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 چکیده

صاحبان  و از سوی دیگر دنکنشده را فراهم میدسترسی به خدمات مبتنی بر فناوری دفترکل توزیعسو از یک کاربردی هایتوکن

. روشی که بتواند از بسیاری از تشریفات اداری اندهشیوه جدیدی از جذب سرمایه را ابداع کرد آنکارگیری وکارهای نوپا با بهکسب

جهت  یشده بدون حضور شخص واسط گیری از فناوری دفترکل توزیعحال با بهره بکاهند و درعین های تأمین سرمایهدر شرکت

گونه ایندر فرایند تأمین مالی در سراسر جهان دریافت کنند.  کنندگانتأیید فرایند تأمین مالی، اعتبار خود را از عموم مشارکت

ها و ها از طریق روشچراکه صدور و عرضه این قبیل از توکنهای حقوقی فراوانی را به همراه دارد؛ شیوه تأمین مالی چالش

یابد، بلکه تمامی فرایندها از طریق تحقق نمی، اندگذاری تعیین کردهگذاران و نهادهای قانونمسیرهای قانونی سنتی که سیاست

 .یابددهندگان خدمات رمزارزی تحقق میصورت متمرکز از طریق ارائه صورت غیرمتمرکز و گاهی به شده به فناوری دفترکل توزیع

ال نماید که نظام حقوقی ایران در قبگیری مینتیجه ایحلیلی و مبتنی بر منابع کتابخانهپژوهش حاضر به روش توصیفی و ت

اتحادیه اروپا ضمن تفکیک  در مقابل،. ای اتخاذ کرده استگری منفعلانههای کاربردی رویکرد تنظیمصدور و عرضه توکن

، الزامات و مقررات خاصی در خصوص عرضه، ها آنمتناسب با ماهیت و اهداف  ،های موجودهای کاربردی از سایر توکنتوکن

 وضع کرده است.  ها آنصدور و ارائه خدمات 
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 گذاری سرمایهنظام حقوقی ایران،  ،اتحادیه اروپا توکن کاربردی، ،شدهکلمات کلیدی: فناوری دفترکل توزیع

 مقدمه

را فراهم  2شدهفناوری دفترکل توزیعهایی هستند که دسترسی به یک برنامه یا خدمات مبتنی بر توکنآن دسته از  1های کاربردی،توکن

دهد. داشتن این نوع توکن به ها به دارندگان خود اجازه دسترسی به یک محصول یا سرویسی خاص را ارائه مینوع از توکنکنند. این می

شوند تا مکانیزمی برای پرداخت ها منتشر میها اغلب از سوی شرکتاین توکن 3.معنای داشتن مجوز برای دسترسی به خدمات شبکه است

 چین را در اختیار کاربران بگذارد.مبتنی بر فناوری بلاک هزینه محصولات و خدمات جدید

-پلتفرم دهندگان توسعه4،کنندنمی گذاری سرمایه غیرمتمرکز پلتفرم درطور معمول به پذیرریسک گذاری سرمایه های شرکتاز آنجایی که 

در  5.کنند می آوری جمع سرمایه موردنیاز خود را کوین/توکن، اولیهعرضه  یک طریق از کاربردی های توکن فروش با اغلب غیرمتمرکز های

های به تأمین مالی طرح عرضه اولیه توکن، طریق از گذاران سرمایه به کاربردی های توکن فروش با غیرمتمرکز پلتفرم دهندگان واقع، توسعه

شده بدون  گیری از فناوری دفترکل توزیعبا بهره حال و درعینشود میتشریفات اداری  منجر به کاهش روشی که 6.کنندخود اقدام می

فراهم کنندگان در فرایند تأمین مالی در سراسر جهان را از عموم مشارکتلازم حضور شخص واسطی جهت تأیید فرایند تأمین مالی، اعتبار 

یا  دسترسی به خدماتغیر از  دیگری هدفتوان که می ای گونه بهشده  کاربردی های توکنتحول کارکردی . این امر سبب کندمی

 برای که اندها تعریف کردهاز رمزارز خاصی برخی توکن کاربردی را نوع روست کهاز این .را برای این فناوری متصور شد محصولات

این امکان  دارندهبرای  ها توکن قبیل از این واقع در 7شود. می عرضه ها شرکت یا ها آپاستارت جدید، های پروژه مالی تأمین یا گذاری سرمایه

 از آن استفاده نماید. نقدی، تراکنش مثابه به منابع، انواع از برخی ازای درسازند تا را فراهم می

