توسیع فرص الشمول المالي لتشمل ، حیث یستھدف البنك من خلال توسیع نطاق النفاذ إلى النیرة الرقمیة  " نیرة

دیھم حوافظ مالیة إلكترونیة عبر الھاتف المحمول في  المواطنین الذین ل ،مصرفیةإضافة إلى من یمتلكون حسابات 
في المائة من   90  حالیاً إلى نحو  من السكان البالغین  في المائة    38أعقاب ذلك ومن ثم رفع نسبة الشمول المالي من  

تم  .  السكان في المستقبل، علاوة على دورھا في زیادة مستویات كفاءة وفعالیة نظم التحویلات الاجتماعیة الحكومیة
یمكن حالیاً امتلاكھا من قبل الأشخاص    "نیرة-إي"ملیون    500في شھر أكتوبر إعلان البنك المركزي عن تعدین  

 الذین لدیھم حسابات مصرفیة باستخدام نظام الھویة المصرفیة، فیما سیتمكن المسجلون في نظام الھویة الوطنیة 
 .29.ة من امتلاك العملة الرقمیةفي مرحلة لاحقملیون مشترك حتى الآن   60 والبالغ عددھم

یعتبر خفض تكلفة التحویلات العابرة للحدود من المغتربین في الخارج إلى داخل نیجیریا أحد أھم  آخر،  من جانب  
الاستخدامات المتوقعة للنیرة النیجیریة، حیث تعتبر نیجیریا واحدة من أھم الدول المستقبلة لتحویلات العاملین في 

ملیار دولار في عام    24الإفریقیة بعد مصر، حیث بلغت قیمة تحویلات العاملین بالخارج إلى نیجیریا نحو  القارة  
. في ھذا الإطار، من المتوقع أن تسھم العملة الرقمیة الصادرة عن البنك المركزي في تیسیر تدفق تحویلات  2019

في المائة من إجمالي قیمة التحویل    5  و   1تراوح بین  حالیاً بما یة ھذه التحویلات  تكلفتقدر  حیث    العاملین بالخارج
التقلیدیة،   الصرافة  استخدام  عبر شركات  سیتیح  للنیجیریین    "نیرة-الإي"فیما  الرقمیة  الحوافظ  من  الأموال  نقل 

أني من  إلى الحوافظ الرقمیة لأ   بالخارج   إلى  یشُار  مقابل.  بدون  الدولیین  الأموال  خدمات تحویل  ھ من مزودي 
الإصلاحات التي نفذتھا نیجیریا مؤخراً لتوحید أسعار الصرف وتقلیل الفجوة ما بین سعر صرف    قع أن تشجعالمتو

 . "نیرة- الإي"العملة في السوق الرسمیة والموازیة على استخدام 
دمج القطاع ي في  من جھة أخرى، من المتوقع أن تسھم العملة الرقمیة الجدیدة الصادرة عن البنك المركزي النیجیر

في المائة من   50نحو  بغیر المنظم في منظومة الاقتصاد المنظم خاصة أن القطاع غیر المنظم یسھم في نیجیریا  
- الإ "في المائة من إجمالي العمالة، حیث یعولّ البنك المركزي على استخدام    80حجم المعاملات ویوظف نحو  

 وتوسیع القاعدة الضریبیة. لضبط التعاملات الاقتصادیة وزیادة شفافیتھا  "یرةن
في انعكاساتھا المحتملة على السیاسة النقدیة، والاستقرار المالي    " نیرة- الإ "تتمثل أھم المخاطر التي ترتبط باستخدام  

على یصبح لھا تأثیر كبیر   وبالتالي  ،. فقد ینظر لھا على كونھا ودیعة لدى البنك المركزيالفضاء الإلكتروني وأمن 
بالتالي التأثیر سلباً على كفاءة السیاسة النقدیة وقدرة الجھاز المصرفي على ،  لدى البنوك التجاریة  مستویات الودائع

. كما قد ینتج عنھا بعض المخاطر التشغیلیة لاسیما تلك المتعلقة بأمن الفضاء الإلكتروني، أو قد تؤثر  خلق الودائع
 على مستویات الاستقرار المالي.

 
28 Ree, J. (2021). “Five Observations on Nigeria’s Central Bank Digital Currency”, IMF 
29 Atlantic Council, (2021). “Central Bank Digital Currencies Tracker”. 
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  ) eNaira( یخضع تحویل الأموال من الودائع المصرفیة إلى محافظ  ، حیث  تدابیر لإدارة المخاطراتخذت السلطات  
تقلیص أدوار البنوك والمؤسسات المالیة الأخرى. لحد أقصى للمعاملات الیومیة لاحتواء المخاطر المحتملة جراء  

العملة في عملیات غسل الأموال وتمویل    كما یتم احتواء المخاطر المتعلقة بالسلامة المالیة جراء إمكانیة استخدام
على . مستخدمینال وتطبیق ضوابط أكثر صرامة على  ،استخدام نظام متدرج للتحقق من الھویة خلال الإرھاب من  

، ولكن بمرور  "نیرة-للاي"   لذین لدیھم رقم تحقق مصرفي فتح محفظةلمكن فقط  سبیل المثال، في الوقت الحالي، یُ 
وأولئك الذین لدیھم  شرائح مسجلة للھاتف المحمول  التغطیة لتشمل الأشخاص الذین لدیھم نطاق الوقت سیتم توسیع 

للتحقق من الھویة  ولكن لیس لدیھم أرقام ھویة. وستخضع الفئات الأخیرة لمعاملات أكثر صرامة    ،محمولةھواتف  
الذین یستوفون  نیرة الرقمیة -الإي یمكن لحاملي محافظ ر إلى أنھ لا أقل للرصید المسموح بھ. رغم ذلك یشُا وحدود

  دولار   12200حوالي  وحدة عملة رقمیة بما یوازي  ملایین    5أعلى معاییر التحقق من الھویة الاحتفاظ بأكثر من  
منھ سبق  .  ملكل  ما  على  یتم علاوة  لأمن  فیما  منتظمة  تقییمات  ا  المعلومات   تقنیةإجراء  لمخاطر  لأمن للتصدي 

 . السیبراني 
 الیوان الرقمي الصین: 

  " (e-CNY)أو  یوان رقمي  " على اتخاذ الترتیبات اللازمة لإصدار عملة رقمیة    2014الشعبي منذ عام    الصین بنك  عمل  
على عرض النقود. تتشابھ العملة  النقدیة  لخفض تكالیف تداول النقود الورقیة التقلیدیة، وتعزیز سیطرة صناع السیاسة  

الرقمیة الجدیدة التي من المزمع إطلاقھا في الصین خلال العام الجاري مع عملة "لیبرا" المزمع إطلاقھا من قبل شركة  
 .  Alipayو    WeChatعبر منصات الدفع الرئیسة مثل  فیسبوك، حیث تعتزم الصین كذلك استخدامھا  

براءة اختراع تتعلق بشكل أساسي بدمج العملة   84في تسجیل  بنك الصین الشعبي    نجحفي سبیل إطلاق ھذه العملة،  
استخدام  ب  بعض براءات الاختراعات  كما تتعلق.  )30( الرقمیة بالبنیة الأساسیة للنظام المالي المتواجدة حالیاً في الصین

في   الرقمیة  المصرفیة   تسویةالعملة  التجزئة  بحسابات  الرقمیة  العملات  محافظ  وبدمج  البنوك،  بین  ما  تعاملات 
إضافة إلى ابتكار خوارزمیات حسابیة لضبط المعروض من العملة الرقمیة )  Banking retail accounts( الحالیة

بالإیداع والتحویل ما بین  ة مثل أسعار الفائدة على القروض. وآلیات تسمح للعملاء  بحسب بعض المحفزات الأساسی
الاختراع الأخرى على تطویر بطاقات رقاقات العملة   براءات فیما تركز   العملات الرقمیة والحسابات المصرفیة.

أو محافظ العملة الرقمیة التي یمكن أن یستخدمھا عملاء المصارف   )(Cards Digital currency chipالرقمیة  
 وترتبط مباشرة بـحساباتھم المصرفیة. 

  140نحو    حیث قامالمرحلة الحالیة على اختبار استخدام العملة الرقمیة في بعض المدن الصینیة،  تركز الصین في  
ملیار دولار   9.7قاموا بتنفیذ معاملات بلغت قیمتھا  ملیون شخص بفتح محافظ رقمیة لتداول العملة الرقمیة الجدیدة و

، مقابل  c-CNYملیون تاجر الآن العملة الرقمیة باستخدام محافظ    1.5، فیما یقبل  2021  حتى نھایة شھر أكتوبر
الاستخدام المحلي تعتزم الصین    .2021ملیار دولار في نھایة یونیو    5.4ملیون شخص وإجمالي تعاملات بقیمة    34

الزوار الأجانب خلال دورة الألعاب نطاق أوسع من المواطنین وبما یشمل   2022بحلول عام   e-CNYالواسع لـ  
 الأولمبیة الشتویة في بكین. 

 ) 31(الرقمي  الین:  الیابان

، 2021شھر ابریل من عام  ي  فالتجارب على العملة الرقمیة للبنك المركزي    لمرحلة إجراء  بنك الیابان الاستعداد  بدأ
المطلوبة   الأساسیة  والمیزات  للوظائف  الفنیة  الجدوى  من  للاختبار  والتأكد  الرقمیة،  الاستعدادات  لعملة  اكتمال 

لبنك المركزي  یخطط ا  ).PoCالأولى من إثبات المفھوم ( بدء المرحلة    لإطلاق ھذه العملة من خلال  الضروریة  
 

30 Bitcoin.com, (2020). “84 Digital Currency Patents Filed by China's Central Bank Show the Extent of 
Digital Yuan, March. 

31 Bank of Japan, (2021). “Central Bank Digital Currency”, Available at: 
https://www.boj.or.jp/en/paym/digital/index.htm/#p01. 
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قاصرةً  الصناعة  جھود  كانت  إذا  أما  الأسواق.  تلبیة    على   احتیاجات  بمقدورھا  وفعالة  مبتكرة  دفع  تطویر حلول 
البنك المركزي الأوروبي بإصدار عملة رقمیة قانونیة   م اتأتي أھمیة قیاحتیاجات القارة الأوروبیة، ففي ھذه الحالة  

ً المواطنین  إمكانیة وصول  تضمن   وبحیث تضمن    ،ةوموثوقوآمنة    بدون تكلفة إلى وسیلة دفع بسیطة ومقبولة عالمیا
 العملة بقاء عامة الناس قادرین على استخدام أموال البنك المركزي في حالة انخفاض مستویات استخدام النقد   ھذه

 .  التقلیدي
الرقمي  یكون  س إلكترونیالیورو  والبنوك    الصادرة للأموال  اً  شكلاً  الأوروبي  المركزي  (البنك  الیورو  نظام  عن 

الأوراق    لعب نفس الدور الذي تقوم بھسی، والمركزیة الوطنیة) ویمكن لجمیع المواطنین والشركات الوصول إلیھ
ة بما یساھم في زیادة إمكانیة الوصول لنظم الدفع ورفع مستویات الشمول المالي، رقمی  في صورة  ولكن  ،النقدیة

 عم رقمنة الاقتصاد الأوروبي ویشجع نشاط الابتكار في مدفوعات التجزئة. سیدكما 
 ً وفر أحدث خدمات  ییمكن أن  و  الأھداف الإستراتیجیة الأخرى للنظام الأوروبي   سوف یدعم الیورو الرقمي أیضا

الدفع التي تعكس احتیاجات الناس المتغیرة وتعزز نشاط الابتكار في مجال مدفوعات التجزئة، واستكمال حلول  
الخاصة.   والدفع  المنافسة  تشجیع  إلى  الدفع    الاختیارإضافة  وسائل  بدائل  بین  یتعلق ما  فیما  الوصول  وإمكانیة 

تحدید الدور المحتمل للیورو الرقمي كأداة لتعزیز  غم ذلك لم یتم بعد  ر  بالمدفوعات الرقمیة، ودعم الشمول المالي.
التطورات والأخذ في الاعتبار طبیعة  زید من التحلیل  كون ھذا الأمر لا یزال محل دراسة ویحتاج مالسیاسة النقدیة  

 في النظام المالي الدولي. المستقبلیة 
البنك المركزي الأوروبي أن   المحتملة. على سبیل    الحالاتفي عدد من  ضروریاً    سیصبحالیورو الرقمي  یرى 

أیة طرق الدفع الإلكترونیة الأخرى غیر متاحة بسبب  و أصبحت  أالمثال، إذا انخفض استخدام النقد بشكل كبیر،  
في ھذه الحالات   الحالیة.الوطنیة  نقود الرقمیة الأجنبیة إلى حد كبیر محل وسائل الدفع  ظروف استثنائیة، أو حلت ال

محتمل لواحد أو للتھدید الغیاب الیورو الرقمي، سیحتاج النظام الأوروبي إلى تحدید أدوات بدیلة للاستجابة    وفي 
. على سبیل المثال ، یمكن أن یؤدي الانخفاض في استخدام النقد كوسیلة للدفع إلى تفاقم الفرضیاتأكثر من ھذه  

الأوروبي ، مما یجبر البنك المركزي  منطقة الیوروضعیفة في  لمن لا یتعاملون مع البنوك وللفئات ال  الاستبعاد المالي 
ولكن   في آن واحد،إلیھا  عدد من الفرضیات السابق الإشارة  الیورو الرقمي    تطویرعلى التدخل. یمكن أن یعالج  

سیكون لھ آثار عمیقة على المجالات الرئیسة للبنوك المركزیة، والنظام الاقتصادي والمالي الأوسع، وفي النھایة  
 على حیاة المواطنین الأوروبیین.

