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يصف

إسوار براساد يلقي الضوء على دور التكنولوجيا في تحويل طبيعة 

النقود وأثر ذلك على حياتنا

ثورة 

العملة

تقدمــا مماثــلا في القطــاع الخــاص الــذي يوفــر بالفعــل خدمــة 

المدفوعــات الرقميــة بتكلفــة زهيــدة للغايــة.

العمــات  اســتخدام  يُرجــح  هــل  والتنميــة:  التمويــل 

أو  القهــوة  مــن  كــوب  المشــفرة مثــل بيتكويــن في شــراء 

الإيجــار؟ دفــع 

إســوار براســاد: لم تحقــق بيتكويــن نجاحــا كبيــرا كواســطة

للتبــادل يمكــن اســتخدامها في المعامــلات اليوميــة. ومــن أهــم 

الأســباب وراء ذلــك هــو أن قيمــة بيتكويــن غيــر مســتقرة بدرجــة 

كبيــرة. فالأمــر أشــبه بذهابــك إلى أحــد المقاهــي حيــث يمكــن 

أو  الأيــام،  أحــد  في  كاملــة  وجبــة  البيتكويــن  لــك  يشــتري  أن 

كوبــا صغيــرا مــن القهــوة فقــط في يــوم آخــر. ويتســم اســتخدام 

البيتكويــن بقــدر مــن البــطء والتعقيــد أيضــا.

التمويل والتنمية: هل يوجد حل لمشكلة التقلبات؟

إســوار براســاد: توجــد أنــواع جديــدة مــن العمــلات المشــفرة

يُطلــق عليهــا اســم »العمــلات المســتقرة«، حيــث تســتمد قيمتهــا 

إســوار براســاد في كتابــه الأخيــر بعنــوان 

العمــلات  دور   »The Future of Money«
الماليــة  والتكنولوجيــات  الرقميــة 

مــن  بدايــة  شــيء  كل  في  جــذري  تحــول  إحــداث  في  الأخــرى 

السياســة  وحتــى  للمســتهلكين  المقدمــة  المصرفيــة  الخدمــات 

النقديــة والمدفوعــات الدوليــة. وفي حديــث مــع كريــس ويليــز 

مــن فريــق مجلــة التمويــل والتنميــة، يتنــاول الأســتاذ بجامعــة 

مختلــف  اســتخدام  عــن  الناتجــة  والمخاطــر  المزايــا  كورنيــل 

الجديــدة. النقــود  أشــكال 

التمويــل والتنميــة: هــل الأمــوال في صورتهــا النقديــة 

أصبــح مصيرهــا الفنــاء؟

إســوار براســاد: تمثــل المدفوعــات الرقميــة وســيلة ســهلة

بالنســبة للمســتهلكين والشــركات، ممــا يجعــل اســتمرار النقــد 

لتقديــم  جهتــان  توجــد  الصيــن،  وفي  للغايــة.  مســتبعدا  أمــرا 

WeChat وشــركة Alipay خدمات الدفع الخاصة، وهما شــركة

Pay. وقــد نجحتــا في تغطيــة الاقتصــاد الصينــي بالكامــل مــن 
خــلال توفيــر خدمــات الدفــع الرقمــي بتكلفــة منخفضــة. فمــن 

الممكــن اســتخدام هــذه الخدمــات لإجــراء عمليــة بســيطة كشــراء 

قطعــة مــن الفاكهــة أو قطعتيــن مــن الفطائــر مــن أحــد الباعــة 

نــرى  الســويد،  مثــل  المتقدمــة  الاقتصــادات  وفي  الجائليــن. 
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عمــلات  مــن  بمخــازن  تغطيتهــا  خــلال  مــن  أساســا  الثابتــة 

تصبــح  أنهــا  أي  اليــورو،  أو  الأمريكــي  الــدولار  مثــل  الثقــة، 

مربوطــة بقيمــة تلــك العمــلات، ممــا يتيــح اســتخدامها في إجــراء 

المدفوعــات المحليــة والمدفوعــات عبــر الحــدود الوطنيــة بمزيــد 

مــن الفعاليــة والكفــاءة. 