در شرایط کنونی به را فراهم ساخته است. امری که  توجهی قابلاقتصادی -های مالیکارکردی این فناوری ظرفیت تغییراتسان، بدین

های کاربردی رها از دهندگان خدمات مرتبط با توکنصادرکنندگان، ناشران و ارائهشرایطی را فراهم کرده تا  رمزارزهادلیل نوپا بودن بازار 

                                                           
1
. Utility Token 

2
. Distributed Ledger Technology (DLT) 

فناوری که با استفاده » گونه تعریف شده است:شده اینهیئت وزیران فناوری دفترکل توزیع 01/09/1401مصوب ها نامه استخراج رمزداراییدر نظام حقوقی ایران، آیین
شده و هرگونه تغییر در  یعتوزیر، تقلب ناپذکامل، همگام و  صورت بهها دهد که اطلاعات دفترکل بین آنهای اجماع بین دارندگان دفترکل، اطمینان میاز روش

شده نوعی از  یعتوزفناوری دفترکل : »کندگونه تعریف میشده را اینپژوهش حاضر فناوری دفترکل توزیع«. گرددی میروزرسان به، بین دارندگان آن اطلاعات دفترکل
های شده، در محیط ینیب یشپکند و از طریق مکانیزم اجماع و رمزنگاری شده است که برای کاربران یک فضای مشترک فراهم می یعتوز داده پایگاه مدیریت سیستم

 «.کندخصمانه یکپارچگی، سازگاری، انزوا و ماندگاری دفترکل را در غیاب یک مرجع مرکزی تضمین می
 .74، (1400)تهران، نشر راه پرداخت،  شده، توکن و رمزارز و ارز دیجیتال بانک مرکزی دارایی دیجیتال: آشنایی با دفترکل توزیع. نواب پور، علیرضا، 3

4
. “Harvard Law School Forum on Corporate Governance”, last modified July 23, 2024, 

https://corpgov.law.harvard.edu 
5
 Crosser, N, “Initial coin offerings as investment contracts: Are blockchain utility tokens securities”. University 

of Kansas Law Review 67 (2018): 419, accessed July 23, 2023. doi:10.17161/1808.27486 
6
. “What Is Venture Capital?” late modified March 07, 2024, 

https://www.investopedia.com/terms/v/venturecapital.asp, accessed July 23, 2023 
اسلامی گروه بازارها  مطالعات و توسعه پژوهش، مرکز )تهران، سازمان بورس« نظارتی الزامات لزوم و هادارایی سازیتوکن رمزارز، بازار تحول مسیر» . شادی نحیفی،7

 .4 (،1402و ابزارهای مالی، 

https://www.investopedia.com/terms/v/venturecapital.asp
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سرشار  مالیبازار  گیریساز شکلزمینهتواند . فقدان قوانین و مقررات در این حوزه، میباشند پیرامون اقدامات خود ایمقرره و هرگونه قانون

و اتخاذ تصمیمات مالی با مخاطرات بالا برای ایشان و همچنین موجب تحقق انواع 8نهادی گذاران غیرسرمایهبرای  مدهِاز ابهام و زیان ع

در  شود. 9های پانزیها از قبیل کلاهبرداریشویی، تأمین مالی تروریسم و اقسام کلاهبرداریکاری در بازار، پول جرائم از جمله دست

گذاران خرد در بازار سرمایه است و الزامات و مقرراتی ویژه سرمایه گذاران بهحقیقت فقدان الزامات و مقرراتی که هدف آن حمایت از سرمایه

تواند فضای پرریسکی را برای فعالان این عرصه های استاندارد، ثبت و ضبط معاملات  میاز قبیل افشای اطلاعات یا ارائه انواع گزارش

 ایجاد نماید.