البنك المركزي الأوروبي أن إصدار العملة الرقمیة والتصمیم الخاص بھا یمكن أن یكون لھ آثاراً بعیدة المدى    یدرك
م المالي، وعلى السیاسة النقدیة وآلیات انتقالھا إلى الاقتصاد الحقیقي، وعلى الوساطة المالیة ودور القطاع  على النظا

في إطار دراسة إصدار  المصرفي، وكلھا أمور تستدعي المزید من التحلیل للآثار المالیة والاقتصادیة الناتجة عنھا  
 رقمیة.العملة ال

ثار غیر المرغوب فیھا مثل التأثیر على آلیة خلق النقود التقلیدیة من قبل  یراعي تصمیم الیورو الرقمي بعض الآ 
في الأ ، لا سیما في  ف التمویل الی البنوك وعملیات الوساطة المالیة التقلیدیة وتك وقات التي تشھد أزمات وضغوطاً 

زیادة  لبنك المركزي الأوروبي واالأسواق. كما قد یؤدي اتساع نطاق امتلاك العملة إلى توسع كبیر في حجم میزانیة  
 رؤوس الأموال. تعرضھ للصدمات ویمكن أن یؤدي إلى ظھور تحدیات في الأسواق المالیة الدولیة تتعلق بتدفقات 

بناءً علیھ، یسعى البنك المركزي الأوروبي في إطار مشروع الیورو الرقمي إلى مواجھة ھذه التحدیات، بناءً على  
والتحلیل   للمخاطر  الرقمي المتعمق  الیورو  إصدار  عن  الناتجة  الخصوص،    المكاسب  وجھ  البنك درس  یوعلى 

مزایا ونقاط ضعف أنواع معینة من الیورو الرقمي وكیف ستلبي احتیاجات وتوقعات المواطنین  المركزي الأوروبي  
لاستفادة  ا  قمي تصمیم الیورو الر  یمكن لبعض نماذج  ،فعلى سبیل المثالالأوروبیین والشركات والوسطاء المالیین.  

المكاسب   بإصدار عملات رقمیة  من  القدرة على  المرتبطة  اتصال  الإجراء  مثل  العالمیة  مدفوعات دون  بالشبكة 
 .والھواتف المحمولة نترنتلإ اإلى جانب الاستخدامات التقلیدیة للدفع من خلال  نترنت)لإ (ا  للمعلومات
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وإجراء تجارب على الوظائف  نظام العملة الرقمیة  تطویر بیئة اختبار  لالیاباني في المرحلة الأولى من إثبات المفھوم  
یستمر تنفیذ ھذه المرحلة  الإصدار والتوزیع والاسترداد.  لنظام إطلاق ھذه العملة مثل    الأساسیة التي تعتبر جوھریة

 . 2022شھر مارس  لمدة عام واحد ینتھي في 
من غیر  الحالي  یستھدف البنك المركزي الیاباني تطویر عملة رقمیة لمدفوعات التجزئة. فعلى الرغم أنھ في الوقت  

وإذا لم تكن النقود الرقمیة الخاصة بدیلاً  ، إلا أنھ في حال حدوث ذلك ن ینخفض النقد المتداول بشكل كبیرالمتوقع أ
إلى جنب  جنباً  للأغراض العامة كأداة دفع  المركزي الیاباني عملتھ الرقمیة  ر البنك  عن وظائف النقد، فقد یوفكافیاً  

وحتى وإن لم یكن ھناك انخفاض في مستویات الطلب على  طلب عام على النقد. لا یزال مع النقد. طالما كان ھناك 
استقرار وكفاءة أنظمة الدفع   تعزیزالنقد، فقد یرى البنك المركزي الیاباني أھمیة في إصدار عملتھ الرقمیة بھدف  

أنظمة    إضافة لما سبق، یسھم ھذا التوجھ كذلك في تطویر  دعم خدمات الدفع الخاصة.  ومن ثموالتسویة الشاملة،  
 مجتمع رقمي.تواكب التحول نحو   دفع وتسویة مستقرة وفعالة

النموذج غیر المباشر أو  یتمثل النموذج المتوقع للعملة الرقمیة الصادرة عن البنك المركزي لمدفوعات التجزئة في  
سیظل من المناسب الحفاظ على نظام دفع وتسویة من مستویین للبنك  حیث    ، ) Two-tier CBDC( نموذج ما یعُرف ب 

العملة  الرقمیة للبنك المركزي بشكل غیر مباشر من خلال    المركزي والقطاع الخاص. وھذا یعني أنھ سیتم إصدار 
الیاباني    . مالیین   وسطاء  المركزي  البنك  یقرر  الحالة وعندما  ھذه  رقمیة  في  (عملة  إصدار عملة  التجزئة  لمدفوعات 

تلبیة عدد من المتطلبات الأساسیة  إلى    العملة الرقمیة واعتماد نموذج الإصدار غیر المباشر، فستحتاج    ) للأغراض العامة 
على مدار  و في أي مكان وفي أي وقت، من بینھا النفاذ الواسع للعملة، والقابلیة للتشغیل البیني، والأمان، والتوفر الدائم 

في أوقات تعطل    بالشبكة تصال  الا یدعم الاستخدام دون  ، من خلال تصمیم  طوال أیام الأسبوع للمستخدم النھائي و الساعة  
لتكرار   وھو أمر مھم للغایة بالنسبة للیابان على وجھ الخصوص نظراً   ، وكذلك انقطاع التیار الكھربائي   ، ظام والشبكة الن 

   حدوث الكوارث الطبیعیة. 
أن أھم مزایا العملة الرقمیة المتوقعة  الیاباني  بالنسبة للمستخدمین یرون بحسب استطلاع للرأي أجراه البنك المركزي  

ن أكثر ما یحفزھم  أ تسویة الفوریة للمدفوعات والقبول الواسع لھذه العملة من قبل نقاط الدفع. كما یرون  ن تكون ال أ لابد و 
سوف یكون تمتعھا بقدر كبیر من الأمان، وقیامھا بتسھیل وتبسیط عملیات الدفع عبر الھواتف  على استخدام ھذه العملة 

 المحمولة. 

 )32(السویسريالنسخة الرقمیة من الفرنك سویسرا: 

المسؤولة عن تشغیل البورصة السویسریة لدراسة )  SIX Group( یتعاون البنك المركزي السویسري مع شركة  
تستند ھذه   بحیث  البورصة  المتعاملین في  تداولات  لتسویة  السویسري  الفرنك  إلكترونیة من  إمكانیة إصدار نسخة 

یتعاون البنك المركزي السویسري مع مركز الابتكار التابع لبنك التسویات الدولیة . كما  النسخة إلى تقنیة البلوكتشین 
 )BIS Innovation Hub ( ،  لإثبات مدى جدوى إصدار عملیة رقمیة صادرة عن البنك المركزي في    2019منذ عام

المشروع سوف یكون عملیاً وقابلاً للتطبیق من الناحیة    أن   وللتأكد من   "Project Helvetia"إطار ما یعُرف بمشروع  
 من المتوقع أن یعمل ذلك على تقلیل الوقت اللازم لتسویة التداولات من عدة أیام إلى أقل من ثانیة.   القانونیة. 

 ) 33((Digital Euro): الیورو الرقمي البنك المركزي الأوروبي

الرقمي   الیورو  في إصدار  الأوروبي  المركزي  للبنك  الرئیس  الھدف  تمكین جمیع    (Digital Euro)یتمثل  في 
. في لمدفوعات التجزئةمن خلال إصدار عملة رقمیة  ستخدام أموال البنك المركزي  مواطني منطقة الیورو من ا

الإطار،   الأوروبي     یواصلھذا  المركزي  والعائد  تالبنك  للتكلفة  رقمیة،  قییمھ  عملة  إصدار  تلك    ویرىمن  أن 
المبادرات یجب ألا تزاحم مبادرات القطاع الخاص الھادفة إلى زیادة مستویات كفاءة نظم المدفوعات القائمة على 

 
32 Six, “SIX and the SNB Explore Technological Approaches for the Use of Digital Central Bank Money in the Settlement of Tokenized Assets. 
33 ECB, (2020). “Report on a digital euro”. 



29

29 

قاصرةً  الصناعة  جھود  كانت  إذا  أما  الأسواق.  تلبیة    على   احتیاجات  بمقدورھا  وفعالة  مبتكرة  دفع  تطویر حلول 
البنك المركزي الأوروبي بإصدار عملة رقمیة قانونیة   م اتأتي أھمیة قیاحتیاجات القارة الأوروبیة، ففي ھذه الحالة  

ً المواطنین  إمكانیة وصول  تضمن   وبحیث تضمن    ،ةوموثوقوآمنة    بدون تكلفة إلى وسیلة دفع بسیطة ومقبولة عالمیا
 العملة بقاء عامة الناس قادرین على استخدام أموال البنك المركزي في حالة انخفاض مستویات استخدام النقد   ھذه

 .  التقلیدي
الرقمي  یكون  س إلكترونیالیورو  والبنوك    الصادرة للأموال  اً  شكلاً  الأوروبي  المركزي  (البنك  الیورو  نظام  عن 

الأوراق    لعب نفس الدور الذي تقوم بھسی، والمركزیة الوطنیة) ویمكن لجمیع المواطنین والشركات الوصول إلیھ
ة بما یساھم في زیادة إمكانیة الوصول لنظم الدفع ورفع مستویات الشمول المالي، رقمی  في صورة  ولكن  ،النقدیة

 عم رقمنة الاقتصاد الأوروبي ویشجع نشاط الابتكار في مدفوعات التجزئة. سیدكما 
 ً وفر أحدث خدمات  ییمكن أن  و  الأھداف الإستراتیجیة الأخرى للنظام الأوروبي   سوف یدعم الیورو الرقمي أیضا

الدفع التي تعكس احتیاجات الناس المتغیرة وتعزز نشاط الابتكار في مجال مدفوعات التجزئة، واستكمال حلول  
الخاصة.   والدفع  المنافسة  تشجیع  إلى  الدفع    الاختیارإضافة  وسائل  بدائل  بین  یتعلق ما  فیما  الوصول  وإمكانیة 

تحدید الدور المحتمل للیورو الرقمي كأداة لتعزیز  غم ذلك لم یتم بعد  ر  بالمدفوعات الرقمیة، ودعم الشمول المالي.
التطورات والأخذ في الاعتبار طبیعة  زید من التحلیل  كون ھذا الأمر لا یزال محل دراسة ویحتاج مالسیاسة النقدیة  

 في النظام المالي الدولي. المستقبلیة 
البنك المركزي الأوروبي أن   المحتملة. على سبیل    الحالاتفي عدد من  ضروریاً    سیصبحالیورو الرقمي  یرى 

أیة طرق الدفع الإلكترونیة الأخرى غیر متاحة بسبب  و أصبحت  أالمثال، إذا انخفض استخدام النقد بشكل كبیر،  
في ھذه الحالات   الحالیة.الوطنیة  نقود الرقمیة الأجنبیة إلى حد كبیر محل وسائل الدفع  ظروف استثنائیة، أو حلت ال

محتمل لواحد أو للتھدید الغیاب الیورو الرقمي، سیحتاج النظام الأوروبي إلى تحدید أدوات بدیلة للاستجابة    وفي 
. على سبیل المثال ، یمكن أن یؤدي الانخفاض في استخدام النقد كوسیلة للدفع إلى تفاقم الفرضیاتأكثر من ھذه  

الأوروبي ، مما یجبر البنك المركزي  منطقة الیوروضعیفة في  لمن لا یتعاملون مع البنوك وللفئات ال  الاستبعاد المالي 
ولكن   في آن واحد،إلیھا  عدد من الفرضیات السابق الإشارة  الیورو الرقمي    تطویرعلى التدخل. یمكن أن یعالج  

سیكون لھ آثار عمیقة على المجالات الرئیسة للبنوك المركزیة، والنظام الاقتصادي والمالي الأوسع، وفي النھایة  
 على حیاة المواطنین الأوروبیین.

