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Abstract

T he mandatory liquidation clause in cryptocurrency leverage 
trading is an automated mechanism for closing loss-making 
positions to protect the platform's capital and ensure finan-

cial system stability. The fundamental issue is whether the ambiguity in 
the timing and exact price of liquidation at the moment of contract con-
clusion constitutes a case of gross gharar (excessive uncertainty) and 
renders the transaction void. This research, employing a descriptive-an-
alytical method with an ijtihad approach and using library resources, 
demonstrates that through a substantive distinction between "commer-
cial risk arising from future fluctuations" and "gharar in the contract ele-
ments," the mandatory liquidation clause is not only not considered void-
ing gharar but also a rational tool for risk management and realization 
of contractual justice. This clause can be analyzed in the form of a "sus-
pensive resolutory condition contingent upon a quantified attribute," and 
algorithmic transparency in smart contracts eliminates ignorance re-
garding the condition's occurrence. However, the validity of these trans-
actions is contingent upon two essential conditions: first, the technical 
soundness of oracles and transparency of the reference price; second, 
the absence of price manipulation by the platform. Compliance with 
these conditions provides the necessary religious basis for the operation 
of trading platforms.
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Extended Abstract
Introduction

The emergence of blockchain technology and digital assets has fundamentally trans-
formed traditional financial market paradigms and the jurisprudential frameworks of 
commercial transactions (Fiqh al-Mu'amalat). Leverage trading, as one of the most 
complex derivative instruments, allows traders to take positions several times larger 
than their actual capital using limited collateral (margin). At the heart of these transac-
tions lies a legal-technical mechanism known as the "forced liquidation clause," which 
enables the platform to automatically close a user's position and utilize the collateral to 
cover the debt when the user's loss reaches a specified threshold.

The central issue of this research is the ambiguity surrounding the exact timing and 
execution price of liquidation at the moment of contract conclusion, which raises the 
suspicion of excessive uncertainty (Gharar Fahish). The fundamental question is wheth-
er this ambiguity constitutes "ignorance regarding the fundamental elements of the 
contract" (Jahl bi-l-'Iwadayn)—thereby rendering the transaction void—or whether it 
qualifies as an acceptable "commercial risk arising from future fluctuations" that can 
be managed.

A review of the literature indicates that the foundations of the Gharar doctrine and its 
classical instances have been extensively debated by Imamiyyah jurists in jurispruden-
tial texts. Contemporary studies can be broadly classified into three categories: studies 
on the jurisprudential nature of cryptocurrencies; studies on Gharar in derivative instru-
ments and the role of intermediaries; and studies distinguishing between commercial 
risk and Gharar. However, the specific jurisprudential analysis of the "forced liquidation 
clause" in cryptocurrency leverage contracts—which functions as an automatic and al-
gorithmic resolutory condition (Shart-e-Faskh) within the context of smart contracts—
remains a significant research gap.

The aim of this research is to prove the hypothesis that liquidation is not an invalidat-
ing ambiguity (Gharar Mubtil), but rather a "rational risk management mechanism" that 
is fully compatible with jurisprudential maxims such as Intentional Action (Iqdam) and 
No Harm (La Darar).

Method
This research employs a descriptive-analytical method grounded in a jurisprudential 

deduction (Ijtihadi) approach, utilizing library resources. Data were collected from Ima-
miyyah jurisprudential texts (both classical and contemporary), legal sources concern-
ing general contract rules, scientific articles in the fields of transaction jurisprudence 
and technology law, and technical documentation regarding the mechanics of smart 
contracts and cryptocurrency markets. Data analysis was conducted using an interpre-
tive-deductive method, relying on authoritative jurisprudential maxims—namely, the 
Maxim of No Gharar (Nafy al-Gharar), the Maxim of No Harm (La Darar), the Maxim 
of Dominion (Tasallut), and the Maxim of Validity (Asalat al-Sihhah)—with a focus on 
the exposition, critique, and evaluation of various perspectives.
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Results
	First. Substantive Distinction between Commercial Risk and Jurispru-

dential Gharar: An analysis of the Gharar concept in jurisprudential sources 
reveals that invalidating Gharar pertains to "ignorance of the contract's core ele-
ments" (price, subject matter, effective attributes, and deliverability) at the time 
of inception. In contrast, commercial risk relates to "uncertainty regarding future 
events" (e.g., price fluctuations) and does not impair the fundamental elements 
of the contract at its conclusion. Drawing upon the perspective of the author of 
Jawahir al-Kalam (Sahib al-Jawahir)—who argued that risk arising from future 
events is not invalidating provided it does not compromise the certainty of the 
exchanged items—the forced liquidation clause falls outside the scope of invali-
dating Gharar and is classified as a "managed commercial risk."

	Second. Algorithmic Transparency and Elimination of Effective Igno-
rance: In smart contracts, all parameters dictating liquidation (leverage ratio, 
initial margin, maintenance margin, liquidation price, and calculation algo-
rithms) are transparently embedded in the code and displayed to the user prior 
to transaction entry. This absolute transparency eliminates ignorance regarding 
the "conditions triggering liquidation." The remaining ambiguity lies only in 
execution mechanics (e.g., price slippage and market depth), which, if aligned 
with market conventions, constitutes "negligible uncertainty" (Gharar Yasir) and 
does not impair contract validity according to prominent jurists like Sheikh An-
sari. The guiding criterion here is "customary determinacy" (Ma'lumiyyah 'Urf-
iyyah)—the level of knowledge deemed sufficient by financial market customs 
for making commercial decisions.

	Third. Legal Analysis within Accepted Frameworks: From a legal stand-
point, the forced liquidation clause can be analyzed through two frameworks: a 
"suspensive resolutory condition" (Shart al-Faskh al-Mu'allaq) and an "irrevoca-
ble agency" (Wikalat Bila 'Azl) for collateral liquidation. Under the resolutory 
condition framework, the parties agree that upon the occurrence of an objective 
trigger (the price hitting the threshold), the contract is automatically and forcibly 
terminated. Under the agency framework, the user grants the platform irrevoca-
ble authority to sell the collateral under critical conditions. In both frameworks, 
the absolute transparency of parameters and the absence of platform negligence 
are essential prerequisites for validity.

	Fourth. Justification Based on Secondary Jurisprudential Maxims: The 
forced liquidation clause can be further validated through secondary maxims: the 
Maxim of Intentional Action (the user, fully aware of the leverage and liquida-
tion price, enters the transaction voluntarily and cannot later claim Gharar); the 
Maxim of No Harm and the Conflict of Harms (Tazahum al-Dararayn) (where 
liquidation prevents broader systemic harm); and the Maxim of Dominion (the 
user voluntarily places the collateral under the platform's control).
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	Fifth. Conditions of Validity and Liability for Breach: The aforementioned 
analyses hold valid only under two strict conditions: the technical integrity of 
price oracles and the absolute absence of price manipulation by the platform. 
Should these be breached, the platform assumes civil liability for the user's loss-
es, and the user reserves the right to rescind the contract or claim damages based 
on the Option of Deceit (Khiyar al-Tadlis) or the Maxim of No Harm.

	Sixth. Addressing Counterarguments: The primary objections raised by 
critics include claims of invalidating Gharar, relative ambiguity stemming from 
oracle transparency, the necessity of mutual consent at the time of termination, 
and the risk of manipulation by centralized exchanges. The responses demon-
strate that by distinguishing commercial risk from jurisprudential Gharar, ensur-
ing algorithmic transparency, and framing the clause as a resolutory condition 
or irrevocable agency, the legitimacy of the forced liquidation clause is solidly 
established—strictly contingent upon transparency and non-manipulation.

Conclusion 
The forced liquidation clause in cryptocurrency leverage trading—provided there 

is full parameter transparency, technical integrity of oracles, and zero price manipula-
tion—falls strictly outside the realm of invalidating Gharar and constitutes an "accept-
able commercial risk." This clause can be legally framed as a "suspensive resolutory 
condition" or "irrevocable agency" and is further validated by secondary jurisprudential 
maxims (Iqdam, La Darar, Tasallut).

A critical distinction must be made between two technical environments: in on-chain 
smart contracts utilizing decentralized and transparent oracles, the forced liquidation 
clause is inherently legitimate under the stated conditions. However, in Centralized Ex-
changes (CEXs), due to the elevated risk of manipulation, establishing validity condi-
tions is significantly more challenging; transactions on these platforms are jurispru-
dentially acceptable only if non-manipulation and total transparency are unequivocally 
proven.

The realization of this legitimacy relies heavily on adherence to the aforementioned 
stipulations; otherwise, the platform bears civil liability for user damages. Ultimately, 
compliance with transparency and accountability standards by trading platforms pro-
vides the necessary Sharia and legal foundations for their operation within Iran's legal 
system.

Suggestions for Future Research: Jurisprudential analysis of decentralized price or-
acles, comparative studies across other Islamic schools of jurisprudence, analysis of 
secondary contractual issues (usury, gambling, deceit) in DeFi, case studies of existing 
platforms, and the design of a Sharia-compliant smart contract architecture.

Policy and Executive Recommendations: Mandating complete algorithmic transpar-
ency, continuous auditing of oracle integrity, enforcing mandatory risk-awareness test-
ing for users, and restructuring certain transactions under the Contract of Compromise 
(Sulh).
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 چکیده
ــودکار  ــازوکاری خ ــا، س ــی رمزارزه ــات اهرم ــن( در معام ــاری )لایکوییدیش ــۀ اجب ــرط تصفی ش
بــرای بســتن موقعیت‌هــای زیــان‌ده بــه منظــور صیانــت از ســرمایۀ پلتفــرم و ثبــات نظــام مالــی 
کــه آیــا ابهــام در زمــان و قیمــت قطعی وقوع تصفیــه در لحظۀ  اســت. مســئلۀ بنیادیــن آن اســت 
انشــای عقــد، مصــداق غــرر فاحــش و موجــب بطــان معاملــه اســت؟ پژوهــش حاضــر بــا روش 
کتابخانــه‌ای، نشــان می‌دهــد  توصیفی‑تحلیلــی بــا رویکــرد اجتهــادی و بــا اســتفاده از منابــع 
ــرر در ارکان  ــی« و »غ ــانات آت ــی از نوس ــاری ناش ــک تج ــان »ریس ــوی می ــک ماه ــا تفکی ــه ب ک
عقــد«، شــرط تصفیــۀ اجبــاری نه‌تنهــا غــرر مبطــل محســوب نمی‌شــود، بلکــه ابــزاری عقلایــی 
بــرای مدیریــت ریســک و تحقــق عدالــت قــراردادی اســت. این شــرط در قالب »شــرط فاســخ 
ــوده و شــفافیت الگوریتمیــک در قراردادهــای  ــل ب ــل تحلی کمّی‌شــده« قاب ــر وصفــی  ــق ب معل
هوشــمند، جهــل بــه حصــول شــرط را مرتفــع می‌ســازد. بــا ایــن حــال، صحــت ایــن معامــات 
کل‌ها و شــفافیت قیمت  منــوط بــه تحقــق دو شــرط اساســی اســت: نخســت، ســامت فنــی اورا
مرجــع؛ دوم، عــدم دســتکاری قیمــت توســط پلتفــرم. رعایــت ایــن شــروط، مبنــای شــرعی لازم 

تــی را فراهــم مــی‌آورد. بــرای فعالیــت پلتفرم‌هــای معاملا

   ۱  سید محمد حیدری خورمیزی 

کاوی فقهی‌-حقوقـــی شـــرط تصفیـــۀ اجباری  اســـتناد: حیـــدری خورمیـــزی، ســـید محمـــد. )1404(. وا
)لایکوییدیشـــن( در قراردادهـــای اهرمـــی رمزارزهـــا: از ابهـــام غـــرری تـــا ضـــرورت مدیریـــت ریســـک. 
https://doi.org/10.30513/ied.2026.8221.1267 .459-423 ،)3(2 ،آموزه‌هـــای اقتصـــاد اســـامی

  ناشر: دانشگاه علوم اسلامی رضوی.                                  نویسندگان.                                            
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مقدمه

ک‌چیــن و دارایی‌هــای دیجیتــال، پارادایم‌هــای ســنتی بازارهــای مالــی و  پیدایــش فنــاوری بلا
چارچوب‌هــای فقهــی معامــات را بــا تحولــی بنیادیــن مواجــه ســاخته اســت )علــی‌زاده اصــل و همــکاران، 
۱۳۹۴، ص. ۶۷(. معامــات اهرمــی بــه عنــوان یکــی از پیچیده‌تریــن ابزارهــای مشــتقه، بــه معامله‌گــر 

ــود  ــی خ ــرمایۀ واقع ــر س ــن براب ــی چندی ــن(، موقعیت‌های ــدود )مارجی ــه‌ای مح ــا وثیق ــد ب ــازه می‌ده اج
کانــون ایــن معامــات، ســازوکاری حقوقی‑فنــی بــا  کنــد )راعــی و همــکاران، ۱۳۸۳، ص. ۴۶(. در  اتخــاذ 
کــه بــه پلتفــرم اجــازه می‌دهــد در صــورت  عنــوان »شــرط تصفیــۀ اجبــاری« )لایکوییدیشــن( قــرار دارد 
کاربــر بــه آســتانه‌ای مشــخص، موقعیــت وی را بــه صــورت خــودکار بســته و از وثیقــه بــرای  یــان  رســیدن ز

کنــد. پوشــش بدهــی اســتفاده 
مســئلۀ محــوری ایــن پژوهــش، ابهــام در زمــان و قیمــت قطعــی وقــوع تصفیــه در لحظــۀ انشــای 
کــه آیــا ایــن ابهــام، از  کــه شــبهۀ غــرر فاحــش را برمی‌انگیــزد. پرســش اساســی آن اســت  عقــد اســت 
ســنخ »جهــل بــه ارکان عقــد« محســوب شــده و موجــب بطــان معاملــه می‌گــردد، یــا آن‌کــه در زمــرۀ 
کــه قابلیــت پذیــرش و مدیریــت دارد؟ پاســخ  »ریســک تجــاری ناشــی از نوســانات آتــی« قــرار می‌گیــرد 
بــه ایــن پرســش، مســتلزم تنقیــح دقیــق موضــوع و تفکیــک میــان دو ســناریوی متمایــز اســت: نخســت، 
ــر  ــی ب ــا مبتن ــه در آنه ــوند و تصفی ــرا می‌ش ــره اج ــل روی زنجی کام ــور  ــه ط ــه ب ک ــمندی  ــای هوش قرارداده
کــه   )CEX( متمرکــز  پلتفرم‌هــای  ســازوکارهای  دوم،  می‌گیــرد؛  صــورت  کل‌هــا  اورا قیمتــی  ک  خــورا
 ، گســتردۀ پلتفــرم انجــام می‌شــود. ایــن دو ســناریو تصفیــه عمدتــاً خــارج از زنجیــره و مبتنــی بــر اختیــار 
احــکام و الزامــات فقهی‑حقوقــی متفاوتــی دارنــد و خلــط میــان آنهــا، داوری دربــارۀ مشــروعیت شــرط 

ــا ابهــام مواجــه می‌ســازد. ــه را ب تصفی
ــان نقیبــی و همــکاران،  ــزد )حبیبی ــه، شــبهۀ غــرر فاحــش را برمی‌انگی ابهــام در نقطــۀ اجــرا و زمــان تصفی
ــل ابهــام در  ــه دلی ــه ب ک ــه از برخــی دیدگاه‌هــای ســنتی برداشــت می‌شــود  ک ــی  ۱۳۹۹، ص. ۲۲۸(. در حال

سرنوشــت مــال، حکــم بــه بطــان ایــن شــرط می‌شــود )شــهید اول، بی‌تــا، ص. ۲۵۳؛ انصــاری، ۱۴۱۵، ج. ۴، ص. 
کــه میــان »خطــر در تحصیــل مبیــع«  ۱۸۵(، امــا ضرورت‌هــای نظــم عمومــی اقتصــادی ایجــاب می‌کنــد 

و »ریســک نوســان قیمــت در آینــده« تفکیــک قائــل شــد )بهرامــی احمــدی، ۱۳۹۴، ص. ۱۱۲؛ نجفــی، ۱۴۰۳، 
ج. ۲۲، ص. ۳۸۸(.