التمويــل والتنميــة: تشــير في كتابــك إلى أن العمــات 

المســتقرة قــد لا تكــون مســتقرة في الواقــع كمــا تبــدو. فمــا 

هــي المخاطــر الناتجــة عــن اســتخدام تلــك العمــات؟

المســتقرة العمــلات  مصــدرو  يصــرح  قــد  براســاد:  إســوار 

الســائلة،  الماليــة  الأوراق  مــن  بأرصــدة  ســيحتفظون  بأنهــم 

في  الماليــة  الأوراق  لهــذه  حيازتهــم  مــن  ســيتأكد  مــن  ولكــن 

الواقــع؟ وحتــى إن احتفظــوا بــأوراق ماليــة، فمــن الممكــن أن 

المســتقرة  العمــلات  هــذه  قيمــة  اســترداد  الكثيــرون  يحــاول 

وتحويلهــا إلى عمــلات ثقــة في نفــس الوقــت ليكتشــفوا حينهــا 

أن العديــد مــن هــذه الأوراق الماليــة، التــي يُفتــرض أنهــا تتيــح 

غطــاء للعمــلات المســتقرة، ليســت ســائلة كمــا قــد يعتقــد البعــض 

— أي أنــه ليــس مــن الســهل تحويلهــا إلى عمــلات ثقــة.

التمويل والتنمية: هل هناك مخاطر أخرى؟

إســوار براســاد: هنــاك مخــاوف مــن أن العمــلات المســتقرة،

مــا لم تخضــع للتنظيــم الصــارم، قــد تصبــح وســيلة للتمويــل 

غيــر المشــروع لمختلــف أنــواع الأنشــطة داخــل الحــدود الوطنيــة 

وخارجهــا. وهنــاك مشــكلة أخــرى بالطبــع، وهــي أن العمــلات 

مــن  وســيكون  الحــدود.  تعــرف  لا  البيتكويــن،  مثــل  المشــفرة، 

الصعــب علــى أي بلــد بمفــرده إخضــاع هــذه العمــلات المشــفرة 

لقواعــد تنظيميــة فعالــة. ويتعيــن بالتــالي وجــود آليــة عالميــة 

لتنســيق هــذه السياســات التنظيميــة.

التمويــل والتنميــة: تنظــر بعــض البلــدان حاليــا في 

إصــدار مــا يســمى بعملــة البنــك المركــزي الرقميــة. مــا هــي 

أســباب هــذا القــرار؟

إســوار براســاد: بالنســبة لبعــض البلــدان الناميــة، يتمثــل

الهــدف في توســيع نطــاق الشــمول المــالي. فالكثيــرون في تلــك 

البلــدان لا يمكنهــم الاســتفادة مــن خدمــة المدفوعــات الرقميــة، 

لهــم المنتجــات والخدمــات المصرفيــة الأساســية.  تتوافــر  ولا 

ولكــن في بلــدان مثــل الســويد، حيــث يمتلــك معظــم المواطنيــن 

المركــزي  فالبنــك  قليــلا.  الأمــر  يختلــف  مصرفيــة،  حســابات 

الكرونــة  أو  الإلكترونيــة  الكرونــة  لطــرح  يخطــط  الســويدي 

الرقميــة في الأســاس كأداة داعمــة للبنيــة التحتيــة للمدفوعــات 

الخاصــة.

التمويل والتنمية: ماذا عن الصين؟

إســوار براســاد: تشــعر الحكومــة الصينيــة بقلــق كبيــر حيــال

ونجاحهمــا  الدفــع  نظــام  علــى  مدفوعــات  شــركتي  ســيطرة 

في صــد المنافســين الجــدد الذيــن بمقدورهــم طــرح ابتــكارات 

GEجديــدة في الســوق. ويؤمــن البنــك المركــزي الصينــي بأهميــة 
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اليــوان الرقمــي كأداة مكملــة لنظــم الدفــع الحاليــة في الأســاس 

ووســيلة أيضــا لزيــادة المنافســة.

