
اسـتیبل‌کوین‌ها بـه لطـف نهاد‌هـای حامی و سیاسـت‌گذاران آینده‌نگر - که 

بـه مقـررات توجـه می‌کننـد و آن را پیش‌می‌برنـد- بـه تمرکز اصلی در سـال 

۲۰۲۵ تبدیـل شـده‌اند. در سـناریویی خوش‌بینانـه، بانـک جهانـی سـیتی 

پیش‌بینـی می‌کنـد ایـن طبقـه دارایـی تـا سـال ۲۰۳۰ بـه ۳.۷ تریلیون دلار 

برسـد. اگرچـه ایـن برای بـازار اسـتیبل‌کوین‌ها دلگرم‌کننده اسـت، اما باید 

در نظـر بگیریـم کـه چگونـه می‌توان آن را با توجه بـه مخالفت‌های مداوم در 

مـورد مقـررات مالـی، ناشـی از عدم تمایل به پذیـرش دارایی‌های دیجیتال، 

اجـرا کـرد. فعـالان حـوزه کریپتـو در مـورد مـوارد اسـتفاده امیدوارکننـده و 

اهمیـت پذیـرش اسـتیبل‌کوین‌ها در سیسـتم بانکـداری مرکـزی مـا دیدگاه 

روشـنی دارنـد. بااین‌حـال عـدم وجـود اجماع روشـن و متفق‌القـول در بین 

کشـور‌ها، دسـتیابی بـه پذیـرش گسـترده بـرای صادرکنندگان اسـتیبل‌کوین 

را دشـوار می‌کنـد و در نتیجـه عدم‌اطمینـان و اصطـکاک جهانـی ایجـاد 

می‌شـود. آیـا اگـر مراکـز مالـی بزرگـی ماننـد ایـالات متحـده و اروپـا برای 

برداشـتن گام‌های درسـت برای ایجاد مقررات روشـن اسـتیبل‌کوین تلاش 

کننـد، ظهـور ایـن طبقـه دارایـی یـک رؤیـا خواهـد بـود؟ چهارچوب‌های 

روشـن برای اسـتیبل‌کوین‌ها پیشـرفتی مهم در جهت پتانسـیل پذیرش بازار 

اسـتیبل‌کوین، ایجـاد چهارچوب‌هـای فـدرال صریح خواهد بـود. حمایت 

از سـوی تنظیم‌کننده‌هـا، سـیگنال اطمینانـی بـرای مؤسسـات مالـی بـزرگ 

خواهـد بـود تـا از آن پیـروی و از پذیـرش اسـتیبل‌کوین‌ها حمایـت کننـد. 

