
Page 1 of 7 

 مستمبل الالتصاد الرلمً دراسة تحلٌلٌة ورؤٌة مستمبلٌة لفرصها ومخاطرها فً السوق المصرفً المصريوالعملات المستمرة 
 

 محاضر بالمعهد المصرفً المصري –أحمد إبراهٌم  د. إعداد:
 

 الممدمة
والابتكارات النمدية، مما أدى إلى بروز مفاايين جديادل لمعمالات الرلمياة بمختما   (Fin-Tech) خلال العمد الأخير تطورًا متسارعًا في أدوات التكنولوجيا الماليةشهد العالن 

 .بين عالن العملات التمميدية والرلمية المشفرل الوصلالتي تمثل حممة و(Stable coins) أنواعها، وفي ممدمتها العملات المستمرل
الميماة الا ت تمدمال العمالات الورلياة تعُد العملات المستمرل محاولة لتحميك التوازن بين مزايا السرعة والشافافية التاي توفرياا التكنولوجياا الرلمياة، والاساتمرار النسابي فاي 

 .المدعومة من البنون المركزية
المخاطر التي التحديات ومي نحو الرلمنة المالية، أصبح من الضرورت دراسة ي ه الظايرل الجديدل من منظور تحميمي ووالعي يركز عمى الفرص وومع تزايد التوجل العال

 .لبنية التحتية المصرفيةوا يمكن أن تترتب عمى تبنيها داخل الأسواق المصرفية، وخاصة في السوق المصرت ال ت يشهد حالياً تحولًا رلمياً واسع النطاق في المدفوعات
، بينهاا وباين العمالات الرلمياة المشافرل ةق الجويرياوإباراز الفارو ،تحميمية لتطور العملات التمميدية وأسااليب تبادلهاا فاي التجاارل الدولياةيهد  ي ا الممال إلى تمدين دراسة 

 ،وآلياات اصصادار، ونماا ل الاربط باالعملات الورلياة أو الأصاولا بساعر الصار ، معمالات المساتمرل، مان حياه مفهومهاا وتطورياا التااريخي، وعلالتهالورؤية مستمبمية 
تركيااز عمااى المخاااطر المااع  ، فااي المؤسسااات المصاارفية هاتحديااد أنااوام المخاااطر المرتبطااة باسااتخدامو، تطبيااك العماالات المسااتمرلو التجااارب الدوليااة والعربيااة فااي تبناايو

بما يساين في دعن صانعي المرار والمختصاين وأساليب إدارتها في ضوء التجارب الدولية والممارسات الرشيدل في ي ا المجال،  والتجربة المصريةالمرتبطة بها التشغيمية 

 .في إدارل المخاطر والسياسات النمدية
والتكنولوجية التي تواجهها، مع طار  مجموعاة وتختتن الدراسة برؤية مستمبمية حول فرص تطبيك العملات المستمرل في السوق المصرفي المصرت، والتحديات التنظيمية 

 .من التوصيات العممية لتعزيز الاستفادل من مزايا ي ه العملات وتمميل مخاطريا
 مفهوم العملات التملٌدٌةأولا: 

فار  ل تعتماد عماى الغطااء الماانوني، والسايادل النمدياةلادعن  فيهاا الثماةوليمتهاا  منهاا تساتمدل الدول وتصدريا البنون المركزيةمعتر  بها من لبل يي وسيمة تبادل رئيسية 

 .محفاظ عمى استمرار الأسعار والتحكن في السيولةلمدعومة بسياسات نمدية تهد   عادل ما تكون عملات ورلية أو معدنية،ولبولها داخل الالتصاد المحمي، 
 :وتتميز العملات التمميدية بعدل خصائص أساسية

  والاستخدان في المعاملات اليوميةلابميتها لمتداول. 
 ثبات نسبي في الميمة ممارنة بالأصول عالية المخاطر. 
 خضوعها لرلابة البنن المركزت، ال ت يتحكن في الكمية المعروضة من النمد وأسعار الفائدل. 
 لمحة تارٌخٌة عن تطور العملات التملٌدٌة ثانٌا:

 .بسيطة، ثن تحولت إلى استخدان المعادن النفيسة كال يب والفضة كوسيمة لمتبادل وتخزين الميمةالممايضة ال سموببأبدأت فكرل استخدان النمود من  آلا  السنين 
 مرن السابع المايلادت، لبال أنومع توسع التجارل بين الدول، ظهرت الحاجة إلى أدوات نمدية أكثر مرونة، مما أدى إلى إصدار العملات الورلية لأول مرل في الصين في ال

 .تنتشر في أوروبا خلال المرن السابع عشر
فان الأمريكية مع إعلان الولايات المتحدل  1971، إلى أن تن التخمي عنل رسمياً عان (Gold Standard) وفي المرن العشرين، ارتبطت معظن العملات بنظان لاعدل ال يب

 بططوا دون أن تكوون مططواة  ة لمادولن المركزياوالتي تصدريا البن الرسمٌة تالعملايي و (Fiat Money) ارتباط الدولار بال يب، مما فتح الباب أمان العملات اصلزامية

 .المصدرل لمعممة تعتمد عمى الثمة بالالتصاد والسياسات النمدية لمدولة( ومثل ال يب أو الفضة) مادي
 أسالٌب تبادل العملات فً التجارة الدولٌةثالثا: 

 :ولد مرت ي ه الأنظمة بعدل مراحل منها، أبرز المجالات التي أظهرت الحاجة إلى تطوير أنظمة تبادل عملات فعاّلة وآمنة تعُد التجارل الدولية من
 نظان الممايضة المباشرل بين السمع في المراحل الأولى لمتجارل العالمية. 
 ط رئيسية في التسويات الدوليةاستخدان العملات الصعبة مثل ال يب والجنيل اصسترليني والدولار الأمريكي كوسائ. 
 ظهور أنظمة التحويل المصرفي مثل SWIFTالتي سمحت بتحويل الأموال عبر البنون في ولت لياسي ،. 
  مثل الاعتمادات المستندية ل الدوليةتمويل التجارالمصرفية لدوات الأتطور (L/Cs) وخطابات الضمان، التي عززت الثمة بين المصدرين والمستوردين. 
 والعمالات المساتمرل  التحول الرلمي في المدفوعات الدولياة باساتخدان المحاافظ اصلكترونياة وأنظماة الادفع المحظاي، وياو ماا مهّاد الطرياك لظهاور العمالات الرلمياة

 .كبدائل محتممة في المستمبل
 بالعملات وصلته (Exchange Rate) مفهوم سعر الصرفرابعا: 

 مباشار لماول الالتصااد، ومؤشار انعكاا المسمو  تبادلها بالالتصاد المومي بماا يمثال  العملات الأجنبية ليابلميمة بالنسبة عممة الدولة ليمة التي تربط بين  يو الميمة النمدية

 .عمى حجن الطمب والعر  في أسواق النمد الأجنبي
 .دل واحدل من العممة المحمية، أو العك بأنل عدد الوحدات من عممة أجنبية يمكن الحصول عميها ممابل وحكما يعر  

