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 چکیده
از تولید ناخالص داخلی جهانی را نمایندگی  درصد 90 که بیش از-کشور  87در حال حاضر در سطح جهان، 

های بنابراین بسیار مهم است که بانک ( هستند.5CBDC) ارز دیجیتال بانک مرکزی در حال بررسی -کنندمی

به اقتصاد  ا نباید آسیبیهCBDCها را برای ثبات مالی و سیاست پولی درک کنند. CBDCپیامدهای  ،مرکزی

تواند انتقال سیاست پولی را مختل کند. ویژه نباید به منبع اختلال مالی تبدیل شوند که میهب ؛وارد کنند کشور

توسط بانک مرکزی ایران  ،نام گرفته« ریال دیجیتال»تازگی جزئیات پول دیجیتال بانک مرکزی که در ایران به

د ریال دیجیتال توسط های پولی کشور با ورواین مطالعه به دنبال بررسی تغییرات سیاست .منتشر شده است

پردازد. به تحلیل این موضوع می ،بانک مرکزی به سیستم پولی کشور است و با استفاده از روش پویایی سیستم

ضریب فزاینده پول کاهش پیدا کرده و میزان عرضه  ،دیجیتال دهد که با انتشار ریالنشان می ،هنتایج این مطالع

تواند قدرت می ،ماهیتی مشابه اسکناس و مسکوک دارد ،و به دلیل اینکه ریال دیجیتال دهدپول را کاهش می

عنوان سیاست پولی به ،ابزارتواند از این مرکزی می ها کاهش دهد، لذا بانکخلق نقدینگی را توسط بانک

 .انقباضی جهت کنترل تورم در کشور استفاده نماید

 های پولیارز دیجیتال ملی، پویایی سیستم، سیاستواژگان کلیدی: 

   Q4, F3 :JEL بندیطبقه
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 مقدمه .1

هایی در با ظهور و گسترش ابزارهای پردازش الکترونیکی و شبکه اینترنت، نوآوری زمانهم

متمرکز و در بستر فناوری که به شکل غیر 2009تکوین در سال های بانکی پدید آمد و با ظهور بیسیستم

اوری انقلابی در این حوزه ایجاد شد. بعد از آن بود که استفاده از فن ،طراحی شده بود 1زنجیره بلوکی

دفتر کل توزیع شده بر مبنای فناوری زنجیره بلوکی و طراحی ابزارهای پولی و مالی غیرمتمرکز توسط 

 بخش خصوصی رونق یافت. 

های غیرمتمرکز، مورد توجه در واکنش به این رخداد، موضوع استفاده از ایده و فناوری پول

یش از یک دهه است که در ب ،سراسر جهانهای مرکزی مختلفی در های مرکزی قرار گرفت. بانکبانک

برداری از این مندی به بهرهاند؛ اما علاقههایی انجام دادهپژوهش ،توزیع شده یهاوریاحوزه فن

از طرفی، افزایش ، و مرکزی در سه سال اخیر شدت گرفته پول دیجیتال بانک 2فناوری در توسعه توکن

هش گرایش به پول نقد در برخی جوامع، افزایش تنوع و وری زنجیره بلوک و نیز کاادانش نسبت به فن

گیری وقوع همه، اگرچه مندی را تشدید نموده، این علاقهرواج رمزارزهای با ارزش ثابت خصوصی

را پدید آورده  یمضاعف ۀو تغییر الگوی پرداخت جوامع و خریدهای غیرحضوری نیز انگیز  19-کووید

 است. 

های متفاوت سازی توکن پول دیجیتال بانک مرکزی با معماریهای مختلف پیادهبنابراین، پروژه

ای تراکنش، افزایش شمول مالی در جامعه، تسهیل هینههزبرای نیل به اهدافی همچون کاهش 

رداخت در کشورهای متعدد های برون مرزی و بهبود شرایط برای ایجاد نوآوری مالی در حوزه پپرداخت

نیز یکی از  ،نام گرفته« ریال دیجیتال»ی پول دیجیتال بانک مرکزی که در ایران دهپدی، و آغاز شده

 .3متمرکز زنجیره بلوکی استراهکارهای ارائه شده نیمه

، بانک مرکزی اروپا اولین گزارش خود را در مورد احتمال انتشار یک ارز دیجیتال 2020در اکتبر

این ارز نه فقط در دسترس »: در این گزارش آمده است که .به نام یورو دیجیتال منتشر کرد ملی

 بانکمصرف
ً
های کلان بلکه برای استفاده در معاملات خرده ها( و در ارزشکنندگان بزرگ )معمولا

های غیربانکی وندان و شرکتفروشی در دسترس عموم مردم قرار خواهد گرفت که از جمله شهر 

از تولید ناخالص داخلی  درصد 90که بیش از  -کشور  87ن، در حال حاضر نیز در سطح جها. «هستند

هستند. بنابراین  4CBDCدر حال بررسی ارز دیجیتال بانک مرکزی -کنند جهانی را نمایندگی می

ها را برای ثبات مالی و سیاست پولی درک CBDCپیامدهای  ،های مرکزیبسیار مهم است که بانک

نباید به منبع اختلال مالی تبدیل  ویژهبه ؛کشور وارد کنند به اقتصاد ها نباید آسیبیCBDCکنند. 