البنك المركزي الأوروبي أن إصدار العملة الرقمیة والتصمیم الخاص بھا یمكن أن یكون لھ آثاراً بعیدة المدى    یدرك
م المالي، وعلى السیاسة النقدیة وآلیات انتقالھا إلى الاقتصاد الحقیقي، وعلى الوساطة المالیة ودور القطاع  على النظا

في إطار دراسة إصدار  المصرفي، وكلھا أمور تستدعي المزید من التحلیل للآثار المالیة والاقتصادیة الناتجة عنھا  
 رقمیة.العملة ال

ثار غیر المرغوب فیھا مثل التأثیر على آلیة خلق النقود التقلیدیة من قبل  یراعي تصمیم الیورو الرقمي بعض الآ 
في الأ ، لا سیما في  ف التمویل الی البنوك وعملیات الوساطة المالیة التقلیدیة وتك وقات التي تشھد أزمات وضغوطاً 

زیادة  لبنك المركزي الأوروبي واالأسواق. كما قد یؤدي اتساع نطاق امتلاك العملة إلى توسع كبیر في حجم میزانیة  
 رؤوس الأموال. تعرضھ للصدمات ویمكن أن یؤدي إلى ظھور تحدیات في الأسواق المالیة الدولیة تتعلق بتدفقات 

بناءً علیھ، یسعى البنك المركزي الأوروبي في إطار مشروع الیورو الرقمي إلى مواجھة ھذه التحدیات، بناءً على  
والتحلیل   للمخاطر  الرقمي المتعمق  الیورو  إصدار  عن  الناتجة  الخصوص،    المكاسب  وجھ  البنك درس  یوعلى 

مزایا ونقاط ضعف أنواع معینة من الیورو الرقمي وكیف ستلبي احتیاجات وتوقعات المواطنین  المركزي الأوروبي  
لاستفادة  ا  قمي تصمیم الیورو الر  یمكن لبعض نماذج  ،فعلى سبیل المثالالأوروبیین والشركات والوسطاء المالیین.  

المكاسب   بإصدار عملات رقمیة  من  القدرة على  المرتبطة  اتصال  الإجراء  مثل  العالمیة  مدفوعات دون  بالشبكة 
 .والھواتف المحمولة نترنتلإ اإلى جانب الاستخدامات التقلیدیة للدفع من خلال  نترنت)لإ (ا  للمعلومات
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الجسر بالبناء على النتائج التي تم التوصل إلیھا فیما یتعلق بالمشروع المشترك لكل من البنك المركزي    مشروع   یقوم
وجود منصة للعملة  أثبت أولاً جدوى    والتي )،  Inthanon-LionRockھونغ كونغ وتایلاند (مشروع  في كل من  

خصوصیة المعاملات ومطابقة العملات  المھمة مثل    بعض المحدداتمن خلال اختبار  الرقمیة المشتركة ما دولتین،  
على توسیع النطاق الجغرافي العمل  المرحلة الحالیة من المشروع    یتم في إطار كما  الأجنبیة والرصد والامتثال.  

-eبالاستفادة كذلك من خبرة الصین في طرح الیوان الرقمي (لعملات وحالات الاستخدام،  اتنوع  توسیع نطاق  و
CNY  وكتشین بالاشتراك  تستند إلى تقنیة البلویر عملة واحدة  المصرف المركزي في الإمارات من تط )، وخبرة

 مع البنك المركزي السعودي من خلال مشروع "عابر". 

المشروع على   المستقبلیة في إطار  التجارب  فیما  ستركز  الحالي،  النظام الأساسي  الحالیة على  القیود  استكشاف 
التعامل مع أحجام  تقنیة السجلات الموزعة في    الخصوصیة وإدارة السیولة وقابلیة التوسع وأداءیتعلق بضوابط  

متطلبات وتدابیر السیاسة لضمان  على التوافق مع  الاختبارات المستقبلیة    ستركز المعاملات الكبیرة. إضافة إلى ذلك،  
دولةالامتثال   بكل  الخاصة  التنظیمیة  نماذ للأطر  اختبار  جانب  إلى  تشمل  ،  أن  المتوقع  من  المناسبة.  الحوكمة  ج 

البنوك التجاریة والمشاركین    بمشاركةالتجارب في بیئة آمنة / خاضعة للرقابة  إجراء  المراحل التالیة من المشروع  
 الآخرین في السوق.

 المصارف المركزیة ومؤسسات النقد العربیة في إصدار عملات رقمیة  اتجاھات وتجاربرابعاً: 

إصدار یلُقي ھذا الجزء من الدراسة الضوء على اتجاھات وتجارب المصارف المركزیة ومؤسسات النقد العربیة في  
عملات رقمیة. ویتضمن جزئین رئیسین، یتطرق الأول إلى اتجاھات إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك  

 بیة القائمة في ھذا الصدد.فیما یتناول الثاني التجارب العرالمركزیة في الدول العربیة، 

 العربیة  ومؤسسات النقدالمركزیة  لمصارفل اتجاھات إصدار عملات رقمیة  1. 4
یھتم ھذا الجزء من الدراسة بتناول اتجاھات البنوك المركزیة ومؤسسات النقد العربیة نحو إصدار عملات رقمیة،  

 ً . اھتم )35(إلى نتائج استبیان أعده صندوق النقد العربي لدراسة عدد من الجوانب الخاصة بھذا الموضوع   استنادا
بالوقوف على   من وراء ھذه  دار مثل ھذه العملات والدوافع الرئیسة  مدى استعداد الدول العربیة لإص الاستبیان 

  ، ونوع التقنیات المستخدمة  ،والتحدیات القائمةومدى الجاھزیة في ھذا الإطار ومراحل العمل الحالیة،    الخطوة،
وأنواع العملات التي ترى أھمیة إصدارھا دون غیرھا، ومدى توفر المتطلبات الأساسیة لتوجھ البنوك المركزیة  
العربیة نحو إصدار مثل ھذه العملات وأولویات استخداماتھا على المستوى الوطني وفي المعاملات عبر الحدود  

إلى المصارف المركزیة ومؤسسات النقد العربیة في والعدید من الجوانب الأخرى ذات الصلة. تم إرسال الاستبیان  
ً   سبعة، وتم استیفائھ من قبل المختصین في  2021شھر أغسطس من عام   على ما  بناءً    .)36( عشر بنكاً مركزیاً عربیا

 سبق، یعرض الجزء التالي أبرز نتائج الاستبیان. 

 بنوك المركزیةمدى الانخراط في مشروعات لإصدار عملات رقمیة صادرة عن ال 1.  1.  4

یعتبر استكشاف فرص الاستفادة من إصدار عملات رقمیة صادرة عن البنوك   ،كغیرھا من البنوك المركزیة الدولیة
المستقبلیة   كبیر منالمركزیة أحد الأولویات  العربیة  لعدد  المركزیة  إلیھ، البنوك  المٌشار  الاستبیان  نتائج  ووفق   .

المصارف المركزیة  من بین  ف  في المائة) فرص إصدار عملات رقمیة.  76العربیة (تدرس غالبیة البنوك المركزیة  

 
إعداد الاستبیان قسمي الدراسات والإحصاء وتطویر القطاع المالي في صندوق النقد العربي وغطى الاستبیان عدد كبیر من الجوانب ذات  اشترك في  35

 الصلة بالعملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة لإعداد مجموعة من الإسھامات البحثیة حول ھذا الموضوع وھذه الدراسة جزء منھا. 
والكویت ولبنان ولیبیا   وقطر  یشمل كل من: الأردن والإمارات والبحرین وتونس والجزائر والسعودیة والسودان والعراق وعُمان وفلسطینوذلك بما  36

 ومصر والمغرب والیمن.  
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الرقمیة (مشروع مشترك لمصرف الإمارات العربیة المتحدة  مشروع "الجسر" للعملات الرقمیة المتعددة للبنوك  
 34المركزي مع عدد من البنوك المركزیة الدولیة) 

الرقمیة   للبنوك  المتعددة  الرقمیة  للعملات  "الجسر"  مشروع  ً مشروع  "mBridge"یمثل  ً مشترك  ا لمصرف    ا
الإمارات العربیة المتحدة المركزي مع عدد من المصارف المركزیة الدولیة في كل من الصین وتایلاند وھونج  

من أجل توفیر خیارات للدفع مبتكرة    جكون  جكونج بالشراكة مع مركز الابتكار التابع لبنك التسویات الدولیة في ھون
 .وذات فاعلیة عالیة عابرة للحدود

إلى تسریع المدفوعات عبر الحدود وتمویل التبادل التجاري الدولي بین البنوك المشاركة  لجسر"  مشروع "ایھدف  
المركزیة للبنوك  الرقمیة  العملات  للبنوك    .باستخدام  الرقمیة  للعملات  بنیة تحتیة  إنشاء  إلى  المشروع  یھدف  كما 

دفع الحالیة، بما في ذلك التكالیف المرتفعة م اللمواجھة التحدیات التي تواجھ نظالمركزیة تكون أكثر كفاءةً وابتكاراً  
 .وعدم الشفافیة وانخفاض الكفاءة وغیرھا من التعقیدات التشغیلیة

حدد فریق المشروع مجموعة من الاختبارات للتحقق من أداء النظام بناءً على معاملات مالیة واقعیة مستمدة من 
اً. اختبار النظام التجریبي للمشروع الذي تم تطویره أخیر  في إطار ،  "mBridge"  معلومات مالیة حقیقیة في منصة

، بالاعتماد على أسالیب مرنة وسریعة لتطویر  2022إضافة إلى ذلك، تمّ وضع خارطة الطریق للمشروع لعام  
 .خدمات قابلة للتطبیق وقادرة على دعم معاملات التمویل التجاري الدولي والعملیات المالیة الأخرى

التجریبیة على تعزیز المدفوعات عبر   "mBridge" اختباراً تجریبیاً لتقییم قدرة منصة  15في ھذا الإطار تم تنفیذ  
وتم إعطاء الأولویة لمعاملات تمویل التبادل التجاري الدولي في الاختبارات التجریبیة،   .الحدود على أرض الواقع

 .ملیار دولار  731ل الأربع البالغ ذلك نظراً لارتفاع حجم التبادل التجاري بین الدو
من إكمال التحویلات الدولیة وعملیات الصرف الأجنبي  لمشروع الجسر  تمكنت منصة النموذج الأولي المشترك  

، إضافة  في ثوانٍ، على عكس الأیام العدیدة المطلوبة عادةً لإتمام أي معاملة باستخدام الشبكة الحالیة للبنوك التجاریة
خفض تكلفة ھذه العملیات بنسبة تصل من    المشروع یمكن  كما  العمل على مدار الساعة طوال أیام الأسبوع.  إلى  

 إلى النصف.
بینما   أنھ  المشروع  بشأن  الصادر  التقریر  إجراءویشیر  والعملیات    یتم  الأجنبي  الصرف  ومعاملات  المدفوعات 

تربط ما بین دول العالم من ضمن شبكات البنوك العالمیة الكبیرة، التي تعمل كجسور  عادة    الحدودالأخرى عبر  
ً   ،البنوك المراسلة  خلال نظام ً   وبینما تؤدي ھذه الشبكات والترتیبات دورا ً   اقتصادیا إلا أن تلك النظم تتسم ،  حاسما

، وتنطوي على أوجھ قصور تشغیلیة. على سبیل المثال، تعمل البنوك في مناطق  عقد والتجزء في بعض الأحیانبالت 
تقدیم    في إطار ھذه النظمیتم في كل مرة    كما  ،نظمة الدفع الوطنیةمختلفة لأ تخضع لساعات عمل  و  زمنیة مختلفة

 .التوافق مع المتطلبات التنظیمیةّ  لإثباتالضمانات المطلوبة 

 
34 Central Bank of the UAE, (2021). “Multi-CBDC prototype shows potential for reducing costs and speeding up 
cross-border payments”. 
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الجسر بالبناء على النتائج التي تم التوصل إلیھا فیما یتعلق بالمشروع المشترك لكل من البنك المركزي    مشروع   یقوم
وجود منصة للعملة  أثبت أولاً جدوى    والتي )،  Inthanon-LionRockھونغ كونغ وتایلاند (مشروع  في كل من  

خصوصیة المعاملات ومطابقة العملات  المھمة مثل    بعض المحدداتمن خلال اختبار  الرقمیة المشتركة ما دولتین،  
على توسیع النطاق الجغرافي العمل  المرحلة الحالیة من المشروع    یتم في إطار كما  الأجنبیة والرصد والامتثال.  