 :ويمُسن إلى نوعين رئيسيين
 .ويو السعر المعمن في أسواق الصر  الأجنبي بين عممتين (Nominal Exchange Rate) سعر الصر  الاسمي .1
ية، ويسُتخدن لميا  المدرل التنافساية لمدولاة ويو السعر الاسمي بعد تعديمل بمستويات الأسعار المحمية والخارج (Real Exchange Rate) سعر الصر  الحميمي .2

 .في الأسواق الدولية

 تتحدد أسعار الصر  وفك نظامين رئيسيين: 
 النظاان الثابات(Fixed Exchange Rate)بتثبيات ساعر عممتال ممابال عمماة أو سامة عمالات محاددل، كماا ياو الحاال فاي بعا   لمدولاة : حياه يماون البنان المركازت

 .الالتصادات الخميجية
 النظان المرن(Floating Exchange Rate) حيه يتُرن السعر لموى السوق من عر  وطمب، كما يو الحاال فاي مصار بعاد تحريار ساعر الصار  فاي ناوفمبر :

النمدياة والمالياة لمادول السياساات ، ميزان المدفوعات، معدلات التضخن والنمو الالتصادت، معدلات الفائدل:أسعار الصر  بعوامل التصادية عدل مثلوتتأثر  2116

 .الكبرى
 النظان المدار :(Managed Float) مزيج بين النظامين السابمين، يسمح بتممبات محدودل في سعر الصر  تحت رلابة البنن المركزت. 

 طرق التمٌٌم المصرفً لأسعار الصرفخامسا: 
 .جنبية داخل الموائن المالية أو عند تنفي  المعاملات الخارجيةعممية تحديد السعر ال ت تمُيَّن بل الأصول والالتزامات بالعملات الأ يي
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  أسعار الصر  منها المبادئ والأسس عند تمٌٌمتعتمد البنون عمى مجموعة من: 
 سعر الصر  الرسمي:(Official Rate)  السعر ال ت يعمنل البنن المركزت يومياً ويسُتخدن في تسوية بع  المعاملات الحكومية أو الرسمية. 
 سعر الصر  التجارت :(Commercial Rate) (.السعر المستخدن في المعاملات التجارية اليومية بين البنون والعملاء )شراء أو بيع العملات الأجنبية 

 سعر الصر  بين البنون :(Interbank Rate) السعر ال ت تجُرى بل عمميات الصر  بين البنون المحمية والدولية. 
 سعر الصر  المحاسبي :(Accounting Rate)  السعر ال ت تستخدمل المؤسسات المالية لتميين أصاولها والتزاماتهاا الأجنبياة فاي نهاياة الفتارات المالياة، ومالباًا ماا

 .يكون متوسطًا مرجحًا لأسعار الصر  خلال الفترل

  عند تحديد أسعار الصر  اليومية من أبرزيا العواملتعتمد البنون عمى مزيج من: 
 لعالميسعر السوق ا  :(Spot Rate)السعر الفورت لمعممة في أسواق الصر  الدولية، ويعُد الأسا  لأت تسعير مصرفي محمي. 
 سعر العمود الآجمة :(Forward Rate) عمى السعر الفورت مضافاً إليل أو مطروحا منل فارق سعر  اً يسُتخدن في العمود التي تتضمن تسوية مستمبمية، ويحُتسب بناء

 .العممتين الفائدل بين
 السعر المرجعي :(Benchmark Rate) تصُدر بع  البناون المركزياة أساعارًا مرجعياة تسُاتخدن كنمطاة استرشاادية فاي الساوق، مثال ماا يماون بال البنان المركازت

 .الأوروبي أو بنن إنجمترا
 التميين بناءً عمى مراكز العممة :(Currency Position) يتوافك مع مراكز الأصاول والالتزاماات لديال لتجناب المخااطر الناتجاة حيه يعُيد البنن تسعير العملات بما

 .عن تممبات الأسعار

  مخااطر تممباات ، لضامان تساعير عاادل وتمميال النمواج  الالتصوادٌةالأسوالٌب والأدوات وتمون المؤسسات المصرفية بتميين أسعار الصر  باستخدان مجموعة من
 :تشمل أبرز ي ه الأساليبو  السوق

  التعادل في المول الشرائيةأسموب (PPP) :يعتمد عمى ممارنة مستويات الأسعار بين دولتين لتحديد الميمة الحميمية لمعممة. 
 يربط بين تدفمات التجارل ورؤو  الأموال وسعر الصر ، حيه تؤدت الفوائ  إلى تموية العممة والعجز إلى ضعفها :نمو ل ميزان المدفوعات. 
 تعتماد عماى العلالاة باين معادلات الفائادل المحمياة والعالمياة فاي تحدياد اتجاياات العمماة، إ  تجا ب الفوائاد المرتفعاة الاساتثمارات  :ار الفائادلالنما ل المبنية عمى أساع

 .والعك  صحيح الأجنبية وتموت العممة
 ة الرسون البيانية وحركة الأسعار التاريخيةيستخدمل المتعاممون في البنون وأسواق النمد لتولع اتجايات العممة عبر دراس :أسموب التحميل الفني. 

يتن حساب سعر عممة ممابل أخرى مير مباشرل باستخدان عممة ثالثة )مالباً الادولار حيه (Cross Rates)  التماطعٌةالمعدلات بترتبط العملات ببعضها من خلال ما يعُر  

 :فعمى سبيل المثال (الأمريكي
  مباشر أو مير مباشر، بالدولار الأمريكي نتيجة ارتباط صادراتها النفطية بلترتبط معظن العملات العربية، بشكل. 
 الأوروبي للإتحاد ترتبط عملات الاتحاد الأوروبي بعلالة وثيمة باليورو، ال ت يمثل محور النظان النمدت. 

 أسالٌب تبادل العملات فً التجارة الدولٌةسادسا: 
بتممبات أسعار الصر  وأساليب تبادل العملات، حيه إن طبيعة التعامل بين أطرا  من دول مختمفاة تفار  وجاود  الالتصادية تأثراً تعُد التجارل الدولية من أكثر الأنشطة 

ال يبي إلى الأنظمة  ولد تطورت ي ه الأساليب تدريجياً مع تطور النظان المالي العالمي وانتمالل من النظان، آليات واضحة لتسوية المدفوعات وتحديد الميمة العادلة لمعملات

 .الحديثة الورلية والرلمية

 أدوات تسوٌة المدفوعات الدولٌة 
 :تتنوم أدوات تسوية المدفوعات بين الدول تبعاً لطبيعة العمميات التجارية والمخاطر المصاحبة لها، ومن أيمها

 :(SWIFT Transfers) التحوٌلات البنكٌة .1

 .التي تتيح إرسال أوامر الدفع بشكل آمن وسريع SWIFT دفوعات بين البنون عمى مستوى العالن، وتعتمد عمى شبكةتعُد الوسيمة الأكثر استخدامًا لتسوية الم
 :(L/Cs) خطابات الاعتماد المستندٌة .2

 .ترت من مخاطر عدن التنفي مطابمة لشروط العمد، وتحمي المشثمن البضاعة عند تمدين مستندات شحن يي أدال تمويل وضمان في آنٍ واحد، تضمن لمبائع الحصول عمى 
 :(Documentary Collections) التحصٌلات المستندٌة .3

 .يي ألل تكمفة من الاعتمادات المستندية لكنها أكثر مخاطرل، حيه يعتمد السداد عمى التزان المشترت بالدفع بعد استلان المستندات
 :(Advance Payments) المسبمةالدفعات المُمدمة /  .4