در یـک اقـدام مثبـت بـرای ایـالات متحده، قانـون هدایت و ایجـاد نوآوری 

ملـی بـرای اسـتیبل‌کوین‌های ایـالات متحده )GENIUS( کـه در ۴ فوریه 

۲۰۲۵ ایجـاد شـد، پـس از عـدم موفقیـت قبلـی در گـذر از یـک مانع مهم 

در سـنا، در ۲۰ مـه ۲۰۲۵ از یـک رأی رویـه‌ای عبـور کـرد. ایـن امر امید‌ها 

را بـرای ایجـاد چهارچـوب نظارتـی فـدرال بـرای اسـتیبل‌کوین‌ها افزایـش 

می‌دهـد. در ژوئـن ۲۰۲۴، مقـررات بازار‌هـای دارایی‌هـای رمزنـگاری 

)MiCA( در بازار‌هـای اروپایـی اجـرا شـد. هدف میـکا ایجاد چهارچوب 

نظارتـی واحـد و شـفاف ضمـن تضمیـن حمایـت از مصرف‌کننـده، ثبـات 

مالـی و یکپارچگـی بـازار اسـت. اگرچه هنـوز کمی با دنیایـی فاصله داریم 

کـه در آن اسـتیبل‌کوین‌ها به‌طـور گسـترده مورداسـتفاده قـرار می‌گیرنـد و 

مقـررات در کشـور‌های مختلـف یکپارچه می‌شـوند، اما تغییرات سیاسـتی 

بـرای پیشـبرد قوانیـن روشـن بـرای صادرکنندگان اسـتیبل‌کوین یـک گام در 

جهـت درسـت اسـت. بـا اقـدام قدرت‌هـای مالـی بـزرگ ماننـد اتحادیـه 

اروپـا و ایـالات متحـده، تنهـا مسـئله زمان اسـت کـه کشـور‌های دیگر نیز 

از آن‌هـا پیـروی کنند. 

   آیا دلار آمریکا
باید استاندارد استیبل‌کوین‌ها باشد؟ 

ین‌ها، بـرای حفاظـت از   مقـررات بـرای حفـظ ثبـات مالـی اسـتیبل‌کو

مصرف‌کننـدگان و ترویـج نوآوری ضروری اسـت، سـپس این سـؤال مطرح 

می‌شـود کـه چـه کسـی تصمیم می‌گیـرد و دسـتورالعمل‌های نظارتی را برای 

ایـن طبقـه دارایی تعیین می‌کند؟ امروزه بیشـتر اسـتیبل‌کوین‌ها مبتنی‌بر دلار 

آمریـکا هسـتند و ایـالات متحـده را به‌عنـوان یک بازیگر اصلـی در این بازار 

حفـظ می‌کننـد. بااین‌حـال، آیـا اسـتیبل‌کوین‌ها بایـد همچنان توسـط دلار 

آمریـکا پشـتیبانی شـوند یـا ارز محلی بـا توجه به تحولات در سیاسـت‌های 

نظارتـی در سـایر نقـاط جهـان کـه دلار آمریـکا ارز اصلی نیسـت؟ مقررات 

مبتنـی بـر ارز اسـتدلال می‌کند اگر یک اسـتیبل‌کوین بـه دلار آمریکا متصل 

باشـد، دولـت فـدرال ایـالات متحـده باید حـرف آخر را بزنـد، صرف‌نظر از 

اینکـه در کجـا در گـردش اسـت. در همیـن حـال، مقـررات مبتنـی بر حوزه 

قضایـی، ماننـد قانـون میـکای حـوزه اتحادیـه اروپـا، می‌گویـد کـه اگر یک 

توکـن به‌شـدت در یـک منطقـه اسـتفاده شـود، مقامـات محلـی حـرف آخر 

را می‌زننـد. ایـن تقسـیم‌بندی بـا محدودکـردن توانایـی آن‌هـا در مقیـاس 

جهانـی بـر صادرکنندگان تأثیـر می‌گذارد. درحالی‌کـه صادرکنندگان ایالات 

متحـده همچنـان بـا عـدم اطمینـان مواجهنـد، صادرکنندگان اتحادیـه اروپا 

قـادر خواهنـد بـود مقـررات سـختگیرانه امـا روشـن میـکا را هدایـت کنند. 