                                                                                                                                         
1  . Blockchain 

2  . Token  

 نویس سند ریال دیجیتال، بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایرانپیش .3

4  . Central Bank Digital Currency 
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دهد تا از تجزیه و را میامکان  این تواند انتقال سیاست پولی را مختل کند. تحقیقات به ماشوند که می

در حین آماده شدن برای  ،های طراحیها و انتخابمبادلات سیاست رسانیتحلیل صحیح، اطلاع

 (.2022 ،1پنتا) استفاده کنیم ،CBDCانتشار احتمالی 

توسط بانک ، نام گرفته« ریال دیجیتال»ایران  تازگی جزئیات پول دیجیتال بانک مرکزی که دربه

های پولی کشور با ورورد این مطالعه به دنبال بررسی تغییرات سیاست .مرکزی ایران منتشر شده است

است و با استفاده از روش پویایی سیستم به ریال دیجیتال توسط بانک مرکزی به سیستم پولی کشور 

 پردازد. موضوع می تحلیل این

پس از بررسی ادبیات موضوع و مطالعات پیشین انجام گرفته در این حوزه، مبانی نظری  ه،در ادام

 گیری و پیشنهادات ارائه خواهد شد.و تحلیل مدل، برآورد مدل و نتیجهموضوع و پس از آن تجزیه 

 موضوع. ادبیات 2

های مطالعات متعددی توسط بانک .ها به تازگی در حال ظهور استCBDCادبیات اقتصادی در مورد 

های متعدد اقتصادی و به بررسی ابعاد و جنبه، و پژوهشگران این حوزه صورت گرفتهمرکزی کشورها 

 . شده استآن پرداخته 

باردر و . پولی تمرکز دارندعنوان یک ابزار سیاست ها بهCBDCتعدادی از مطالعات بر نقش 

تصادفی  یرا در یک مدل تعادل عمومی پویا CBDCپیامدهای کلان اقتصادی یک  ،(2016)2کاموف

تواند به طور دائم می CBDCد که انتشار ندهکنند و نشان میدر اقتصاد ایالات متحده ارزیابی می

ای تثبیت مرکزی را بر تواند توانایی بانکهمچنین می .افزایش دهد درصد 3تولید ناخالص داخلی را تا 

در مورد اقتصاد ایالات متحده  3ای بهبود بخشد. یک مطالعه تجربیملاحظهچرخه تجاری به طور قابل

 می  CBDCدهد که با تقویت رقابت در بازارهای سپرده،نشان می
ً
و  درصد 2تواند وام بانکی را تقریبا

  .افزایش دهد درصد 2/0تولید را حدود 

های تواند اثر بازدارنده بر فعالیتمعتقد است انتشار پول دیجیتال بانک مرکزی می(، 2022)4پنتا

تواند ثبات مالی را به خطر انداخته و توان وام دهی به می که باشدها داشته ای و پرداختی بانکسپرده

ها دارند که ریسکالعه خود بیان میدر مط(، 2021) 5اقتصاد را کاهش دهد. اما بیندسیل و همکاران

هایی که و اثرات احتمالی انتشار پول دیجیتال بانک مرکزی بر ثبات مالی یک کشور به انتخاب

توانند سازوکار توزیع پول های مرکزی میبستگی دارد. بانک ،دهندهای مرکزی انجام میبانک

های تجاری واگذار نموده و کماکان نقش و ارزش افزوده آنها را های مالی و بانکدیجیتال را به واسطه

                                                                                                                                         
1  . Panetta (2020) 

2. Barrdear & Kumhof (2016). 

3. Monnet & Rivaand Ungaro (2021). 

4. Panetta (2011). 

5  . Bindseil, Panetta & Terol (2012). 
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 ،توانند در طراحی پول دیجیتالهای مرکزی میدر ارائه خدمات اولیه حفظ کنند و همچنین بانک

ثل تعیین کارمزدهای ثابت و متفاوت و یا وضع های قوی برای تقاضای آن را نیز در نظر بگیرند، ممحرک

