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 بدون اصلاح( تبعات اجرا نویس )تحلیل تبعاتی اجرای پیش فصل دوم: 

 (گذار خردکننده/سرمایهکاربر )مصرف (۱

 مسیرهای اثر کلیدی

)م • ورودی  منابع  و  تراکنش  سقف  43محدودسازی  یورو(  ۵0،    کاربر  واقعی  نیازهای   شکست   مالی،   انعطاف /دسترسی  کاهش  ←هزار 

 .ایحرفه/پرریسک 

های برداشت در های تسویه نامطمئن، صفریسک »گیرکردن« برداشت، زمان   ←(  4۵ها )مابهام در برداشت از نهاد امین و آشفتگی نقش  •

، از بین رفتن دارایی ها در ساختار متمرکز، ریسک فریز کامل حجم بالایی از دارایی ها ولو با پروتکل های امنیتی و لو رفتن کیف  بحران

 .پول های کاربران تنها از یک مسیر مشخص

 .رفتن امکان هجیافته، ازدستنیافته به زیان تحققشوک زیان قیمتی، زیان تحقق ←( 4۷ها )محذف ناگهانی دارایی •

 .تناقض، عدم قطعیت جبران خسارت ←( ۲۸گذاری افراطی به مدیران )ممسئولیت ( +  33های فرااختیاری به کاربر )مانتقال ریسک •

 .غیربازاری  تأخیرهای /مسدودسازی  بیشتر،  انسداد نقاط  ←و تکالیف بانکی(  39)م های بانکیوابستگی کامل به کانال  •

 پیامدها

های خارجی/غیررسمی؛ شکاف قیمت خرید/فروش داخلی؛ افت عمق بازار و کیفیت اجرا؛  جهش استفاده از پلتفرم  :ماه( ۶–0مدت )کوتاه  •

 .افزایش شکایات خرُد

های  دهی ممنوع(، افت امکان پوشش ریسک؛ رشد واسطه ای، کاهش تنوع ابزارها )اهرم/وامفرار کاربران حرفه :ماه( ۱۸–۶مدت )میان  •

 .غیرمجاز

 .اعتمادی ساختاری به کانال داخلی؛ »دلاریزه« شدن ترجیحات نگهداری دارایی خارج از نظارتبی  :بلندمدت •

 های سنجش پیشنهادیشاخص

پرسنتایل، سهم  -9۵نسبت حجم معاملات خارجی کاربران ایرانی به داخلی، متوسط اسلیپیج/اسپرد داخلی، زمان برداشت متوسط/ •

 .به کل KYC ها، نسبت کاربران سطح پیشرفتهشکایات کاربری از کل تراکنش 
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 ( وکار )کارگزار/پلتفرم/امینکسب (۲

 مسیرهای اثر کلیدی

 .ای حرفه مدیر/سرمایه جذب در ناتوانی نامحدود،  شخصی ریسک ← شرکت تضامنی( ۱۵شکل حقوقی اجباری و پرریسک )م •

 .دو بار بستن نقدینگی، فشار جریان نقد ← (۲۶مبهم )م  PoR +(30سپرده یا ضمانتِ سنگین )م( + ۱۲های نامتوازن )مکف سرمایه •

 .نامتجانس با ماهیت بازارسازی؛ خفه شدن نقدینگی در اوج بازار ←( 3۱سقف فعالیت روزانه بر مبنای سرمایه )م •

 .عملیاتی ریسک/زاییهزینه  متنوع؛ عملیاتی های مدل شدنقفل  ←  و ابهام نقش امین( 4۵–4۲داری )مانحصار در نگه  •

 .بینیهای غیرقابل پیش تداخل رگولاتوری، توقف ← (39اجبار اینماد/درگاه )م •

• Delist ای شوک مقرراتی و ریسک دادخواهی زنجیره  ← (4۷بدون معیار و فرایند )م. 