-eبالاستفادة كذلك من خبرة الصین في طرح الیوان الرقمي (لعملات وحالات الاستخدام،  اتنوع  توسیع نطاق  و
CNY  وكتشین بالاشتراك  تستند إلى تقنیة البلویر عملة واحدة  المصرف المركزي في الإمارات من تط )، وخبرة

 مع البنك المركزي السعودي من خلال مشروع "عابر". 

المشروع على   المستقبلیة في إطار  التجارب  فیما  ستركز  الحالي،  النظام الأساسي  الحالیة على  القیود  استكشاف 
التعامل مع أحجام  تقنیة السجلات الموزعة في    الخصوصیة وإدارة السیولة وقابلیة التوسع وأداءیتعلق بضوابط  

متطلبات وتدابیر السیاسة لضمان  على التوافق مع  الاختبارات المستقبلیة    ستركز المعاملات الكبیرة. إضافة إلى ذلك،  
دولةالامتثال   بكل  الخاصة  التنظیمیة  نماذ للأطر  اختبار  جانب  إلى  تشمل  ،  أن  المتوقع  من  المناسبة.  الحوكمة  ج 

البنوك التجاریة والمشاركین    بمشاركةالتجارب في بیئة آمنة / خاضعة للرقابة  إجراء  المراحل التالیة من المشروع  
 الآخرین في السوق.

 المصارف المركزیة ومؤسسات النقد العربیة في إصدار عملات رقمیة  اتجاھات وتجاربرابعاً: 

إصدار یلُقي ھذا الجزء من الدراسة الضوء على اتجاھات وتجارب المصارف المركزیة ومؤسسات النقد العربیة في  
عملات رقمیة. ویتضمن جزئین رئیسین، یتطرق الأول إلى اتجاھات إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك  

 بیة القائمة في ھذا الصدد.فیما یتناول الثاني التجارب العرالمركزیة في الدول العربیة، 

 العربیة  ومؤسسات النقدالمركزیة  لمصارفل اتجاھات إصدار عملات رقمیة  1. 4
یھتم ھذا الجزء من الدراسة بتناول اتجاھات البنوك المركزیة ومؤسسات النقد العربیة نحو إصدار عملات رقمیة،  

 ً . اھتم )35(إلى نتائج استبیان أعده صندوق النقد العربي لدراسة عدد من الجوانب الخاصة بھذا الموضوع   استنادا
بالوقوف على   من وراء ھذه  دار مثل ھذه العملات والدوافع الرئیسة  مدى استعداد الدول العربیة لإص الاستبیان 

  ، ونوع التقنیات المستخدمة  ،والتحدیات القائمةومدى الجاھزیة في ھذا الإطار ومراحل العمل الحالیة،    الخطوة،
وأنواع العملات التي ترى أھمیة إصدارھا دون غیرھا، ومدى توفر المتطلبات الأساسیة لتوجھ البنوك المركزیة  
العربیة نحو إصدار مثل ھذه العملات وأولویات استخداماتھا على المستوى الوطني وفي المعاملات عبر الحدود  

إلى المصارف المركزیة ومؤسسات النقد العربیة في والعدید من الجوانب الأخرى ذات الصلة. تم إرسال الاستبیان  
ً   سبعة، وتم استیفائھ من قبل المختصین في  2021شھر أغسطس من عام   على ما  بناءً    .)36( عشر بنكاً مركزیاً عربیا

 سبق، یعرض الجزء التالي أبرز نتائج الاستبیان. 

 بنوك المركزیةمدى الانخراط في مشروعات لإصدار عملات رقمیة صادرة عن ال 1.  1.  4

یعتبر استكشاف فرص الاستفادة من إصدار عملات رقمیة صادرة عن البنوك   ،كغیرھا من البنوك المركزیة الدولیة
المستقبلیة   كبیر منالمركزیة أحد الأولویات  العربیة  لعدد  المركزیة  إلیھ، البنوك  المٌشار  الاستبیان  نتائج  ووفق   .

المصارف المركزیة  من بین  ف  في المائة) فرص إصدار عملات رقمیة.  76العربیة (تدرس غالبیة البنوك المركزیة  

 
إعداد الاستبیان قسمي الدراسات والإحصاء وتطویر القطاع المالي في صندوق النقد العربي وغطى الاستبیان عدد كبیر من الجوانب ذات  اشترك في  35

 الصلة بالعملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة لإعداد مجموعة من الإسھامات البحثیة حول ھذا الموضوع وھذه الدراسة جزء منھا. 
والكویت ولبنان ولیبیا   وقطر  یشمل كل من: الأردن والإمارات والبحرین وتونس والجزائر والسعودیة والسودان والعراق وعُمان وفلسطینوذلك بما  36

 ومصر والمغرب والیمن.  
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 ) 10شكل رقم ( 
   مدى انخراط المصارف المركزیة العربیة في مشروعات لإصدار عملات رقمیة

 (عدد البنوك المركزیة) 
 ھل البنك المركزي مشارك أو یدرس 

 فرص إصدار عملة رقمیة؟ 
المرحلة الحالیة للبنوك المھتمة باستكشاف فرص  برجاء تحدید 

 ؟ الإصدار

  
تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 "، أغسطس. الدفع
 

 ) 2( رقم جدول 
 مدى انخراط المصارف المركزیة العربیة في مشروعات لإصدار عملات رقمیة  

یرجى تحدید وتوضیح  
 المرحلة الحالیة 

ھل یفكر البنك المركزي أو یشارك بالفعل في استكشاف 
 فرص إصدار عملة رقمیة؟

 الدولة 

 الأردن لا  
 الإمارات  نعم منخرط بالفعل 
 البحرین  نعم منخرط بالفعل 
 تونس  نعم قید الاستكشاف 

 الجزائر  لا  
 السعودیة  نعم منخرط بالفعل 
 السودان  نعم قید الاستكشاف 
 العراق  نعم قید الاستكشاف 
 عُمان نعم قید الاستكشاف 
 فلسطین نعم قید الاستكشاف 
 قطر نعم قید الاستكشاف 
 الكویت  نعم قید الاستكشاف 

 لبنان  نعم الاستكشاف قید 
 لیبیا  لا  

 مصر نعم قید الاستكشاف 
 المغرب نعم قید الاستكشاف 

 الیمن  لا  
تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  اتداعی وحول متطلبات إصدار العملات الرقمیة ). "استبیان  2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 . "، أغسطسالدفع
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تشارك بالفعل في مشروعات لإصدار عملات رقمیة مصرفاً مركزیاً    13ھناك  عشر المستوفیة للاستبیان    السبعة
  المركزیة الأربع الأخرى. مماثلة في البنوك  اتجاھات  ، فیما لا تتوفر  تعملا مثل ھذه الصدار  مدى إمكانیة إ  درستأو  

البنوك المركزیة   بین  بنوك مركزیة عربیة    الثلاثةمن  المھتمة بفرص دراسة عملات رقمیة، ھناك ثلاثة  عشرة 
المتحدة   العربیة  الإمارات  كل من مصرف  یشمل  بما  رقمیة  قائمة لإصدار عملات  تجارب  في  بالفعل  مشاركة 

في المائة من مجمل ھذه   25، بما یمثل نحو  بحرین المركزيومصرف ال  ،والبنك المركزي السعودي  المركزي،
مركزیة في طور استكشاف فرص البنوك  یة الالبنوك التي لدیھا اھتمام بإصدار عملات رقمیة، فیما لا تزال غالب

 .رالإصدا
في ھذا الإطار، یشارك كل من مصرف الإمارات العربیة المتحدة المركزي، والبنك المركزي السعودي في مشروع 

لحدود في إطار مشروع "عابر" الذي سیتم إلقاء  ا  عبرإصدار عملة رقمیة لمدفوعات الجملة  لدراسة مدى إمكانیة  
 الضوء علیھ بالمزید من التفصیل في الجزء التالي من الدراسة. 

ــدار عملــة رقمیــة فیمــا   ــة إمكــانیــة إصـــ ــرف البحرین المركزي على دراســـ  التجزئــة لمــدفوعــات    یعمــل مصــ
 )General Purpose CBDC (    ــدار  إ رقمیـة، وقد تم الانتھـاء من  ال حوافظ  ال قائمـة على ثبـات المفھوم الخـاص بإصــ

اً العمـل على إنجـاز الترتیبـات  2018العملـة في عـام   اللازمـة لإنجـاز المرحلـة الأولى من الاختبـار  ، فیمـا یجري حـالیـ
 التجریبي. 

لمضي قدماً في دراسة إمكانیة إصدار لالأخرى  علاوة على ما سبق، ھناك سعي من المصارف المركزیة العربیة  
التونسي بمشاركة جمیع الإدارات ذات عملات رقمیة. ففي تونس، تم تشكیل مجموعة عمل داخل البنك المركزي  

تحت    المعلومات والخدمات المصرفیة  وتقنیةالنقدیة والاستقرار المالي  السیاسة  القانونیة وانب  والمعنیة بالج الصلة  
لدراسة   في تونس وخارجھا  یةمراكز البحثالالقطاع الخاص وتعاون فیما بینھا وبالشراكة مع  لل  فعنظم الدقیادة إدارة  

یركز جانب من مھام عمل اللجنة على بناء القدرات في ھذا الإطار، فیما یركز   .مدى إمكانیة إصدار عملة رقمیة
سیختص مسار ثالث   بینماالمختلفة،   االتصمیم الخاص بالعملة الرقمیة وانعكاساتھ حول  جانب آخر على المناقشات 

تقریر   إلى  الأفضل  تصمیم  الیصف  بإعداد  التونسي. كذلك وإضافة  المركزي  البنك  الصادرة عن  الرقمیة  للعملة 
الب  ،الجھود السابقة التجزئة في إطار  ن یشرف  التونسي على تجارب لتطویر عملة رقمیة لمدفوعات  ك المركزي 
  ، وفي قطر، ھناك دراسات تبحث إمكانیة إصدار البنك المركزي لعملة رقمیة  للتقنیات المالیة الحدیثة.البیئة الرقابیة  

 یقوم بھا البنك المركزي مع عدد من الخبراء. 
بتشكیل لجنة    2021بنك المركزي المصري قد قام في النصف الأول من  وفیما یخص مصر ، فجدیر بالذكر أن ال

وممثلةً  المصري  المركزي  البنك  محافظ  نائب  السید  برئاسة  علیا  لتقوم   داخلیة  الصلة  ذات  القطاعات  كافة  من 
باستكمال دراسة الجوانب الفنیة والاستراتیجیة الخاصة بالعملات الرقمیة للبنوك المركزیة والعملات المشفرة ومدى  
تأثیرھا على الاقتصاد القومي ونظم وخدمات الدفع المقدمة للمواطنین، و تم بالفعل صیاغة تقریر أولي عن العملة 

 وك المركزیة وجارى استكمال الدراسة ضمن إطار عمل اللجنة المشار إلیھا. الرقمیة للبن
لجنة    2021فبرایر  شھر    في تم  المغرب،  في   رقمیةلمختصة  إنشاء  عملة  إصدار  إمكانیة  من  مكونة  ،  دراسة 

خرى من  الأصًول المشفرة الأ المختلفة المتعلقة بالعملات الرقمیة للبنك المركزي والمختصین في عدد من الجوانب  
كما تم في السودان إنشاء لجنة من   لقرارات الإستراتیجیة لبنك المغرب في ھذا المجال.الخیارات ودعم ا  بحثأجل  

الدینار    یقوم بنك الكویت المركزي باستكشاف جدوى طرحكذلك    جمیع الإدارات ذات الصلة لدراسة نفس الأمر.
ودراسة كافة الجوانب ذات الصلة    مع الأخذ في الاعتبار الخصائص المحلیة وھیكل الاقتصاد  الكویتي الرقمي  