 هایی برای نگهداری مقادیر متفاوت پول دیجیتال. محدودیت

توانند برای محدود کردن فشارهای ناشی از تغییرات احتمالی های مرکزی میبانک ،علاوه بر این

جیتال تعیین نرخ پول دی ،از سویی و منابع مالی فراوان و مطلوبی را فراهم کنند ،در ترکیب بودجه بانکی

 ثر باشدؤتواند بر مکانیزم انتقال انتشار پول دیجیتال بر بازار مالی ماز سوی بانک مرکزی نیز می

تواند پیامدهای مثبتی برای سیستم می ،معتقدند انتشار پول دیجیتال(، 2019) 1چیو و همکاران

زمینه برای کاهش تقاضا برای پول نقد فراهم  ،مالی به همراه داشته باشد. با انتشار پول دیجیتال

د که پول دولتی همچنان نقش خود را در تقویت مایتواند تضمین نمی ،گردد و انتشار پول مذکورمی

ها و کاهش تواند با تسهیل دسترسی به پرداختکند. پول دیجیتال میها ایفا میاعتماد در پرداخت

ها، زمینه هبود بخشد. همچنین با کاهش قدرت بازاری بانکتخصیص سرمایه را ب ،های تراکنشهزینه

شرایطی را  ،(2020)2اما نیپلت ؛نمایدهم میاها را فر تقویت رقابت در بازارهای تأمین مالی بانک

گری تایج کلان اقتصادی از جمله واسطهی بر نتأثیرهیچ  CBDCمعرفی  ،کند که تحت آناستخراج می

 بانکی ندارد.

به طور بالقوه زمانی که اعتماد  ،CBDCگری مالی ناشی از انتشارخطرات واسطهحال، با این

ها در صورت از دست CBDCناشی از  بعدی خطر .شودرود، بیشتر میها از بین میناگهانی به بانک

های خود را به توانند سپردهصورت مشتریان بانک می باشد، زیرا در ایندادن اعتماد به یک بانک می

میزانی که  ،تحقیقاتیدر ها از جمله به صورت الکترونیکی منتقل کنند. لذا ای سایر بانکهحساب

CBDC های بانکی سیستماتیک افزایش دهند، گذاران را نسبت به بحرانتوانند حساسیت سپردهمی

های امن در مؤسسات غیر دهد که صرف وجود سپردهنشان می 3یک مطالعهنتایج ده است. شبررسی 

 .داشت 1930-1931ها در دوران رکود اقتصادی ها، نقش مهمی در تحریک بانکاز بانک

های توان با محدودیتدهد که مینشان می (،2020)4همچنین تحقیقات جدید کیسر و مونت

دیجیتال را مهار کرد. یافته  ی از انتشار پولها ناشمقداری و اعمال سقف، ریسک افزایش یافته بانک

عنوان ابزاری برای مقابله با چنین خطراتی توان بهیک پول دیجیتال، میاز توجه این است که لقاب

ده ارائه دهد و به بانک مرکزی درنگ در مورد جریان سپر اطلاعات بی تواندد. این پول مینمواستفاده 

گذاران افزایش اعتماد سپرده عثبا ،دهد. این سازوکار به نوبه خودتر پاسخ ازه دهد تا سریعاج

 گردد.می

                                                                                                                                         
1  . Chiu et al. (2019). 

2  . Niepelt (2020). 

3  . Monnet, Riva & Ungaro (2021). 

4  . Keiser & Monnet (2020). 
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های توانند بحرانهای دیجیتال میاند که آیا پولتهبه این موضوع پرداخ(، 2018)1کاموف و نون

تواند در حجم طور بالقوه مییک دارایی ایمن است و به ،پول دیجیتال .را تشدید کنند 2سیستماتیک

ای را فراهم های پرداخت نوآورانهد فرصتتوانای نگهداری شود. همچنین میزیاد و بدون هیچ هزینه

ند. اگر چه اثرات های فناوری را تسهیل کانند شرکتها با بازیگران جدیدی منموده و زمینه رقابت بانک

 شود. رود، بیشتر میت میها از دسمانی که اعتماد به بانکطور بالقوه، زبه انتشار پول دیجیتال

 . مبانی نظری3

 ،توسط بانک مرکزی منتشر شده است 1401نویس ریال دیجیتال که در شهریور ماه طبق سند پیش

« 
ً
توسط بانک مرکزی به  ریال دیجیتال بانک مرکزی، شکل سوم پول بانک مرکزی است که منحصرا

شود. ریال دیجیتال بانک صورت دیجیتال منتشر شده و بدهی مستقیم بانک مرکزی محسوب می

همتای اسکناس و مسکوک خواهد  عنوان جزئی از تعریف محدود پول ومرکزی پس از انتشار و عرضه به

ها افزایش به سپردهنسبت اسکناس و مسکوک نسبت  ،شودلذا انتشار ریال دیجیتال باعث می .«بود

 یاب
ً
 وتغییری در پایه پولی کشور ایجاد نخواهد کرد و تنها ترکیب پول را به نفع اسکناس  د و مشخصا

 مسکوک در دست اشخاص تغییر خواهد داد و باعث تغییر در ضریب فزاینده پولی خواهد شد.