بـرای کاربـران ایـن بـه معنـای گزینه‌هـای اسـتیبل‌کوین کمتـر اسـت، زیـرا 

صادرکننـدگان از بازار‌هایـی بـا مقررات نامشـخص اجتنـاب می‌کنند. نقش 

دلار آمریـکا در امـور مالـی جهانـی می‌توانـد تضعیـف شـود اگـر تأخیر‌هـا 

بـه یـورو یـا سـایر اسـتیبل‌کوین‌های پشتیبانی‌شـده توسـط ارز اجـازه دهـد 

کشـش پیـدا کننـد یـا صادرکنندگان را به حوزه‌های قضایی با قوانین روشـن‌تر 

سـوق دهنـد و تسـلط دلار آمریـکا را در کریپتـو و بازار‌هـای جهانـی کاهـش 

دهـد. یـک راه‌حـل عملی برای اینکه اسـتیبل‌کوین‌ها بـدون محدودیت‌های 

غیرضـروری رشـد کننـد، ایـالات متحده و اتحادیه اروپا به مقررات گسـترده 

و شـفاف نیـاز دارنـد. به‌جـای چهارچوب‌هـای رقابتـی، تنظیم‌کننده‌هـا باید 

بـا هـم کار کننـد تـا سیسـتمی ایجـاد کننـد کـه نظـارت و نـوآوری را متعادل 

کنـد. به‌جـای تحمیل چهارچوب جهانی یکسـان برای همـه، هر منطقه باید 

سیاسـت‌هایی را توسـعه دهـد کـه در سیسـتم‌های مالـی خـود کار می‌کننـد 

و درعین‌حـال بـه اسـتیبل‌کوین‌ها اجـازه می‌دهنـد در سـطح جهانـی عمـل 

کننـد. هیـچ یـک از طرفیـن آمـاده نخواهنـد بـود کـه منافـع مالـی خـود را 

قربانـی کننـد، امـا دنیایـی بـا چهارچوب‌هـای متضـاد باعث عـدم اطمینان 

صادرکننـدگان و کاربـران اسـتیبل‌کوین می‌شـود و از پذیـرش آن جلوگیـری 

می‌کنـد کـه بـه نفـع هیـچ یک از طرفیـن نخواهد بـود. می‌تـوان این‌طور دید 

کـه جهـان بـرای چنیـن ایده‌هـای جدیدی آماده نیسـت، اما اسـتیبل‌کوین‌ها 

چهارچوب‌هـای نظارتـی سـنتی را بـه چالش می‌کشـند و ماندگارند. بهترین 

راه پیـش رو یـک رویکـرد هماهنـگ اسـت کـه هم ماهیت ارز اساسـی و هم 

بازار‌هایـی را کـه اسـتیبل‌کوین‌ها در آن فعالیـت می‌کننـد، در نظـر می‌گیرد. 

اگـر تنظیم‌کننده‌هـا نتواننـد تعـادل پیـدا کننـد، خطـر ازدسـت‌دادن نوآوری، 

تشـدید رقابـت و تضعیف جایگاه اسـتیبل‌کوین‌ها در امـور مالی بین‌المللی 

را بـه جـان می‌خرنـد. بااین‌حـال، بـا چهارچـوب مناسـب، اسـتیبل‌کوین‌ها 

می‌تواننـد کارایـی، دسترسـی و شـمول مالـی را در سـطح جهانـی افزایـش 

دهنـد. دیگـر رؤیایـی نخواهـد بود که یک‌طبقه ارز بین‌المللی داشـته باشـیم 

کـه از مرز‌هـا فراتـر مـی‌رود و سـناریوی خوش‌بینانـه ۳.۷  تریلیـون دلاری تا 

سـال ۲۰۳۰ بسـیار واقع‌بینانه‌تـر بـه نظر می‌رسـد. 

کریپتو همیشه وعده چیزی انقلابی را داده است؛ مالکیت مشترک، تصمیم‌گیری 

جمعی و جوامعی که توسط فناوری توانمند شده‌اند. از ریشه‌های ناشناس 

بیت‌کوین تا حاکمیت قابل برنامه‌ریزی اتریوم، روایت تمرکززدایی میلیون‌ها 

نفر را برای مشارکت در تغییر شکل آینده مالی و فرهنگ الهام بخشیده است. 

با این حال، در سال ۲۰۲۵، واقعیت ممکن است بیشتر شبیه یک اجرا باشد 

تا یک تحول. به نظر مشهورترین پلتفرم‌های وب ۳ امروزی هنوز به مدل‌های 

تصمیم‌گیری متکی هستند که به طرز شگفت‌آوری متمرکز به نظر می‌رسند. 