 .أو عندما تكون البضاعة نادرل أو مطموبة بشدلالعممية التجارية أطرا  في حالات الثمة المتبادلة بين  تسُتخدن
 :أو التسوٌات بالعملات المحلٌة (Barter) المماٌضة .5

 .الضغط عمى احتياطيات النمد الأجنبيفي بع  الحالات، خاصة بين الدول النامية، يتن الاتفاق عمى تبادل سمع أو تسوية جزئية بعملات مير حرل التداول لتمميل 

 التحدٌات المصاحبة لتبادل العملات فً التجارة الدولٌة 
 تأخر التسويات الدولية بسبب الاعتماد عمى شبكات بنكية تمميدية. 
 ارتفام تكمفة التحويلات والعمولات البنكية. 
 اسية أو تنظيميةمخاطر الامتثال والعموبات الدولية عند التعامل بعملات خاضعة لميود سي. 
 تممب أسعار الصر  مما يؤدت إلى خسائر أو أربا  مير متولعة لممصدرين والمستوردين. 
 (Stable coins) مفهوم العملات المستمرة سابعا:

 " جسر مالي " .ال يب أو سمة من العملاتيي فئة من العملات الرلمية المشفرّل صُممت لتمميل تممب الأسعار، من خلال ربط ليمتها بأصل ثابت مثل الدولار الأمريكي أو 

عان الميماة  فكرل الاستمرار عمى وجود ضمانات أو آليات تممائية تحافظ عمى ليمة العممة ممابل الأصل المرجعي ففي حاال انخفضات ليماة العمماة فاي الساوقفي تعتمد فهي 

 .سوق أو حرق جزء من المعرو  منها لضبط السعرمثلًا(، يتدخل النظان إما بشراء العممة من الأمريكي دولار  1المستهدفة )
 .(لثمة في الميمةتجمع بين مزايا العملات الرلمية )السرعة، اللامركزية، سهولة التحويل عبر الحدود( وبين مزايا العملات الورلية )الاستمرار النسبي واو

 تنمسن العملات المستمرل إلى ثلاثة أنوام رئيسية: 
وياي الأكثار شايوعًا حياه تصُادر كال وحادل رلمياة ممابال وحادل نمدياة حميمياة محفوظاة فاي حسااب  (Fiat-backed) : بعملات ورلياةعملات مستمرل مدعومة  .1

 .1:1المدعومة بالدولار الأمريكي بنسبة  USDT – Tether مثل عممةمصرفي 
 Tether Gold، و DGXمثالمياة محاددل ماان السامعة تعكا  كاال وحادل رلمياة ليمااة ك (Commodity-backed) : عمالات مساتمرل مدعومااة بأصاول أو سامع .2

 .المدعومة بال يب الحميمي
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 Smart) تعتمااد عمااى ضاامانات ماان عماالات رلميااة أخاارى تحُتجااز فااي عمااود  كيااة (Crypto-Collateralized): عماالات مسااتمرل مدعومااة بأصااول رلمااي .3
Contracts) مثل DAI الضمانات الرلمية والتي تحُافظ عمى استمراريا عبر آلية تممائية صدارل. 

لا تعتمد عماى ضامانات مادياة بال تساتخدن خوارزمياات لضابط المعارو  النمادت  Algorithmic Stable coins):"خوارزمية" مير المدعومةعملات مستمرل  .4

 Terra (UST). مثل  لضمان استمرار السعر، دون وجود أصول فعمية داعمة تممائياً وفك العر  والطمب

 تارٌخٌة لظهور العملات المستمرة والحاجة إلى استخدامهاال الخلفٌةثامنا: 
  اساتخدامهما كوسايمة دفاع  ليادتتممباات ساعرية نتيجاة  2113عاان بدأ التفكير في العملات المستمرل بعد الانفجار الكبيار فاي ساوق العمالات المشافرّل مثال البيتكاوين

   .مستمرل
  ظهرت أول عممة مستمرل 2114عان (Tether – USDT)  بحياه 1:1بط ليمتهاا مباشارل بالادولار الأمريكاي بنسابة ترتالتمبية حاجة المتاداولين إلاى وسايمة رلمياة ،

تمميال تممباات الأساعار مماا جعمهاا أكثار لباولًا مان المؤسساات المالياة ولضامان  تهااليمعماي ظ احفالمتمثل كل وحدل منها دولارًا حميمياً مودعًا في احتياطي مصارفي 

 .لميةوبع  البورصات الر
  أساواق التمويال اللامركازتوساتخدن عماى نطااق واساع فاي والتجاارل اصلكترونياة للإإطالاق عادد مان العمالات الأخارى  2118عاان(Decentralized Finance 

Markets)  مثل USDC وBUSD وDAI  دخول شركات كبرى مثلبعد Circle وCoinbase. 
  بظهور عملات مستمرل مدعومة بسمع مثل ال ي 2121عان(PAXG) ،ودخول شركات مالية عالمية مثل PayPal وVisa  عمى خط تطاوير حماول مادفوعات تعتماد

 .عمى العملات المستمرل
 2022–2024 توسع رلابي كبير في الولايات المتحدل والاتحاد الأوروبي واليابان لتمناين اساتخدان العمالات حده  2125حتي منتص   2122خلال الفترل من عان

 .أنظمة الدفع الرسميةالمستمرل ضمن 
 الخصائص الممٌزة للعملات المستمرة تاسعا: 
 تحميك كفاءل أعمى في التحويلات والمدفوعات الدولية بتكمفة منخفضة. 
 لمتعاملات المالية والتجارية. البنكية اتخف  تكالي  التسوي 

  عتماد عمى النمد الورليوتمميل الابفضل بنيتها عمى شبكات البموكتشين دعن التحول إلى الالتصاد الرلمي. 
 تحميك الشمول المالي عبر الوسائط الرلمية الآمنة.  
 الاستمرار السعرت النسبي: يجعمها أكثر ملاءمة للاستخدان اليومي والمعاملات التجارية. 
 الشفافية: إ  يمكن تتبع عمميات اصصدار والتحويل عبر السجلات العامة. 

 المستمرة والتجارة الدولٌةالعلالة بٌن العملات عاشرا: 
ممابال عمماة تمميدياة مساتمرل )مالباًا لمعمماة الرلمياة ترتبط أسعار الصر  ارتباطًا وثيماً بالعملات المستمرل، إ  إن جوير فكرل العمماة المساتمرل ياو الحفااظ عماى ليماة ثابتاة 

 .سا  لنجا  أت نظان نمدت يعتمد عمى عملات رلمية مستمرلالدولار الأمريكي أو اليورو(، وبالتالي فإن استمرار سعر الصر  يمثل حجر الأ
 .نظرًا لخصائصها التمنية التي تسمح بتحويل المين المالية بشكل فورت وبتكمفة منخفضة الدوليةبدأت العملات المستمرل تبرز كأدال واعدل في تسوية المدفوعات  وبناءاً عميل

 :فعمى سبيل المثال
 .لتسوية رسون الشحن بين الفروم المختمفة حول العالن USDC تية الدولية عملات مستمرل مثلتستخدن بع  الشركات الموجس