کــه لایکوییدیشــن نــه یــک ابهــام مبطــل، بلکــه  هــدف پژوهــش حاضــر اثبــات ایــن فرضیــه اســت 
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« ســازگاری  کــه بــا قواعــدی چــون »اقــدام« و »لاضــرر یــک »ســازوکار مدیریــت ریســک عقلایــی« اســت 
کامــل دارد )خمینــی، ۱۴۲۱، ج. ۳، ص. ۳۶۲؛ علیــزاده اصــل و موســویان، ۱۳۹۴، ص. ۸۵(.

پیشینۀ پژوهش

گســترده  کلاســیک آن توســط فقیهــان امامیــه در متــون فقهــی خــود بــه طــور  مبانــی قاعــدۀ غــرر و مصادیــق 
ــی،  ــه اســت )شــیخ انصــاری، ۱۴۱۵ق؛ شــهید اول، ۱۴۱۰ق؛ شــهید ثانــی، ۱۴۱۳ق؛ علامــه حل گرفت ــرار  مــورد بحــث ق
۱۴۱۳ق؛ محقــق ثانــی، ۱۴۱۴ق(. عــاوه بــر متــون فقهــی یادشــده، مطالعــات معاصــر مرتبــط بــا موضــوع را 

کــرد: مطالعــات مربــوط بــه ماهیــت فقهــی رمزارزهــا و بیــع  می‌تــوان در ســه دســتۀ اصلــی طبقه‌بنــدی 
پایــه؛ مطالعــات مربــوط بــه غــرر در ابزارهــای مشــتقه و نقــش واســط‌ها؛ و مطالعــات مربــوط بــه تفکیــک 

. ریســک تجــاری از غــرر

     ماهیت فقهی رمزارزها و بیع پایه

پژوهش‌هــای اولیــه عمدتــاً بــر مشــروعیت خــودِ بیت‌کویــن و شــمول قاعــدۀ غــرر بــر معامــات نقــدی 
ــه ایــن نتیجــه  ــۀ بیت‌کویــن ب کاوی فقهــی معامل ــا وا آن متمرکــز بوده‌انــد. پورصدقــی و همــکاران )۱۴۰۴( ب
کــه بــه دلیــل معلــوم بــودن عوضیــن در لحظــۀ عقــد، غــرر فاحــش منتفــی اســت و نوســانات آتــی  رســیده‌اند 
بــازار خللــی بــه صحــت بیــع پایــه وارد نمی‌کنــد. همچنیــن حبیبیــان نقیبــی و همــکاران )۱۳۹۹( بــه بررســی 
گرچــه فقیهــان  کــه  چالــش غــرر در معاملــه بــا رمزارزهــا )مــورد مطالعــه: بیت‌کویــن( پرداختــه و آورده‌انــد 
چالش‌هایــی را دربــارۀ معاملــه بــا رمزارزهایــی ماننــد بیت‌کویــن مطــرح نموده‌انــد، عمــدۀ اشــکالات ایشــان 

متوجــه غــرری بــودن ایــن نــوع از معاملــه اســت.

    غرر در ابزارهای مشتقه و نقش واسط‌ها

ــار معاملــه و آتــی در بازارهــای ســنتی، مصباحــی مقــدم و رســتم‌زاده )۱۳۸۶(  در حــوزۀ قراردادهــای اختی
گونــه‌ای مبهــم باشــد  کــه عاقبــت و نتیجــۀ آن بــه  کــه معاملــۀ غــرری، معاملــه‌ای اســت  کرده‌انــد  اســتدلال 
کلــی ســه مــورد اصلــی بــرای  و ایــن ابهــام ســبب ایجــاد احتمــال زیــان در حــد غیرمتعــارف شــود. بــه طــور 
ــر تســلیم  ــع، و ابهــام در قــدرت ب ــع، ابهــام در صفــات مبی غــرر مطــرح اســت: ابهــام در اصــل وجــود مبی
کــه »بیــع  کرده‌انــد  مبیــع. ایشــان بــا بررســی دلایــل مخالفــان و موافقــان ســرانجام ایــن نتیجــه را حاصــل 
حــق« از دیــدگاه برخــی از فقیهــان امامیــه از جملــه امــام خمینــی)ره( بلااشــکال اســت. در پژوهــش 
: احتمــال وقــوع  ــای »خطــر ــه معن کــه اصطــاح غــرر ب ــد  ، ســلطانی‌فرد و محمــدی )۱۴۰۳( آورده‌ان دیگــر
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کــه در آن بــه دلیــل وجــود ابهــام،  « در روایــات، خریــد و فروشــی اســت  « اســت و منظــور از »بیــع الغــرر ضــرر
دســت‌کم یکــی از عوضیــن در هنــگام معاملــه عرفــاً در معــرض نابــودی باشــد. بــه بــاور ایشــان، مــواردی 
، نوســانات شــدید در ایــن بــازار و نامشــخص  ، مبهــم بــودن ماهیــت رمــزارز همچــون فیزیکــی نبــودن رمــزارز

بــودن پشــتوانۀ رمزارزهــا نمی‌توانــد موجــب تحقــق غــرر در معامــات ایــن بــازار شــود.

   تفکیک ریسک تجاری از غرر

کــه بــه  کــه غــرر ناشــی از جهالــت یــا ریســکی اســت  موســوی و رییســی )۱۳۹۷( بــه ایــن نتیجــه رســیده‌اند 
گونه  کــه ریســک در تجــارت ناظــر بــر آینــدۀ ســرمایه بــوده و هیچ  ارکان قــرارداد برخــورد می‌کنــد، در حالــی 
برخــوردی بــا ارکان قــرارداد نــدارد. ایشــان همچنیــن مشــروعیت درآمدزایــی ریســک را از قاعــدۀ »الخــراج 
گاهانــه، عادلانــه و  کــه آ کــرده و معتقدنــد از منظــر اخلاقــی، ریســکی روا اســت  بالضمــان« اســتخراج 

مبتنــی بــر مصالــح فــردی و اجتماعــی باشــد.

   مطالعات بین‌المللی

در ســطح بین‌المللــی، مطالعــات محــدودی بــه تحلیــل قراردادهــای هوشــمند و مشــتقات در مالیــۀ 
اســامی اختصــاص یافتــه اســت. احمــد و اســماعیل )۲۰۱۸( در مطالعــۀ خــود بــا عنــوان »قراردادهــای 
کــه شــفافیت الگوریتمــی در  هوشــمند در مالیــۀ اســامی: دیــدگاه شــرعی« بــه ایــن نتیجــه رســیده‌اند 
ــه این‌کــه پارامترهــای  ــرد، مشــروط ب قراردادهــای هوشــمند می‌توانــد بســیاری از اســباب غــرر را از بیــن بب
قــرارداد از ابتــدا بــرای طرفیــن معلــوم باشــد. همچنیــن مؤسســۀ تحقیقــات و آمــوزش اســامی بانک توســعۀ 
گــزارش تخصصــی خــود بــا عنــوان »ســازوکارهای تصفیه اجباری در مشــتقات با وثیقۀ  اســامی )۲۰۲۳( در 
کــه صحــت شــرط تصفیــه اجبــاری در مشــتقات رمــزارزی  کــرده اســت  کیــد  رمــزارزی: تحلیــل شــرعی« تأ

منــوط بــه دو شــرط اساســی اســت: شــفافیت قیمــت مرجــع و عــدم دســتکاری توســط پلتفــرم.

   نوآوری پژوهش

کاوی اختصاصــی مســئلۀ مســتحدثه در قراردادهــای اهرمــی  علی‌رغــم غنــای تحقیقــات یادشــده، وا
کــه به اصطلاح شــرطی فاســخ، خــودکار و پیشــامدنگارانه1 در  رمزارزهــا بــا عنــوان »شــرط تصفیــۀ اجبــاری« 
که عمدتاً  بســتر قراردادهای هوشــمند اســت، خلأ پژوهشــی بزرگی محســوب می‌شــود. تحقیقات پیشــین 
کاوی اختصاصــی شــرط  بــه ماهیــت رمزارزهــا یــا ابزارهــای مشــتقه در بازارهــای ســنتی پرداخته‌انــد، بــه وا

1 .algorithmic
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تصفیــۀ اجبــاری در معامــات اهرمــی رمزارزهــا نپرداخته‌انــد. ایــن شــرط ماهیتــی دوگانــه دارد: از ســویی 
کــه تحقــق آن بــه وقــوع وصفــی خارجی )رســیدن قیمت به آســتانۀ تصفیه(  « اســت  »شــرط فاســخ خــودکار
، در بســتر قراردادهای هوشــمند، اجرای آن به صورت پیشــامدنگارانه  موکول شــده اســت؛ از ســوی دیگر
و بــدون نیــاز بــه ارادۀ جدیــد طرفیــن صــورت می‌گیــرد. ایــن ویژگی‌هــا، تحلیــل فقهی‑حقوقــی متمایــزی را 
گرفتــه اســت و پژوهــش حاضــر بــه دنبــال تبییــن مشــروعیت یــا  کمتــر مــورد توجــه قــرار  کنــون  کــه تا می‌طلبــد 

عــدم مشــروعیت ایــن مکانیســم در معامــات اهرمــی اســت.

روش پژوهش 

کتابخانــه‌ای(  روش پژوهــش حاضــر بــه صــورت توصیفی‑تحلیلــی اســت. داده‌هــا بــه روش اســنادی )
(، منابــع حقوقــی مرتبــط بــا  کلاســیک و معاصــر گــردآوری شــده اســت: متــون فقهــی امامیــه ) از منابــع زیــر 
قواعــد عمومــی قراردادهــا، مقــالات علمــی در حوزۀ فقه معاملات و حقوق فناوری، و اســناد فنی مرتبط با 
عملکــرد قراردادهــای هوشــمند و ســازوکارهای بــازار رمزارزهــا. تحلیــل داده‌ها با روش تفسیری‑اســتدلالی 
، قاعدۀ ســلطنت، قاعــدۀ صحت( و  ، قاعــدۀ لاضــرر و بــا اســتناد بــه قواعــد فقهــی معتبــر )قاعــدۀ نفــی غــرر

، نقــد و ســنجش دیدگاه‌هــا انجــام شــده اســت. بــا تمرکــز بــر تقریــر

۱. موضوع‌شناسی فنی و تنقیح قراردادیِ شرط تصفیۀ اجباری

تبییــن فقهی‑حقوقــی دقیــقِ شــرط تصفیــۀ اجبــاری )لایکوییدیشــن(، پیش‌نیــازی جــز درک صحیــح 
فرآینــد فنــی، متغیرهــای مؤثــر و مهم‌تــر از آن، تفکیــک ســناریوهای متفــاوت اجرایــی نــدارد. ایــن بخــش 
کــدام دســته از قراردادها  بــا هــدف »تنقیــح موضــوعِ مــورد حکــم« تدویــن شــده اســت تا مشــخص شــود در 
ــاد تحلیــل فقهــی  ــور قابــل تحقــق اســت. ابهــام در ایــن تنقیــح، بنی کــدام ســاختار فنــی، شــرط مزب ــا  و ب
را سســت می‌کنــد؛ زیــرا »شــاخص قیمت‌رســان«2، »قیمــت مرجــع«، »نحــوۀ اجــرا«، »حــدود اختیــار 
پلتفــرم«، »ماهیــت وثیقــه« و »نحــوۀ تصفیــه« در دو فضــای متمرکــز )CEX( و غیرمتمرکــز )DEX( ماهیتــاً 

متفاوت‌انــد.
کامــاً متمایــز اســت: ۱‑۱. پلتفرم‌هــای  گام در موضوع‌شناســی، تفکیــک دو ســناریوی  نخســتین 

)CEX( متمرکــز
عنــوان  بــه  و همزمــان   ) اعتبــار کننــدۀ  )اعطا قــرارداد  عنــوان طــرف  بــه  پلتفــرم   ، ســناریو ایــن  در 

2. Oracle.
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تســویه‌کننده، تمامــی فرایندهــای تصفیــه را خــارج از زنجیــره و مبتنــی بــر پایــگاه دادۀ اختصاصــی خــود 
کاربــر وجــوه خــود را بــه پلتفــرم واریــز می‌کنــد، پلتفــرم بــه او اعتبــار اهرمــی می‌دهــد و  مدیریــت می‌کنــد. 
قیمت‌هــای مبنــای تصفیــه نیــز عمدتــاً از صرافــی خــود پلتفــرم یــا منابــع مــورد وثــوق او تأمیــن می‌شــود. 
کاربــر بــه داده‌هــای پلتفــرم و حســن اجــرای آن  کثــری بــوده و  اختیــار پلتفــرم در ایــن ســاختار حدا
، بایــد بــر مبنــای »عقــد وکالــت«، »ضمــان«،  اعتمــاد می‌کنــد. تحلیــل فقهی‑حقوقــی در ایــن ســناریو
« صــورت پذیــرد و مســئولیت پلتفــرم در قبــال تقصیــر یــا تعــدی،  »شــرط ضمــن عقــد« و »قاعــدۀ لاضــرر

محــور اصلــی بحــث اســت.