 )پایه پولی( داریم: بر اساس تعریف نقدینگی و پول پرقدرت

فزاینده پولضریب =   𝑚 =  
نقدینگی

 پایه پولی 
=

𝑀2

𝑀0
                                                                            (1)  

𝑀2 = 𝐶 + 𝐷                                                                                                                                  (2)  

𝑀0 = 𝐶 + 𝐸 + 𝑅 (3      )                                                                                                                              

:که در آن  

D؛دولتی نزد بانک و مؤسسات مالیهای بخش غیر : سپرده  

C:  ؛(یاز بانک هـا و بانک مرکز خارج)اسکناس و مسکوك در دست اشخاص 

Eهای غیربانکی + سپرده یها و مؤسسات اعتبار: ذخایر اضافی = اسکناس و مسکوك نزد بانک

 ؛یها نزد بانک مرکزبانک یدیدار

Rاست. یها نزد بانک مرکز: سپردهای قانونی بانک 

 عبارت است از:m ضریب فزاینده نقدینگی یا  ،بنابراین

𝑚 =  
نقدینگی

 پایه پولی 
=

𝑀2

𝑀0
=

𝐶+𝐷

𝐶+𝐸+𝑅
=

𝐶

𝐷
+

𝐷

𝐷
𝐶

𝐷
+

𝐸

𝐷
+

𝑅

𝐷

=
𝑐+1

𝑐+𝑒+𝑟
          (4                            )                                

  :که در آن

c ها، یا ها و بانک مرکزی( به کل سپردهخارج از بانک): نسبت اسکناس و مسکوک در دست اشخاص

 ؛شودآنها که به صورت نقد نگهداری مینسبتی از پول مشتریان 

                                                                                                                                         
1. Kumhof & Noone (2018). 

2. Systemic banking crises 
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 eها: نسبت ذخایر اضافی به کل سپرده، 

 r: باشد.می هاذخایر قانونی به کل سپرده نسبت 

توان می ،های آن)پایه پولی و ضریب فزاینده نقدینگی( و مؤلفه اینک با تعریف نقدینگی و اجزا

نقدینگی  ،پولی و ضریب فزاینده نقدینگی تغییر ایجاد کند ینتیجه گرفت هر عاملی که در تغییر اجزا

 ءجز ،تواند حجم پایه پولی را کنترل کند و این موضوع به نوبه خوددهد. دولت میجامعه را تغییر می

 دولت می یمباحث کلید
ً
ا انتشار اسکناس و مسکوک، پایه پولی تواند بدر سیاست پولی است که مثلا

حسوب اوراق قرضه دولتی توسط بانک مرکزی در عملیات بازار باز از دیگر ابزارها مرا افزایش دهد. خرید 

ییر در تواند بدون تغییر در پایه پولی کشور و تنها با تغمی ،اما در صورت انتشار ریال دیجیتال ؛می شود

افزایش  cضریب  ،روش پرداخت، ترکیب اجزای پول را تغییر دهد، به طوری که با انتشار ریال دیجیتال

نسبت  دارد لذا کیتال ماهیتی مانند اسکناس و مسکو چرا که به دلیل اینکه ریال دیج ؛کندپیدا می

 کند.های دیداری افزایش پیدا میاسکناس و مسکوک به سپرده

 پویایی سیستم

تا  ش شدهکوشاین مطالعه  ، درتحقیق و پی بردن به اهمیت موضوع لهأمنظور ارائه راهکار برای مسبه

با استفاده از روش پویایی سیستم، مدلی پویا از روابط بین ارزهای دیجیتال و اثرگذاری آن بر سیاست 

ها با استفاده از سازی سیستمروشی برای مدل ،1پویایی سیستم د.شوهای پولی در اقتصاد ایران ارائه 

معرفی شد. این مدل در  3و2فورسترتوسط جی 60متغیرهای انباشت، حالت و جریان است که در دهه

این کتاب از مدل پویایی  .بسیار شهرت یافت ،4های رشد"به لطف انتشار کتاب"محدودیت 70دهه 

ترین منبع برای مدل رشد نامحدود استفاده نمود و امروزه نیز جامع ۀسیستم برای تحلیل پوچی اید

تواند پویایی سیستم می است. 7و6اثر جان استرمن 5"پویایی کسب و کار" پویایی سیستم کتاب

کوین و سایر ارزهای رمزنگاری ای را که با پذیرش بیتهای پیچیدههای فنی و اجتماعی سیستمجنبه

های سیستمی سازی کند. بنابراین، به دلیل توانایی آن در توضیح پدیدهاند، مدلشده ایجاد شده

چهارچوب سیستم )فنی(، یک روش کامل نوظهور از نظر تعامل بین عوامل مربوط به رفتار انسان و 

 برای مطالعه پویایی اقتصادی این شکل جدید از پول است.