 بالاعتبارات القانونیة والفنیة والتشغیلیة والاستقرار المالي.
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 ) 10شكل رقم ( 
   مدى انخراط المصارف المركزیة العربیة في مشروعات لإصدار عملات رقمیة

 (عدد البنوك المركزیة) 
 ھل البنك المركزي مشارك أو یدرس 

 فرص إصدار عملة رقمیة؟ 
المرحلة الحالیة للبنوك المھتمة باستكشاف فرص  برجاء تحدید 

 ؟ الإصدار

  
تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 "، أغسطس. الدفع
 

 ) 2( رقم جدول 
 مدى انخراط المصارف المركزیة العربیة في مشروعات لإصدار عملات رقمیة  

یرجى تحدید وتوضیح  
 المرحلة الحالیة 

ھل یفكر البنك المركزي أو یشارك بالفعل في استكشاف 
 فرص إصدار عملة رقمیة؟

 الدولة 

 الأردن لا  
 الإمارات  نعم منخرط بالفعل 
 البحرین  نعم منخرط بالفعل 
 تونس  نعم قید الاستكشاف 

 الجزائر  لا  
 السعودیة  نعم منخرط بالفعل 
 السودان  نعم قید الاستكشاف 
 العراق  نعم قید الاستكشاف 
 عُمان نعم قید الاستكشاف 
 فلسطین نعم قید الاستكشاف 
 قطر نعم قید الاستكشاف 
 الكویت  نعم قید الاستكشاف 

 لبنان  نعم الاستكشاف قید 
 لیبیا  لا  

 مصر نعم قید الاستكشاف 
 المغرب نعم قید الاستكشاف 

 الیمن  لا  
تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  اتداعی وحول متطلبات إصدار العملات الرقمیة ). "استبیان  2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 . "، أغسطسالدفع

13

4

نعم لا
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منخرط بالفعل في تجارب للإصدار یدرس خیار الإصدار
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 ) 12شكل رقم ( 
 العملة الرقمیة التي تھتم المصارف المركزیة العربیة بإصدارھا  نوع 

 (عدد المصارف المركزیة) 

 

تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع

في المائة من المصارف المركزیة العربیة المستوفیة للاستبیان أن مجالات الاستخدام الأھم   53  في المقابل، یعتقد
للعملات الرقمیة بالنسبة للمواطنین في دولھم تتمثل في العملات الرقمیة الخاصة بالمدفوعات المحلیة، فیما یري  

الرقمی  29 العملات  أھمیة كل من  العربیة  المركزیة  المصارف  المائة من  المحلیة،  في  للمدفوعات  المخصصة  ة 
في المائة) أھمیة    18وكذلك العابرة للحدود للمواطنین في دولھم، فیما یرى نسبة أقل من المصارف المركزیة (

 إصدار عملات رقمیة للمدفوعات عبر الحدود بالأساس.
 ) 13شكل رقم ( 

  للمواطنین في الدول العربیةلنسبة الأھم با ةالمركزیمصارف مجالات استخدام العملة الرقمیة الصادرة عن ال
 (عدد المصارف المركزیة) 

 
تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 "، أغسطس. الدفع

4
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عملة رقمیة لأغراض مدفوعات الجملة فقط
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المشاركة   والمستقبلیةنوع  التي  وأنواع    الحالیة  الرقمیة  إصدارھا  العملات  إلى  العربیة  المركزیة  المصارف  تتجھ 
 والمدى الزمني المتوقع للإصدار

یتعلق   فیما  والمستقبلیة،  أما  الحالیة  المشاركة  المركزیة    53أشار  فقد  بنوع  المصارف  من  المائة  المستوفیة  في 
من اتخاذ خطوات    ھافي المائة من   47ن نحو  مرحلة البحث والدراسة، في حین تمكّ ستبیان إلى أنھا لا تزال في  للا

من حیث    التجارب/ إثبات المفھوم.التطویر /  إلى مرحلة  مصارف مركزیة    8انتقلت  بینما    ،متقدمة في ھذا المجال
بیة أن تتمكن من  من المصارف المركزیة العر  في المائة  60، تتوقع  المتوقع لإصدار عملة رقمیة  المدى الزمنى 

  في المائة من المصارف المركزیة   29بین أربع إلى ست سنوات، فیما یتوقع  في فترة تتراوح  إصدار عملة رقمیة  
زمني   مدى  إلى  العملات  ھذه  مثل  إصدار  أجل  یمتد  یتوقع    10و   7بین    یتراوحأن  حین  في  مصرفان  سنوات، 

مصرف الإمارات العربیة المتحدة    :بما یشمل كل من  الثلاث القادمةخلال السنوات  إصدار عملة رقمیة  مركزیان  
 المركزي، ومصرف البحرین المركزي. 

 ) 11شكل رقم ( 
 والمدى الزمنى المتوقع لإصدار عملة رقمیة  ،نوع المشاركة الحالیة والمستقبلیة

 (عدد البنوك المركزیة) 

الزمني المحتمل لقیام البنك المركزي بإصدار عملة  ما المدى  ؟ نوع المشاركة الحالیة والمستقبلیةما 
 رقمیة؟

  
تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 "، أغسطس. الدفع
 

في المائة من المصارف    68.7فلا تزال    ، المركزیة العربیة بإصدارھا من حیث أنواع العملات الرقمیة التي تھتم المصارف  
في المائة من    25 ینخرط ، في حین مصرفاً مركزیاً)  11(  المركزیة العربیة في طور تحدید نوع العملة المزمع إصدارھا 

العملات الرقمیة في مجال  بما یشمل    ، صدار أكثر من نوع من أنواع العملات الرقمیة في مشروعات/دراسات لإ المصارف  
الرقمیة  ، و ) Retail CBDCs(  ، والتجزئة ) Wholesale CBDCs( مدفوعات الجملة    Hybrid(   الھجینة العملات 

CBDCs  (  ، التركیز على إصدار عملة رقمیة لمدفوعات الجملة بالأساس. ان  مركزی   ان فیما یعتزم مصرف 

  

8

9

تبارالاخ/ إثبات المفھوم ؛ التطویر / الدراسات، التجارب / البحث 
دراسات وأبحاث

2

10

5

)خلال السنوات الثلاث القادمة(قصیر المدى 
)من أربع إلى ست سنوات(متوسط المدى 
)من سبع إلى عشر سنوات(طویل الأجل 
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 Retail CBDCفي مجال مدفوعات التجزئة  وافع إصدار عملات رقمیة صادرة عن البنوك المركزیةد

ترى المصارف المركزیة العربیة على غرار مثیلاتھا من الدول النامیة الأخرى أن أھم دوافع إصدار   المقابلفي  
في المائة)، وھو أمر   69عملات رقمیة في مجال مدفوعات التجزئة تتمثل في زیادة مستویات الشمول المالي (

في المائة من السكان البالغین    37منطقي في ظل انخفاض مستویات الشمول المالي في الدول العربیة إلى نحو  
وتركیز المصارف المركزیة العربیة على زیادة مستویات الشمول المالي كواحدة من بین أبرز أولویاتھا الراھنة.  

في المائة)، ثم اعتبارات مكافحة عملیات غسل الأموال   63یلیھا اعتبارات زیادة كفاءة نظم المدفوعات المحلیة ( 
في    50المائة)، ثم اعتبارات كفاءة السیاسة النقدیة والسیادة النقدیة للبنوك المركزیة بنحو    في   56وتمویل الإرھاب ( 

في المائة من المصارف المركزیة العربیة أن اعتبارات الحد   6.3في المائة و  19المائة لكل منھما. فیما رأى نحو  
بین الحدود لیسا من بین أولویاتھم من    من الدولرة ودمج القطاع غیر الرسمي وزیادة كفاءة نظم المدفوعات عبر

 إصدار عملات رقمیة في مجال مدفوعات التجزئة.
 ) 15( رقم شكل 

 دوافع ومبررات إصدار العملات الرقمیة في مجال مدفوعات التجزئة في الدول العربیة 
 الأھمیة النسبیة (%) 

 

تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع

على صعید إصدار العملات الرقمیة  ومؤسسات النقد العربیة  أبرز التحدیات التي تواجھ المصارف المركزیة العربیة    3.  1.  4
 والمخاطر ذات الصلة 

بالنسبة لغالبیة المصارف المركزیة العربیة وبلوغھا مستوى  الطریق نحو إصدار عملات رقمیة  لا یزال   طویلاً 
الإنجاز المنشود في ھذا الإطار، حیث تواجھ العدید من التحدیات منھا ما یتعلق بطبیعة الأطر القانونیة والتنظیمیة، 

عتبارات التقنیة بما یشمل توفیر عدد من المتطلبات اللازمة لھذا الإصدار وطبیعة  وحوكمة العملات الرقمیة، أو الا 
البنیة الأساسیة التشاركیة لإصدار مثل ھذه العملة، علاوة على اعتبارات القدرة على ضمان التشغیل البیني ما بین  

تحدیات التي ترتبط بطبیعة تحدید أنظمة المدفوعات القائمة وغیرھا من الاعتبارات التقنیة الأخرى. إضافة إلى ال
أدوار كل من المصارف المركزیة والقطاع الخاص عبر كامل حلقات إصدار وتوزیع العملة الرقمیة. كما تواجھ  
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 المركزیة في الدول العربیة دوافع إصدار عملات رقمیة صادرة عن البنوك   2. 1. 4

اھتم الاستبیان بالوقوف على دوافع المصارف المركزیة من مساعیھا لإصدار عملات رقمیة حیث تختلف الدوافع كما  
سبق الإشارة ما بین دول العالم بحسب العدید من العوامل لاسیما ما بین الدول المتقدمة والنامیة، وكذلك بحسب مستوى  

تختلف الدول العربیة فیما بینھا من حیث ھیاكلھا    اءة إدارة السیاسة النقدیة ومستویات الشمول المالي. تقدم نظم الدفع، وكف 
الاقتصادیة، ومتوسط نصیب الفرد من الناتج، كما تختلف كذلك بحسب السیاسات النقدیة المتبعة ونظم أسعار الصرف  

جعل دوافعھا لإصدار عملات رقمیة تختلف من دولة إلى  ومستوى تطور قطاعاتھا المالیة وأنظمة المدفوعات لدیھا بما ی 
الجزء التالي من الدراسة الذي یركز على دوافع المصارف المركزیة العربیة من إصدار كل    یوضحھ أخرى، وھو ما  

 جملة أو التجزئة. بمدفوعات ال من العملات الرقمیة الخاصة  

 ) Wholesale CBDC( في مجال المدفوعات بالجملة  المركزیةدوافع إصدار عملات رقمیة صادرة عن البنوك 

اعتبارات مكافحة غسل الأموال وتمویل الإرھاب على رأس أولویات المصارف المركزیة العربیة من      جاءت
وذلك على اختلاف مستویات تقدم الأنظمة المصرفیة في ھذه    إصدار العملات الرقمیة في مجال مدفوعات الجملة

في المائة من المصارف العربیة إلى أن إصدار عملة رقمیة صادرة عن البنك المركزي في   56أشار  البلدان، حیث  
لتسھیل جھود ھذه المصارف على صعید مكافحة غسل   جداً  مھماً  مجال مدفوعات الجملة یعتبر بالنسبة لھم أمراً 

في المائة من البنوك المركزیة) لاسیما   50الأموال وتمویل الإرھاب. یأتي لاحقاً دافع كفاءة إدارة السیاسة النقدیة ( 
في ضوء دور العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة حول العالم في زیادة كفاءة أنظمة مدفوعات سوق  
تعاملات ما بین البنوك بالاستناد في بعضھا إلى تقنیة السجلات الموزعة. إضافة لما سبق، تعتبر اعتبارات زیادة  

فوعات المحلیة، وضمان السیادة النقدیة من أھم دوافع المصارف المركزیة العربیة من إصدار ھذا كفاءة نظم المد
في المائة على التوالي. فیما سجلت دوافع الشمول المالي والحد    44في المائة و   50النوع من العملات بأھمیة نسبیة  

في المائة على التوالي، وھو   13ي المائة و ف  19من الدولرة ودمج القطاع غیر الرسمي أھمیة نسبیة منخفضة بلغت  
 أمر منطقي نظراً لطبیعة العملة الرقمیة لمدفوعات الجملة التي تنحصر استخدامھا في البنوك والمؤسسات المالیة. 