)DEX( ۱‑۲. قراردادهای هوشمند روی زنجیره

کاربــر در یــک قــرارداد هوشــمند غیرقابل‌تغییــر قفــل می‌شــود و تمامــی فرایندهــای  در ایــن ســناریو، وجــوه 
کل‌هــا« در  کــد از پیــش نوشته‌شــده و بــه صــورت خــودکار اجــرا می‌گــردد. نقــش »اورا تصفیــه بــر اســاس 
اینجــا حیاتــی اســت: قــرارداد هوشــمند به تنهایی بــه داده‌های خارج از زنجیره دسترســی نــدارد، بنابراین 
ک‌چیــن تزریــق می‌کنــد( از  کــه داده‌هــای خارجــی را بــه درون بلا کل« )سرویســی  بایــد از طریــق »اورا
قیمــت لحظــه‌ای دارایــی مطلــع شــود. در ایــن ســناریو، تحلیــل فقهــی بایــد بــه »شــفافیت الگوریتمیــک«، 

کــد« بپــردازد. کل«، »امــکان خطــای سیســتمی« و »مســئولیت ناشــی از  »صحــت داده‌هــای اورا
موضــوع ایــن پژوهــش، عمدتــاً معطــوف بــه ســناریوی دوم )قراردادهــای هوشــمند( اســت، امــا از آنجــا 
کــه بســیاری از معامــات اهرمــی رمزارزهــا در پلتفرم‌هــای متمرکــز انجــام می‌شــود، ملاحظــات ســناریوی 

گرفــت. نخســت نیــز در تحلیــل آثــار حقوقــی و مســئولیت‌ها مــورد توجــه قــرار خواهــد 

۱‑۳. اهرم )لوریج( و ماهیت اعتبار

برای ورود به تحلیل فقهی، لازم است متغیرهای زیر با دقت تعریف شوند:
کند. از  کاربـر اجـازه می‌دهـد موقعیتـی بزرگ‌تـر از سـرمایۀ واقعـی خـود بـاز  کـه بـه  اهـرم نسـبتی اسـت 
« چـه ماهیتـی دارد؟ آیا قرض‌الحسـنه اسـت؟ آیا پلتفرم بـا قصد قرض‌دهی  منظـر حقوقـی، ایـن »اعتبـار
کارمـزد دریافت می‌دارد؟  وارد معاملـه می‌شـود یـا صرفـاً امـکان معاملـه بـا مبالغ بالاتر را فراهـم می‌کند و 
(، اعتبـار  ایـن تفکیـک بـرای تحلیـل شـبهۀ »ربـا« حیاتـی اسـت. در سـناریوی نخسـت )پلتفـرم متمرکـز
کارمزد )تأمین مالی( اسـت. در سـناریوی دوم )قرارداد هوشـمند(، معمولاً  معمولاً به صورت »قرض« با 

کاربـر صرفـاً امکان معاملـه با وثیقـه را می‌یابد. ماهیـت »قـرض« نیسـت، بلکـه 
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1-4. وثیقه یا سپردۀ تضمینی3 اولیه و مارجین نگهداری

۱‑۵. جهت‌گیری معامله: پوزیشن‌های لانگ و شورت

ــت  ــا قیم ــده ب ــا در آین ــرد« ت ــرض می‌گی ــی را »ق ــت، دارای ــش قیم ــی افزای ــا پیش‌بین ــر ب کارب ــگ:     لان

ــر بفروشــد. بالات
کاهــش قیمــت، دارایــی را »قــرض می‌گیــرد و می‌فروشــد« تــا در آینــده  کاربــر بــا پیش‌بینــی     شــورت: 

کنــد. بــا قیمــت پایین‌تــر بازخریــد 
جهــت  خــاف  بــر  قیمــت  حرکــت  کــه  می‌دهــد  رخ  زمانــی  حالــت،  دو  هــر  در  لایکوییدیشــن 

برســد. نگهــداری  مارجیــن  ســطح  بــه   ، کاربــر پیش‌بینــی 

۱‑۶. الگوهای مدیریت وثیقه: مارجین ایزوله و کراس

   مارجیــن ایزولــه: وثیقــه بــه یــک پوزیشــن خــاص اختصــاص می‌یابــد. ریســک تصفیــه محــدود بــه 

همــان وثیقــه اســت و ســایر دارایی‌هــای حســاب در امــان می‌ماننــد.
کل موجــودی حســاب بــه عنــوان وثیقــۀ مشــترک بــرای همــۀ پوزیشــن‌ها عمــل  کــراس:     مارجیــن 

می‌کنــد. ایــن مــدل امــکان مدیریــت منعطف‌تــر را می‌دهــد، امــا در صــورت نوســان شــدید، خطــر 
کل دارایــی را بــه همــراه دارد. تصفیــۀ زنجیــره‌ای و از دســت رفتــن 

ک‌چین کل‌های بلا ۱‑۷. قلب تپندۀ اجرا: اورا

کــه داده‌هــای خارجــی مــورد نیــاز قــرارداد  ک‌چیــن، پروتــکل یــا سرویســی امــن اســت  کل در حــوزۀ بلا اورا
کــرده و بــه  هوشــمند )ماننــد قیمــت لحظــه‌ای یــک دارایــی( را از منابــع معتبــر دریافــت، اعتبارســنجی 
کل شــرط اساســی عادلانــه بــودن اجــرای  درون شــبکه تزریــق می‌کنــد. ســامت، شــفافیت و امنیــت اورا
کل‌هــا محاســبه  ــر اســاس خروجــی ایــن اورا ــه ب ــرا قیمــت تصفی خــودکار شــرط لایکوییدیشــن اســت، زی

.)Zhang et al., 2016( می‌شــود

1-8. تمثیل فنی‑اقتصادی: فیوز اطمینان در سیستم مالی

کــرد.  لایکوییدیشــن در معامــات اهرمــی را می‌تــوان بــه فیــوز اطمینــان در یــک شــبکۀ بــرق پرتــوان تشــبیه 
کامــل از دمــای قطــع فیــوز )قیمــت لایکوییدیشــن(، اجــازه می‌دهــد جریانــی  گاهــی  ( بــا آ کاربــر )تریــدر
گــر حــرارت  کنــد. ا ( عبــور  بــه مراتــب قوی‌تــر از ظرفیــت سیم‌کشــی اولیــۀ خــود )ســرمایه( از شــبکه )بــازار

3 margin
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ناشــی از ایــن جریــان )ضــرر انباشــته( از حــد مجــاز فراتــر رود، فیــوز به‌صــورت خــودکار مــدار را قطــع 
کاربــر و نکــول سیســتمی( جلوگیــری شــود. ایــن قطــع،  گســترده )ورشکســتگی  می‌کنــد تــا از آتش‌ســوزی 
کاربــر بــا علــم بــه آن،  کــه  کل سیســتم اســت  نــه یــک فریــب یــا اقــدام تحمیلــی مبهــم، بلکــه شــرط بقــای 

اقــدام بــه معاملــه می‌کنــد.
یــدر4 بــا یــک صــدم بیت‌کویــن،  یــک ســفارش بــه انــدازۀ یــک  کــه یــک تر کنیــد  مثــال: فــرض 
کنیــد قیمــت بــر خــاف جهــت پوزیشــن  (. حــال فــرض  بیت‌کویــن بــاز می‌کنــد )یعنــی اهــرم ۱۰۰ برابــر
کنــد. در ایــن مثــال، بــا حرکــت یــک درصــد خــاف پوزیشــن، تمــام مارجیــن خــود را از دســت  حرکــت 
می‌دهــد. بــه محــض عبــور از ایــن قیمــت، حســاب تریــدر بــه صــورت خــودکار لیکوییــد می‌شــود. هــر 

کوچک‌تــری از تغییــر قیمــت لیکوییــد می‌شــود. ــر باشــد، بــا درصــد  ــزان اهــرم بالات چقــدر می

1-9. تفاوت با ابزارهای مدیریت ریسک شخصی: استاپ لاس

کاربــر بــرای بســتن خــودکار پوزیشــن در یــک  اســتاپ لاس یــک دســتور شــخصی و اختیــاری از ســوی 
کــردن زیــان اســت. در مقابــل، لایکوییدیشــن یــک فرآینــد  قیمــت از پیــش تعیین‌شــده بــه منظــور محــدود 
کاربــر فاقــد تــوان  کــه  کــه زمانــی فعــال می‌شــود  اجبــاری، سیســتمی و غیرقابل‌لغــو از ســوی پلتفــرم اســت 
کاربــر را  کــف وثیقــه( بــرای حفــظ موقعیــت خــود باشــد. عــدم اســتفاده از اســتاپ لاس می‌توانــد  مالــی )

ســریع‌تر بــه آســتانۀ لایکوییدیشــن برســاند.

1-10. قیمت تصفیه )لایکوییدیشن پرایس(

کــه در آن، ارزش وثیقــه دقیقــاً برابــر بــا مارجیــن نگهــداری می‌شــود. ایــن  قیمــت تصفیــه، قیمتــی اســت 
قیمــت در لحظــۀ عقــد، بــا اســتفاده از فرمولــی ریاضــی و بــر اســاس متغیرهــای معلــوم )نوع پوزیشــن، میزان 
اهــرم، مارجیــن اولیــه، مارجیــن نگهــداری( قابــل محاســبه اســت. بنابرایــن، هرچند »وقــوع قطعی« تصفیه 
کامــاً معلــوم و  در آینــده معلــوم نیســت، امــا »شــرط وقــوع آن« )رســیدن قیمــت بــازار بــه قیمــت تصفیــه( 

شــفاف اســت. ایــن نکتــه، هســتۀ اصلــی تحلیــل غــرر را تشــکیل می‌دهــد.

یــدر بــه شــخصی گفتــه می‌شــود کــه دارایی‌هــا را در هــر بــازار مالــی بــا هــدف کســب ســود از نوســانات قیمــت خریدو‌فــروش می‌کنــد.  4. تر
ــخیص  ــا تش ــن ب ــد. همچنی ــت بفروش ــرده و در آن قیم ــی ک ــتی پیش‌بین ــت را به‌درس ــد اوج قیم ــه بتوان ــت ک ــن اس ی ای ــدر ی ــر تر ــدف ه ه

یــد کنــد. درســت کــف قیمــت، در همــان قیمــت اقــدام بــه خر
 ، ک چیــن وجــود دارد. انتشــار ارز دیجیتــال بیــت کویــن )Bitcoin( نوعــی پولــی الکترونیکــی اســت کــه به‌صــورت غیرمتمرکــز در بســتر بــا
ک چیــن  ــا در همــان بــا ــا بانــک و به‌صــورت همتابه‌همت ــه واســطه ی ــاز ب کنش‌هــای ایــن ارز دیجیتــال بــدون نی نقــل ‌وانتقــال و همــه ترا

انجــام و ثبــت می‌شــود.
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کاوی قاعدهٔ غرر و تفکیک آن از ریسک تجاری 2. وا

، به‌عنــوان یکــی از قواعــد بنیادیــن فقــه معامــات، مســتند بــه نهــی نبــوی مشــهور »نهــی  قاعــدۀ نفــی غــرر
کــه در منابــع معتبــر فریقیــن نقــل شــده اســت )حــر عاملــی، ۱۴۰۹، ج. ۱۲،  « اســت  النبــی)ص( عــن بیــع الغــرر
ص. ۲۸۴(. ایــن نهــی، بــا اســتناد بــه قاعــدۀ لاضــرر و مقاصــد شــریعت در حفــظ امــوال، تأییــد و تقویــت 

گرفتــه اســت. بــا  می‌گــردد و بــر همیــن اســاس، حرمــت معامــات غــرری مــورد اجمــاع فقهــای امامیــه قــرار 
ایــن حــال، تطبیــق ایــن قاعــده بــر پدیده‌هــای مســتحدثه، بــه ویــژه شــرط تصفیــۀ اجبــاری در معامــات 
، تفکیــک آن از مفاهیــم هم‌ســایه )ریســک، جهالت،  کاوی دقیــق مفهــوم غــرر اهرمــی رمزارزهــا، نیازمنــد وا
کــه عاقبــت  ( و تنقیــح موضــوع بــر اســاس ارکان عقــد اســت. لــذا فقهــای امامیــه هرگونــه معاملــه‌ای را  خطــر
آن مجهــول و منتهــی بــه خطــر باشــد، باطــل می‌داننــد )انصــاری، ۱۴۱۵، ج. ۴، ص. ۱۸۵؛ نراقــی، ۱۴۱۷، ص. ۹۳(.

: از ابهام در ارکان تا خطر در نتیجه 2-1. مفهوم‌شناسی غرر

ک نظـر نسـبی وجـود دارد، امـا در تعییـن دقیـق قلمـرو آن،  ، میـان فقیهـان امامیـه اشـترا در تعریـف غـرر
کرده‌انـد )علامـه حلـی، ۱۴۱۳، ج. ۸، ص. ۱۸۲( و  « معنـا  اختلافاتـی دیـده می‌شـود. برخـی غـرر را بـه »خطـر
برخـی بـه »جهالـت« در ارکان عقـد )شـهید اول، بی‌تـا، ج. ۲، ص. ۱۳۷؛ بهرامـی احمـدی، ۱۳۹۴، ص. ۲۱۰(. امـا 
که امری خارج از ارکان عقد محسـوب می‌شود )علیزاده  لایکوییدیشـن ناشـی از نوسـانات آتی بازار اسـت 
کـه  کـه غـرر بـه »معاملـه‌ای اطلاق می‌شـود  اصـل و موسـویان، ۱۳۹۴، ص. ۷۳(. امـا تعریـف جامع‌تـر آن اسـت 

که عرف  عاقبت و نتیجۀ آن برای طرفین یا یکی از آنها پوشـیده باشـد و این پوشـیدگی، به حدی برسـد 
 ، آن را موجـب ضـرر یـا نـزاع بدانـد« )موسـوی بجنـوردی، ۱۴۱۹، ج. ۳، ص. ۲۲۵(. طبـق نظـر صاحـب جواهـر
که ناشـی از حوادث آینده باشـد و مخل به قصد و تراضی در زمان عقد نباشـد، موجب بطلان  خطری 
نیسـت )نجفـی، ۱۴۰۳، ج. ۲۲، ص. ۳۸۸(. در واقـع، طرفیـن بـر یـک »فرآینـد شـفاف الگوریتمیـک« توافـق 

کرده‌انـد، نـه بـر یـک نتیجـۀ قطعی.
: بنابراین عناصر تشکیل‌دهندۀ غرر مبطل عبارت‌اند از

   جهالـت: ابهـام در یکـی از عوضیـن )ثمـن یـا مثمـن( یـا در اوصـاف مؤثـر در قیمـت یـا در قـدرت 

بـر تسـلیم.
: احتمال وقوع ضرر ناشی از این جهالت.    خطر

کـه عـرف آن را نپذیـرد و معاملـه را از اعتبـار     فاحـش بـودن: جهالـت و خطـر بایـد بـه حـدی باشـد 



437

دورۀ دوم، شمارۀ ۳، پاییز و زمستان ۱۴۰۴

437

کـه عرفـاً قابـل اغمـاض اسـت، موجـب بطلان نیسـت )انصـاری، ۱۴۱۵،  کنـد. غـرر یسـیر )انـدک(  سـاقط 
ج. ۴، ص. ۱۸۸(.