 پیامدها

 .های محدود؛ کاهش نوآوری محصولها و امین خروج بازیگران کوچک/متوسط؛ وابستگی شدید به بانک :مدتکوتاه  •

، افت حاشیه سود؛ تغییر اقلیم ریسک به »ریسک  (operational fragility) ، شکنندگی عملیات(↑HHi) تمرکز بازار :مدتمیان  •

 .«مقرراتی

 .سپاری نوآوری به خارجگذاری، برونانحصار القایی، کندشدن چرخه سرمایه :بلندمدت •

 های سنجش پیشنهادیشاخص

، هزینه تطبیق به ازای هر تراکنش،  Days Cash on Hand نرخ خروج/تعطیلی کارگزاران، سهم سه بازیگر برتر از حجم بازار، متوسط •

 .های وابسته و زیان Delist/تعداد رخدادهای توقف

 اقتصاد دیجیتال و کلان (۳

 مسیرهای اثر کلیدی

 .شدن سایه اقتصاد زیرزمینیه خارج و بزرگ ب تقاضا« »نشت ←وکار محدودیت محصول/حجم و مهاجرت کاربر و کسب  •

 .نوآوری  کندی  و سرمایه تخصیص ناکارایی ←گرایی بانکی در یک بازار ذاتاً چابک تمرکز •

 .Web3 ثباتی انتظارات، افزایش پریمیوم ریسک کشور در حوزهبی ← (ها، سقفDelist) های مقرراتیشوک •

 



 
 

 

 

4030903 

 

 پیامدها

 .ردیابیکاهش حجم داخلی، افزایش اختلاف قیمت با خارج؛ افت درآمد مالیاتی قابل  :مدتکوتاه  •

 .Web3/AI/Fintech گیری زنجیره ارزشرشد اشتغال غیررسمی، خروج سرمایه انسانی، کندی شکل :مدتمیان  •

 .تکرفتن پنجره فرصت اقتصاد دیجیتال، افزایش »هزینه سرمایه« برای هر پروژه فینازدست :بلندمدت •

 های سنجش پیشنهادیشاخص

بازار، نرخ اشتغال   HHi ، شاخصGDP های مرتبط ازغیررسمی، سهم مالیات  P2P های شکاف قیمت داخلی/خارجی، سهم تراکنش  •

 .تک/بلاکچینرسمی فین 

 نظام حقوقی و قضایی  (۴

 مسیرهای اثر کلیدی

 .تعارض صلاحیت، تضعیف دادرسی منصفانه  ←( ۵9گرفتن سایر نهادها )مو نادیده( ۵۷قضایی بانک )مجانشینی شبه  •

• Delist ریسک ابطال تصمیمات، بار دعاوی جبران خسارت ←( 4۷بدون معیار و فرایند اعتراض )م. 

 .عدم قابلیت اجرای منصفانه قراردادها ←( 33در برابر م ۲۸تناقض در بار مسئولیت )م •

 .ها و افزایش ارجاعات به دیواننامه تعارض آیین ←تداخل مقررات )اینماد/بانکی/بازار سرمایه(  •

 پیامدها

 .قطعیت اجرای مقرراتهای شکایت علیه کارگزاران/بانک؛ دستورات موقت؛ عدم افزایش پرونده  :مدتکوتاه  •

 .های قضایی متعارض؛ فرسایش اعتبار تصمیمات اداری گیری رویهشکل  :مدتمیان  •

 .های دیجیتالتقویت »ریسک حقوقی کشور« در حوزه دارایی :بلندمدت •

 های سنجش پیشنهادیشاخص

  تعارضات تعداد بانک،–کارگزار–تعداد/رشد دعاوی مرتبط، نسبت احکام ابطال/تأیید در دیوان عدالت، متوسط زمان حل اختلاف کاربر •

 .شدهثبت ای مقرره 
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 المللیوجهه و روابط بین (۵

 مسیرهای اثر کلیدی

 .پیام منفی به همتایان/ارزیابان ← (FATF/IOSCO/MiCA) های شفافمحوری« و رویهانطباق با اصول »تناسب و ریسکعدم •

 .مالی نوآوری  از حذفی/کارانهمحافظه قرائت ←تعلیق /Delist تمرکز بانکی و اختیارات غیرشفاف  •

 .«کاربر به پشتوانه بدون ریسکِ »تحمیل تصور ←در سازوکار جبران  (OFAC) های فرااختیاری توجهی به ریسکبی  •

 پیامدها

 .↑مرزیهای تطبیق برونای؛ هزینهکاهش تمایل بازیگران خارجی به همکاری فنی/سرمایه :مدتکوتاه  •