 ) 14( رقم شكل 
 دوافع ومبررات إصدار العملات الرقمیة في مجال مدفوعات الجملة في الدول العربیة 

 الأھمیة النسبیة (%) 

 
 

تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع
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ترى المصارف المركزیة العربیة على غرار مثیلاتھا من الدول النامیة الأخرى أن أھم دوافع إصدار   المقابلفي  
في المائة)، وھو أمر   69عملات رقمیة في مجال مدفوعات التجزئة تتمثل في زیادة مستویات الشمول المالي (

في المائة من السكان البالغین    37منطقي في ظل انخفاض مستویات الشمول المالي في الدول العربیة إلى نحو  
وتركیز المصارف المركزیة العربیة على زیادة مستویات الشمول المالي كواحدة من بین أبرز أولویاتھا الراھنة.  

في المائة)، ثم اعتبارات مكافحة عملیات غسل الأموال   63یلیھا اعتبارات زیادة كفاءة نظم المدفوعات المحلیة ( 
في    50المائة)، ثم اعتبارات كفاءة السیاسة النقدیة والسیادة النقدیة للبنوك المركزیة بنحو    في   56وتمویل الإرھاب ( 

في المائة من المصارف المركزیة العربیة أن اعتبارات الحد   6.3في المائة و  19المائة لكل منھما. فیما رأى نحو  
بین الحدود لیسا من بین أولویاتھم من    من الدولرة ودمج القطاع غیر الرسمي وزیادة كفاءة نظم المدفوعات عبر

 إصدار عملات رقمیة في مجال مدفوعات التجزئة.
 ) 15( رقم شكل 

 دوافع ومبررات إصدار العملات الرقمیة في مجال مدفوعات التجزئة في الدول العربیة 
 الأھمیة النسبیة (%) 

 

تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع

على صعید إصدار العملات الرقمیة  ومؤسسات النقد العربیة  أبرز التحدیات التي تواجھ المصارف المركزیة العربیة    3.  1.  4
 والمخاطر ذات الصلة 

بالنسبة لغالبیة المصارف المركزیة العربیة وبلوغھا مستوى  الطریق نحو إصدار عملات رقمیة  لا یزال   طویلاً 
الإنجاز المنشود في ھذا الإطار، حیث تواجھ العدید من التحدیات منھا ما یتعلق بطبیعة الأطر القانونیة والتنظیمیة، 

عتبارات التقنیة بما یشمل توفیر عدد من المتطلبات اللازمة لھذا الإصدار وطبیعة  وحوكمة العملات الرقمیة، أو الا 
البنیة الأساسیة التشاركیة لإصدار مثل ھذه العملة، علاوة على اعتبارات القدرة على ضمان التشغیل البیني ما بین  

تحدیات التي ترتبط بطبیعة تحدید أنظمة المدفوعات القائمة وغیرھا من الاعتبارات التقنیة الأخرى. إضافة إلى ال
أدوار كل من المصارف المركزیة والقطاع الخاص عبر كامل حلقات إصدار وتوزیع العملة الرقمیة. كما تواجھ  
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 ) 3( رقم جدول 
 المصارف المركزیة العربیة عملات رقمیة أبرز المخاطر ذات الصلة بإصدار 
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إعاقة انتقال أثر السیاسة  

 النقدیة 

                                  

التنافس مع الودائع  
المصرفیة وتقویض  

 وساطة البنوك. 

                                  

الانتقال من الودائع 
المصرفیة إلى العملات  

الرقمیة الصادرة عن  
البنوك المركزیة خلال 

 الأزمات المصرفیة. 
 

تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع

أن أھمھا ما یتعلق بأمن  المستوفیة للاستبیان  أما من حیث المخاطر التشغیلیة، فترى كافة المصارف المركزیة العربیة  
مصارف مركزیة)، یلیھا المخاطر    15، یلیھا مخاطر فقدان البیانات أو تسریبھا ( مصرفاً مركزیاً)   17(   الفضاء الإلكتروني 
خاطر التوجیھ غیر الدقیق  ، وم مصارف مركزیة)   11مخاطر الطرف الثالث ( م  ث   مصرفاً مركزیاً)،   13القانونیة والسمعة ( 

 . (عشرة مصارف مركزیة)   للأموال 
 ) 4( رقم جدول 

 أبرز المخاطر التشغیلیة ذات الصلة بإصدار المصارف المركزیة العربیة عملات رقمیة 
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 أمن الفضاء الإلكتروني                                   

                                  
التوجیھ غیر الدقیق  

 للأموال.

                                  
فقدان البیانات أو 

 تسربھا.

                                  

الاستعانة بمصادر 
خارجیة / التبعیة لجھة 

 خارجیة. 

                                  
المخاطر القانونیة  

 والسمعة. 
 

تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع

 الإطار القانوني الحاكم ومتطلبات إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة واعتبارات الحوكمة  4.  1.  4

قانون البنك  یتمثل الإطار الحاكم لإصدار المصارف المركزیة العربیة لعملات رقمیة في عدد من الدول العربیة في  
المركزي ولوائحھ وقانون البنوك، علاوة على عدد من القوانین الأخرى ذات الصلة مثل التشریعات ذات الصلة 

المستھلك حمایة  وقانون  المالیة،  الجن  ،بالنزاھة  الضرائب  والقانون  وقانون  الإطار  ،ائي،  یرتبط  كما  والمیزانیة. 
 القانوني لإصدار العملات الرقمیة في بعض الدول العربیة بالدستور. 
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المؤھلة، وضمان  البشریة  الكوادر  الفضاء الإلكتروني، وتوفر  بأمن  تتعلق  التحدیات  بمجموعة أخرى من  كذلك 
 السحابیة. الاستقرار المالي وإدارة البیئة 

على مستوى التحدیات القائمة، یرى أغلب المصارف المركزیة العربیة أن أھم تحدي یواجھھا على صعید إصدار 
عملة رقمیة یتمثل في اعتبارات الأطر القانونیة والتنظیمیة القائمة، حیث صنف ھذا التحدي كأول تحدي یواجھ  

ي المائة من الردود التي أدلت بھا المصارف المركزیة  ف   43.8المصارف المركزیة العربیة وفق ما أشارت إلیھ  
في ھذا الإطار، یلیھ ثلاثة تحدیات في المرتبة الثانیة بما یشمل اعتبارات حوكمة إصدار العملات الرقمیة، والقدرة 

لة وتوفر الموارد البشریة المؤھ  على تحدید الأطراف المتضمنة في معاملات العملات الرقمیة بدقة وبدون تأخیر،
 في المائة من ردود المصارف المركزیة المتضمنة في المسح.   25حیث جاءت كثاني أھم تحدي في 

 ) 16( رقم شكل 
 العربیة في إصدار عملات رقمیة ومؤسسات النقد أبرز التحدیات التي تواجھ المصارف المركزیة 

 تواجھھا على صعید إصدار عملات رقمیة) ( ترتیب المصارف المركزیة العربیة لدرجة أھمیة التحدیات التي 
 (الخیار الأول ھو الأكثر أھمیة والأخیر ھو الأقل أھمیة) 

 

تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان  2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع

یرى أحد عشر مصرفاً مركزیاً عربیاً أن من أھمھا ما  ف أما من حیث أھم المخاطر ذات الصلة بإصدار العملات الرقمیة،  
تسھیل  ، ومخاطر  مصرفاً مركزیاً)   12(   التنافس مع الودائع المصرفیة وتقویض وساطة البنوك یتمثل في مخاطر كل من 

  12(   ت الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة خلال الأزمات المصرفیة عملیات الانتقال من الودائع المصرفیة إلى العملا 
إعاقة انتقال أثر  ، فیما یرى عدد أقل من المصارف المركزیة العربیة أن إصدار عملة رقمیة قد یؤدي إلى  مصرفاً مركزیاً) 

   بنوك).   عشرة (   السیاسة النقدیة 
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 ) 3( رقم جدول 
 المصارف المركزیة العربیة عملات رقمیة أبرز المخاطر ذات الصلة بإصدار 
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الرقمیة الصادرة عن  
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تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع

أن أھمھا ما یتعلق بأمن  المستوفیة للاستبیان  أما من حیث المخاطر التشغیلیة، فترى كافة المصارف المركزیة العربیة  
مصارف مركزیة)، یلیھا المخاطر    15، یلیھا مخاطر فقدان البیانات أو تسریبھا ( مصرفاً مركزیاً)   17(   الفضاء الإلكتروني 
خاطر التوجیھ غیر الدقیق  ، وم مصارف مركزیة)   11مخاطر الطرف الثالث ( م  ث   مصرفاً مركزیاً)،   13القانونیة والسمعة ( 

 . (عشرة مصارف مركزیة)   للأموال 
 ) 4( رقم جدول 
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 والسمعة. 
 

تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (
 "، أغسطس. الدفع

 الإطار القانوني الحاكم ومتطلبات إصدار العملات الرقمیة الصادرة عن البنوك المركزیة واعتبارات الحوكمة  4.  1.  4

قانون البنك  یتمثل الإطار الحاكم لإصدار المصارف المركزیة العربیة لعملات رقمیة في عدد من الدول العربیة في  
المركزي ولوائحھ وقانون البنوك، علاوة على عدد من القوانین الأخرى ذات الصلة مثل التشریعات ذات الصلة 

المستھلك حمایة  وقانون  المالیة،  الجن  ،بالنزاھة  الضرائب  والقانون  وقانون  الإطار  ،ائي،  یرتبط  كما  والمیزانیة. 
 القانوني لإصدار العملات الرقمیة في بعض الدول العربیة بالدستور. 
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 الدولة  البنك المركزي الإطار القانوني الحاكم لإصدار عملة رقمیة صادرة عن 
  المستھلكقانون حمایة . 
  مصر . )لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو 
  لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو( . 
 قانون البنوك. 
 قانون حمایة المستھلك . 
 لائحة النزاھة المالیة . 

 المغرب 

  الیمن  ). لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو 
تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 "، أغسطس. الدفع

بالمسح   تتوفر لدى أي دولة عربیة من الدول المشمولة  إطار قانوني یحول دون استخدام العملات  حتى الآن لا 
الرقمیة الصادرة عن المصارف المركزیة العربیة في غسل الأموال وتمویل الإرھاب، في حین تعتزم لبنان مستقبلاً  

ض أھم متطلبات إصدار العملات الرقمیة، فیعتبر أھمھا إصدار مثل ھذا القانون. من حیث استیفاء الدول العربیة لبع
  15بحسب ما أشار إلیھ    التي تتوافق مع المعاییر الدولیة ذات الصلة  ةالوطنیذات الصلة بنظم الدفع  لوائح  توفر ال

، بینما یوجد  إطار عمل قوي للمرونة السیبرانیةمصرفاً مركزیاً عربیاً     13مصرفاً مركزیاً عربیاً، فیما یتوفر لدى  
في اثنتي عشرة دولة عربیة من الدول المشمولة في الاستبیان تشریعات ولوائح تحمي خصوصیة البیانات. بینما  

یة تحدیات على صعید وجود موارد لدى البنك المركزي كافیة لتكریس عملیة  تواجھ عدد من المصارف المركز 
تتوفر مثل ھذه الموارد في ستة دول عربیة فقط.   القرار وإصدار عملات رقمیة، حیث  كما تعد اعتبارات  صنع 

میة حیث لا  الحوكمة من أھم المشاغل التي تركز علیھا البنوك المركزیة العربیة في إطار جھودھا لإصدار عملات رق 
 یتوفر أي أطر لحوكمة إصدار مثل ھذه العملات في أي من الدول العربیة المستجیبة للاستبیان.  