( و نفی جهالت 2-2. شفافیت الگوریتمیک )برنامه‌وار

»شـفافیت  بـه  اتـکا  اجبـاری،  تصفیـۀ  شـرط  مشـروعیت  موافقـان  اسـتدلال‌های  مهم‌تریـن  از  یکـی 
الگوریتمیک« است. در قراردادهای هوشمند، تمامی پارامترهای مؤثر در تصفیه )نسبت اهرم، مارجین 
کـد قرارداد ثبـت و به  اولیـه، مارجیـن نگهـداری، قیمـت تصفیـه، فرمـول محاسـبه( بـه صورت شـفاف در 
کامـل از ایـن پارامترها، وارد معامله می‌شـود. ابهام فاحشـی  گاهـی  کاربـر بـا آ کاربـر نمایـش داده می‌شـود. 
که عرف برای رسـیدن  « اسـت  کـه منجـر بـه نـزاع شـود وجـود نـدارد. ابهام باقی‌مانده، مصداق »غرر یسـیر

بـه سـود، آن را تحمـل می‌کنـد.
جمع‌بنـدی: تحلیـل قاعـدۀ غـرر در شـرط تصفیـۀ اجبـاری، بـا تفکیـک میـان ارکان عقـد و شناسـایی 

محـل ابهـام )قیمـت و زمـان آینـده( آغـاز می‌شـود. بـا اسـتناد بـه آرای فقیهانـی چـون صاحـب جواهـر 
کـه خطـر ناشـی از حـوادث آینـده را از غـرر مبطـل جـدا دانسـته‌اند، می‌تـوان شـرط تصفیـه را در زمـرۀ 
کـه جهالت  کـرد، مشـروط بـر آنکـه شـفافیت برنامـه‌وار در حـدی باشـد  »ریسـک تجـاری« طبقه‌بنـدی 
مؤثـر را مرتفـع سـازد و ابهـام اجرایـی باقی‌مانـده، از مصادیـق غـرر یسـیر محسـوب شـود. بر این اسـاس، 
کـه این شـرط با تکیه بر شـفافیت قیمت‌رسـان‌ها  تحلیـل غـرر در شـرط تصفیـۀ اجبـاری نشـان می‌دهـد 
و تفکیـک ریسـک تجـاری از غـرر مبطـل، می‌تواند مشـروع باشـد. امـا حکم نهایی این شـرط منوط به 
، تدلیس و همچنین تحلیـل آثار حقوقی  بررسـی سـایر چالش‌هـای فقهـی از جملـه ربـای معاملی، قمـار

شـرط در مقام اجراسـت.

کاوی فقهی و حقوقی شرط تصفیه اجباری )تبیین استدلال محوری( 3. وا

کنـون نوبـت بـه تحلیـل ماهـوی شـرط تصفیـۀ  پـس از تنقیـح موضـوع و تفکیـک آن از مفاهیـم هم‌سـایه، ا
که لایکوییدیشـن در معاملات اهرمـی رمزارزها،  اجبـاری می‌رسـد. فرضیـۀ محـوری این پژوهش آن اسـت 
نـه تنهـا مصـداق غـرر مبطـل نیسـت، بلکـه در صـورت رعایـت شـروطی، ابـزاری عقلایـی بـرای مدیریـت 
اثبـات  می‌شـود.  محسـوب  سیسـتماتیک  ضـرر  از  جلوگیـری  و  قـراردادی  عدالـت  تحقـق  ریسـک، 
ایـن فرضیـه، نیازمنـد تبییـن دقیـق مبانـی فقهـی و حقوقـی و پاسـخ بـه چالش‌هـای مطرح‌شـده در نقـد 

اسـت. داوران 
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کاوی فقهی‌-حقوقی شرط تصفیۀ اجباری )لایکوییدیشن( در قراردادهای اهرمی رمزارزها... /  سیدمحمد حیدری خورمیزی وا

3-1. تفکیک مبنایی میان »ریسک آتی« و »غرر فقهی در زمان عقد«

میـان  ماهـوی  تفکیـک  اجبـاری،  تصفیـۀ  شـرط  مشـروعیت  بـرای  اسـتدلال‌ها  اساسـی‌ترین  از  یکـی 
»ریسـک تجـاری« و »غـرر فقهـی« اسـت. ایـن تفکیـک، هرچنـد در ادبیـات پژوهشـی پیشـین نیـز مطرح 
کاربسـت در مسـئلۀ لایکوییدیشـن، نیازمنـد صورتبنـدی  شـده )موسـوی و رییسـی، ۱۳۹۷، ص. ۲۳۰(، امـا بـرای 

اسـت. دقیق‌تـری 
غـرر فقهـی ناظـر بـه »جهالـت در ارکان عقـد« )ثمـن و مثمـن( در لحظـۀ انشـا اسـت. جهـل بـه وجـود 
یـا(، جهـل بـه اوصـاف مؤثـر در قیمـت، یـا جهـل بـه قـدرت بـر تسـلیم،  مبیـع )ماننـد بیـع ماهـی در در
ج. ۳،  ج. ۴، ص. ۱۸۵؛ شـهید اول، ۱۴۱۰،  )انصـاری، ۱۴۱۵،  بـه شـمار می‌رونـد  بـارز غـرر مبطـل  از مصادیـق 
کـه چنیـن جهلـی، قصـد و تراضـی جـدی طرفیـن را  ص. ۳۸۹(. منشـأ بطلان در ایـن مـوارد آن اسـت 

می‌سـازد. مخـدوش 
کـه بر ارزش  ریسـک تجـاری امـا بـه »عـدم اطمینـان نسـبت به وقوع حـوادث آینده« اطلاق می‌شـود 
و  از فعالیت‌هـای تجـاری اسـت  ایـن عـدم اطمینـان، لازمـۀ ذاتـی بسـیاری  تأثیـر می‌گـذارد.  دارایـی 
هیچ‌گونـه برخـوردی بـا ارکان عقـد در لحظـۀ انشـا نـدارد. صاحـب جواهـر در ایـن باره تصریـح می‌کند:

لیـس المـراد بالغـرر مـا یحتمـل معـه عـدم السلامة فـی المسـتقبل، بـل المـراد بـه مـا ٌ̂‍
کان العاقبـة فیـه غیـر معینـة بحسـب نفـس العقـد )نجفـی، ۱۴۰۳، ج. ۲۲، ص. ۳۸۸(.

کـه ناشـی از حـوادث آینـده باشـد و مخـلّ بـه معلـوم بـودن عوضیـن در زمـان  بـر ایـن اسـاس، خطـری 
عقـد نباشـد، موجـب بطلان نیسـت.

توافـق  الگوریتمیـک«  شـفاف  »فرآینـد  یـک  بـر  طرفیـن  رمزارزهـا،  اهرمـی  معاملات  در  جمع‌بنـدی: 

که  گر قیمت به سـطح X برسـد، پوزیشـن بسـته شـود. ابهام در »وقوع یا عدم وقوع تصفیه« ) کرده‌اند: ا
ناشـی از نوسـانات آتـی بـازار اسـت( از سـنخ ریسـک تجـاری محسـوب می‌شـود، نـه غـرر فقهـی. آنچه 
در لحظۀ عقد باید معلوم باشـد، »شـرط وقوع تصفیه« اسـت )رسـیدن قیمت به آسـتانۀ مشـخص(، نه 

کاملاً معلـوم و شـفاف اسـت. »نتیجـۀ قطعـی« آن. ایـن شـرط، 

کید بر معیار عرف( 3-2. شفافیت الگوریتمیک و نفی جهالت مؤثر )با تأ

« اســت )نجفــی، ۱۴۰۴، ج. ۲۲، ص. ۳۵۶(. اما در قراردادهای هوشــمند،  غــرر همــان »جهالــت منتهــی به خطــر
کــه جهالــت را موضوعــاً منتفــی می‌کند: فراینــد تصفیــه واجــد ویژگی‌هــای زیــر اســت 
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الــف( فرمــول ریاضــی شــفاف: قیمــت تصفیــه بــر اســاس فرمول‌هــای ریاضــی دقیــق محاســبه و پیــش از 

کمــک می‌کننــد  کاربــر نمایــش داده می‌شــود. بــه نوعــی در معامــات، اندیکاتورهــا  ورود بــه معاملــه بــه 
داده‌هــای بــازار بهتــر تفســیر شــود. 5

ب. معلومیــت عرفــی: فقیهــان امامیــه، معیــار نفــی غــرر را »معلومیــت عرفــی« دانســته‌اند، نــه علــم 

ــه در  ــح آن‌ک ــت، ۱۳۸۲، ص. ۹۵(. توضی ــی، ۱۴۲۱، ج. ۳، ص. ۳۶۲؛ علیدوس ــات )خمین ــام جزئی ــه تم ــی ب تفصیل
کــه  گاهــی  ــا ممکــن نیســت، امــا همیــن انــدازه از آ بســیاری از معامــات متعــارف، علــم بــه تمــام زوای

کافــی باشــد، جهالــت را مرتفــع می‌ســازد. عرفــاً بــرای تصمیم‌گیــری تجــاری 
معلومیــت عرفــی در معامــات رمــزارزی بــه چــه معناســت؟ عــرف بازارهــای مالــی نویــن، دسترســی بــه 

کافــی می‌دانــد: اطلاعــات زیــر را بــرای تصمیم‌گیــری تجــاری 
    قیمت لحظه‌ای دارایی و امکان رصد مستمر آن

    ضریب اهرم انتخابی و تأثیر آن بر سود و زیان
    سطوح مارجین اولیه و مارجین نگهداری به صورت نسبت‌های مشخص

    قیمت تصفیه محاسبه‌شده بر اساس فرمول شفاف
    فاصلۀ لحظه‌ای تا قیمت تصفیه و امکان مدیریت موقعیت

معلومیــت عرفــی یعنــی طرفیــن معاملــه، بــا معیارهــای معمــول و متعــارف جامعــه، جنــس و شــرایط 
کــه عرفــاً بگوینــد: معاملــه واضــح و مشــخص اســت. وقتــی معامله‌گــر  معاملــه را بــه انــدازه‌ای می‌شناســند 
در بــازار واقعــی )نــه مجــازی( یــک ماشــین می‌خــرد، لازم نیســت تمــام پیچ‌و‌مهره‌هــای آن را بدانــد. 
ــد. ایــن مقــدار از  ــی، رنــگ و وضعیــت ظاهــری را بدان کل ــرد  کارک کافــی اســت مــدل، ســال ســاخت، 
کافــی اســت و معلومیــت عرفــی محقــق شــده اســت. آیــا  اطلاعــات بــرای عــرف خریــد و فــروش ماشــین 
 ، بــرای خریــد خانــه دانســتن تمــام آجرهــای آن و تعــداد آجرهــا لازم اســت یــا دانســتن موقعیــت، متــراژ
ــی  ــق ارزش ذات ــتن دقی ــهام دانس ــد س ــرای خری ــا ب ــد؟ آی ــت می‌کن کفای ــی  کل ــت  ــاخت، وضعی ــال س س
کلــی شــرکت  ، نمــاد، صنعــت، وضعیــت  همــۀ دارایی‌هــای شــرکت لازم اســت؟ یــا دانســتن قیمــت بــازار

ــد؟ ــت می‌کن کفای

کــه  کالاهــا نیــز بســیار محبوب‌انــد. زمانــی  5 ایــن ابزارهــا نه‌تنهــا در فارکــس بلکــه در بازارهــای دیگــری ماننــد ســهام، شــاخص‌ها و 
اندیکاتورهــا به‌درســتی و به‌صــورت اســتراتژیک اســتفاده شــوند، می‌تواننــد نشــانه‌های دقیقــی از زمــان مناســب بــرای ورود، خــروج یــا 
یاضــی اســت کــه براســاس قیمــت یــا حجــم گذشــته  یســک در معامــات ارائــه دهنــد. لــذا اندیکاتــور تکنیــکال یــک فرمــول ر مدیریــت ر
محاســبه می‌شــود و بــه معامله‌گــر کمــک می‌کنــد رونــد، مومنتوم)تکانــه قیمت(یــا نقــاط احتمالــی برگشــت قیمــت را ســریع‌تر تشــخیص 

دهــد.
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گــر  کافــی اســت، حتــی ا بــرای نفــی غــرر )رفــع ابهــام باطل‌کننــدۀ معاملــه(، همــان معلومیــت عرفــی 
کافــی بــرای  علــم تفصیلــی بــه تمــام جزئیــات وجــود نداشــته باشــد. نتیجــه این‌کــه معلومیــت عرفــی = 

صحــت معاملــه و عــدم علــم بــه جزئیــات = باعــث بطــان معاملــه نیســت.
در معامــات بــورس، فارکــس یــا ارز دیجیتــال نیــز قیمــت لحظــه‌ای، نمــاد، حجــم مبنــا و وضعیــت 
کســانی در آن  ــاً چــه  ــد دقیق ــر بدان ــاز نیســت معامله‌گ ــد و نی ــازار معلومیــت عرفــی ایجــاد می‌کن ــی ب کل
کــه عــرف بــازار شــفاف می‌دانــد، در  کافــی اســت اطلاعاتــی  یــدار یــا فروشــنده هســتند.  لحظــه خر
کاربــردی اســت و باعــث می‌شــود خیلــی از معامــات روزمــره  دســترس باشــد. ایــن اصــل فقهــی بســیار 

کامــل در آنهــا ممکــن نیســت، امــا شــفافیت عرفــی دارنــد، صحیــح باشــند. کــه علــم 
گاه اســت.  ــه آ ــا قیمــت تصفی ــۀ خــود ب ــر همــواره از فاصل کارب ــه داده‌هــا:  ج. دسترســی لحظــه‌ای ب
کــه  ، مصــداق غــرر یســیر )غــرر انــدک( اســت  بــر ایــن اســاس، ابهــام باقی‌مانــده ناشــی از نوســان بــازار
عــرف بــرای رســیدن بــه ســود آن را تحمــل می‌کنــد و مخــلّ بــه صحــت عقــد نیســت )انصــاری، ۱۴۱۵، ج. 

۴، ص. ۱۸۸؛ علیدوســت، ۱۳۸۲، ص. ۹۵(.