د که اجزا در یک الگوی پیچیده با یکدیگر مرتبط هستند شوفرض می ،تکنیک پویایی سیستمدر 

های بازخورد تشکیل شده و جریان و جهان از متغیرهای نرخ متغیرهای جریان، متغیر حالت و حلقه

                                                                                                                                         
1  . System dynamics 

 MIT استاد دانشگاه. 2

3. Jay Forrester (1961). 

4  . D. H. Meadows, D. L. Meadows, Randers & Behrens, 1972 

5  . Business Dynamics 

 MIT استاد دانشگاه .6

7. John Sterman (2000). 
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خیر از اجزای مهم هر سیستمی است. أو غیرخطی بودن و ت بوده،طلاعات از جریان فیزیکی مهمتر ا

های بالقوه مختلف برای بهبود عملکرد سیستم بررسی روش ،هدف از مدل سازی پویایی سیستم

ج پن ،در ادامه .شودبهترین نتایج برای اجرا در سیستم انتخاب می ،هااز بین این سیاست باشد ومی

 شود.سازی پویایی سیستم تشریح میگام مدل

ابتدا  ،بیانی دیگر به .را مدل کرد مسألهشایان ذکر است که باید یک  ،در گام اول و پیش از هر چیز

ارزهای  تأثیر ،مطالعه این در مسأله .سازی کردباید مشکلی وجود داشته باشد تا سپس اقدام به مدل

در یک افق زمانی  مسألهبه محض اینکه  و دیجیتال بانک مرکزی بر نقدینگی اقتصاد کشورمان است

ای به نام فرضیه به تدوین نظریه ،به منظور شرح رفتار ،در گام دوم ،مناسب شناسایی و مشخص شد

ازخوردهای مهم و بر حسب ب مسألهفرضیه مورد نظر باید توضیحی از مشخصه پویایی  .پردازیمپویا می

از ابزارهایی  ،در تفکر سیستمی .(1379 ،حمیدی زاده)ساختار انباشت و جریان سیستم ارائه نماید 

دو ابزار مهم برای تفکر  .دگردشود تا ساختار یک سیستم نمایش داده شود و بهتر درک استفاده می

 های علی و نمودار جریان است.نمودار حلقه ،سیستمی

 .دار در دنیای واقعی مطابقت داشته باشدهر متغیری باید با یک مفهوم معنی ،در تفکر سیستمی

پس از تبدیل مدل  ،در گام بعدی و باید بررسی شود ،همچنین هر معادله به منظور سازگاری ابعادی

های انباشت و جریان و فرمول کردن آن های علی و سپس تبدیل آنها به دیاگرامذهنی به نمودار حلقه

ترین نرم افزار متداول ،نرم افزار ونسیم .شوداز نرم افزار ونسیم استفاده می  ،شبیه سازی و اجرا برای

معادلات ریاضی و اعداد  ،در این نرم افزار .شبیه سازی و اجرا با استفاده از تکنیک پویایی سیستم است

پذیرد و روی مدل صورت می های مورد نظرشود و سپس تجزیه و تحلیلبه هرکدام از پارامترها وارد می

 آید. نتایج به دست می

 مدل

های پولی بانک مرکزی، مدل پویایی سیستم برای ترازنامه بانک به منظور بررسی تغییرات سیاست

طراحی شده و ضریب فزاینده پول  تالیتال و با وجود ریال دیجیمرکزی در دو سناریوی بدون ریال دیج

 محاسبه گردید. 1399تا  1385یو در بازه زمانی و عرضه پول کشور در هر دو سنار



 

 العابدین صادقی و علیرضا شکیباییشکوه محمودی، سیدعبدالمجید جلائی، زین.../ اثرات بررسی                  126

 
 پول بدون ریال دیجیتال  ۀعرض :1 نمودار

 (های تحقیق: یافتهأخذم)

های دیداری تبدیل به ریال از سپرده درصد 7که  شودگرفته میمطالعه این فرض در نظر  در

نمودار علت و معلولی از  ،1 به شرح زیر خواهد بود. نمودار ،شوند که نتایج حاصل از آندیجیتال می