الرقميــة  العملــة  تؤثــر  كيــف  والتنميــة:  التمويــل 

علــى قــدرة البنــك المركــزي علــى إحــكام الســيطرة علــى 

الكامــل؟ التوظيــف  وضمــان  التضخــم 

المواطنيــن جميــع  أن  افترضنــا  إذا  براســاد:  إســوار 

بنــك  في  حســابات  بالفعــل  لديهــم  ســيكون  الأمريكييــن 

الاحتياطــي  علــى  ذلــك  سيســهل  الفيــدرالي،  الاحتياطــي 

المدفوعــات  صــرف  مثــل  معينــة  عمليــات  إجــراء  الفيــدرالي 

التدابيــر  فاتــورة  الجائحــة، تضمنــت  ظهــور  فمــع  التنشــيطية. 

التنشــيطية الأوليــة لمواجهتهــا تحويــل مبالــغ نقديــة كبيــرة إلى 

الأســر الأمريكيــة. وكانــت بيانــات الإيــداع المباشــر للعديــد مــن 

الأســر مســجلة بالفعــل لــدى مصلحــة الضرائــب الأمريكيــة ممــا 

أتــاح حصولهــا علــى إيداعــات مباشــرة في حســاباتها، بينمــا 

التــي لم تتوافــر عنهــا معلومــات في ســجلات  الأســر  حصلــت 

المصلحــة علــى بطاقــات خصــم مســبقة الدفــع أو شــيكات فُقــد 

العديــد منهــا في البريــد، وتــم الاســتيلاء علــى بعضهــا أو أصابــه 

التلــف.

العمــات  اســتخدام  يمكــن  هــل  والتنميــة:  التمويــل 

مكافحــة  في  المركزيــة  البنــوك  عــن  الصــادرة  الرقميــة 

الجرائــم؟ مــن  وغيــره  الضريبــي  التهــرب 

إســوار براســاد: إذا لم يكــن بإمكانــك اســتخدام النقــد لدفــع

هــذه  إبــلاغ  ســيتم  الأطفــال،  جليســة  أو  الحدائــق  عمــال  أجــر 

المعامــلات  حالــة  وفي  الأرجــح.  علــى  للحكومــة  المدفوعــات 

عاليــة القيمــة خصوصــا، ســيؤدي ذلــك إلى إحــداث فــرق كبيــر 

في حجــم الإيــرادات الضريبيــة. كذلــك تحــد النقــود الرقميــة مــن 

النقــد في المعامــلات غيــر المشــروعة، مثــل تهريــب  اســتخدام 

المخــدرات أو غســل الأمــوال.

بالنســبة  مخاطــر  هنــاك  هــل  والتنميــة:  التمويــل 

للبنــوك ومقدمــي خدمــات الدفــع مــن القطــاع الخــاص؟

نظــام بالفعــل  توفــر  كانــت الحكومــة  إذا  إســوار براســاد: 

مدفوعــات رقميــة مقابــل تكلفــة منخفضــة للغايــة، قــد يصعــب 

كثيــرا علــى جهــات تقديــم خدمــات الدفــع الخاصــة الاســتمرار 

في تقديــم خدماتهــا. ففــي نهايــة الأمــر، مــاذا تملــك الشــركات 

الخاصــة لمنافســة الحكومــة بمــا يتوافــر لهــا من موارد ضخمة؟ 

تمثــل  التــي  التجاريــة،  البنــوك  أن  وهــو  آخــر،  خطــر  وهنــاك 

في  لدورهــا  الحديثــة  الاقتصــادات  في  للغايــة  مهمــة  وســيلة 

توفيــر الائتمــان الــذي يدعــم النشــاط الاقتصــادي، قــد تتعــرض 

البنــوك  حســابات  في  لاحقــا  تصــب  التــي  الودائــع  لســحب 

المركزيــة. وفي أوقــات الأزمــات، قــد يشــعر المودعــون في نهايــة 

الأمــر أن ودائعهــم ســتكون بمأمــن أكبــر لــدى البنــك المركــزي أو 

غيــره مــن المؤسســات الحكوميــة مقارنــة بالبنــوك التجاريــة، 

حتــى في حالــة التأميــن علــى ودائــع البنــوك التجاريــة.