کاربــر بــه داده‌هــای قیمتــی، حجــم  در بازارهــای مالــی مبتنــی بــر فنــاوری، دسترســی لحظــه‌ای 
کلان بــه ریســک  معامــات و فاصلــه بــا ســطوح حیاتــی ماننــد »قیمــت تصفیــه«، موجــب تبدیــل ابهــام 
کــرده  محاســبه‌پذیر می‌گــردد. ایــن شــفافیت اطلاعاتــی، مهم‌تریــن عنصــر »معلومیــت عرفــی« را تأمیــن 
و از مصادیــق غــرر فاحــش )جهــل آســیب‌زا( جلوگیــری می‌کنــد. آنچــه باقــی می‌مانــد، صرفــاً عــدم 
« شــناخته می‌شــود. بر اســاس  کــه در فقــه تحــت عنــوان »غرر یســیر قطعیــت ذاتــی نوســانات بــازار اســت 
کــه عرفــاً بــرای دســتیابی بــه ســود متعــارف  دیــدگاه فقهایــی چــون شــیخ انصــاری، چنیــن غــرر اندکــی 
در فعالیت‌هــای اقتصــادی تحمــل می‌شــود، بــه صحــت معاملــه خللــی وارد نمــی‌آورد. در واقــع، عــرف 
عقــا در تجــارت مــدرن، ایــن ســطح از ریســک سیســتماتیک را بــه عنــوان جــزء جدایی‌ناپذیــر فرآینــد 

معامله‌گــری پذیرفتــه و آن را در چارچــوب »ســودای مشــروع« جــای می‌دهــد.
کاهــش هزینه‌هــای مبادلــه  از منظــر حقوقی-اقتصــادی، ایــن امــر بــا مفهــوم »اطلاع‌رســانی متقــارن« و 
کنــش  گاه باشــد و امــکان نظــارت و وا کاربــر در هــر لحظــه از موقعیــت خــود آ هم‌خوانــی دارد. وقتــی 
کنترل‌پذیــر و مدیریت‌شــده  ســریع وجــود داشــته باشــد، ریســک ناشــی از نوســانات، بــه یــک خطــر 
کــه اطلاعــات ضــروری بــه صــورت  تــی شــفاف  تبدیــل می‌شــود. بنابرایــن، در سیســتم‌های معاملا
ــه از ســنخ غــرر مفســد، بلکــه در حــد ریســک  ــه می‌گــردد، باقی‌مانــدۀ عــدم قطعیــت ن واقع‌نــگار ارائ
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ذاتــی قابــل قبــول بــرای عــرف بــازار اســت. ایــن تحلیــل، مشــروعیت معامــات در پلتفرم‌هــای منظــم 
کــه فقــه اســامی  مالــی را مشــروط بــه رعایــت اســتانداردهای شــفافیت تقویــت می‌کنــد و نشــان می‌دهــد 

بــا بهره‌گیــری از معیــار »عــرف«، توانایــی انطبــاق بــا تحــولات نویــن اقتصــادی را داراســت.
ــا »شــفافیت  ــد ب ــا نبای ــد جهالــت را مرتفــع می‌ســازد، ام ــۀ مهــم: شــفافیت الگوریتمیــک، هرچن نکت
اجرایــی« خلــط شــود. آنچــه در لحظــۀ عقــد لازم اســت، شــفافیت در »شــرایط تصفیــه« اســت، نــه 
کــه ســفارش فــروش واقعــاً در آن اجــرا  شــفافیت در »نتیجــۀ نهایــی اجــرا«. نتیجــۀ نهایــی )قیمتــی 
کــه جــزو ریســک‌های اجرایــی  می‌شــود( بــه عواملــی ماننــد عمــق بــازار و لغــزش قیمــت بســتگی دارد 
گــر  محســوب می‌شــوند و در حیطــۀ شــفافیت مــورد نیــاز بــرای نفــی غــرر قــرار نمی‌گیرنــد. بــا ایــن حــال، ا
کنــد، مســئولیت مدنــی خواهــد داشــت. کاربــر سوءاســتفاده  یــان  پلتفــرم از ایــن ابهامــات اجرایــی بــه ز

3-3. تبیین فقهی و انطباق با قواعد ثانویه

، بــا قواعــد فقهــی دیگــری نیــز قابــل  شــرط تصفیــۀ اجبــاری، عــاوه بــر خــروج از شــمول قاعــدۀ غــرر
تأییــد اســت:

کــه مســتند بــه بنــاء عقــا و پــاره‌ای از روایــات اســت، مفیــد آن اســت     قاعــدۀ اقــدام: قاعــدۀ اقــدام 

کنــد، حــق اســتناد بــه قواعــدی ماننــد لاضــرر  گاهــی بــه ضــرر خــود اقــدام  کــه بــا علــم و آ کــه شــخصی 
گاهــی  کاربــر بــا آ بــرای جبــران آن ضــرر را نــدارد )بهرامــی احمــدی، ۱۳۹۴، ص. ۴۰۵(. در معامــات اهرمــی، 
کامــل از ضریــب اهــرم انتخابــی، ســطوح مارجیــن و قیمــت تصفیــه، وارد معاملــه می‌شــود. او می‌دانــد 
کنــد، احتمــال تصفیــه وجــود دارد. بنابرایــن،  گــر قیمــت بــر خــاف جهــت پیش‌بینــی او حرکــت  کــه ا
گاهانــه« خــود، ریســک تصفیــه را پذیرفتــه اســت و نمی‌توانــد پــس از وقــوع آن، بــا اســتناد  بــا »اقــدام آ

کنــد. ، بــه بطــان معاملــه یــا ضمــان پلتفــرم اســتناد  بــه غــرر یــا لاضــرر
کنــد، حــق اســتناد بــه  ، بــه ضــرر خــود اقــدام  ــا علــم بــه خطــر کــه ب کســی  لــذا طبــق قاعــدۀ اقــدام، 
ــه«  ــه نــدارد. در واقــع، رضایــت بــه »فرآینــد تصفی ــرای ابطــال معامل ــا لاضــرر را ب خیاراتــی ماننــد غــرر ی
گاهــی از ریســک بــازار و  کــه معامله‌گــر بــا آ گاهــی از »نتیجــۀ قطعــی« می‌شــود. چــرا  جایگزیــن لــزوم آ
گاهانــۀ ضریــب اهــرم، در حقیقــت بــه ضــرر احتمالــی خــود )لایکوییــد شــدن( در صــورت  انتخــاب آ
کــرده اســت )بهرامــی احمــدی، ۱۳۹۴، ص. ۴۰۵(. در فقــه، قاعــدۀ اقــدام مانــع از  نوســان قیمــت »اقــدام« 
گاهانــه ریســک  کــه شــخص آ اســتناد بــه خیاراتــی چــون غــرر یــا لاضــرر بــرای ابطــال قــراردادی می‌شــود 

آن را پذیرفتــه اســت.
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نکتــۀ مهــم: قاعــدۀ اقــدام، قاعــده‌ای مســدودکننده و عــام نیســت. ایــن قاعــده زمانــی قابــل اســتناد 

«، »تدلیــس«، »شــرط غیرمنصفانــه« یــا »عــدم تقــارن اطلاعاتــی ســاختاری« در  کــه »جهالــت مؤثــر اســت 
کــرده باشــد )مثــاً از نوســانات قریب‌الوقــوع  کاربــر پنهــان  گــر پلتفــرم اطلاعــات مهمــی را از  کار نباشــد. ا
ــۀ ضــرر  ــع از مطالب ــد، قاعــدۀ اقــدام مان کن ــا قیمــت مرجــع را دســتکاری  ــد(، ی گاه باشــد و افشــا نکن آ

نخواهــد بــود.
   قاعــدۀ لاضــرر و تزاحــم ضررهــا: در واقــع معامله‌گــر بــا لایکوییدیشــن بــه مثابــۀ ســازوکار »دفــع ضــرر 

سیســتماتیک« عمــل می‌کنــد و تصفیــۀ اجبــاری مانــع از ضــرر سیســتماتیک و فروپاشــی نقدینگــی 
کل سیســتم مالــی اســت؛  ، تصفیــۀ اجبــاری ضرورتــی بــرای پایــداری  صرافــی می‌شــود. بــه عبــارت دیگــر
گرچــه تصفیــه بــرای یــک معامله‌گــر ضــرر محســوب می‌شــود، امــا از ایجــاد بدهی‌هــای ســنگین‌تر بــه  ا
کــه در تزاحــم  صرافــی و فروپاشــی نقدینگــی در شــبکه جلوگیــری می‌کنــد. توجیــه فقهــی آن ایــن اســت 
ــر )فروپاشــی نظــام  ــه دفــع ضــرر بزرگ‌ت کلان سیســتماتیک، عقــل و شــرع ب ــردی و ضــرر  ــان ضــرر ف می

مالــی( حکــم می‌کننــد.
ــاری،  ــۀ اجب ــد. تصفی ــر می‌دهن ــه دفــع ضــرر بزرگ‌ت ، عقــل و شــرع حکــم ب ــان دو ضــرر در تزاحــم می
بــا هــدف جلوگیــری از ضــرر سیســتماتیک و حفــظ پایــداری شــبکه، در واقــع ســازوکاری بــرای »دفــع 
کــرد، مشــروط بــر آنکــه پلتفــرم  « اســت. بنابرایــن، می‌تــوان آن را بــا قاعــدۀ لاضــرر توجیــه  ضــرر بزرگ‌تــر

کاربــر را از اطلاعــات لازم محــروم نســازد. در اجــرای آن، مرتکــب تقصیــر یــا تعــدی نشــود و 
جمع‌بنــدی: شــرط تصفیــۀ اجبــاری در معامــات اهرمــی، ابــزاری عقلایــی بــرای مدیریــت ریســک 
و صیانــت از پایــداری بازارهــای مالــی اســت. ایــن شــرط بــا خــروج از تعریــف جهالــت در زمــان عقــد و 
 Madani( انطبــاق بــا قواعــدی چــون »استحســان«، »اقــدام« و »شــرط فاســخ«، صحیــح و لازم‌الوفــا اســت

.)& Nurhikmah, 2025

ــى  طُونَ عَلَ
َ
ــلّ ــاسَ مُسَ  النَّ

َ
   قاعــدۀ تســلیط: ایــن قاعــده برگرفتــه از حدیــث تســلط اســت. روایــت »إِنّ

کــه بــه عنــوان مبنــای فقهــی قاعــدۀ تســلیط مورد اســتفادۀ  مْوَالِهِــمْ« مشــهورترین روایــت و حدیثــی اســت 
َ
أ

گرفتــه اســت. ایــن روایــت بــه طــور بســیار صریــح و بــه  فقهــا و علمــای اســامی و اســتادان حقــوق قــرار 
کامــل مالــک نســبت بــه  وضــوح مبیــن حکــم منــدرج در قاعــدۀ تســلیط اســت و مراتــب تســلط و ســلطۀ 
مْوَالِهِــمْ« بــا عمــل اصحــاب 

َ
طُونَ عَلَــى أ

َ
ــاسَ مُسَــلّ  النَّ

َ
اموالــش را بیــان می‌کنــد. مرســله بــودن روایــت »إِنّ

کــه همگــی از عــدول ثقــات و فقهــای محــدث هســتند جبــران شــده و بنابرایــن، حدیــث  کبــار امامیــه 
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کــه علی‌رغــم ضعــف روایــی از  کامــل شــده اســت، بــه نحــوی  تســلیط واجــد قــوت و اعتبــار و اعتمــاد 
مســلمات فقهــی تلقــی شــده اســت )محقــق دامــاد یــزدی، ۱۴۰۶، ج. ۲، ص. ۱۱۶(.

کاربــر ســلطۀ  بــه  و  بنابرایــن تحقــق عملــی قاعــدۀ تســلیط در فضــای دیجیتــال ممکــن اســت 
، وجــود همیــن شــفافیت، شــرط  اطلاعاتــی لازم بــرای اعمــال اراده در معاملــه را می‌دهــد. از ســوی دیگــر
کــرده و آن را بــه مکانیســمی مبتنــی بــر  تصفیــۀ اجبــاری را از حالــت یــک شــرط تحمیلــی مبهــم خــارج 
ــا بهره‌گیــری  گاهانــه بــرای مدیریــت ریســک تبدیــل می‌نمایــد. بدیــن ترتیــب، فقــه اســامی ب توافــق آ
ــه  ــاق مفاهیمــی چــون غــرر یســیر و تســلیط، توانایــی خــود در پاســخگویی ب ــار »عــرف« و انطب از معی
، اعمــال  کاربــر اقتضائــات نویــن اقتصــادی را بــه نمایــش می‌گــذارد. لــذا پذیــرش شــرط تصفیــه توســط 
ــق  ــود، ح ــا ارادۀ خ ــر ب کارب ــت.  ــش اس ــن تعهدات ــرای تضمی ــش ب ــۀ خوی ــر وثیق ــک ب ــلیط مال ــق تس ح

کــرده اســت. تصــرف صرافــی در مارجیــن را در شــرایط بحرانــی امضــا 

« )شرط فاسخ( 3-4. تبیین حقوقی در قالب »شرط انفساخ خودکار

ــا  ــق ی ــوان یــک شــرط نتیجــۀ معل ــوان به‌عن ــاری را می‌ت ــۀ اجب شــرط فاســخ معلــق: ماهیــت حقوقــی تصفی

کــرد )ابراهیمــی و همــکاران، ۱۳۹۲، ص. ۲۸؛ شــهیدی، ۱۳۸۶، ج. ۴، ص. ۶۰(. بــر ایــن اســاس،  شــرط فاســخ تحلیــل 
کــه بــا تحقــق واقعــۀ خارجــی عینــی و مشــخص، یعنــی رســیدن قیمــت دارایــی بــه  طرفیــن توافــق می‌کننــد 
گــردد. صحــت فقهــی  ســطح مارجیــن نگهــداری، علقــۀ قــراردادی به‌صــورت خــودکار و قهــری منحــل 
کــه معلق‌علیــه، یعنــی شــرط انفســاخ،  چنیــن شــرطی طبــق نظــر مشــهور مــورد پذیــرش اســت، بــه شــرطی 
فاقــد ابهــام فاحــش باشــد )انصــاری، ۱۴۱۵، ج. ۴، ص. ۳۳۵(. در قراردادهــای اهرمــی رمزارزهــا، قیمت تصفیه 
ــازار محاســبه و به‌طــور مســتمر  ــر اســاس داده‌هــای شــفاف و لحظــه‌ای ب ــه تنهــا مبهــم نیســت، بلکــه ب ن
کــرده و هرگونــه غــرر فاحــش  کافــی را ایجــاد  کاربــر اعــام می‌گــردد. ایــن شــفافیت، معلومیــت عرفــی  بــه 

وْفُــوا بِالْعُقُــودِ« لازم‌الوفــا خواهــد بــود.
َ
را مرتفــع می‌ســازد. در نتیجــه، شــرط مذکــور در چارچــوب اصــل »أ