 .بتبني نما ل يجينة تتيح استخدان العملات المستمرل لتسويات أسرم وأكثر شفافية Rippleو MoneyGram كما لامت شركات تحويل الأموال العالمية مثل
الدولية سايتأثر بشاكل مباشار بمادى اعتمااد البناون المركزياة والمؤسساات المالياة عماى العمالات الرلمياة المساتمرل كوسايمة موثولاة إن ي ا التطور يؤكد أن مستمبل التجارل 

 .لتسوية المدفوعات، ويو ما يمثل مرحمة انتمالية نحو رلمنة النظان المالي العالمي
 دور العملات المستمرة فً دعم استمرار أسعار الصرفحادي عشر: 

يمكان  ت الدولياةالتممبات المتزايدل في الأسواق الناشئة، ظهرت العمالات المساتمرل كاأدال لاادرل عماى الحاد مان مخااطر تممباات أساعار الصار  فاي بعا  المعااملا في ظل

 .بعملات مستمرل مثل الدولار أو اليوروة عملات التداول لممستثمرين والتجار تمميل تعرضهن لمخاطر سعر الصر  أثناء عمميات التحويل والتسوية من خلال ربط ليم
 .ات بالعملات الأجنبيةكما يمُكن لمبنون المركزية، في المستمبل، النظر إلى العملات المستمرل كأدال مساندل لمسياسات النمدية عند إدارل السيولة والاحتياطي

 العملات المستمرة تطبٌكالدول الرائدة فً ثانً عشر: 
 :دل إلى ثلاه فئات رئيسيةيمكن تمسين الدول الرائ

 أولاً: الولايات المتحدل الأمريكية

 ًتعُد المركز الأكبر صصدار وتداول العملات المستمرل عالميا. 
 مثال( بمغت الميمة السولية اصجمالية لمعملات المستمرل الصادرل عن كيانات أمريكياةUSDT،USDC ،PYUSD )  ممياار دولار أمريكاي فاي منتصا  عاان  121نحاو

 .% من إجمالي سوق العملات المستمرل العالمي80، أت ما يعادل أكثر من 2125
 تشاير بياناات Federal Reserve وChainalysis   مان المعااملات الرلمياة العاابرل لمحادود فاي أمريكاا اللاتينياة وآسايا تاتن باساتخدان عمالات 31إلاى أن نحاو %

 .مستمرل أمريكية المصدر
  الأمريكياة حالياًا عماى إطاار تشاريعي جدياد يسامىتعمال الجهاات الرلابياة Stable coin TRUST Act  لضامان الاحتفااظ بالاحتياطياات فاي بناون خاضاعة لمرلاباة

 .الفيدرالية
 ثانياً: الاتحاد الأوروبي

 يتجل الاتحاد الأوروبي إلى دمج العملات المستمرل في إطار تنظيمي موحد عبر لانون الأسواق في الأصول المشفرّل (MiCA)  2124ال ت دخل حيز التنفي  في. 
 سمح ي ا المانون بإصدار عملات مستمرل مرتبطة باليورو، مثل EUROe و.Stasis EURS   

  2125مميارات دولار أمريكي بحمول الربع الثاني من  8بمغت الميمة السولية لمعملات المستمرل المرتبطة باليورو نحو. 
 ان العملات المستمرل كوسيمة لتسوية المدفوعات بين الدول الأعضاء وتخفي  الاعتماد عمى الدولار في المعاملات الأوروبيةتهد  المفوضية الأوروبية إلى استخد. 

 ثالثاً: آسيا والمحيط الهادئ

  سنغافورل تعُد من أوائل الدول الآسيوية التي أصدرت تراخيص لمُصدّرت العملات المستمرل تحت إشرا Monetary Authority of Singapore (MAS) ما ،

 .جعمها مركزًا إلميمياً لممدفوعات الرلمية في شرق آسيا
  ينظن العملات المستمرل باعتباريا "أموالًا إلكترونية مضمونة"، وتتيح إصداريا فمط من البنون والمؤسسات المرخصة 2123اليابان أصدرت لانوناً خاصًا في. 
  سمح بتجربة عممة مستمرل رسمية مرتبطة بالدولار الهونغ كونغي 2124في يونغ كونغ أطممت إطارًا رلابياً متمدمًا. 
  41، مع معدلات نمو سنوت تفوق 2125مميار دولار أمريكي في  15مجمل الميمة السولية لمعملات المستمرل الصادرل من آسيا تجاوزت%. 
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 (2225)حتى عام لى العملات المستمرة وحجم إصدارها ولٌمتها السولٌة عأمثلة ثالث عشر: 

 2125ممياار دولار أمريكاي فاي منتصا  عاان  151شهد سوق العملات المستمرل توسعاً يائلًا خلال الأعوان الأخيرل، إ  تجاوزت الميماة الساولية اصجمالياة لها ه العمالات 

 :وفيما يمي أبرز العملات المستمرل عالمياً The Block Research و .Coin Market Cap وفماً لبيانات
الميمة السولية التمريبية  نوم الدعن الجهة المصدّرل اسن العممة

(2125) 
 مخاطريا مزايايا الاستخدان

Tether 
(USDT) 

، Tether Limited شركة

 المسجمة في يونغ كونغ

الاادولار الأمريكااي 

 1:1بنسبة 
 ممياار دولار 95أكثر من 

، ويااااي الأكباااار أمريكااااي

% 55حااوالي  "  عالمياًاا

مااااان إجماااااالي الميماااااة 
 " السولية

تعُااااد الأكثاااار تااااداولًا فااااي العااااالن 
الرلماااي، وتسُاااتخدن عماااى نطااااق 
واساااااع فاااااي منصاااااات التاااااداول 

 والتحويلات العابرل لمحدود

سااااااارعة التحويااااااال، 
لبول واسع، اساتمرار 

 نسبي

لماااة الشااافافية بشاااأن حجااان 
الاحتياطيااااااااااات الفعميااااااااااة 
 وسلامة الضمانات المالية

USD Coin 
(USDC) 

بالتعاون ماع  Circle شركة

 Coin base منصة

ودائاااااع مصااااارفية 
وساااااندات خزاناااااة 
أمريكيااااة لصاااايرل 

 بالكامل الأجل

 مميااااااار دولار 32نحااااااو 

 أمريكي

تسُااتخدن فااي الماادفوعات الرلميااة 
والتجااااارل اصلكترونيااااة وتموياااال 
 المؤسسااات الماليااة فااي مجااال الاا 

Fin-Tech 

تعُتباااااار ماااااان أكثاااااار 
العمااااالات المساااااتمرل 

الية بساااااااابب مصااااااااد
خضااااااوعها لتاااااادليك 
دورت ماااان شااااركات 

 محاسبة مستممة 

 

DAI  مؤسساة Maker DAO –  

مشاااروم لامركااازت يعتماااد 
 عمى اصيثريون

أصاااااااول رلمياااااااة 

-crypto) مشافرّل
collateralized

 ETH ، أيمهااا(
  USDCو

 مميااارات دولار 5حااوالي 

 أمريكي

تعمااال بخوارزميااااات  
 كيااااة لمحفاااااظ عمااااى 
اساااااااااااااااتمراريا دون 

 مركزتتدخل 

تأثريااااا بتممبااااات الأصااااول 
 الرلمية المستخدمة كضمان

TrueUSD 
(TUSD) 