دهد دهد که ترازنامه بانک مرکزی را در حالت بدون ریال دیجیتال نشان میمدل مورد نظر را نشان می

عرضه پول کشور در حالت نبود ریال دیجیتال محاسبه شده تا سپس با فرض در نظر  ،و از این مسیر

ات انتشار ریال دیجیتال بر متغیرهای پولی ر تأثیگرفتن انتشار ریال دیجیتال و انجام تحلیل حساسیت 

 کشور بررسی گردد.
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 پول با ورود ریال دیجیتال ۀعرض :2 نمودار

 (های تحقیق: یافتهأخذم)

عرضه پول و ضریب  ترازنامه بانک مرکزی وارد و یریال دیجیتال به سیستم پویا ،(2) در نمودار

 مجدد ،فزاینده پول
ً
محاسبه شده است. طبق گزارش بانک مرکزی ایران، ریال دیجیتال ماهیتی مانند  ا

عنوان یکی از اجزاء اسکناس و مسکوک در جریان در ترازنامه بانک به ،بنابراینو سکه و اسکناس داشته 

سو، اسکناس و مسکوک در جریان را افزایش داده و از گیرد. ورود ریال دیجیتال از یکمرکزی جای می

شود تا سطح کل ها کسر شده و باعث میهای دیداری نزد بانکبه همین میزان از سپرده ،سوی دیگر

ها هستند نیز تغییر های اضافی و قانونی نیز که بخشی از این سپردهها کاهش یابد و سپردهسپرده

کیب نسبت کنند. بنابراین اثر ورود ریال دیجیتال به سیستم پولی کشور از طریق تغییر در تر می

بر ضریب فزاینده و عرضه پول اثر خواهد  ،های بانکیاسکناس و مسکوک در دست اشخاص و سپرده

 .گذاشت

 . برآورد مدل4

اسکناس و مسکوک  به تال ملی به سیستم پولی کشور نسبتورود ارز دیجی که دهدنشان می نتایج

ابد که علت یبا شدت بیشتری افزایش می 1395اما روند آن از سال  ،(3 )نمودار افزایش پیدا کرده است

که چرا ؛های گذشته دانستهای پرداخت الکترونیکی در طی سالتوان در گسترش روشآن را می
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در  ،نتیجهنمایند و در و مسکوک نگهداری می های دیداری بیشتری را نسبت به اسکناسسپرده ،افراد

یجیتال، این نسبت با روند بیشتری افزایش های دیداری با ریال دصورت جایگزینی بخشی از سپرده

 خواهد یافت.

 

 نسبت اسکناس و مسکوک در دست اشخاص  ۀمقایس :3 نمودار

 در صورت صدور ریال دیجیتال 

 (های تحقیق: یافتهأخذم)

نشان داده شده  4 در نمودار ،ضرایب فزاینده پس از ورود ریال دیجیتال به سیستم پولی ۀمقایس

های افزایش اسکناس و مسکوک و به همان نسبت کاهش در سپرده که هداست. نتایج نشان می

که با افزایش نسبت اسکناس و مسکوک نسبت به چرا ؛گردددیداری، باعث کاهش ضریب فزاینده می

بنابراین از آنجا که 1کند.مرکزی کاهش پیدا می های پولی بانکمیزان اثرگذاری سیاست ،پایه پولی

 ،نماید لذا با انتشار ریال دیجیتال نسبت اسکناس و مسکوک به پایه پولیحجم پایه پولی تغییر نمی

 خواهد یافت. افزایش

                                                                                                                                         
1  . Berenston (1997a) 
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 ضریب فزاینده پولی در صورت صدور ریال دیجیتال ۀمقایس :4 نمودار

 (های تحقیق: یافتهأخذم)

 .تقاضای ثابت ریال دیجیتال، کاهش پیدا کرده استهای مختلف با فرض ضریب فزاینده طی سال

به بعد روند کاهشی  1393های عرضه پول در طی سال ،شودملاحظه می 5 طور که در نمودارهمان

تغییر بسیار ناچیزی بر عرضه پول داشته است که دلیل  ،به خود گرفته و قبل از آن ورود ریال دیجیتال

ها های پرداخت الکترونیکی و افزایش سطح سپردهشتر مردم از روشتوان در استفاده بیاین امر را می

 و کاهش نگهداری اسکناس و مسکوک توسط مردم دانست. 