کاربــر  ، ایــن شــرط را می‌تــوان در قالــب وکالــت بلاعــزل  وکالــت بلاعــزل در فــروش وثیقــه: از ســوی دیگــر

کــه معامله‌گــر به‌طــور پیش‌فــرض بــه پلتفــرم وکالــت می‌دهــد  کــرد، بــه ایــن معنــا  بــه صرافــی نیــز تبییــن 
تــا بــرای جلوگیــری از ضــرر بیشــتر و اجــرای تعهــدات، در صــورت ســقوط ارزش وثیقــه، نســبت بــه بســتن 
کاربــر منعقــد شــده، در واقــع اعمــال حــق تســلیط  کــه بــا ارادۀ آزاد  پوزیشــن اقــدام نمایــد. ایــن توافــق، 
مالــک بــر دارایــی خــود، یعنــی وثیقــه، بــه منظــور مدیریــت ریســک و تضمیــن پایبنــدی بــه تعهــدات 
قــراردادی اســت )بجنــوردی، ۱۴۰۱، ص. ۱۹(. بنابرایــن، شــرط تصفیــۀ اجبــاری، چــه در قالــب شــرط 
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کاوی فقهی‌-حقوقی شرط تصفیۀ اجباری )لایکوییدیشن( در قراردادهای اهرمی رمزارزها... /  سیدمحمد حیدری خورمیزی وا

فاســخ و چــه در قالــب وکالــت، نــه تنهــا بــا موازیــن فقهــی و حقوقــی تعارضــی نــدارد، بلکــه به‌عنــوان 
ــازار در فضــای  ــرل ریســک سیســتمیک و حفــظ ســامت ب کنت ــرای  مکانیســمی ضــروری و مشــروع ب

پرنوســان معامــات اهرمــی رمــزارزی تلقــی می‌گــردد.
جمع‌بنــدی: بــا توجــه بــه ماهیــت خــودکار و الگوریتمیــک تصفیــه، تحلیــل آن در قالــب »شــرط فاســخ 

معلــق« مناســب‌تر بــه نظــر می‌رســد، زیــرا اجــرای شــرط نیــازی بــه اراده یــا اختیــار پلتفــرم نــدارد و صرفــاً 
کــه اختیــار  کل صــورت می‌گیــرد. بــا ایــن حــال، در پلتفرم‌هــای متمرکــز  کــد و داده‌هــای اورا بــر اســاس 

پلتفــرم بیشــتر اســت، تحلیــل به‌عنــوان »وکالــت« نیــز قابــل بررســی اســت.

3-5. تفکیک ماهوی میان »ریسک تجاری« و »غرر فقهی«

ــوژی و نیازهــای روزافــزون جامعــه، معامــات اقتصــادی جدیــدی در جوامــع شــکل  ــا پیشــرفت تکنول ب
 ، کلان‌نگــر کــه در بطــن ایــن معامــات، ریســک و خطــر نهادینــه شــده اســت. از منظــر  گرفتــه اســت 
شفاف‌ســازی و تناسب‌بخشــی بــه شــروطی ماننــد تصفیــۀ اجبــاری در قراردادهــای اهرمــی، نه‌تنهــا 
گســترش قراردادهــای پرریســک  یــک الــزام فقهی‑حقوقــی، بلکــه یــک ضــرورت اجتماعــی اســت. زیــرا 
و نامتعــادل می‌توانــد بــا ایجــاد مــوج ورشکســتگی‌های شــخصی، بــار قابل‌توجهــی بــر شــبکۀ ایمنــی 
کند )Spooner, 2017(. بر این اســاس، التزام به مدیریت ریســک  اجتماعی حقوق ورشکســتگی تحمیل 

ــود. کلان خواهــد ب ــر تشــدید بحران‌هــای مالی‑اجتماعــی در ســطح  در ســطح خــرد، مانعــی در براب
ــوع  ــه وق ــبت ب ــان نس ــدم اطمین ــی از ع ــر ناش : »خط ــت از ــارت اس ــرف، عب ــان ع ــه در لس ک ــک  ریس
حادثــه‌ای در آینــده«، لازمــۀ بیشــتر فعالیت‌هــای تجــاری ملــی و بین‌المللــی می‌باشــد. عــاوه بــر ایــن، 
از منظــر اخلاقــی، پیشــرفت حیــات بشــر در ابعــاد فــردی، اجتماعــی، اقتصــادی و... در بســتر هدایــت 
کــه تحقــق ایــن امــر نیــز در شــرایط متعیــن  رفتــار و تصمیمــات انســانی صــورت می‌گیــرد. بدیهــی اســت 
کــه انســان نســبت بــه نتایــج فعــل خــود، اطمینــان  و معمــول میسّــر اســت؛ امــا در شــرایط ریســک‌آمیز 
گاهــی نــدارد، تصمیم‌گیــری بــا رعایــت هنجارهــای اخلاقــی، نســبتاً دشــوار بــه نظــر می‌رســد. لــذا  یــا آ
کــه بــه ارکان قــرارداد برخــورد می‌کنــد و نتیجــۀ آن در معاملــه،  ، ناشــی از جهالــت یــا ریســکی اســت  غــرر
ــدۀ  ــر آین ــر ب ــارت، ناظ ــک در تج ــا ریس ــت، ام ــری اس ــان دیگ ی ــه ز ــی ب ــی یک ــۀ دارای ــش ناعادلان افزای
یــان حاصــل از  ســرمایه بــوده و هیچ‌گونــه برخــوردی بــا ارکان قــرارداد نــدارد. ضمــن این‌کــه ســود یــا ز
ریســک تجــاری ناشــی از تغییــرات اقتصــادی مؤثــر در عرضــه و تقاضــا می‌باشــد. ثانیــاً مشــروعیت 
درآمدزایــی ریســک را می‌تــوان از تحلیــل قواعــد فقهــی عــام درآمدزایــی مخاطــره بــا محوریــت قاعــدۀ 
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ــه  ک ــت  ــکی روا اس ــی، ریس ــر اخلاق ــاً از منظ ــرد. ثالث ک ــتخراج  ــا اس ــوان روبن ــانِ«، به‌عن مَ
ّ

ــرَاجُ بِالضَ »الْخَ
گاهانــه، عادلانــه و مبتنــی بــر مصالــح فــردی و اجتماعــی باشــد )موســوی و همــکاران، ۱۳۹۷، ص. ۲۲۵(. آ

کــه شــرط تصفیــۀ اجبــاری  کــرد، ایــن اســت  کــه می‌تــوان اتخــاذ  بنابرایــن اصلی‌تریــن موضعــی 
کــه غــرر ناظــر بــه  مصــداق غــرر مبطــل عقــد نیســت، بلکــه ابــزاری بــرای مدیریــت ریســک اســت. چــرا 
جهالــت در ارکان عقــد )ماننــد معلــوم نبــودن مبیــع یــا ثمــن( در لحظــۀ انشــای قــرارداد اســت، در حالــی 
کــه امــری خــارج از  ــر در ارزش دارایــی اســت  ــازار و تغیی کــه لایکوییدیشــن ناشــی از نوســانات آتــی ب

ارکان عقــد محســوب می‌شــود.
کــه در هــر فعالیتــی وجــود دارد و لزومــاً  نتیجــه این‌کــه نوســان قیمــت در آینــده، عــدم اطمینــان اســت 
، از ابهــام بیشــتر در  ــا شفاف‌ســازی حــد ضــرر ــاری ب ــۀ اجب ــذا تصفی ــای غــرر شــرعی نیســت؛ ل ــه معن ب

روابــط مالــی جلوگیــری می‌کنــد.

کل و عدم دستکاری قیمت 3-6. مشروط کردن صحت به شفافیت اورا

که دو شرط اساسی احراز شود: که تحلیل‌های فوق، زمانی معتبر است  نکتۀ حائز اهمیت آن است 
کــه مکانیــزم قیمت‌گــذاری  کل‌هــا: لایکوییدیشــن زمانــی دچــار غــرر می‌شــود     ســامت فنــی اورا

کنــد  گــر صرافــی قیمــت را بــه صــورت غیرشــفاف دســتکاری  کــه ا کل مبهــم باشــد. بدیــن اســتدلال  اورا
 ، کنــد، معاملــه دچــار غــرر فاحــش و باطــل اســت. بــرای خــروج از شــبهۀ غــرر کاربــران را لایکوییــد  تــا 
کلــی مرتفــع شــود.  کننــد تــا جهالــت بــه  صرافی‌هــا بایــد الگوریتم‌هــای قیمت‌گــذاری خــود را شــفاف 
گاهــی پیشــینی معامله‌گــر  کامــل فرمول‌هــا و آ گــر بــا شــفافیت  در ایــن صــورت شــرط تصفیــۀ اجبــاری، ا
ــک  ــت ریس ــا »مدیری ــاق ب ــاد« و انطب ــان انعق ــل در زم ــف »جه ــروج از تعری ــل خ ــه دلی ــد، ب ــراه باش هم
ــوا بِالْعُقُــودِ« صحیــح و لازم‌الوفــا  وْفُ

َ
عقلایــی«، از شــمول قاعــدۀ غــرر خــارج بــوده و بــر اســاس عمــوم »أ

کــه  کــه شــخصی وثیقــه‌ای را نــزد دیگــری بگــذارد و وکالــت دهــد  اســت. ایــن موضــوع ماننــد آن اســت 
در صــورت افــت ارزش وثیقــه بــه حــدی معیــن، وکیــل مجــاز بــه فــروش آن بــرای تســویۀ بدهــی باشــد؛ 

« وجــود دارد، امــا »غــرر شــرعی« وجــود نــدارد. در اینجــا »خطــر
( یــا هــر عامــل مؤثــر دیگــری،  گــر پلتفــرم )در ســناریوی متمرکــز    عــدم دســتکاری قیمــت توســط پلتفــرم: ا

ــه شــوند، ایــن عمــل  ــر از موعــد تصفی ــران زودت کارب ــا  ــد ت کن ــه نفــع خــود دســتکاری  قیمــت مرجــع را ب
مصــداق بــارز تدلیــس و چــه بســا غــرر فاحــش خواهــد بــود )پورصدقــی و همــکاران، ۱۴۰۴، ص. ۴۵(.

کــردن« و »تاریکــی« اســت )زمخشــری، ۱۴۱۷، ج. ۱، ص. ۳۷۸(  تدلیــس در لغــت بــه معنــای »پنهــان 
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کــه  و در مــادۀ ۴۳۸ قانــون مدنــی چنیــن تعریــف شــده اســت: »تدلیــس عبــارت اســت از عملیاتــی 
موجــب فریــب طــرف معاملــه شــود«. در حقــوق ایــران، تدلیــس عمدتــاً موجــب خیــار فســخ اســت، نــه 
کــه ارکان عقــد  گــر دســتکاری قیمــت بــه حــدی باشــد  بطــان خودبه‌خــودی معاملــه. بــا ایــن حــال، ا
را مخــدوش ســازد یــا بــه عنــوان »شــرط غیرمنصفانــه« قابــل تحلیــل باشــد، می‌توانــد بــه بطــان شــرط یــا 

حتــی بطــان عقــد منجــر شــود.
جمع‌بندی: صحت شرط تصفیۀ اجباری، منوط به دو شرط اساسی است:

کل‌ها و شفافیت فرآیند تأمین قیمت مرجع   ۱. سلامت فنی اورا
۲. عدم دستکاری قیمت توسط پلتفرم یا هر عامل مؤثر دیگر

تــی را فراهــم مــی‌آورد و  رعایــت ایــن شــروط، مبنــای شــرعی لازم بــرای فعالیــت پلتفرم‌هــای معاملا
کاربــر  کاربــر مســئولیت مدنــی خواهــد داشــت و  یــان وارده بــه  در غیــر ایــن صــورت، پلتفــرم در قبــال ز
کنــد. ، قــرارداد را فســخ یــا خســارت خــود را مطالبــه  می‌توانــد بــه اســتناد خیــار تدلیــس یــا قاعــدۀ لاضــرر

4. تحلیل فقهی‑حقوقی لایکوییدیشن: از مصلحت‌سنجی نظام‌مند تا قالب‌های قراردادی

کلان  بــرای تعییــن مشــروعیت شــرط لایکوییدیشــن در نظــام حقوق اســامی، باید آن را همســو با اهــداف 
شــریعت )مقاصــد الشــریعة( و در چارچــوب قواعــد پذیرفته‌شــدۀ فقــه معامــات ســنجید. ایــن تحلیــل 
کــه در فقــه اهل‌ســنت  کلان  در دو ســطح ارائــه می‌شــود: نخســت، توجیــه آن بــر اســاس حفــظ مصالــح 
کــه بــرای  ذیــل »استحســان« قابــل طــرح اســت؛ و دوم، تحلیــل ماهیــت آن در قالب‌هــای مشــخص فقهــی 

فقهــای امامیــه نیــز قابــل اســتناد اســت.