الاادولار الأمريكااي  .ArchBlock Inc شركة
وتخضااااع لتاااادليك 

 شهرت

 مميااارات دولار 3حااوالي 

 أمريكي

الشااافافية العالياااة فاااي  
تماااااارير الاحتيااااااطي 

 المالي

 

PayPal 
USD 

(PYUSD) 

 العالميااة PayPal ركةشاا

 Paxos  بالتعاون مع

الاادولار الأمريكااي 

 1:1بنسبة 
مميااااااااار  1.5تجاااااااااوزت 

 أمريكيدولار 

أول عمماااااة مساااااتمرل  
تصدريا شركة مالياة 
عالميااااااااة خاضااااااااعة 
لمتنظااين فااي الولايااات 

 المتحدل

 

Tether 
Gold 

(XAUT) 

 مميااار دولار 1.2حااوالي  ال يب Tether شركة

 أمريكي

تماااااانح حامميهااااااا  -1 
ممكياة جزئياة فااي 
 سبائن  يبية 

حماياة ضاد توفر  -2
التضااخن وت باا ب 
 العملات الورلية

 

 ملاحظات هامة:

  من إجمالي الميمة السولية لمعملات المستمرل تتركز في ثلاه عملات فمط71أكثر من ٪USDT ،USDC ،DAI. 

  من الحجن اصجمالي91العملات المستمرل المدعومة بالدولار الأمريكي تهيمن عمى السوق بنسبة تتجاوز ٪. 

   مدراسات الصادرل عنل ا" وفم %.2% إلى ألل من 6.5متوسط تكمفة التحويلات الدولية من إستخدان العملات المستمة خف IMF وBIS " 
 تصنٌف المخاطر المرتبطة بالعملات المستمرة رابع عشر:

وفماا رئيسية، مع التركيز عمى المخاطر التشغيمية باعتباريا الأكثر تأثيرًا يمكن تصني  المخاطر المصاحبة لاستخدان العملات المستمرل في البيئة المصرفية إلى أربع فئات 

كانات مرتبطاة بعممياات تشاغيمية فاي البنياة  2123% مان خساائر مؤسساات التمويال الرلماي عاان 45إلاى أن أكثار مان  (BIS) تمارير بنن التسويات الدولياةاليل أشارت لما 

 :التداول التحتية الرلمية لمعملات المستمرل ومنصات

    (Operational Risks) أولًا: المخاطر التشغيمية
 :وتتجمى في، الناتجة عن فشل العمميات الداخمية أو الأنظمة التمنية أو الأخطاء البشرية أو التعر  لهجمات إلكترونية احتمال الخسارليي 

 انمطام أو تعطل أنظمة التسوية الرلمية أو المحافظ اصلكترونية. 
  العمود ال كية المستخدمة لضمان استمرار الميمة اتبرمجيأخطاء. 
 بالعممة وسرلة الرموز أو المفاتيح الخاصة والاختراق السيبراني مخاطر الاحتيال اصلكتروني. 
  والمصرفية داخل المؤسسات الماليةلممستخدمين ضع  إدارل الوصول والصلاحيات. 

  (Market Risks) ثانياً: مخاطر السوق
الاربط / الضامان ماع معملات المستمرل، مثل السندات الحكومية أو الودائع البنكية، ويو ماا ياؤدت إلاى فمادان ل ةعماناتجة عن ت ب ب ليمة الأصول الدال احتمال الخسارليي 

 .مميار دولار عالمياً 41بخسائر تجاوزت  ، مما تسببر الأمريكيبعد فمدانها ارتباطها بالدولا 2122في مايو  TerraUSD مثل انهيار عممةالعممة الضامنة سعر 
  (Liquidity Risks) ثالثاً: مخاطر السيولة

 .دتعدن لدرل الجهة المصدّرل لمعممة المستمرل عمى تمبية طمب الاسترداد النمدت الفورت، خاصة في حالات ال عر المالي أو الانكماش الالتصا ناتج عن احتمال خسارليي 
 ية والتنظيميةرابعاً: المخاطر المانون

أن أوراق  ،)يال ياي نماود رلمياةمثال مياب الأطر الرلابية الموحدل وتضارب التشاريعات باين الادول فيماا يتعماك بتصاني  العمالات المساتمرل ناتج عن  احتمال خسارليي 

 .(أن أدوات دفع ،مالية
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 :تحلٌل المخاطر التشطٌلٌة المرتبطة بالعملات المستمرةرابع عشر: 
أنظماة خارجياة جزئياًا عان المخاطر التشغيمية من أكثر أنوام المخاطر حساسية في التعامل ماع العمالات المساتمرل، نظارًا لاعتمادياا عماى تمنياات رلمياة ميار تمميدياة وتعُد 

ين كفااءل المطاام المصارفي اساتعدادًا لعصار الالتصااد لا تمثل عائما بمادر ماا تمثال حاافزًا لتطاوير الانظن الرلابياة، وتحسا عمما بأن مخاطرالتشغيل البنية المصرفية التمميدت
 :يمكن تصنيفها كما يميو الرلمي

 الحل الممتر  أمثمة عمي المخاطر المخاطر

الأعطال التمنية أو الهجمات السيبرانية عمى شبكات البمون تشين   مخاطر التكنولوجيا والبنية التحتية

 .بياناتالتعطل العمميات أو تسريب لأو المحافظ الرلمية تؤدت 
  في حالة العملات المساتمرل يمكان أن تاؤدت الثغارات فاي العماود

 .ال كية إلى تجميد أو ضيام أرصدل المستخدمين

تبنيّ أطر إدارل مخاطر تشغيمية رلمية تتضمن اختباارات اختاراق 
دورياااة، وتااادليمات مساااتممة عماااى العماااود ال كياااة، وإنشااااء مراكاااز 

 .(Operational Resilience Centers) يةطوارئ تشغيم

صااالح مياااب إطااار إشاارافي واضااح لااد يخمااك تضااارباً فااي الم  حوكمة لتزان والمخاطر اص

 .سؤوليات بين الجهات التنظيمية والبنونوالم
  ضاااع  الشااافافية فاااي اصفصاااا  عااان الاحتياطياااات أو عممياااات

 .اصصدار لد يؤدت إلى فمدان الثمة النظامية

  تنسيك مصرفية رلمية باين البنان المركازت، وييئاة إنشاء ييئة
 والجهاااات الحكومياااة المشااارفة عماااي شاااركاتالرلاباااة المالياااة، 

 .التكنولوجيا المالية لضمان وضو  خطوط الرلابة والمسؤولية
  رلمي لممعااملات حوكمةتبنيّ نظان (Digital Compliance 

Framework)   يربط بين الأنظمة المصرفية وشبكات البماون

 .تشين لضمان الشفافية الكاممة
اسااتخدان العماالات المسااتمرل فااي المعاااملات الدوليااة لااد يعاارّ    المخاطر المانونية 

لمخااااطر تتعماااك بمكافحاااة مسااال  البناااون والمؤسساااات المالياااة
 .(AML) الأموال وتمويل اصرياب

 تحديات لبول العمالات المساتمرل كوسايمة لانونياة لموفااء  هةواجم

 .بالالتزامات
فااي  المصاارفية والماليااةنمااص الكفاااءات الفنيااة داخاال المؤسسااات   المخاطر البشرية واصجرائية