تیم‌هایی که پروتکل‌های »متعلق بـــه جامعه« را راه‌اندازی می‌کنند، اغلب 

مدت‌ها پس از محو شدن هیاهوی اولیه، کنترل را حفظ می‌کنند. سیستم‌های 

رأی‌گیری توکن، قدرت بی‌اندازه‌ای به افراد خودی ثروتمند می‌دهند و جوامع 

)همان افرادی که قرار اســـت این اکوسیستم‌ها را اداره، هدایت و رشد دهند( 

به طور فزاینده‌ای به حاشیه رانده می‌شوند. نتیجه، ناامیدی فزاینده در محافل 

کریپتو است؛ آیا تمرکززدایی فقط به یک کلمه کلیدی دیگر تبدیل شده است؟ 

   معضل توزیع توکن

یکی از عوامل اصلی این شکاف اعتبار، تخصیص توکن است. بسیاری از پروژه‌های 

بلاکچین با جداول سرمایه سنگین سرمایه‌گذار آغاز می‌شوند، جایی که شرکت‌های 

سرمایه‌گذاری خطرپذیر، شرکای استراتژیک و تیم‌های مؤسس اکثریت توکن‌ها را 

دریافت می‌کنند )اغلب با قیمت‌های تخفیف‌خورده در دوره‌های خصوصی(. هنگامی 

که توکن در نهایت به طور عمومی قابل معامله می‌شود، جامعه دیر وارد می‌شود، با 

ارزش‌گذاری‌های بالاتر خرید می‌کند و قدرت حاکمیتی بسیار کمتری دارد. 

پیامد‌های این امر واضح است. متأسفانه، از همان ابتدا، مالکیت جامعه بیشتر یک 

شعار است تا یک ساختار. اکثریت آرا و مشوق‌ها در دست افراد خودی اولیه متمرکز 

باقی می‌مانند و کاربران عادی را با چیزی بیش از نفوذ نمادین بر تصمیماتی که بر 

ارتقای پروتکل، استفاده از خزانه‌داری یا مشارکت‌ها تأثیر می‌گذارند، ر‌ها می‌کنند. 

این پویایی، الگو‌هایی را منعکس می‌کند که در جا‌های دیگر در فرهنگ دیده‌ایم. به 

جوامع طرفدارانی فکر کنید که ارزش عظیمی را حول یک فرنچایز ایجاد می‌کنند، 

فقط برای اینکه شاهد باشند مدیران شرکت‌ها جهت‌گیری خلاقانه را دیکته می‌کنند. 

آنچه وب ۳ وعده داد متفاوت بود؛ سیستمی که در آن طرفداران، کاربران و سازندگان 

می‌توانند در واقع به طور مشترک شبکه‌هایی را که از آن‌ها پشتیبانی می‌کنند، ایجاد، 

هدایت و از آن‌ها بهره‌مند شوند. اما زیرساخت‌ها به آن چشم‌انداز نرسیده‌اند. 

حاکمیت به عنوان مجری سیستم‌های حاکمیتی قرار است تجسم تمرکززدایی باشد. 

در تئوری، آن‌ها به پروتکل‌ها اجازه می‌دهند تا از طریق اجماع با کاربرانی که تغییرات 

را پیشنهاد و به آن‌ها رأی می‌دهند، تکامل یابند. اما در عمل، بیشتر حاکمیت کریپتو 

هنوز بر اساس مدل »یک توکن، یک رأی« اجرا می‌شود. این بدان معناست کسانی 

که سرمایه بیشتری دارند، حرف بیشتری برای گفتن دارند و کسانی که بیشترین سرمایه 

را دارند )اغلب سرمایه‌گذاران اولیه( می‌توانند به طور مؤثری نتایج را با حداقل ورودی 

از جامعه گسترده‌تر شکل دهند. 