 .بنیانهای شراکت دانش ؛ از بین رفتن فرصتWeb3 انزوای اکوسیستم داخلی :مدتمیان  •

 .بینی«، افزایش هزینه ورود شریک خارجیشدن تصویر »محیط مقرراتی غیرقابل پیش حک  :بلندمدت •

 های سنجش پیشنهادیشاخص

مرزی،  ، تعداد محصولات مشترک برونCross-border per project المللی منعقد/لغوشده، هزینه تطبیقهای بین تعداد مشارکت •

 .تکهای ریسک ادراکی بخش فینرتبه

 ها و بخش خصوصیها، تشکلاتحادیه (۶

 مسیرهای اثر کلیدی

 .«گری تنظیم  اجتماعیِ »سرمایه  تضعیف ←و فرآیند نظرخواهی شکلی(  ۵9کنارگذاشتن نقش نهادهای صنفی و مشورت مؤثر )م •

 .ارکت صنفیمش انگیزگی بی  رقابت،  حذف ←انحصار القایی از مسیر سرمایه/سپرده/امین/درگاه   •

 .حاکمیت–صنف مشترک های پروژه سازی عقیم ←دهی( ممنوعیت ابزارهای نوآوری )اهرم/وام •

 پیامدها

 .های اعتراضینفعان؛ افزایش بیانیه کاهش تمایل به مشارکت در تدوین مقررات؛ واگرایی منافع ذی  :مدتکوتاه  •

 .مالکیت اجتماعیدلیل عدمخودتنظیمگری؛ کاهش کیفیت استانداردهای عملیاتی به /SRO فروپاشی مسیر :مدتمیان  •

 .نهادی  سرمایه اتلاف تعلیق«؛–ابطال–گذاری های »مقررهوگو و تکرار چرخهشدن گفت قفل  :بلندمدت •
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 های سنجش پیشنهادیشاخص

 تعداد صنفی،  نظرات  به رسمی گوییپاسخ  زمان فرآیندها، در هاتشکل کتبی  مشارکت  نرخ صنف،–تعداد جلسات رسمی مشترک ناظر •

 .شدهپذیرفته  صنفی استانداردهای 

 ( شدت–ماتریس ریسک تجمیعی )برد

 ریسک کلیدی  شدت احتمال حوزه 

 اعتمادی پایدار خروج به بازار خارجی/زیرزمینی، بی بالا  بالا  کاربر 

 تمرکز، ورشکستگی نقدینگی، توقف نوآوری بالا  بالا  وکار کسب 

 نشت تقاضا/مالیات، کندی رشد اقتصاد دیجیتال  بالا  ↑متوسط اقتصاد کلان

 سیل دعاوی، ابطال مقررات بالا  متوسط  قضایی –حقوقی

 انزوای فناوری، هزینه تطبیق بالا  ↑متوسط متوسط  المللی بین 

 و سرمایه اجتماعی SRO فروپاشی ↑متوسط بالا  ها/بخش خصوصی تشکل

 

 گیر( بندی تبعاتی )پیام روشن به تصمیمجمع

قطعیت حقوقی، خروج  سازد: تمرکز بانکی، عدم می های سسیتماتیک جدیدریسکشود، بلکه تنها به »نظم« منجر نمی اجرای متن فعلی، نه  (۱

 .کاربر و سرمایه

، (۱۵هزار یورو(، شکل حقوقی تضامنی )م۵۰، سقف ۳۱های نامتناسب )م، سقف(۴۷بدون معیار )م Delistترین کانال زیان، مهم  (۲

 .است (۴۵، و ابهام در نقش امین/برداشت )م(۳۰، م۱۲الزامات سرمایه/سپرده )م

شود، بازار غیررسمی بزرگ، و ظرفیت  مراتب بیشتر است: بازار رسمی کوچک میآن به »هزینه اجتماعی« مقرره از »فایده«در این آرایش،  (3

 .نوآوری کشور عقیم

 و اصلاح«–تعلیق –، تصویب این متن عملاً به چرخه »تصویبمحور، و رویکرد ریسک(۵۹نهادی )مواقعی، مشارکت بین RIAبدون  (4

 .انجامید خواهد عمومی اعتماد فرسایش

  