 .التعامل مع التكنولوجيا الجديدل
  ضع  إجراءات إدارل الحواده التشغيمية أو استمرارية الأعمال

 .في بيئة رلمية

تنفي  برامج تدريب متخصصة لموظفي إدارل المخاطر والعممياات 
معهااد جهااات المعنيااة تحاات اشاارا  العاااون مااع الالمصاارفية بالت

المصاارفي المصاارت، تشاامل محاكااال والعيااة لساايناريويات تشااغيل 
 العملات المستمرل

 أسالٌب إدارة المخاطر التشطٌلٌة المرتبطة بالعملات المستمرة: 
  تطبياك معاايير حوكماة رلمياة صاارمة عماى ، ماع الفعالاةإنشاء وحدل مركزية صدارل مخاطر الأصول الرلمية باالبنون تتاولى تمياين وتحميال وتحاديه أدوات الرلاباة

 .الجهة المصدرل، تشمل تدليماً دورياً في أصولها الاحتياطية
 إدمال العملات المستمرل ضمن أنظمة الرلابة الآلية (Automated Real Time Monitoring) لتتبع العمميات في الولت الفعمي.  
  واكتشا  العمميات مير الطبيعية بشكل فورت اصستخدانتحميل أنماط البرامج المتطورل المرتبطة باستخدان. 
 بناء نظان إن ار مبكر لتممبات سعر الصر  بين العممة المستمرل والأصل المرتبط بها. 
  البنون عمى مهارات تحميل العمميات الرلمية وإدارل أعطال الأنظمةتدريب العاممين في. 
 إجراء اختبارات دورية لاستمرارية الأعمال (BCP Tests) لمحاكال حالات الانمطام أو فشل الرلمي. 
 الربط بين إدارل المخاطر التشغيمية وإدارل استمرارية الأعمال لتمميل زمن التعطل في حال حدوه خمل تمني. 
 الاستفادل من التجارب الدولية في وضع إطار متكامل صدارل ي ه المخاطر، ويشمل يمكن: 
 استخدام العملات المستمرة سوق أمثلة على التجارب الدولٌة فً عشر: خامس

  :التجربة الأمريكية 
 :ياأبرزمن خلال اصدار عدد من العملات  2125عان منتص  % من حجن السوق العالمي حتى 81مريكية عمى أكثر من الأشركات السيطرت 

Tether (USDT) ،وجود إطار رلابي متدرل يسمح بالابتكار تحت مظمة رلابة مالية صارمةمع  ميز التجربة الأمريكية الريادل والتوسعوتت. 

  :التجربة الأوروبية 
 .التنظين المؤسسيمن خلال اجراء اتجهت المفوضية الأوروبية نحو دمج العملات المستمرل ضمن النظان المالي الرسمي بدلًا من تركها خارل السيطرل 

 :أين التجارب
 :(EUROe)المستمرل  فنمندا عممة -1

  في بنون خاضعة لرلابة البنن المركزت الفنمندتأول عممة مستمرل مرخّصة رسمياً من الاتحاد الأوروبي، مدعومة بالكامل بودائع نمدية. 
  ممارنة بالنظان التمميدت91تسُتخدن حالياً في تسوية مدفوعات عبر الحدود بين دول الاتحاد، مع تمارير تظُهر انخفا  زمن التسوية بنسبة % TARGET2. 

 (:Stasis EURSالمستمرل ) مالطا عممة -2

 .، وتسُتخدن حالياً في التجارل اصلكترونية ومدفوعات الشركات الناشئة في أوروبا الشرليةالشفافية والامتثال لضمان طياتتصدر تمارير مراجعة أسبوعية حول الاحتيا

  :التجربة الآسيوية 

 .الرؤية الرلمية المتمدمة مثل سنغافورل واليابان ويونغ كونغ لتوافر، والتنظين دليك بين الابتكار والرلابةدمج وتمتاز التجارب الآسيوية بتوازن 
 :سنغافورل -1

 أطممت سمطة النمد السنغافورية (MAS)  سمح بإصدار عملات مستمرل مثل2123إطارًا لمترخيص الكامل في ، XSGD  1:1مدعومة بالدولار السنغافورت بنسبة. 
 ا." وفماا.%65يرل والمتوسااطة، ولااد سااايمت فااي خفاا  متوسااط تكمفااة التحااويلات اصلميميااة بنساابة عمااى نطاااق واسااع فااي تحااويلات الشااركات الصااغ حاليااا سااتخدنت 

 " BISو IMF مدراسات الصادرل عنل
 :اليابان -2

  يمُزن مُصدرت العملات المستمرل بأن يكونوا من البنون أو المؤسسات المالية المرخّصة 2123أصدرت لانوناً جديدًا عان. 
 رل محمية تحت اسنجرى إطلاق أول عممة مستم Mitsubishi UFJ Coin (MUFG Coin)  ،بهد  استخدامها في المادفوعات باين الشاركات الكبارى داخال الياباان

 " BISو IMF مدراسات الصادرل عنل ا" وفم .2124مميار دولار أمريكي في  1.8وتجاوزت ليمة المعاملات الشهرية بها 

 :يونغ كونغ -3
 .صطلاق عممة مستمرل رسمية مرتبطة بالدولار الهونغ كونغي، ضمن خطة تحويل المدينة إلى مركز عالمي للأصول الرلميةتجربة تنظيمية  2124بدأت في 
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  :التجربة اللاتينية 
  ،مرتفعااة التضااخن المعاادلات  ةواجهاالمكااأدال لمتحااوط المااالي اسااتخدمت الالتصاااديات المحميااة العماالات المسااتمرل فااي دول مثاال البرازياال والأرجنتااين وفناازويلا

 .العملات الوطنية الالتصادات المحمية وضع ب
 تشير تمارير Chainalysis  من معاملات العملات المشفرل في أمريكا اللاتينية تتن عبر العملات المستمرل الممومة بالدولار الأمريكي41إلى أن ما يزيد عن %. 
  مرل رسمية مرتبطة بالريال البرازيميمشروعًا تجريبياً صصدار عممة مست 2124أطممت البرازيل فيReal Brasileiro تحت إشرا  البنن المركزت. 