التمويل والتنمية: هل من حلٍ لهذه المشكلة؟

إســوار براســاد: تشــير تجــارب العمــلات الرقميــة الصــادرة

الصيــن  في  حاليــا  تطبيقهــا  بــدأ  التــي  المركــزي  البنــك  عــن 

والســويد إلى حــل أكثــر كفــاءة يتمثــل في تصميــم نظــام مــزدوج 

بحيــث توفــر البنــوك المركزيــة البنيــة التحتيــة الأساســية لنظــام 

رقميــة،  رمــوز  صــورة  في  الرقميــة  عملاتهــا  وتصــدر  الدفــع 

بينمــا تديــر البنــوك التجاريــة الحوافــظ الرقميــة الفعليــة التــي 

يُحتفــظ فيهــا بتلــك العمــلات.

تواجــه  التــي  التحديــات  مــا  والتنميــة:  التمويــل 

الناميــة  والاقتصــادات  الصاعــدة  الأســواق  اقتصــادات 

والاســتثمار  التجــارة  علــى  كبيــرا  اعتمــاد  تعتمــد  التــي 

الحــدود؟ عبــر 

إســوار براســاد: يمكن للمســتوردين والمصدرين الاســتفادة

العيــوب،  مــن  الخاليــة  الدوليــة  المدفوعــات  نظــم  مــن  بالطبــع 

حيــث تســهل عليهــم إجــراء المعامــلات التجاريــة الدوليــة. ولكــن 

هنــاك بعــض المخاطــر أيضــا. فكلمــا ازدادت قنــوات التدفقــات 

الرأســمالية الدوليــة، أصبــح مــن الأصعــب إدارة تلــك التدفقــات.

الرأســمالية  التدفقــات  تقلبــات  زيــادة  إلى  ذلــك  يــؤدي  ولــن 

وبالنســبة  أيضــا.  الصــرف  أســعار  تقلبــات  بــل  فحســب، 

وجــه  علــى  الناميــة  والاقتصــادات  الصغيــرة  للاقتصــادات 

الاقتصاديــة  السياســات  إدارة  صعوبــة  تــزداد  الخصــوص، 

وأســعار  الرأســمالية  التدفقــات  تقلبــات  ظــل  في  المحليــة 

الصــرف.

التمويــل والتنميــة: ومــا التحديــات بالنســبة للبنــوك 

المركزيــة في الأســواق الصاعــدة؟

فيــه عــالم يســتطيع  إســوار براســاد: ســنتحول قريبــا إلى 

إصــدار  علــى  الحصــول  الأرض  أرجــاء  مختلــف  في  الجميــع 

رقمــي مــن الــدولار أو الرنمينبــي الصينــي والكثيــر مــن العمــلات 

العالميــة  الشــركات  مــن  العديــد  إن  بــل  الأخــرى.  الرئيســية 

العملاقــة، مثــل أمــازون، قــد تبــدأ في إصــدار العمــلات المســتقرة 

بهــا. الخاصــة 

لذلــك في حالــة الاقتصــادات الصغيــرة، أو الاقتصــادات التــي لا 

تتمتــع بنوكهــا المركزيــة أو عملاتهــا بمصداقيــة كبيــرة، يمكنــك 

أن تــرى ببســاطة أن هــذه العمــلات قــد تنحســر أمــام العمــلات 

هــذه  فيهــا مواطنــو  يثــق  التــي  أو الخاصــة  الرســمية  الأخــرى 

البلــدان أكثــر مــن ثقتهــم في عملاتهــم.

التمويــل والتنميــة: هــل تــرى أن اليــوان الرقمــي يهــدد 

هيمنــة الــدولار الأمريكــي باعتبــاره عملــة عالميــة في ظــل 

النمــو علــى  وضــع الصيــن كأحــد الاقتصــادات ســريعة 

مســتوى العــالم؟

إســوار براســاد: إن الأمــر لا يتعلــق فقــط بحجــم الاقتصــاد

بــل  مــا،  لعملــة  المصــدر  البلــد  في  الماليــة  الأســواق  حجــم  أو 

يتوقــف أيضــا علــى الإطــار المؤسســي لهــذا البلــد الــذي يدعــم 

اســتمرارية ثقــة المســتثمرين الأجانــب. وتتضمــن عوامــل الثقــة 

ونظامــا  المركــزي  البنــك  واســتقلالية  القانــون  ســيادة  تلــك 

مؤسســيا للضوابــط والتوازنــات. وقياســا بهــذه الأبعــاد، أعتقــد 

أن الولايــات المتحــدة لا تــزال تحتفــظ بهيمنتهــا مقارنــة بمعظــم 

بلــدان العــالم الأخــرى.