 ) 6( رقم جدول 
 مدى توفر متطلبات إصدار عملات رقمیة صادرة عن البنوك المركزیة العربیة 
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 –خصوصیة البیانات وحمایتھا 

 التشریعات واللوائح 

                                  
إطار عمل قوي للمرونة  

 السیبرانیة  

                                  

الوطني التي  لوائح نظام الدفع 
تتوافق مع المعاییر الدولیة ذات  

 الصلة 

                                  

وجود موارد البنك المركزي 
الكافیة لتكریس عملیة صنع  

 القرار
على النظام المالي والمصرفي ونظم   وتداعیاتھاحول متطلبات إصدار العملات الرقمیة ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 "، أغسطس. الدفع

 ومؤسسات النقد العربیة  المركزیة  من قبل المصارفصدار عملات رقمیة التجارب القائمة لإ 2.  4
المتحدة   العربیة  الإمارات  السعودي ومصرف  المركزي  البنك  من  كل  بین  ما  المشترك  "عابر"  مشروع  یعتبر 

ودولیاً. في ھذا الإطار، قام المركزي لإصدار عملة   رقمیة عابرة للحدود من أبرز المشاریع ذات الصلة إقلیمیاً 
ثبات مبدأ وفھم  الذي استھدف إ  )37( بإعلان نتائج مشروع عابر للعملة الرقمیة المشتركة  2020البنكان بنھایة عام  

 
تقریر نتائج مشروع "عابر" للعملة الرقمیة  ). " البنك المركزي السعودي ومصرف الإمارات العربیة المتحدة المركزي یصدران  2020البنك المركزي السعودي، (  )37(

 المشتركة"، بیان منشور على الموقع الإلكتروني لكل من البنك المركزي السعودي ومصرف الإمارات العربیة المتحدة المركزي. 
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 ) 5( رقم جدول 
 ذات الصلة بإصدار المصارف المركزیة العربیة عملات رقمیة الأطر القانونیة 

 الدولة  البنك المركزي الإطار القانوني الحاكم لإصدار عملة رقمیة صادرة عن 
  الأردن لبنك المركزي). اقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو لوائح 
 (واللوائح و / أو اللوائح للبنك المركزي) قانون البنك المركزي . 
 ك. قانون حمایة المستھل 
 القانون الجنائي. 
 لائحة النزاھة المالیة . 

 الإمارات 

  البحرین لبنك المركزي). اقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو لوائح 
 (واللوائح و / أو اللوائح للبنك المركزي) قانون البنك المركزي . 
 قانون البنوك. 
 قانون حمایة المستھلك . 

 تونس

  لبنك المركزي)اوائح لقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو . 
 قانون البنوك. 

 الجزائر

  السعودیة  . )لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو 
 الدستور . 
   / لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و(. 
 قانون البنوك. 
 القانون الجنائي. 
 قانون المیزانیة. 
 ئحة النزاھة المالیةلا . 
 قانون حمایة المستھلك . 
 قانون الضرائب . 

 السودان 

  لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو( . 
 قانون البنوك. 
 قانون حمایة المستھلك . 
 القانون الجنائي. 

 العراق 

 عُمان  .قانون البنوك 
  لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو( . 
 قانون البنوك. 
 القانون الجنائي. 
  الضرائبقانون . 
 لائحة النزاھة المالیة . 
 قانون حمایة المستھلك . 

 فلسطین

  قطر  لبنك المركزي). اقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو لوائح 
 الدستور . 
  لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو( . 

 الكویت 

  لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو( . 
 قانون البنوك. 

 لبنان 

 الدستور . 
  لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو( . 
 قانون البنوك. 
 القانون الجنائي. 
 قانون المیزانیة. 
 قانون الضرائب . 
 لائحة النزاھة المالیة . 

 لیبیا 
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 الدولة  البنك المركزي الإطار القانوني الحاكم لإصدار عملة رقمیة صادرة عن 
  المستھلكقانون حمایة . 
  مصر . )لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو 
  لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو( . 
 قانون البنوك. 
 قانون حمایة المستھلك . 
 لائحة النزاھة المالیة . 

 المغرب 

  الیمن  ). لوائح البنك المركزيقانون البنك المركزي (واللوائح و / أو 
تھا على النظام المالي والمصرفي ونظم  احول متطلبات إصدار العملات الرقمیة وتداعی ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 "، أغسطس. الدفع

بالمسح   تتوفر لدى أي دولة عربیة من الدول المشمولة  إطار قانوني یحول دون استخدام العملات  حتى الآن لا 
الرقمیة الصادرة عن المصارف المركزیة العربیة في غسل الأموال وتمویل الإرھاب، في حین تعتزم لبنان مستقبلاً  

ض أھم متطلبات إصدار العملات الرقمیة، فیعتبر أھمھا إصدار مثل ھذا القانون. من حیث استیفاء الدول العربیة لبع
  15بحسب ما أشار إلیھ    التي تتوافق مع المعاییر الدولیة ذات الصلة  ةالوطنیذات الصلة بنظم الدفع  لوائح  توفر ال

، بینما یوجد  إطار عمل قوي للمرونة السیبرانیةمصرفاً مركزیاً عربیاً     13مصرفاً مركزیاً عربیاً، فیما یتوفر لدى  
في اثنتي عشرة دولة عربیة من الدول المشمولة في الاستبیان تشریعات ولوائح تحمي خصوصیة البیانات. بینما  

یة تحدیات على صعید وجود موارد لدى البنك المركزي كافیة لتكریس عملیة  تواجھ عدد من المصارف المركز 
تتوفر مثل ھذه الموارد في ستة دول عربیة فقط.   القرار وإصدار عملات رقمیة، حیث  كما تعد اعتبارات  صنع 

میة حیث لا  الحوكمة من أھم المشاغل التي تركز علیھا البنوك المركزیة العربیة في إطار جھودھا لإصدار عملات رق 
 یتوفر أي أطر لحوكمة إصدار مثل ھذه العملات في أي من الدول العربیة المستجیبة للاستبیان.  

 ) 6( رقم جدول 
 مدى توفر متطلبات إصدار عملات رقمیة صادرة عن البنوك المركزیة العربیة 
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 –خصوصیة البیانات وحمایتھا 

 التشریعات واللوائح 

                                  
إطار عمل قوي للمرونة  

 السیبرانیة  

                                  

الوطني التي  لوائح نظام الدفع 
تتوافق مع المعاییر الدولیة ذات  

 الصلة 

                                  

وجود موارد البنك المركزي 
الكافیة لتكریس عملیة صنع  

 القرار
على النظام المالي والمصرفي ونظم   وتداعیاتھاحول متطلبات إصدار العملات الرقمیة ). "استبیان 2021المصدر: صندوق النقد العربي، (

 "، أغسطس. الدفع

 ومؤسسات النقد العربیة  المركزیة  من قبل المصارفصدار عملات رقمیة التجارب القائمة لإ 2.  4
المتحدة   العربیة  الإمارات  السعودي ومصرف  المركزي  البنك  من  كل  بین  ما  المشترك  "عابر"  مشروع  یعتبر 

ودولیاً. في ھذا الإطار، قام المركزي لإصدار عملة   رقمیة عابرة للحدود من أبرز المشاریع ذات الصلة إقلیمیاً 
ثبات مبدأ وفھم  الذي استھدف إ  )37( بإعلان نتائج مشروع عابر للعملة الرقمیة المشتركة  2020البنكان بنھایة عام  

 
تقریر نتائج مشروع "عابر" للعملة الرقمیة  ). " البنك المركزي السعودي ومصرف الإمارات العربیة المتحدة المركزي یصدران  2020البنك المركزي السعودي، (  )37(

 المشتركة"، بیان منشور على الموقع الإلكتروني لكل من البنك المركزي السعودي ومصرف الإمارات العربیة المتحدة المركزي. 
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البنكان  ن خلالھ  یأمل متم توثیق الحلول، والنتائج، والدروس الرئیسة المستفادة في تقریر مشروع "عابر"، الذي  
أن تساھم مخرجات المشروع بشكل كبیر في المحتوى المعرفي في ھذا المجال، وإرساء أسس العمل المستقبلي 

مع نتائج التجارب المماثلة لعدد    ة للمشروع متوافقةً النتائج النھائی  جاءت  .المُخطط لاستكشافھ في السنوات المقبلة
من البنوك المركزیة في إثبات أن تقنیة السجلات الموزعة ستساھم في تزوید البنوك المركزیة بالقدرات اللازمة 
لمزید من  قاعدة  المشروع  یمثل  أن  الطرفان  ویأمل  الحدود.  المحلي وعبر  المستویین  الدفع على  أنظمة  لتطویر 

ات والتطبیقات بالمشاركة مع البنوك المركزیة والمنظمات الدولیة ذات العلاقة التي تركز بشكل خاص على الدراس
تترتب   قد  التي  الانعكاسات  العملات  دراسة  ھذه  مثل  القطاع عن إصدار  واستقرار  النقدیة  السیاسة  أدوات  على 

 .بشكل عامالمالي ، والقطاع المالي، وتأثیر الاحتمالات الفنیة المختلفة على الأطُر التنظیمیة

 الخلاصة والتوصیات

تسارع جھود المصارف المركزیة الدولیة والإقلیمیة لاستكشاف فرص إصدار عملات رقمیة    إلى الدراسة    أشارت
ساھم في تحقیق مستھدفات ھذه البنوك وأولویاتھا المستقبلیة على اختلاف مستویات تقدمھا الاقتصادي وتباین  بما ی

مستویات الشمول المالي. وأشارت الدراسة إلى المكاسب الكبیرة المتوقعة جراء نجاح البنوك  نظم الدفع لدیھا و كفاءة  
المركزیة في إصدار مثل ھذه العملات سواءً على صعید زیادة مستویات كفاءة أنظمة الدفع من خلال تقلیل الوقت  

تقب في زیادة مستویات الشمول المالي وتمكین دول  اللازم لإجراء المعاملات وكلفتھا، أو من خلال دورھا المر
التقلیدي   النقد  على  اعتماداً  أقل  مجتمعات  إلى  والتحول  الرقمي  الاقتصاد  من  الاستفادة  فرص  تعزیز  من  العالم 

)Cashless societiesرغم ذلك، یرتبط  19- ) وھو ما زادت درجة أھمیتھ بشكل كبیر في أعقاب جائحة كوفید .
 العملة بالعدید من التحدیات سواءً على صعید النظم الوطنیة أو فیما یتعلق بالنظام النقدي العالمي.  إصدار مثل ھذه 

یواجھ إصدار ھذه العملات تحدیات عدة یرتبط بعضھا بمدى جاھزیة الأطر القانونیة والتنظیمیة، وضرورات توفر  
علاوة على التحدیات المرتبطة بتحدید دور  الأطر الكفیلة بحمایة خصوصیة البیانات وأمن الفضاء الإلكتروني.  

المركزیة  البنوك  مواكبة  وكیفیة  المتشابكة،  المنظومة  ھذه  في  الأخرى  المالیة  والمؤسسات  المركزیة  البنوك 
للتطورات التقنیة المتسارعة في ھذا الصدد بدون الدخول في أمور لا تندرج في نطاق اختصاصاتھا التقلیدیة. إضافة 

ن الأمر لا یتوقف عند حجم التحدیات التي تواجھ البنوك المركزیة الدولیة والإقلیمیة على صعید  إلى ما سبق، فإ
نجاحھا في إصدار عملات رقمیة فقط، وإنما یتعدى ذلك إلى المخاطر المحتملة لھذا الإصدار على آلیة خلق النقود  

تنتج عن تزاید عملیات العملات الرقمیة للبنوك  في ظل النظم المصرفیة التقلیدیة. فھناك العدید من المخاوف التي قد  
المركزیة للمدفوعات عبر الحدود والتي قد تنافس البنوك المركزیة على سیادتھا النقدیة داخل حدودھا وینتج عنھا  

 تزاید معدلات "الدولرة الرقمیة". 
إلیھا، فإن تسارع وتیرة   التحدیات والمخاطر السابق الإشارة  للبنوك  على الرغم من  تترك  التحولات الرقمیة لن 

العملات   یتیحھا إصدار  التي  الفرص  والفاعلة في استكشاف واقتناص  الإیجابیة  المشاركة  المركزیة خیار سوى 
الرقمیة وتبني خیارات التصمیم الأنسب لاقتصاداتھا وضمان الأطر الكفیلة بتعزیز المكاسب المرتبطة بمثل ھذه  

تعلق بزیادة مستویات الشمول المالي، وزیادة كفاءة أنظمة المدفوعات بالنسبة للبلدان العملات ولعل من أھمھا ما ی
 النامیة على الخصوص، والاستعداد الجید لأیة تحدیات ومخاطر قد تنتج عنھا. 