 العملات المستمرة استخدام  فً سوق التجارب الإللٌمٌة والعربٌةعلً أمثلة  س عشر:داس
فاي مرحماة التمياين  (المصارية )متضامنة التجرباة عربياةوال صلميمياةبينما تمضي الالتصادات العالمية في دمج العملات المستمرل ضامن أنظمتهاا المالياة، لا تازال التجاارب ا

بتطبياك العمالات المساتمرل فاي بيئاة والتحميل والتأيب التنظيمي ويمثل ي ا التريه نهجًا ح رًا ومفهومًا بالنظر إلى مساتوى التعمياد التشاغيمي والمخااطر النظامياة المرتبطاة 

 .مصرفية تمميدية
 :ولكنها  ات دلالة استراتيجية من أبرزيا ةالعربي بالدولظهرت مبادرات محدودل حيه 
 مشااريع التحاول  الأردن ومصر بدأتا دراسات أولية حول اصطار التنظيمي لاحتمالات استخدان العملات المستمرل في بيئاة مصارفية محمياة خاضاعة لمرلاباة، ضامن

 .الرلمي والمدفوعات الوطنية
 إ  وضعت ييئة تنظين الأصول الافتراضايةتعُد اصمارات النمو ل العربي الأكثر تمدمًا ، (VARA)  فاي دباي أول إطاار تنظيماي متكامال صصادار العمالات المساتمرل

وبنان أباوظبي أعمان بنان المشارق وبنان اصماارات دباي الاوطني حياه  ، وبدأت مؤسسات مالية في استخدامها لتسوية المعاملات بين الشاركات والبناون2124عان 

 عن تجارب تسوية تجارية باستخدان عممة مستمرل خاصة بالشركات، مما جعل اصمارات أول دولة عربية تطبك نمو جًا تشغيمياً فعمياًا فاي يا ا 2125 عان فيالأول 

 (ملٌار دولار أمرٌكً 1.2بما ٌزٌد عن  2225تمُدّر المٌمة الإجمالٌة للمعاملات المنفجة بالعملات المستمرة فً الإمارات فً )                      .المجال

  اصمارات العربية المتحدل عن مشروم عممة مستمرل مدعومة من سمطة مركز دبي الماليبدبي إمارل أعمنت (DIFC) لتسهيل المدفوعات العابرل لمحدود. 
 مشروم عابر (Aber) رلمياة مساتمرل لتساوية المادفوعات باين البمادين ، وال ت استخدن عممة سعودت والمصر  المركزت اصماراتيالمشترن بين البنن المركزت ال

 (%55حمك المشروع نجاح فً خفض أولات التسوٌة بنسبة )                      .تجريبياً

 البحرين أبدت ايتمامًا بدمج العملات المستمرل ضمن منظومة المدفوعات عبر الحدود بالتعاون مع شركات. Fin-Tech  
 العملات المستمرة استخدام المصرٌة فً سوق الرؤٌة المستمبلٌةسابع عشر: 

التمهياد لمتحاول النمادت رمن أن مصر لن تصدر بعد عممة مستمرل وطنية رسميا، إلا أن البيئة المصارفية المصارية شاهدت تطاورًا واضاحًا فاي مجاال المادفوعات الرلمياة و
مصار نهاج حا ر ومادرو  فاي التعامال ماع العمالات المساتمرل، فاي إطاار إساتراتيجية البنان  تبناّىخاصاة ماع  الرلمي، ما يمهد الطريك لاعتماد العملات المستمرل مساتمبلً 

 كما يمي:  لمتحول نحو الالتصاد الرلمي الآمن والمنضبط المصرت المركزت

  ة إلاى دراساة إمكانياة إطالاق أصدر البنن المركزت المصرت تح يرات رسمية من تداول العملات المشفرّل، لكنال أشاار فاي تمااريره الفنيا 2123و 2122عامي في

 .تكون مدعومة بالكامل من الدولة (E-Pound) عممة رلمية مصرية
 ساوية بدأت وحدل التكنولوجيا المالية بالبنن المركزت بالتعاون مع المعهد المصرفي المصارت فاي بحاه إمكانياة إدماال العمالات المساتمرل كوسايمة ت 2124 في عان

 .تجريبية في بع  الأنشطة التجارية أو التحويلات الداخمية بين المؤسسات المالية
 تمرل العالمية وأثريا المحتمل عمى ميزان المدفوعات والاحتياطي النمدت الأجنبي في مصرصجراء دراسات ممارنة بين العملات المس التوجل. 
 جاال التفكياار داخاال البناان المركاازت المصاارت نحااو إصاادار عممااة رلميااة ساايادية مسااتمرلوت (E-Pound)  مدعومااة بالكاماال بالجنياال المصاارت ومضاامونة ماان البناان

 .التمميدت والرلمي المركزت، لتكون بمثابة جسر آمن بين الالتصاد

 مؤشرات داعمة من السوق المصري: 
 أطممات الدولاة المصاارية حيااه  يشاكّل بيئاة خصاابة لتجاارب العمالات المسااتمرل فاي المادفوعات الداخميااة والتحاويلات الفورياةممااا  النماو فاي التحااول الرلماي الماالي

ممياون مساتخدن  51مع تساجيل أكثار مان المنوات المصرفية الرلمية والمحافظ اصلكترونية تزايد الاعتماد عمى وإستراتيجية وطنية لمشمول المالي والتحول الرلمي، 

 .2124لممحافظ اصلكترونية بنهاية 
  مميار جنيل مصرت، وفماً لتمارير البنن المركزت المصرت 451نحو  2124بمغ إجمالي ليمة المعاملات عبر المحافظ اصلكترونية في مصر عان. 
  مما يعك  جايزية البنية التحتية الرلمية2125محفظة إلكترونية نشطة حتى منتص  مميون  42أكثر من ،. 
 بدء البنن المركزت المصرت بدراسة إصدار الجنيل الرلمي (Digital EGP) كخطول مبدئية نحو إطار مشابل لفكرل العملات المستمرل المحمية. 
 في مشاريع التعاون بين البنون المصرية وشركات التكنولوجيا المالية Tokenization وDigital Settlementًمما يعك  استعدادًا مؤسسياً متناميا ،. 
 متطورتمتع بماعدل مصرفية لوية، وشبكة تحويلات خارجية ضخمة، ونظان رلابي ال. 
  2125% من إجمالي المعاملات حتى منتص  46إلى أكثر من  ةمير النمدي المعاملاتارتفام معدلات. 
 يمكن لاستخدان العملات حيه  2124مميار دولار أمريكي سنوياً في  32أحد أين مصادر النمد الأجنبي، إ  تجاوزت ليمتها  تمثلوالتي من الخارل  حجن التحويلات

 .%، وفماً لتمديرات البنن الدولي2% إلى ألل من 7المستمرل في التحويلات تمميل تكمفة المعاممة الواحدل من 
  متطاور ةيمتمان المطاام المصارفي المصارت نظان دفاع مركزياحيه  صرفية المويةالبنية التحتية المتوافر( لACH&RTGS) ماا يمهاد لادمج العمالات المساتمرل فاي ،

 .منظومة التسويات بين البنون
  ال كياة مثال منصااتو ادوات التحويال والادفع الالكتروناي بتطبيمااتتجربة البنن المركزت فاي رلمناة (InstaPay )خطاول تمهيدياة مهماة نحاو الجنيال الرلماي  ياو

 .المستمر

  المصرٌة الرؤٌة المستمبلٌةتحدٌات: 
 آلية المعالجة الممترحة التوضيح نوم التحدت

مياااب إطااار لااانوني يحاادد طبيعااة العماالات المسااتمرل وطاارق إصااداريا وارتباطهااا  تشريعي
 بالجنيل المصرت

لعملات إصاادار لااانون للأصااول الرلميااة يتضاامن فصاال خاااص بااا

 .المستمرل والبنون المصدرل
تنفياا  باارامج تاادريب مصاارفي متماادن ماان خاالال المعهااد المصاارفي  ضع  الخبرات المحمية في تشغيل البمون تشين وإدارل المحافظ ال كية تشغيمي

 المصرت بالتعاون مع الجامعات التمنية

 Digital) موحادل لمبنان المركازت ةتطاوير منصاة إشارا  رلميا وتتبع السيولة الرلميةالحاجة إلى أدوات رلابية رلمية لحوكمة المعاملات الفورية  رلابي
Oversight Hub) 