میزان مشارکت در رأی‌گیری‌های حاکمیتی بسیار پایین است. آستانه‌های حد نصاب 

گاهی اوقات دســـتکاری می‌شوند. پیشنهادات می‌توانند در زبان فنی دفن شوند و 

مشـــارکت را برای هر کسی خارج از حلقه داخلی دلسرد کنند. حتی در مواردی که 

انجمن‌هایی برای بحث آزاد وجود دارد، فرایند تصمیم‌گیری اغلب خارج از زنجیره، 

در چت‌های خصوصی یا رشته‌های گروه بنیانگذار اتفاق می‌افتد. احساسات جامعه 

ممکن است مورد تأیید قرار گیرد، اما به ندرت نتیجه را تغییر می‌دهد. 

این تصادفی نیســـت. این صنعت بی‌سروصدا سیســـتم‌هایی را ساخته است که 

تمرکززدایی را شبیه‌ســـازی می‌کنند در حالی که کنترل را محکم نگه می‌دارند. این 

برخلاف تجربه‌های اولیه بازی نیست که در آن طرفداران می‌توانستند »ماجراجویی 

خود را انتخاب کنند«، اما در یک دنیای بسته و سفت و سخت. شما می‌توانید لباس 

شخصیت خود را انتخاب کنید، اما نه روایت را. 

جوامع کریپتو امروزه اغلب در موقعیتی مشابه قرار می‌گیرند؛ شرکت‌کنندگان فعال در 

نام، ناظران منفعل در واقعیت. 

هزینه فرهنگی وب ۳ متمرکز بدون شـــک، جوامع قلب تپنده کریپتو هستند. آن‌ها 

کاربـــران جدید را وارد می‌کنند، منتقدان کنجـــکاو را آموزش می‌دهند، ابزار‌های 

آزمایشی می‌سازند و میم‌های وایرال ایجاد می‌کنند که ارتباط فرهنگی پروتکل‌ها را 

شکل می‌دهند. اما هنگامی که جوامع شروع به درک این موضوع می‌کنند که هیچ 

نمایندگی واقعی ندارند، مشارکت تزلزل می‌کند. 

سازندگان از مشارکت دست می‌کشند. طرفداران علاقه خود را از دست می‌دهند. 

انرژی که زمانی یک پروتکل را زنده می‌کرد، از بین می‌رود. 

این فراتر از ایدئال‌گرایی اســـت. خطرات عملی برای کنترل متمرکز در بسته‌بندی 

غیرمتمرکز وجود دارد. پروژه‌ها تاب‌آوری خود را از دســـت می‌دهند، نوآوری کند 

می‌شود و اثرات شبکه تضعیف می‌شود. شاید مهمتر از همه، کاربران شروع به اعتماد 

کمتر می‌کنند، نه فقط به یک پروژه، بلکه به کل روایت وب ۳. 

و این فقط کاربران نیســـتند که توجه می‌کنند. تنظیم‌کننده‌ها شروع به بررسی دقیق 

 غیرمتمرکز هستند یا فقط مکانیزمی برای 
ً
کرده‌اند که آیا سیستم‌های حاکمیتی واقعا

اجتناب از پاسخگویی. هنگامی که توکن‌ها توسط معدودی نگهداری می‌شوند و 

تصمیمات توسط افراد کمتری گرفته می‌شود، پروژه‌ها در معرض خطر طبقه‌بندی به 

عنوان اوراق بهادار قرار می‌گیرند. این طبقه‌بندی پیامد‌های قانونی، حذف از فهرست 

صرافی‌ها و محدودیت‌های عملیاتی را به همراه دارد که می‌تواند حتی امیدوارکننده‌ترین 

اکوسیستم‌ها را متوقف کند. 