4-1. توجیه مبتنی بر مصلحت نظام و عرف تخصصی )رویکرد اهل‌سنت با محوریت استحسان(

در فقــه اهل‌ســنت، به‌ویــژه نــزد حنفیــان و مالکیــان، »استحســان« بــه معنــای عــدول از حکــم یــک قیــاس 
، ضــرورت یــا عــرف مســلم اســت )سرخســی، ۱۳۷۲، ج. ۲، ص.  یــا قاعــدۀ عــام بــه جهــت مصلحــت قوی‌تــر
کــه قیــاس صــرف در آنهــا ممکن  ۲۰۰؛ آمــدی، ۱۴۰۵، ج. ۴، ص. ۱۵۷(. ایــن روش بــرای حــل مســائل مســتحدثه 

کار مــی‌رود. « بینجامــد، بــه  اســت بــه »حــرج« یــا »فســاد بزرگ‌تــر
لایکوییدیشن را می‌توان مصداق بارز چنین مصلحتی دانست:

   دفــع ضــرر سیســتماتیک و حفــظ نظــام مالــی: نبــود ســازوکاری خــودکار بــرای تحدیــد ضررهــای انباشــته 

در معامــات اهرمــی، می‌توانــد بــه ورشکســتگی زنجیــره‌ای نهادهــای مالــی، از بیــن رفتــن ســرمایه‌های 
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ــرازوی  کل نظــام مالــی بینجامــد. در ت گســترده و فروپاشــی اعتمــاد در  عمومــی و در نهایــت بی‌ثباتــی 
یــان ناشــی از لایکوییدیشــن( در مقابــل »ضــرر  یــان‌ده )تحمــل ز کاربــر ز فقهــی، در اینجــا »ضــرر خــاص« 
عــام« و سیســتمی )تخریــب ســاختار بــازار و تضییــع حقــوق عمــوم ســرمایه‌گذاران( قــرار می‌گیــرد. فقــه 
کلانــی همچــون »دفــع افســد بــه فاســد«، »ارتــکاب أخــفّ الضرریــن« و »حفــظ  اســامی بــر پایــۀ قواعــد 
نظــام«، مواجهــه بــا ضــرر جزئــی و مشــخص را بــرای جلوگیــری از فســاد و ضــرر بزرگ‌تــر و نامشــخص 
مجــاز و بلکــه لازم می‌شــمارد. بــر ایــن اســاس، لایکوییدیشــن بــه مثابــۀ یــک ابــزار تنظیم‌گــر ضــروری، 
کلان، یــک  ــازار و اجــرای عدالــت در ســطح  کلیــت ب ــرای صیانــت از  ــه تنهــا موجــه اســت، بلکــه ب ن
ضــرورت شــرعی و عقلــی تلقــی می‌گــردد. ایــن نــگاه، توجیــه مکانیســم تصفیــۀ اجبــاری را از ســطح یک 
قــرارداد خصوصــی فراتــر بــرده و آن را بــه ســازوکاری بــرای تحقــق مســئولیت اجتماعــی و نظم‌بخشــی 

در اقتصــاد اســامی ارتقــا می‌دهــد.
ــی و  ــزام عمل ــک ال ــه ی ــن ب ــدن لایکوییدیش ــل ش ــی: تبدی ــای مال ــتحدث« بازاره ــرف مس ــه »ع ــرام ب    احت

ــتحدث  ــرف مس ــک »ع ــه ی ــی، آن را ب ــات اهرم ــای معام ــده در نظام‌ه ــی پذیرفته‌ش ــتاندارد جهان اس
کــه بــر پایــۀ ضــرورت  متخصصــان« )العــرف المســتحدث الخــاص( بــدل ســاخته اســت. ایــن عــرف، 
ــکل  ــازار ش ــت ب کلی ــن و  ــه طرفی ــران ب ــل جب ــرار غیرقاب ــری از اض ــتمی و جلوگی ــک سیس ــت ریس مدیری
کــه می‌توانــد به‌تنهایــی  گرفتــه، در نــزد فعــالان ایــن عرصــه از چنــان قطعیــت و شــهرتی برخــوردار اســت 
کنــد. از منظــر اصــول فقــه، سرخســی »استحســان« را در مواضعی  بــه عنــوان مســتند صحــت شــرط عمــل 
کــرده اســت، معتبــر  گــذار  کــه شــارع تشــخیص موضــوع و نحــوۀ اجــرا را بــه عــرف و عــادت مســلمین وا
می‌شــمارد )سرخســی، ۱۳۷۲، ج. ۲، ص. ۲۰۰(. بــر ایــن اســاس، شــرط تصفیــۀ اجبــاری بــه مثابــۀ جزئــی 
کــم بــر بازارهــای مالــی مــدرن، نیــازی بــه تحلیــل قیاســی یــا تقلیــل بــه  لاینفــک از عــرف تخصصــی حا
کــه در واقــع تشــخیص عملــی  ــه همیــن عــرف پذیرفته‌شــده  ــواب فقهــی نــدارد. بلکــه عمــل ب ســایر اب
مکانیســم مناســب بــرای اجــرای عدالــت قــراردادی و جلوگیــری از ضــرر اســت، بــه خــودی خود مشــروع 

و لازم‌الاتبــاع اســت.

ح در فقه امامیه( 4-2. تحلیل در چارچوب قالب‌های فقهی پذیرفته‌شده )رویکرد قابل طر

کــه استحســان بــه عنــوان یــک منبــع مســتقل اســتنباط نــزد فقهــای امامیــه فاقــد حجیــت اســت  از آنجــا 
، بی‌تــا، ج. ۲، ص. ۱۸۰(، تبییــن ماهیــت لایکوییدیشــن بایــد در چارچــوب  )حکیــم، بی‌تــا، ص. ۳۶۱؛ مظفــر

ــرد. ــۀ عــام شــرعی صــورت پذی ــر ادل ــی ب قالب‌هــای حقوقــی شناخته‌شــده و مبتن
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الــف( شــرط انفســاخ معلــق )شــرط فاســخ(: در ایــن میــان، شــرط انفســاخ معلــق )شــرط فاســخ( بــه عنــوان 

قالبــی معتبــر و منطبــق بــا ســاختار لایکوییدیشــن قابــل طــرح اســت. بــر ایــن اســاس، طرفیــن در ضمــن 
کــه بــا تحقــق شــرطی معلــوم و عینــی یعنــی  عقــد لازم )هماننــد قــرارداد معاملــۀ مارجیــن( توافــق می‌کننــد 
ــراردادی  ــه حــد از پیــش تعیین‌شــده )قیمــت لایکوییدیشــن( رابطــۀ ق ــه ب رســیدن قیمــت دارایــی پای
کلیدی‌تریــن شــرط صحــت  گــردد.  به‌صــورت خــودکار و بــدون نیــاز بــه اعــام ارادۀ جدیــد منحــل 
ــت  ــفاف »قیم ــق و ش ــن دقی ــا تعیی ــت. ب ــاخ( اس ــرط انفس ــه )ش ــام از معلق‌علی ــع ابه ــرطی، رف ــن ش چنی
کاربــر بــه آن،  « در متــن قــرارداد و دسترســی لحظــه‌ای  لایکوییدیشــن« یــا »نســبت حــد ضــرر مجــاز
ایــن شــرط واجــد معلومیــت عرفــی شــده و هرگونــه غــرر فاحــش از آن زدوده می‌شــود. در نتیجــه، ایــن 
شــرط مطابــق بــا قواعــد عمومــی قراردادهــا در فقــه امامیــه )شــرایط صحــت شــرط ضمــن عقــد( معتبــر و 

ــی، ۱۴۰۹، ج. ۱، ص. ۶۱۰(. ــود )نجفــی، ۱۴۰۳، ج. ۲۴، ص. ۳۵۰؛ خمین ــا خواهــد ب لازم‌الوف
ــل لایکوییدیشــن، وکالــت  ــرای تحلی ب( وکالــت بلاعــزل در اعمــال حــق تصــرف: قالــب حقوقــی دیگــر ب

مارجیــن  قــرارداد  )ماننــد  پایــه  قــرارداد  انعقــاد  بــا  کاربــر  تحلیــل،  ایــن  اســاس  بــر  اســت.  بلاعــزل 
تریدینــگ(، بــه صرافــی وکالــت بلاعــزل اعطــا می‌کنــد تــا بــه نمایندگــی از او و بــا هــدف جلوگیــری 
ــراردادی، در  ــوان ضامــن اجــرای تعهــدات ق ــه عن ــن ب ــده )دفــع ضــرر محتمــل( و همچنی از ضــرر فزاین
صــورت تحقــق شــرط مشــخص )رســیدن قیمــت بــه ســطح لایکوییدیشــن(، اقــدام بــه فــروش دارایــی 
وثیقه‌شــده نمایــد. ایــن وکالــت، اقتضــای منطقــی و شــرط ضمنــی عرفــی قــرارداد اصلــی تلقــی می‌شــود 
کــه در راســتای صیانــت از امــوال طرفیــن و اجــرای عدالــت قــراردادی طراحــی شــده اســت. مشــابهت 
کــه در آن مرتهــن وکیــل در فــروش  ایــن ســازوکار بــا قــرارداد رهــن تبعــی همــراه بــا شــرط وکالــت در فــروش 
مــال مرهــون بــرای اســتیفای طلــب خــود در صــورت عــدم وفــای بــه عهــد اســت نشــان می‌دهــد ایــن 
نهــاد در فقــه امامیــه ســابقۀ پذیرفته‌شــده دارد )شــهید ثانــی، بی‌تــا، ج. ۴، ص. ۱۵۵؛ علیــزاده اصــل و موســویان، 
۱۳۹۴، ص. ۸۵(. بنابرایــن، لایکوییدیشــن در ایــن چارچــوب نیــز بــه عنــوان اجــرای یــک وکالــت معتبــرِ 

کامــل می‌یابــد. ناشــی از ارادۀ آزاد طرفیــن، مشــروعیت 
کــه لایکوییدیشــن صرفــاً یــک مجــازات شــخصی یــا  جمع‌بنــدی: تحلیــل ارائه‌شــده نشــان می‌دهــد 

« و »تعادل‌بخــش« در  ، یــک مکانیســم »نظام‌ســاز اقدامــی تحمیلــی نیســت، بلکــه در تحلیــل دقیق‌تــر
بازارهــای مالــی پیچیــدۀ امروزیــن اســت.

کلان حفــظ نظــام مالــی )در چارچــوب     از منظــر فقــه اهل‌ســنت: ایــن ســازوکار بــا تکیــه بــر مصلحــت 
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المســتحدث( موجــه و معتبــر شــمرده  نیــز عــرف تخصصــی پذیرفته‌شــده )العــرف  و  استحســان( 
کارکــرد  گــزارش تطبیقــی و مؤیــد سیاســتی، می‌توانــد درک مــا را از  می‌شــود. ایــن دیدگاه‌هــا بــه عنــوان 

ــر ســازد. شــرط عمیق‌ت
   از منظــر فقــه امامیــه: بــا عبــور از بحــث منابــع مســتقل اســتنباط و بــا تمرکــز بــر ماهیــت حقوقــی 

کامــاً شناخته‌شــده، یعنــی »شــرط انفســاخ معلــق  ــوان آن را در قالبــی  عملــی و ارادۀ متعاقدیــن، می‌ت
)شــرط فاســخ(« در ضمــن عقــد لازم، به‌همــراه »وکالــت بلاعــزل در اجــرای شــرط« )بــه عنــوان تحلیــل 

ــه نمــود. ــا مکمــل( تبییــن و توجی جایگزیــن ی
ایــن دو رویکــرد فقهــی، نــه تنهــا در تعــارض بــا یکدیگــر نیســتند، بلکــه در ســطحی فراتــر هم‌پوشــانی 
بــه نتیجــه‌ای واحــد می‌رســند: مشــروعیت و حتــی  از دو مجــرای متفــاوت  و  و هم‌افزایــی داشــته 

ــر پلتفــرم. کامــل و عــدم تقصی ضــرورت شــرط تصفیــۀ اجبــاری، مشــروط بــه رعایــت شــفافیت 
کارکــرد ذاتــی خــود در پیشــگیری از  کــه لایکوییدیشــن، به‌واســطهٔ  کــی از آن اســت  ایــن امــر حا
، بــا مقاصــد عالــی  کلان بــازار ضررهــای سیســتماتیک، صیانــت از امــوال طرفیــن و حفــظ ســامت 
تــام  ســازگاری  معامــات  در  نظــم  برقــراری  و  قــراردادی  عدالــت  مــال،  حفــظ  بــاب  در  شــریعت 
دارد و می‌توانــد بــه عنــوان یــک نهــاد حقوقی‑اقتصــادی مشــروع در چارچــوب فقــه اســامی مــورد 
ــه در  ک ــت  ــروطی اس ــت ش ــه رعای ــوط ب ــروعیت، من ــن مش ــق ای ــال، تحق ــن ح ــا ای ــرد. ب گی ــرار  ــرش ق پذی
کل، عــدم دســتکاری قیمــت و عــدم  بخش‌هــای پیشــین تبییــن شــد )شــفافیت پارامترهــا، ســامت اورا

تقصیــر پلتفــرم(.

5. تحلیل و بررسی ادلۀ مخالفان 

پیــش از ارائــۀ نتیجــۀ‌ دربــاره شــرط تصفیــۀ اجبــاری در قراردادهــای اهرمــی رمزارزهــا، لازم اســت بــه 
کننــد، پرداختــه شــود. پاســخ بــه  کــه ممکــن اســت مخالفــان صحــت ایــن شــرط مطــرح  مهم‌تریــن شــبهاتی 

ــه را دوچنــدان می‌کنــد. ایــن شــبهات، اتقــان اســتدلال مقال

۵-۱. شبهۀ اول: شرط تصفیۀ اجباری مصداق غرر مبطل است

کــه شــرط تصفیــۀ اجبــاری، بــه دلیــل آن‌کــه زمــان، مقــدار و وقــوع آن  کننــد  برخــی ممکــن اســت اســتدلال 
بــه طــور قطعــی از پیــش معلــوم نیســت، مشــمول قاعــدۀ نفــی غــرر قــرار می‌گیــرد و در نتیجــه شــرطی باطــل 

و مبطــل عقــد اســت.
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کاوی فقهی‌-حقوقی شرط تصفیۀ اجباری )لایکوییدیشن( در قراردادهای اهرمی رمزارزها... /  سیدمحمد حیدری خورمیزی وا

کــه پیــش از ایــن تبییــن شــد، محــل غــرر در عقــود، زمــان انعقــاد عقــد اســت نــه  پاســخ: همان‌طــور 

آینــده. شــرط تصفیــۀ اجبــاری در لحظــۀ عقــد، بــا شــرایطی معلــوم )آســتانۀ قیمــت مشــخص، شــفافیت 
کــه منجــر بــه  ( بــرای طرفیــن منعقــد می‌شــود. نوســانات آتــی بــازار  قیمت‌رســان و اجــرای برنامــه‌وار
ــه »غــرر مبطــل«. فقیهانــی  ــوع »ریســک تجــاری« اســت ن ــا عــدم تحقــق شــرط می‌شــود، از ن تحقــق ی
چــون صاحــب جواهــر خطــر ناشــی از حــوادث آینــده را از غــرر مبطــل جــدا دانســته‌اند )نجفــی، ۱۴۰۳، 

ج. ۲۲، ص. ۳۸۸(.

۵-۲. شبهۀ دوم: شفافیت قیمت‌رسان‌ها نوعی جهل نسبی است که به غرر می‌انجامد

کــه حتــی بــا وجــود شــفافیت ظاهــری قیمت‌رســان‌ها، بــاز هــم نوعــی جهــل نســبی  شــبهۀ دوم ایــن اســت 
نســبت بــه دقــت و به‌روزرســانی قیمت‌هــا وجــود دارد و ایــن جهــل نســبی می‌توانــد مصــداق غــرر باشــد.
کــه از حــد معمــول و قابــل تحمــل عرفــی خــارج  پاســخ: جهــل نســبی زمانــی غــرر محســوب می‌شــود 
کل‌هــای غیرمتمرکــز  باشــد. در بازارهــای مالــی متعــارف، نوســانات قیمت‌رســان‌های معتبــر )ماننــد اورا
تــی( بــه عنــوان یــک ریســک تجــاری قابــل  زنجیــره‌ای یــا قیمت‌هــای میانگیــن چنــد ســکوی معاملا
قبــول شــناخته می‌شــود. آنچــه موجــب غــرر مبطــل اســت، جهــل فاحــش و غیرقابــل تحمــل اســت، نــه 
، شــفافیت برنامــه‌وار و قابلیــت  کــه در همــۀ معامــات آتــی وجــود دارد. از ســوی دیگــر جهــل یســیری 
ــدی  ــه ح ــبی را ب ــل نس ــن جه ــد، ای ــاد عق ــش از انعق ــن پی ــط طرفی ــان توس ــم قیمت‌رس یت ــی الگور بررس

کــه عرفــاً قابــل اغمــاض اســت. کاهــش می‌دهــد 

۵-۳. شبهۀ سوم: شرط فاسخ نیاز به ارادۀ طرفین در زمان فسخ دارد و اجرای خودکار جایز نیست

کــه شــرط فاســخ در حقــوق ایــران نیازمنــد اعلام فســخ از  کننــد  برخــی حقوقدانــان ممکــن اســت اســتدلال 
ســوی ذی‌نفــع اســت و اجــرای خــودکار خلاف قواعــد عمومی قراردادهاســت.