توساايع تطبيااك إطااار الأماان الساايبراني لمبناان المركاازت المصاارت  ارتفام احتمالية الهجمات عمى الشبكات الجديدل أو المحافظ سيبراني
 ليشمل الأصول الرلمية
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محاسااااااااااااااابية 
 وتنظيمية

 ر محاسبية دولية واضحة لتميين الأصول الرلمية المستمرلمياب معايي. 
  من الاحتياطيات الداعمة لمعملات المستمرلمحاسبيا صعوبة التحمك. 
  التفاااوت فااي الاعتاارا  التنظيمااي بااين الاادول، مااا يخمااك فجااوات فااي المعالجااة

 .المصرفية والمراجعة

 Baselو IASB لجاااان المعااااايير الدولياااة مثاااالمااااع عمااال ال
Committee   عمااى تطااوير إرشااادات متخصصااة لمعالجااة ياا ه

 .المسائل ضمن اصطار العان صدارل المخاطر المصرفية الرلمية

 

 المصرٌة الرؤٌة المستمبلٌة لتطبٌك المزاٌا المتولعة: 
 تعزيز الاستمرار النمدت وتمميل الدولرل في المعاملات الرلمية. 
 وتخفي  فترات التسوية المالية من أيان إلى ثوانٍ معدودل تحسين سرعة وكفاءل التحويلات المحمية والدولية. 
 توسيع لاعدل الشمول المالي عبر دمج الفئات مير المتعاممة مصرفياً في النظان الرلمي. 
 تطوير آليات رلابة لحظية (Real-Time Supervision) عمى التدفمات النمدية الرلمية. 
 رفية من الوصول إلى الخدمات الرلميةتعزيز الشمول المالي عبر تمكين فئات مير مص. 

 العملات المستمرة ستخداممراحل الرؤٌة المستمبلٌة المصرٌة لإ: 
 :يمي كماو لن  ،2128إلي عان  2126 الفترل من عان من المتولع أن تمضي مصر نحو مرحمة تجريبية رسمية لاستخدان العملات المستمرل خلالو

  النظان المصرفي بين البنون وشركات الدفع اصلكترونيالمرحمة الأولى: تجارب محدودل داخل. 
 منصةتطبيك / المرحمة الثانية: ربط الجنيل الرلمي المستمر ب InstaPay وإتاحتل للأفراد بشكل محدود. 
 المرحمة الثالثة: دمج العممة المستمرل في المدفوعات الحكومية والتجارل اصلكترونية الكبرى. 

  العملات المستمرة ستخدامٌك الرؤٌة المستمبلٌة المصرٌة لإلتطبالتوصٌات التطبٌمٌة: 
 أولاً: على المستوى المؤسسً

 .تشغيميةمرتبطة بها وبخاصة المخاطر الالمخاطر الإدارل والمستمرل الرلمية عملات لمداخل البنن المركزت إنشاء وحدل مركزية  .1
 .لاختبار العملات المستمرل داخمياً (Innovation Units) ابتكار مصرفي وحدات/ اداراتتشجيع البنون الكبرى عمى تطوير  .2
 ."من حيه النوم والميمة والتعاملات" محميةلاالرلمية  كل ما يخص العملات المستمرلتبني معايير الشفافية واصفصا  عن  .3
 .نهاإصدار تشريعات خاصة بالعملات المستمرل تحُدد طبيعتها المانونية ونظان اصفصا  ع .4
ً ثانٌ  والرلابً على المستوى الفنً والتشطٌلً: ا
 .لعممة مستمرل محمية مرتبطة بالجنيل المصرت بإشرا  البنن المركزت (Pilot Project) إطلاق مشروم مصرت تجريبي .1

 .تطوير منصة وطنية لتسوية المدفوعات الرلمية تعمل بتمنية البمون تشين تحت إشرا  البنن المركزت .2
  Basel III & IV. المخاطر التشغيمية الرلمية وفك معاييرتطبيك نظان موحد صدارل  .3

 .اعتماد نظن مرالبة  كية لمكش  المبكر عن المخاطر التشغيمية .4
 .في البيئة الرلمية(AML Monitoring Systems)  مكافحة مسل الأموال وتمويل اصريابوالاستثمار في أنظمة مرالبة  .5
 .للاستفادل من خبراتها في مجال العملات المستمرل والبموكتشين لرائدلاصلميمي مع دول لدولي واتفعيل التعاون ا .6
 .تعزيز الدور الأكاديمي والبحثي لممؤسسات المصرفية المصرية في دراسة التطبيمات العممية والمخاطر المصاحبة .7
ً ثالث  والمعرفً التثمٌفً: على المستوى ا
 .ل مخاطرياالعملات المستمرل وإدارإطلاق برامج تدريبية متخصصة لمكوادر المصرفية حول  .1
 .ضمن المنايج التدريبية في المعهد المصرفي المصرت” والمستمرل العملات الرلميةإدارل مخاطر “إدرال موضوم  .2
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واصلميمياة  التجاارب الدولياة لتكشاف)مان والاع ماا العمالات المساتمرل  المصارية فاي اساتخدانالتجرباة  لضامان نجاا  مانياتن التطبياك الكا ء والفعاال والآحتاى  بصفة عامة

  يجب مراعال توافر ما يمي: تم  اليون عمى أعتاب تحول نوعي في إدمال العملات المستمرل ضمن بيئتها المصرفيةوالعربية( والتي 
  والمستمرلتشريعي متكامل لمعملات الرلمية وتطوير إطار تنظيمي. 
  من حيه النوم والميمة والتعاملات( الاحتياطياتشفافية ودلة بيانات(. 
 التشغيمية الرلمية المخاطرإدارل وخاصة  تعزيز لدرات البنون في إدارل المخاطر. 
 المدرل عمى تحميك استمرار نمدت مع تحفيز الابتكار المالي. 
 رفيالاستثمار في البنية التحتية للأمن السيبراني المص. 
 دليك بين الابتكار والضبط التشغيميالتوازن ال سياسات واجراءات عمل واضحة وموثمة تضمن تحميك. 
  المؤسسات الدولية  ات الخبرل مثلوالمطام الخاص كلا من مؤسسات إلامة شراكات مع IMF Innovation Lab وBIS Innovation Hub. 

 خلاصة ال
، إ  تساعى إلاى تحمياك عنصرًا مكمّلًا لمبنية التحتية المالية العالمياةو ،كنولوجية، بل تمثل تحولًا ييكمياً في مفهون النمود ووظائفهاالعملات المستمرل ليست مجرد ظايرل تإن 

يساتمزن توازناًا دليماًا باين دمج العملات المستمرل في النظان المصرفي المصارت لاي  مساألة تمنياة فماط، بال لارار اساتراتيجي ، واستمرار الميمة مع سرعة التداول والشفافية
 .الابتكار المالي والرلابة المصرفية

بأساموب اساتبالي وتحميماي، منهاا لتشاغيمية ا المرتبطاة بهاا وخاصاة ويبدو أن مصر تمتمن الممومات الرلمية والتنظيمية الأولية لدخول ي ا المجال، بشرط أن تاُدار المخااطر

 .صية السوق المحميمستفيدل من التجارب العالمية وموجهة نحو خصو
  