کریپتو این پتانســـیل را دارد که این ایده را فراتر ببرد. سیستم‌های مالکیت معنوی 

غیرمتمرکز را تصور کنید که در آن طرفداران جهت‌گیری شخصیتی را که به ایجاد آن 

کمک کرده‌اند، اداره می‌کنند. نرم‌افزار‌های غیرمتمرکزی که محتوا یا کالا را به طور 

همزمان با جوامعی که توسط ارزش‌ها، چشم‌انداز و سود همسو شده‌اند، سفارش 

می‌دهنـــد. این مدل در حال حاضر در بخش‌هایی از فضای وب ۳ در حال ظهور 

است، اما به یک تغییر اساسی نیاز دارد؛ دور شدن از اجرا، به سمت قدرت مشترک. 

مسیر پیش روی کریپتو نیازی به کنار گذاشتن تمرکززدایی ندارد. فقط باید آن را جدی 

بگیرد، به این معنی که تشخیص دهد مدل فعلی در کجا شکست می‌خورد، حاکمیت 

را برای شمول و شفافیت بازطراحی کند و قدرت را در جایی که به آن تعلق دارد، دوباره 

تخصیص دهد، با افرادی که هر روز این شبکه‌ها را می‌سازند و به آن‌ها اعتقاد دارند. 

اگر این تغییر رخ دهد، تمرکززدایی دیگر یک ابزار برندسازی نخواهد بود و این گفتگو‌ها 

دیگر ضروری نخواهند بود. این چیزی خواهد شـــد که همیشه قرار بود باشد؛ یک 

ساختار مشترک از ارزش، مالکیت و خلاقیت. اگر این اتفاق نیفتد، این صنعت به 

طور فزاینده‌ای منزوی خواهد شد، نه فقط از تنظیم‌کننده‌ها، بلکه از همان جوامعی 

که ادعا می‌کنند به آن‌ها قدرت می‌دهند. 

ســـیرکل به ســـرعت در حال تثبیت خود به عنوان نیروی مسلط در بازار 

استیبل‌کوین‌های تنظیم‌شده است و از همسویی زودهنگام با مقررات و 

مشارکت‌های قدرتمند با غول‌های پرداخت مانند شاپیفای، مسترکارت 

و ویزا استفاده می‌کند. از نظر بسیاری از ناظران، این نشان‌دهنده موفقیت 

یپتو سرانجام مشروعیت نهادی  یان اصلی است، شاهدی بر اینکه کر جر

یر سطح این پیروزی، یک واقعیت نگران‌کننده  به دســـت می‌آورد. در ز

نهفته است. به نظر یو اس دی کوین سیرکل، بی‌صدا در حال قرار گرفتن 

در موقعیتی است تا ویزا و مسترکارت را از میدان به در کند، همراه با تمام 

یپتو برای  هزینه‌های شبکه، محدودیت‌ها و مشکلات انحصاری که کر

فرار از آن‌ها طراحی شده بود. 

   مسیر سیرکل به سوی تسلط

راهی که سیرکل انتخاب کرده است از بسیاری جهات استراتژیک و تحسین‌برانگیز 

است. تعامل زودهنگام با مقررات در ایالات متحده و انطباق فعالانه، سیرکل 

را قادر ساخته است تا USDC را به عنوان استیبل‌کوین »قابل اعتماد« در بین 

مؤسسات مالی، تنظیم‌کننده‌ها و مصرف‌کنندگان جریان اصلی قرار دهد. 

این اســـتیبل‌کوینی اســـت که بانک‌ها می‌توانند با آن احساس راحتی کنند، 

صرافی‌ها با اطمینان آن را فهرســـت و برنامه‌های فین‌تک مشتاقانه آن را ادغام 

می‌کنند. مشارکت‌های اخیر با غول‌های پرداخت جهانی، این تثبیت را بیشتر 

تعمیق می‌کند، USDC را در شبکه‌های پرداخت بین‌المللی جاسازی می‌کند 

و تسلط آن را تقویت می‌کند. این رمزارز در سراسر پلتفرم‌های غیرمتمرکز رایج 

شده است و به سرعت از مشارکت‌ها برای تبدیل شدن به همان اندازه در امور 

مالی جریان اصلی استفاده می‌کند. 