کــه در  پاســخ: در حقــوق ایــران، مــادۀ ۷۸ قانــون مدنــی در خصــوص »شــرط نتیجــه« بیــان مــی‌دارد 

ــه اقــدام  ــاز ب ــدون نی ــه خــودی خــود باعــث حصــول نتیجــه می‌شــود ب برخــی شــروط، تحقــق شــرط ب
جدیــد. شــرط تصفیــۀ اجبــاری در قراردادهــای هوشــمند، از اقســام شــرط نتیجــه محســوب می‌شــود؛ 
زیــرا بــا رســیدن قیمــت بــه آســتانۀ تصفیــه، خــود بــه خــود عقــد منفســخ می‌گــردد. در فقــه امامیــه نیــز در 
، فســخ خــودکار بــا تحقــق شــرط، بــدون نیــاز بــه ارادۀ جدیــد، قابــل قبــول اســت. در عقــود  عقــود جایــز
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ــز بــا درج شــرط فاســخ در متــن عقــد، طرفیــن بــه ایــن امــر رضایــت داده‌انــد. قــرارداد هوشــمند  لازم نی
صرفــاً مجــری ارادۀ قبلــی طرفیــن اســت نــه نافــی آن.

ــرط  ــوم »ش ــاری، مفه ــۀ اجب ــرط تصفی ــی ش ــل حقوق ــن‌لا: در تحلی کام ــران و  ــوق ای ــخ در حق ــرط فاس    ش

فاســخ« نقــش محــوری دارد. بــرای روشــن‌تر شــدن ابعــاد ایــن نهــاد حقوقــی، بــه اختصــار آن را در 
کامــن‌لا )Condition Subsequent( مقایســه می‌شــود. نظــام حقوقــی ایــران بــا مفهــوم مشــابه در نظــام 
کــه در  شــرط فاســخ در حقــوق ایــران: در حقــوق ایــران، شــرط فاســخ بــه شــروطی اطــاق می‌شــود 
گنجانــده می‌شــود و بــه موجــب آن، در صــورت تحقــق امــر یــا وصــف خاصــی در آینــده،  ضمــن عقــد 
ــرر مــی‌دارد: »هــر شــرطی  ــران مق ــی ای ــون مدن ــه طــور خــودکار منفســخ می‌گــردد. مــادۀ ۲۳۴ قان عقــد ب
ــرط فاســخ«. ایــن  ــر ش ــت مگ ــد اس ــان عق ــب بط ــل و موج ــد باط ــد باش ــای عق ــاف مقتض ــر خ ــه ب ک
مــاده بــه صراحــت اعتبــار شــرط فاســخ را بــه رســمیت می‌شناســد. همچنیــن مــادۀ ۷۸ قانــون مدنــی در 
کــه در برخــی شــروط، تحقــق شــرط بــه خــودی خــود باعــث  خصــوص »شــرط نتیجــه« بیــان مــی‌دارد 
حصــول نتیجــه می‌شــود بــدون نیــاز بــه اقــدام جدیــد. شــرط تصفیــۀ اجبــاری در قراردادهــای هوشــمند 

را می‌تــوان از مصادیــق شــرط فاســخ و شــرط نتیجــه دانســت.
کامــن‌لا )بــه ویــژه حقــوق انگلســتان  کامــن‌لا: در نظــام حقوقــی     Condition Subsequent در 

ایــن  بــا عنــوان »Condition Subsequent« وجــود دارد.  نهــادی مشــابه شــرط فاســخ  یــکا(،  آمر و 
 Condition ــی ــاوت اصل ــد. تف ــان می‌ده ــی پای ــۀ معین ــوع حادث ــس از وق ــن را پ ــدات طرفی ــرط، تعه ش
کامــن‌لا، تحقــق شــرط لزومــاً  کــه در  Subsequent بــا شــرط فاســخ در حقــوق ایــران در ایــن اســت 
گاهــی نیــاز بــه اعــام اراده از ســوی ذی‌نفــع دارد. بــا ایــن حــال،  منجــر بــه فســخ خــودکار نمی‌شــود و 
کدهــای برنامــه‌وار اجــرا می‌شــوند، طرفیــن می‌تواننــد صراحتــاً  کــه بــر اســاس  در قراردادهــای هوشــمند 

ــد. کنن ــه صــورت خــودکار طراحــی  شــرط را ب
   مقایســۀ تطبیقــی: در حقــوق فرانســه نیــز نهــادی مشــابه بــا عنــوان Condition résolutoire وجــود 

کــه مطابــق مــادۀ ۱۳۰۴-۴ قانــون مدنــی فرانســه، فســخ خــودکار را در قراردادهــا ممکــن می‌ســازد.  دارد 
، فســخ خــودکار بــا تحقــق شــرط بــدون نیــاز بــه ارادۀ جدیــد قابــل  در فقــه امامیــه نیــز در عقــود جایــز
قبــول اســت؛ در عقــود لازم نیــز بــا درج شــرط فاســخ در متــن عقــد، طرفیــن بــه این امــر رضایــت داده‌اند.
بنابرایــن شــرط تصفیــۀ اجبــاری در قراردادهــای هوشــمند اهرمــی رمزارزهــا، مصــداق بــارز شــرط 
ــا درج  کامــن‌لا اســت. ب ــه Condition Subsequent خــودکار در  فاســخ در حقــوق ایــران و نزدیــک ب
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صریــح ایــن شــرط در متــن قــرارداد و طراحــی برنامــه‌وار اجــرای آن، نیــازی بــه ارادۀ جدیــد طرفیــن در 
ــن محســوب می‌شــود. ــی طرفی ــاً مجــری ارادۀ قبل ــرارداد هوشــمند صرف لحظــۀ فســخ نیســت و ق

۵-۴. شبهۀ چهارم: امکان دستکاری قیمت توسط سکوهای متمرکز موجب حرمت معامله می‌شود

، امــکان دســتکاری قیمــت مرجــع توســط خــود  کــه در ســکوهای متمرکــز نظــر مخالــف دیگــر ایــن اســت 
ســکو وجــود دارد، بنابرایــن شــرط تصفیــۀ اجبــاری در ایــن ســکوها همــواره غــرری و باطــل اســت.

پاســخ: ایــن شــبهه، مهم‌تریــن چالــش فــراروی مشــروعیت شــرط تصفیــۀ اجبــاری اســت. پاســخ آن در 

دو ســطح قابــل طــرح اســت:
کــه   )on-chain( زنجیــره  روی  هوشــمند  قراردادهــای  در  ســناریوها(:  )تفکیــک  نخســت  ســطح     

Chainlink( مــورد اســتفاده قــرار می‌گیرنــد، امــکان  قیمت‌رســان‌های غیرمتمرکــز و شــفاف )ماننــد 
، شــرط تصفیــۀ اجبــاری بــا  دســتکاری قیمــت توســط پلتفــرم بــه حداقــل می‌رســد. در ایــن ســناریو

کامــل، مشــروع اســت. رعایــت شــفافیت 
(: در ســکوهای متمرکــز )CEX(، بــه دلیــل آن‌کــه قیمــت     ســطح دوم )مســئولیت‌پذیری ســکوهای متمرکــز

مرجــع عمدتــاً از صرافــی خــود پلتفــرم یــا منابــع مــورد وثــوق او تأمیــن می‌شــود، ریســک دســتکاری 
ــه نیســت. آنچــه  ــای حرمــت ذاتــی معامل ــه معن ــا ایــن حــال، صــرفِ امــکان دســتکاری، ب بالاســت. ب
موجــب حرمــت و بطــان اســت، »دســتکاری بالفعــل« یــا »ابهــام فاحــش در منبــع قیمت‌رســان« اســت. 
یتــم قیمت‌گــذاری، عــدم دســتکاری و ســامت فنــی  کامــل الگور گــر ســکوی متمرکــز بتوانــد شــفافیت  ا
کنــد، معامــات آن از نظــر شــرعی قابــل پذیــرش اســت. در غیــر ایــن صــورت،  قیمت‌رســان را اثبــات 
ــه اســتناد  ــد ب ــر می‌توان کارب ــر مســئولیت مدنــی خواهــد داشــت و  کارب ــه  ــان وارده ب ی ــال ز پلتفــرم در قب
، قــرارداد را فســخ یــا خســارت خــود را مطالبــه  خیــار تدلیــس )مــادۀ ۴۳۸ قانــون مدنــی( یــا قاعــدۀ لاضــرر

کنــد )پورصدقــی و همــکاران، ۱۴۰۴، ص. ۴۵(.

نتیجه‌گیری

کاوی فقهی‑حقوقــی شــرط تصفیــۀ اجبــاری در معامــات اهرمــی  پژوهــش حاضــر بــا هــدف وا
ــۀ  ــد در لحظ ــت در ارکان عق ــه جهال ــر ب ــل ناظ ــرر مبط ــه غ ک ــان داد  ــا نش ــد. یافته‌ه ــام ش ــا انج رمزارزه
کــه ریســک تجــاری ناظــر بــه عدم‌اطمینــان از نوســانات آتــی بــوده و خللــی  انعقــاد اســت، در حالــی 
بــه ارکان عقــد وارد نمی‌کنــد. بــر ایــن اســاس، شــرط تصفیــۀ اجبــاری از شــمول قاعــدۀ غــرر مبطــل 
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خــارج و در زمــرۀ »ریســک تجــاری مدیریت‌شــده« طبقه‌بنــدی می‌گــردد. در قراردادهــای هوشــمند، 
کامــل پارامترهــای مؤثــر در تصفیــه، جهالــت بــه شــرط وقــوع تصفیــه را مرتفــع می‌ســازد و ابهــام  شــفافیت 
« محســوب شــده و خللــی بــه صحــت عقــد وارد  باقی‌مانــده در نحــوۀ اجــرا، از مصادیــق »غــرر یســیر
نمــی‌آورد. از منظــر حقوقــی، ایــن شــرط در دو قالــب »شــرط فاســخ معلــق« و »وکالــت بلاعــزل« قابــل 
ــز قابــل تأییــد می‌باشــد.  ــا قواعــد فقهــی ثانویــه همچــون اقــدام، لاضــرر و تســلیط نی تحلیــل اســت و ب
صحــت ایــن معامــات منــوط بــه دو شــرط اساســی اســت: ســامت فنــی قیمت‌رســان‌ها و عــدم 
ــا  ــار تدلیــس ی ــه اســتناد خی ــد ب ــر می‌توان کارب ــرم. در صــورت تخلــف،  دســتکاری قیمــت توســط پلتف
کنــد. همچنیــن تفکیــک میــان بســترهای  ، قــرارداد را فســخ یــا خســارت خــود را مطالبــه  قاعــدۀ لاضــرر
 ، فنــی حائــز اهمیــت اســت: در قراردادهــای هوشــمند روی زنجیــره بــا قیمت‌رســان‌های غیرمتمرکــز
ایــن شــرط بــا رعایــت شــروط مذکــور مشــروع اســت؛ امــا در ســکوهای متمرکــز بــه دلیــل ریســک بــالای 
کامــل قابل پذیــرش اســت. نهایتاً،  دســتکاری، احــراز شــرایط صحــت دشــوارتر بــوده و تنهــا بــا شــفافیت 
ــای  ــت پلتفرم‌ه ــرای فعالی ــرعی لازم ب ــای ش ــئولیت‌پذیری، مبن ــفافیت و مس ــتانداردهای ش ــت اس رعای
کلان، عــرف پویــا و  کــه فقــه اســامی بــا تکیــه بــر مقاصــد  تــی را فراهــم مــی‌آورد و نشــان می‌دهــد  معاملا

ــده را داراســت. ــی پیچی ــذ نهادهــای مال قالب‌هــای حقوقــی منعطــف، توانایــی تبییــن و تنفی

ملاحظات اخلاقی

حامی مالی

کمــــک مالــــی مشــــخصی از نهادهــــای تأمیــــن مالــــی در بخش‌هــــای دولتــــی،  گونــــه  در نــــگارش مقالــــه هیچ‌ 

تجــــاری یــــا غیرانتفاعــــی دریافــــت نشــده اســت.

مشارکت نویسندگان

نویسنده در نگارش و پژوهش مقاله مستقل است.

اعلامیۀ هوش مصنوعی مولد و فناوری‌های مبتنی بر هوش مصنوعی در فرایند نگارش

در آماده‌ســازی ایــن مقالــه، نویســنده از DeepSeek به‌منظــور ترجمــه و ویرایــش زبــان انگلیســی و بازبینــی 
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، نویســنده محتــوای تولیدشــده را بازبینــی و ویرایــش  ســاختار متــن بهــره بــرده اســت. پــس از اســتفاده از ایــن ابــزار

کامــل محتــوای منتشرشــده را بــر عهــده می‌گیــرد. نمــود و مســئولیت 

تعارض منافع

گونه تعارض منافعی در نگارش این مقاله نداشته است. که هیچ  نویسنده اعلام می‌کند 

پیروی از اصول اخلاق پژوهش

کــرده و اصــول  گونــه ســوءرفتار پژوهشــی اجتنــاب  نویســنده از جعــل داده‌هــا، تحریــف، ســرقت علمــی و هــر 

اخلاقــی را در انجــام و انتشــار ایــن پژوهــش علمــی رعایــت نمــوده اســت.

بیانیۀ دسترسی به داده‌ها

هیچ داده‌ای در دسترس نیست.

سپاسگزاری

که در شــکل‌گیری این مقاله نقش داشــتند، سپاســگزاری می‌کند. همچنین از داوران  کســانی  نویســنده از همهٔ 

ناشــناس نشــریۀ آموزه‌های اقتصاد اســامی بابت نظرات سازنده‌شــان در ارزیابی مقاله سپاســگزاری می‌شــود.
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