  



 

 العابدین صادقی و علیرضا شکیباییشکوه محمودی، سیدعبدالمجید جلائی، زین.../ اثرات بررسی                  130

 پول در صورت صدور ریال دیجیتال ۀعرض ۀمقایس: 5 نمودار

 (های تحقیق: یافتهأخذم)

بسیار کمتر بوده و نشان  ،فزاینده پول نسبت به کاهش ضریب ۀگردد که کاهش عرضمشاهده می

در  دبایعنوان سیاست پولی انقباضی، میدر صورت استفاده از این ابزار بهگذاران دهد که سیاستمی

ر نظر بگیرند های بیشتری جهت استفاده از ریال دیجیتال را دمشوق ،سازوکارهای طراحی و اجرای آن

 اشد. توجهی را در انقباض پولی داشته بتا بتواند اثر قابل

طور توضیح داد که علت افزایش نقدینگی در طی توان اینهمچنین دلیل دیگر این امر را می

ها یا افزایش ضریب فزاینده پولی بوده ناشی از افزایش خلق نقدینگی توسط بانک ،های اخیرسال

تواند در کاهش عرضه پول کشور اثرگذار می ،است و استفاده از ریال دیجیتال و کاهش ضریب فزاینده

عنوان یک سیاست پولی انقباضی از طریق محدود کردن تواند بهریال دیجیتال می ،باشد. بنابراین

 ها عمل نموده و در کنترل تورم پولی کشور مؤثر واقع گردد. قدرت خلق نقدینگی بانک

 و بحث نتایج. 5

ضریب فزاینده پول کاهش پیدا کرده و میزان عرضه پول را  ،دیجیتال نتایج نشان داد که با انتشار ریال

تواند قدرت می ،و به دلیل اینکه ریال دیجیتال ماهیتی مشابه اسکناس و مسکوک دارد دهدکاهش می

نسبت  تأثیربرآوردهای این پژوهش نشان داد که  ،ها کاهش دهد. از طرفیخلق نقدینگی را توسط بانک

های قبل توجه نبوده و همچنین ضریب فزاینده نیز در سالقابل ،ر ضریب فزایندهاسکناس و مسکوک د

ضریب فزاینده بر عرضه  تأثیرکمتری بر عرضه پول داشته است که علت افزایش یافتن  تأثیر ،1393از 

 لذا استفاده و گسترش ریال ؛ها در افزایش نقدینگی کشور دانستبیشتر بانک تأثیرتوان در پول را می
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ثر ؤعنوان سیاست پولی انقباضی و کاهش اثرات تکاثری آن در شرایط حاضر اقتصاد مدیجیتال به

  .خواهد بود

 ،های نوین بانکداریهای الکترونیکی و روشهمچنین این اثر با افزایش یافتن استفاده از پرداخت

دلات علاوه بر تسهیل در مبا دیجیتال چرا که استفاده از ریال ؛گذاری بیشتری داشته باشدتأثیر تواند می

با این  ،باشدهای الکترونیکی حال حاضر را نیز دارا میمزایایی پرداخت ،های چاپ پولو کاهش هزینه

های الکترونیکی نگهداری پولها نبوده و در کیفها در کنترل بانکتفاوت که این بخش از سپرده

گذاری این پول بستگی به انتخاب تأثیر میزان  و لذا قدرت خلق نقدینگی نیز نخواهند داشت و شودمی

های تجاری، و همچنین حجم انتشار این های الکترونیکی به بانکپولواگذاری کیف مرکزی دربانک

 پول دارد. 

ها و اثرات دارند که ریسکاند نیز بیان میداشته( 2021) 1بیندسیل و همکارانای که در مطالعه

های هایی که بانکبه انتخاب ،بانک مرکزی بر ثبات مالی یک کشور دیجیتال احتمالی انتشار پول

توانند سازوکار توزیع پول دیجیتال را به های مرکزی میبستگی دارد. بانک ،دهندمرکزی انجام می

های تجاری واگذار نموده و کماکان نقش و ارزش افزوده آنها را در ارائه خدمات های مالی و بانکواسطه

های قوی محرک ،توانند در طراحی پول دیجیتالهای مرکزی میکنند و همچنین بانکاولیه حفظ 

تعیین نرخ پول دیجیتال از سوی بانک مرکزی نیز  ،از سویی و برای تقاضای آن را نیز در نظر بگیرند

 .ثر باشدؤتواند بر مکانیزم انتقال انتشار پول دیجیتال بر بازار مالی ممی

 های سیاستیو توصیه پیشنهادها. 6

 ،دیجیتال در طراحی ریال که گرددپیشنهاد می ،دیجیتال بر انقباض پولی با توجه به اثرگذاری ریال

 واقع مؤثرتواند در کنترل تورم چرا که گسترش استفاده از این ارز می ؛ثر طراحی گرددؤهای ممشوق