   آیا به استیبل‌کوین‌های متعدد نیاز داریم؟ 
استیبل‌کوین‌ها باید پنج ویژگی اساسی را ارائه دهند؛ سرعت، مقرون به صرفه 

بودن، سهولت استفاده، ایمنی مصرف‌کننده و مقیاس‌پذیری. آن‌ها یک معمای 

منحصر به فرد را ارائه می‌دهند؛ در یک ســـطح اساسی، استیبل‌کوین‌ها تا حد 

زیادی قابل تعویض به نظر می‌رسند، هر کدام ارزش یکسان و عملکرد اساسی 

مشابهی دارند )اگرچه بین صادرکنندگان مختلف قابل تعویض نیستند(. 

از دیدگاه یک کاربر معمولی، داشتن چندین استیبل‌کوین در دسترس ممکن است 

اضافی به نظر برسد، زیرا تجمیع بازار حول یک استیبل‌کوین قابل تعویض واحد 

می‌تواند صرفه‌جویی در مقیاس را باز کند و اصطکاک را کاهش دهد. با این حال، 

در زیر سطح، استیبل‌کوین‌ها از نظر هزینه‌های تراکنش، زمان تسویه حساب، 

سهولت استفاده، برنامه‌نویسی و دسترسی به طور معناداری متفاوت هستند. 

بدون مشـــوق‌های قوی یا نیرو‌های رقابتی بازار، تضمین کمی وجود دارد که 

بیش از یک صادرکننده استیبل‌کوین بتواند زنده بماند. این فقدان رقابت سالم، 

شرایط عالی را برای قدرت انحصاری ایجاد می‌کند، جایی که یک نهاد واحد 

مانند سیرکل، اقتدار و اهرمی مشابه شبکه‌های کارت اعتباری به دست می‌آورد 

و قادر به تحمیل هزینه‌های اجتناب‌ناپذیر تراکنش در تمام تراکنش‌های پرداخت 

استیبل‌کوین است. 

در حالی که یک بوفه بی‌پایان از استیبل‌کوین‌ها برای انتخاب می‌تواند اصطکاک 

ناخواسته‌ای را برای کاربران ایجاد کند، نسخه جایگزین آن، یعنی صرف انحصار 

 هر هزینه‌ای را که بخواهد به 
ً
یک صادرکننده مســـلط واحد که می‌تواند عملا

کاربران تحمیل کند، پیامد‌های بســـیار بدتری برای کاربران خواهد داشت. 

ضروری اســـت که چندین استیبل‌کوین با کیفیت بالا برای جلوگیری از یک 

انحصار ناعادلانه زنده بمانند. 

خطر تمرکز و فراگیری ســـیرکل با متمرکز کردن کنتـــرل کانال‌های پرداخت 

استیبل‌کوین، زمینه را برای دوران جدیدی از هزینه‌های تراکنش اجتناب‌ناپذیر 

فراهم می‌کند، هزینه‌هایی که به طرز چشـــمگیری شبیه به هزینه‌هایی هستند 

که توسط شبکه‌های پرداخت سنتی مانند ویزا و مسترکارت تحمیل می‌شوند. 

بازرگانان و مصرف‌کنندگان که زمانی به پتانسیل کریپتو برای مختل کردن امور 

مالی ســـنتی با هزینه سنگین امیدوار بودند، ممکن است به زودی خود را در 

معرض عوارض مشابهی در استفاده از استیبل‌کوین بیابند. 