التمويــل والتنميــة: مــا الســبب في موقــف الاحتياطــي 

الفيــدرالي الحــذر تجــاه العمــات الرقميــة الصــادرة عــن 

البنــوك المركزيــة؟

إســوار براســاد: علينــا أن نفكــر في الأســباب الحقيقيــة وراء

اســتخدام العمــلات الرقميــة الصــادرة عــن البنــوك المركزيــة في 

كل بلــد، ولدينــا في الولايــات المتحــدة عــدة مشــكلات بالطبــع 

مــع نظــم الدفــع الوطنيــة. فالكثيــر مــن عمليــات الدفــع تتــم مــن 

خــلال بطاقــات الائتمــان التــي تفــرض تكلفــة مرتفعــة للغايــة 

علــى التجــار بســبب الرســوم الضخمــة علــى المعامــلات. وجــزء 

كبيــر مــن هــذه التكلفــة يتــم تمريــره إلى المســتهلك. وفي الوقــت 

الحــالي، تبلــغ نســبة الأســر في الولايــات المتحــدة التــي لا تمتلــك 

حســابات مصرفيــة أو التــي لا تســتفيد مــن الخدمــات المصرفيــة 

 ،Apple Pay خدمــة  اســتخدام  لكلينــا  يمكــن  لــذا   .%5 حــوالي 

ولكــن اســتخدامها يتطلــب ربطهــا بحســاب مصــرفي أو بطاقــة 

لهــا هــذه الخيــارات.  ائتمانيــة، والعديــد مــن الأســر لا تتوافــر 

عــن  الصــادرة  الرقميــة  العمــلات  تحقــق  أن  يمكــن  وبالتــالي 

البنــك المركــزي منفعــة حديــة مــن خــلال زيــادة الشــمول المــالي، 

الحــالي  الوقــت  في  يعمــل  الفيــدرالي  الاحتياطــي  بنــك  ولكــن 

بالفعــل علــى مشــروع ضخــم، وهــو مشــروع »FedNow« الــذي 

أي  والجملــة،  التجزئــة  مدفوعــات  كفــاءة  زيــادة  إلى  يهــدف 

المدفوعــات بيــن الشــركات والمؤسســات الماليــة.

التمويــل والتنميــة: هــل تنشــأ عــن العمــات الرقميــة 

الرســمية مخاطــر أكبــر بالنســبة للمجتمــع؟

اســتبدادية حكومــات  نــرى  أن  يمكــن  براســاد:  إســوار 

تســتخدم النســخة الرقميــة مــن النقــود الصــادرة عــن بنوكهــا 

كانــت  إن  وحتــى  الأســاس.  في  شــعوبها  لمراقبــة  المركزيــة 

الحكومــة حســنة النوايــا، فقــد ترغــب في التأكــد مــن أن النقــود 

أغــراض غيــر  المركــزي لا تســتخدم في  عــن بنكهــا  الصــادرة 

للمجتمــع  نافعــة  غيــر  أنهــا  تــرى  قــد  أغــراض  أو  مشــروعة، 

ليــس  النقــود  اســتخدام  الحكومــات في  تبــدأ  وقــد  بالضــرورة. 

كأداة للسياســة الاقتصاديــة وحســب بــل ربمــا أداة للسياســة 

الاجتماعيــة أيضــا. ويشــكل ذلــك خطــرا علــى مصداقيــة النقــود 

الصــادرة عــن البنــك المركــزي وعلــى البنــك المركــزي نفســه. 

تم تحرير نص هذه المقابلة بغرض الاختصار والوضوح.
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