ها نسبت به تراکنش تعیین کارمزدهای ثابت و مالیات کمتر در توانها مید. از جمله این مشوقشو

 مبادله اشاره نمود. همچنین الزام بر انجام خریدو یا افزایش سقف پول قابل رداختسایر ابزارهای پ

دیجیتال  دیجیتال و تعیین مراکز خریدی خاص که فقط با ریال کالاهایی مشخص فقط از طریق ریال

از تواند میهای چین دراستفاده مردم از یوان چین( نیز )همانند سیاست رندگیها صورت میپرداخت

  باشد. تالیدیج استفاده از ریالدر ها سایر مشوق

تواند علاوه بر دارا بودن مزایای دیجیتال می به دلیل تسهیل و تسریع در مبادلات گسترش ریال

 باشد. مؤثرهای پرداخت الکترونیک بر کنترل عرضه پول نیز روش
  

                                                                                                                                         
1  . Bindseil, Panetta & Terol (2013). 
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Introduction 

Currently, 87 countries – representing more than 90% of global GDP – are 

considering central bank digital currency (CBDC). It is therefore crucial that 

central banks understand the implications of CBDCs for financial stability and 

monetary policy. CBDCs should not harm the country's economy. In particular, 

they should not become a source of financial disruption that could disrupt the 

transmission of monetary policy. Recently, the details of the Central Bank's digital 

currency, which is called "Digital Rial" in Iran, have been published by the Central 

Bank of Iran. This study seeks to examine the changes in the country's monetary 

policies with the introduction of the Digital Rial by the Central Bank using the 

system dynamics method. The results of this study show that with the issue of the 

Digital Rial, the increasing coefficient of money decreases and reduces the money 

supply, and because the Digital Rial has the same nature as banknotes and coins, 

it can reduce the power of banks in creating liquidity. As a result, the central bank 

can use Digital Rial as contractionary monetary policy tool to control inflation in 

the country. 

Methodology:  

In order to provide a working solution for the research problem and to understand 

the importance of the topic, this study tries to use the system dynamics method to 

present a dynamic model of the relationship between digital currencies and its 

effect on monetary policies in Iran's economy. System dynamics is a method for 

modeling systems using accumulation, state and flow variables, which was 

developed in the 1960s by Professor Jay Forrester at MIT University. This model 

became very famous in the 70s thanks to the publication of the book "Limits to 

Growth". This book used the system dynamics model to analyze the absurdity of 

the idea of unlimited growth. Today, the most comprehensive source for the 

system dynamics model is the book "Business Dynamics" by Professor John 
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Sterman (2000, MIT University). System dynamics can model the technical and 

social aspects of complex systems created by the adoption of Bitcoin and other 

cryptocurrencies. The idea of interaction between factors related to human 

behavior and the (technical) framework of the system is a perfect way to study the 

economic dynamics of this new form of money. 

Results and Discussion:  
The results showed that with the issue of Digital Rial, the increasing coefficient 

of money decreases and money supply decreases, and because the Digital Rial has 

the same nature as banknotes and coins, it can reduce the power of banks to create 

liquidity. On the other hand, the estimates of this research showed that the effect 

of the ratio of banknotes and coins on the increasing coefficient was not 

significant, and also the increasing coefficient had less effect on the money supply 

in pre-2013 period, which can be attributed to the effect of the increasing effect 

of the money supply. Most of the banks know that in increasing the country's 

liquidity, the use and expansion of the Digital Rial as a contractionary monetary 

policy tool will be effective in the current economic conditions. Also, this effect 

can be more effective with the increase in the use of electronic payments and new 

banking methods, because in addition to facilitating exchanges and reducing 

money printing costs, the use of Digital Rials also has the advantages of current 

electronic payments, with the difference that this part of deposits is not under the 

control of banks and is kept in electronic wallets, so they will not have the power 

to create liquidity. Therefore, the effectiveness of this money depends on the 

choice of the central bank to deposit electronic wallets in commercial banks, as 

well as the volume of this money issue. 

Conclusion:  
Considering the effect of Digital Rial on monetary contraction, it is suggested to 

design effective incentives in the design of Digital Rial, because the expansion of 

the use of this currency can be effective in controlling inflation. Among these 

incentives, we can mention fixed fees and lower taxes in transactions compared 

to other means of payments or increasing the limit of convertible money. Also, 

the requirement to purchase certain goods only through Digital Rial and to 

designate special shopping centers that only pay with Digital Rial (similar to 

China's policies on the use of Chinese Yuan by people) can also be other 

incentives to use Digital Rial. Also, due to the facilitation and acceleration of 

exchanges, the expansion of the Digital Rial can be effective in controlling the 

money supply besides the advantages of electronic payment methods. 
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