ویزا و مسترکارت در حال حاضر بر چشم‌انداز پرداخت جهانی تسلط دارند و 

سالانه میلیارد‌ها دلار هزینه شبکه و مبادله جمع‌آوری می‌کنند، هزینه‌هایی که به 

عنوان یک مالیات نامرئی بر تجارت جهانی عمل می‌کنند. انحصار استیبل‌کوین، 

به ویژه انحصاری که توسط یک صادرکننده خصوصی مانند سیرکل نگهداری 

می‌شود، یک پویایی مشـــابه در فضای بلاک‌چین ایجاد می‌کند. کاربران و 

بازرگانانی که این رمزارز را انتخاب می‌کنند، در نهایت ممکن است چاره‌ای جز 

پذیرش شرایط سیرکل نداشته باشند یا از شبکه‌های مالی ضروری محروم شوند. 

یک رستوران نمی‌تواند به سادگی از پذیرش ویزا خودداری کند بدون اینکه به 

تجربه مشتری آسیب برساند و فروش را از دست بدهد. رمزارز سیرکل می‌تواند 

به ســـرعت به همان سطح از فراگیری نزدیک می‌شود و اگر استیبل‌کوین‌های 

جایگزین ناپدید شـــوند، هر هزینه‌ای که سیرکل تحمیل کند، به همان اندازه 

اجتناب‌ناپذیر خواهد شد. 

   فراخوانی برای گشودگی و رقابت

طرفداران استراتژی سیرکل اغلب استدلال می‌کنند که انطباق با مقررات و ادغام 

جریان اصلی برای پذیرش گســـترده استیبل‌کوین‌ها ضروری است. تا حدی 

این درست اســـت. اکوسیستم کریپتو برای جذب مشارکت جریان اصلی به 

مشروعیت، اعتماد و چهارچوب‌های قانونی 

روشن نیاز دارد. با این حال، انطباق و 

مشروعیت هرگز نباید به قیمت 

گشـــودگی، تمرکززدایی و 

انتخاب تمام شود. داشتن 

هر دو امکان‌پذیر است 

و ترجیح داده می‌شود. 

در نهایت، تنظیم‌کننده‌ها، 

کاربـــران و مدافعـــان 

کریپتو باید خواســـتار 

گشـــودگی و رقابـــت 

تنظیم‌کننده‌ها  باشند. 

باید سیاست‌هایی را 

ترویج کنند که چندین مدل اســـتیبل‌کوین را قادر می‌سازد تا شکوفا شوند، نه 

فقط یک مدل. بازرگانان و کاربران باید جایگزین‌هایی را برای استیبل‌کوین‌های 

مسلط مانند یو‌اس‌دی‌سی بپذیرند و به سیرکل و دیگران نشان دهند که پذیرش 

استیبل‌کوین نباید به قیمت قیمت‌گذاری انحصاری یا شرایط محدودکننده تمام 

شود و جامعه گسترده‌تر کریپتو باید از پروتکل‌ها و استاندارد‌هایی حمایت کند 

که زیرساخت‌های استیبل‌کوین باز، قابل تعامل و غیرمتمرکز را حفظ می‌کنند. 

در حالی که تشویق ظهور سیرکل به عنوان پیشرفت مورد انتظار جریان اصلی 

کریپتو وسوسه‌انگیز است، آینده‌ای که در آن استیبل‌کوین‌ها به عوارضی، همه‌جا 

حاضر در تجارت دیجیتال تبدیل شوند، به سختی ارزش جشن گرفتن دارد. اگر 

 می‌خواهیم فناوری بلاک‌چین دوران بهتری را در امور مالی آغاز کند، 
ً
ما واقعا

باید اطمینان حاصل کنیم که اســـتیبل‌کوین‌ها ابزاری برای گشودگی، آزادی و 

انتخاب باقی می‌مانند، نه فقط یک هزینه اجتناب‌ناپذیر دیگر در هنگام پرداخت. 

استیبل‌کوین‌ها براساس چه ارزی باید ارزش‌گذاری شوند؟ 

دعوای جدید دلار با یورو؟ 

کمیت اقلیت  دنیای رمزارز‌ها و حا

خطر بزرگ دنیای آیندۀ رمزارز‌ها

انحصار استیبل‌کوین سیرکل به صلاح بازار نیست!
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