  [Official Monetary لمنتدى الرسمي للمؤسسات المالیة والنقدیة  في ھذا الإطار یشیر استطلاع حدیث للرأي ل
and Financial Institutions Forum (OMFIF)  [    اھتم بقیاس توجھات المواطنین في أربع دول (دولتین

متقدمتین تتمثلان في الولایات المتحدة الأمریكیة وألمانیا، ودولتین نامیتین تشملان نیجیریا وإندونیسیاً حول مدى  
واطنین في نیجیریا التي قامت مؤخراً بإطلاق  في المائة من الم  91إقبالھم على استخدام العملات الرقمیة، إلى أن  

في المائة    60مشروع تجریبي للعملة الرقمیة صادرة عن البنك المركزي سوف یستخدمون ھذه العملة، فیما أعرب  
في المائة   14و   24من المشمولین في الاستطلاع في إندونیسیا عن توجھھم لاستخدام لمثل ھذه العملة، ذلك مقابل  
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 دام تقنیة السجلات الموزعة ستخبا ،  (Wholesale CBDC)ودراسة أبعاد إصدار عملة رقمیة للبنوك المركزیة
[Digital Ledger Technology (DLT)]  عن كثب من خلال التطبیق الفعلي، والتعامل مع ھذه التقنیات بشكل

وتخفیض تكلفتھا،     ضمن تقلیص مدة إنجازھای بشكل    الدولتینمباشر من أجل تنفیذ التحویلات المالیة بین البنوك في  
، وتستخدم فقط  ھمارقمیة للبنكین المركزیین مغطاة بالكامل صادرة بشكل مشترك بین وذلك عن طریق إصدار عملة  

من قبل البنكین المركزیین والبنوك المشاركة في المبادرة كوحدة تسویة لعملیات البنوك التجاریة في كلا البلدین؛  
میم حلول الاستخدام وتنفیذھا، تص   2020كانت عملیات محلیة أو عملیات بین حدود البلدین. تم على مدار عام    سواءً 

   وإدارتھا.
البنوك   بین  البلدین واستخدامھا  بین  الكتل لإطلاق عملة رقمیة موحدة  تقنیة سلسلة  یقوم مشروع عابر على استخدام 
المشاركة في المشروع داخل وخارج الحدود. تعتمد تقنیة سلسلة الكتل على استخدام قاعدة بیانات موزعة بین البنكین  

السابقة المركز  الكتلة  إلى  كتلة على طابع زمني ورابط  تحتوي كل  المشاركة، حیث  والبنوك  بحیث یصبح من    ، یین 
 المستحیل تعدیلھا. سوف یتم استخدام ھذه التقنیة في عملیات المطابقة  والتسویة بین البنوك. یھدف المشروع إلى: 

 دراسة العملات الرقمیة وكیفیة إصدارھا وتداولھا.  .1
 عملیات المطابقة والتسویات بین البنوك باستخدام تقنیة سلسلة الكتل. دراسة وفھم  .2
 فھم التقنیات المستخدمة والتأثیرات الفنیة والتشغیلیة على البنیة التحتیة الحالیة. .3
 تحدید تأثیر إصدار عملة مركزیة رقمیة على السیاسات النقدیة. .4

ینفذ ھذا المشروع على ثلاث مراحل تتمثل المرحلة الأولى في استخدام العملة الرقمیة من خلال سلسلة الكتل لتسویة  
في السعودیة والإمارات، یلي ذلك استخدامھا لتسویة المعاملات ما بین لكل    المركزیین  البنكینالمدفوعات ما بین  

ثم یعقب ذلك في المرحلة الثالثة استخدام العملة الرقمیة في تسویة  بنك مركزي والبنوك الوطنیة في المرحلة الثانیة،  
 المدفوعات البینیة ما بین البنوك في كلا الدولتین. 

 ) 17شكل رقم ( 
 عملة رقمیة بین السعودیة والإمارات  عابر لإصدارمكونات مشروع 

 

 المصدر: مصرف الإمارات العربیة المتحدة المركزي. 
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البنكان  ن خلالھ  یأمل متم توثیق الحلول، والنتائج، والدروس الرئیسة المستفادة في تقریر مشروع "عابر"، الذي  
أن تساھم مخرجات المشروع بشكل كبیر في المحتوى المعرفي في ھذا المجال، وإرساء أسس العمل المستقبلي 

مع نتائج التجارب المماثلة لعدد    ة للمشروع متوافقةً النتائج النھائی  جاءت  .المُخطط لاستكشافھ في السنوات المقبلة
من البنوك المركزیة في إثبات أن تقنیة السجلات الموزعة ستساھم في تزوید البنوك المركزیة بالقدرات اللازمة 
لمزید من  قاعدة  المشروع  یمثل  أن  الطرفان  ویأمل  الحدود.  المحلي وعبر  المستویین  الدفع على  أنظمة  لتطویر 

ات والتطبیقات بالمشاركة مع البنوك المركزیة والمنظمات الدولیة ذات العلاقة التي تركز بشكل خاص على الدراس
تترتب   قد  التي  الانعكاسات  العملات  دراسة  ھذه  مثل  القطاع عن إصدار  واستقرار  النقدیة  السیاسة  أدوات  على 

 .بشكل عامالمالي ، والقطاع المالي، وتأثیر الاحتمالات الفنیة المختلفة على الأطُر التنظیمیة

 الخلاصة والتوصیات

تسارع جھود المصارف المركزیة الدولیة والإقلیمیة لاستكشاف فرص إصدار عملات رقمیة    إلى الدراسة    أشارت
ساھم في تحقیق مستھدفات ھذه البنوك وأولویاتھا المستقبلیة على اختلاف مستویات تقدمھا الاقتصادي وتباین  بما ی

مستویات الشمول المالي. وأشارت الدراسة إلى المكاسب الكبیرة المتوقعة جراء نجاح البنوك  نظم الدفع لدیھا و كفاءة  
المركزیة في إصدار مثل ھذه العملات سواءً على صعید زیادة مستویات كفاءة أنظمة الدفع من خلال تقلیل الوقت  

تقب في زیادة مستویات الشمول المالي وتمكین دول  اللازم لإجراء المعاملات وكلفتھا، أو من خلال دورھا المر
التقلیدي   النقد  على  اعتماداً  أقل  مجتمعات  إلى  والتحول  الرقمي  الاقتصاد  من  الاستفادة  فرص  تعزیز  من  العالم 

)Cashless societiesرغم ذلك، یرتبط  19- ) وھو ما زادت درجة أھمیتھ بشكل كبیر في أعقاب جائحة كوفید .
 العملة بالعدید من التحدیات سواءً على صعید النظم الوطنیة أو فیما یتعلق بالنظام النقدي العالمي.  إصدار مثل ھذه 

یواجھ إصدار ھذه العملات تحدیات عدة یرتبط بعضھا بمدى جاھزیة الأطر القانونیة والتنظیمیة، وضرورات توفر  
علاوة على التحدیات المرتبطة بتحدید دور  الأطر الكفیلة بحمایة خصوصیة البیانات وأمن الفضاء الإلكتروني.  

المركزیة  البنوك  مواكبة  وكیفیة  المتشابكة،  المنظومة  ھذه  في  الأخرى  المالیة  والمؤسسات  المركزیة  البنوك 
للتطورات التقنیة المتسارعة في ھذا الصدد بدون الدخول في أمور لا تندرج في نطاق اختصاصاتھا التقلیدیة. إضافة 

ن الأمر لا یتوقف عند حجم التحدیات التي تواجھ البنوك المركزیة الدولیة والإقلیمیة على صعید  إلى ما سبق، فإ
نجاحھا في إصدار عملات رقمیة فقط، وإنما یتعدى ذلك إلى المخاطر المحتملة لھذا الإصدار على آلیة خلق النقود  

تنتج عن تزاید عملیات العملات الرقمیة للبنوك  في ظل النظم المصرفیة التقلیدیة. فھناك العدید من المخاوف التي قد  
المركزیة للمدفوعات عبر الحدود والتي قد تنافس البنوك المركزیة على سیادتھا النقدیة داخل حدودھا وینتج عنھا  

 تزاید معدلات "الدولرة الرقمیة". 
إلیھا، فإن تسارع وتیرة   التحدیات والمخاطر السابق الإشارة  للبنوك  على الرغم من  تترك  التحولات الرقمیة لن 

العملات   یتیحھا إصدار  التي  الفرص  والفاعلة في استكشاف واقتناص  الإیجابیة  المشاركة  المركزیة خیار سوى 
الرقمیة وتبني خیارات التصمیم الأنسب لاقتصاداتھا وضمان الأطر الكفیلة بتعزیز المكاسب المرتبطة بمثل ھذه  

تعلق بزیادة مستویات الشمول المالي، وزیادة كفاءة أنظمة المدفوعات بالنسبة للبلدان العملات ولعل من أھمھا ما ی
 النامیة على الخصوص، والاستعداد الجید لأیة تحدیات ومخاطر قد تنتج عنھا. 

  [Official Monetary لمنتدى الرسمي للمؤسسات المالیة والنقدیة  في ھذا الإطار یشیر استطلاع حدیث للرأي ل
and Financial Institutions Forum (OMFIF)  [    اھتم بقیاس توجھات المواطنین في أربع دول (دولتین

متقدمتین تتمثلان في الولایات المتحدة الأمریكیة وألمانیا، ودولتین نامیتین تشملان نیجیریا وإندونیسیاً حول مدى  
واطنین في نیجیریا التي قامت مؤخراً بإطلاق  في المائة من الم  91إقبالھم على استخدام العملات الرقمیة، إلى أن  

في المائة    60مشروع تجریبي للعملة الرقمیة صادرة عن البنك المركزي سوف یستخدمون ھذه العملة، فیما أعرب  
في المائة   14و   24من المشمولین في الاستطلاع في إندونیسیا عن توجھھم لاستخدام لمثل ھذه العملة، ذلك مقابل  
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. یؤكد ذلك على  38لین في الاستطلاع في كل من الولایات المتحدة الأمریكیة وألمانیا على التوالي فقط من المشمو
أھمیة توجھ صناع القرار خاصة في الدول النامیة واقتصادات السوق الناشئة إلى استكشاف فرص الاستفادة من  

ال مستھلكین وضمان أمن الفضاء  ھذه العملات والتحوط من مخاطرھا مع ما یفرضھ ذلك من أطر قویة لحمایة 
 الإلكتروني. 

 :على ضوء ما سبق خلصت الدراسة إلى بعض التوصیات لعل من أبرزھا

أھمیة تعزیز قدرات المصارف المركزیة العربیة على صعید استكشاف فرص إصدار عملات رقمیة من   -
خلال الدخول في شراكات إقلیمیة ودولیة بھدف تبادل الخبرات والتجارب وتنفیذ عدد من المشروعات  

 التجریبیة في ھذا الإطار. 
العم  - ھذه  مثل  إصدار  عملیات  لنجاح  الأساسیة  المتطلبات  القانوني  توفیر  الإطار  توفیر  یشمل  بما  لات 

أطر   ووجود  العملات،  ھذه  مثل  لإصدار  الداعم  الفضاء  لوالتنظیمي  أمن  وضمان  البیانات  حمایة 
 إصدار مثل ھذه العملات.  والالتزام باعتبارات حوكمة عملیات الإلكتروني،  

التقنیة   - ناجحة مع شركات  بتكوین شراكات  المالیة لضمان  والأھمیة قیام المصارف المركزیة  مؤسسات 
نجاح عملیات إصدار العملات الرقمیة والتحدید الناجح لطبیعة أدوار كافة المؤسسات ذات العلاقة واحتواء  

 المخاطر ذات الصلة.
العاملین   - قدرات  العربیةدعم  المركزیة  المصارف  العملات    في  بإصدار  الصلة  ذات  المجالات  كافة  في 

 الرقمیة.
العملات على السیاسة النقدیة التي لا تزال قید البحث والدراسة،  ھذهسات إصدار مثل  التقییم الدقیق لانعكا  -

وھو ما یتطلب تكثیف جھود المصارف المركزیة العربیة ومساعیھا لدراسة كافة الانعكاسات المحتملة 
 لھذه العملات على كفاءة إدارة السیاسة النقدیة. 

التي تسھم بشكل إیجابي   - في تحقیق أھداف المصارف المركزیة اختیار بدائل تصمیم  العملات الرقمیة 
العربیة وقیامھا كذلك بدور فعال في تحقیق بعض المستھدفات الوطنیة للدول العربیة ومن أبرزھا زیادة  
مستویات الشمول المالي بما یساھم في شمولیة كافة شرائح السكان في نظم آمنة وموثوقة للدفع وبالتالي 

 عم النمو الشامل والمستدام وخلق الوظائف. تعظیم فرص نفاذھم للخدمات المالیة لد
  

 
38 OMFIF, (2021). “Consumer attitudes to CBDC: Considerations for policy-makers”, December. 
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