 اکنون همکه - 10هارمزدارایی بازار مقررات سندو رویکرد اتحادیه اروپا در  رویکرد نظام حقوقی ایراناست که  ضروریبسیار رو، از این 

ارزیابی تا بتوان با  تحلیل قرار گیرد و  مورد واکاوی و تجزیه -رودترین منبع حقوقی رمزارزها در جهان به شمار میترین و غنیمفصل

صدور، هایی چون اینکه آیا قوانین و مقررات موجود قابل تسری به های مهم پاسخ داد. پرسشبه برخی پرسش ها آن رویکردهای حقوقی

که صدور، انتشار و در صورتیناپذیر است؟ های کاربردی است یا تصویب قوانین و مقررات جدید ضرورتی اجتنابانتشار و عرضه توکن

 هایی برخوردار باشد؟این الزامات و مقررات باید از چه ویژگی ،باشدنیازمند تصویب الزامات و مقررات جدید این فناوری عرضه 

شود ( بررسی می1) بهادار توکن و پرداخت توکن از کاربردی توکن فنی تمایز ابتدادر پژوهش حاضر با روشی تحلیلی و توصیفی سان، بدین

 در نهایت(؛ 2شود )بیان می کاربردی هایتوکن قبال در ایران حقوقی نظام رویکردتا خواننده نسبت به این پدیده نوظهور آگاهی یابد. آنگاه 

 (.3) گیردمورد واکاوی قرار می کاربردی هایتوکن قبال در اروپا اتحادیه رویکرد

 

 بهادارتوکن توکن پرداخت و  ازتوکن کاربردی تمایز فنی : 1

فرعیات زیادی به  ها آناند که هرکدام از  ارائه داده ها آنهای متنوعی از  بندی تقسیم یبه اعتبارهای گوناگون رمزارزهااندیشمندان حوزه 

به اعتبار زمان پیدایش، و  12و غیرقابل تعویض 11آن را به رمزارزهای قابل تعویض، قابلیت تعویضهمراه خویش دارند. برای نمونه، از حیث 

 هدافا به توجه و بادانسته در مقابل، برخی واژه رمزارز را برابر با توکن  15کنند.بندی میتقسیم 14«کوینآلت»و  13«کوینبیت» را به ها آن

                                                           
ها . بانک1اند از قانون بازار اوراق بهادار ج.ا.ا عبارت 1ماده  27گذار نهادی موضوع بند بهادار، سرمایهمدیره سازمان بورس و اوراق  هیئت 28/06/1386. مطابق مصوبه 8

. هر شخص 3شده نزد سازمان بورس  گذاری ثبتهای سرمایهگذاری، صندوق بازنشستگی، شرکت تأمین سرمایه و صندوقهای سرمایهها، شرکت. هلدینگ2ها و بیمه

ها و نهادهای دولتی و عمومی . سازمان4میلیارد ریال از ارزش اسمی اوراق بهادار در دست انتشار ناشر را خریداری کند  5درصد یا بیش  5که بیش از  حقیقی یا حقوقی

 مدیره و مدیران ناشر یا اشخاصی که کارکرد مشابه دارند. . اعضای هیئت6های دولتی . شرکت5
9
. Ponzi scheme 

10
. “Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA)” last modified May 31, 2023, https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32023R1114 
11

. Fungible  
12

. Non-Fungible 
13

. Bitcoin  
14

. Altcoin 
 .است( Coin)سکه  و( Alternative)جایگزین  کلمه دو از ترکیبی «کوینآلت»
 (ETH) اتریوم و (BTC)کوینبیت از غیر رمزارزها شامل همه را ها کوینآلت افراد برخی حال، این با. گویند می «کوینآلت»  کوینبیت از غیر رمزارزی هر . به15

 هایمکانیزم از هاکوینآلت برخی. شوندمی نیست( سازگار اصلی زنجیره با که چینبلاک یک فورک )به معنای تقسیم دو  این از یکی از رمزارزها اکثر زیرا دانند؛ می
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  19کنند.بندی میتقسیم 18«بهادار های توکن» و 17«کاربردی های توکن» ،16«پرداخت هایتوکن»به  فناوری زیربنایی کاربردهای و طراحی

یابد و شده موجودیت میهر محصولی که در بستر فرایند فناوری دفترکل توزیع»کند: گونه تعریف میسان، پژوهش حاضر توکن را اینبدین

 پایه زیرا هستند، چینشده به ویژه بلاکفناوری دفترکل توزیع در کلیدی عناصر هاتوکن «.نماینده یک ارزش واقعی یا مجازی است

 .کنند می فراهم را هاتراکنش هر عملیاتی

-چین را فراهم میهایی هستند که دسترسی به یک برنامه یا خدمات مبتنی بر بلاکتوکنآن دسته از  کاربردی، هایتوکن راستا، این در

دهد. این نوع توکن به معنای ها به دارندگان خود اجازه دسترسی به یک محصول یا سرویسی خاص را ارائه میکنند. این نوع از توکن

های خود در توانند هزینههای کاربردی اشخاص میداشتن مجوز برای دسترسی به خدمات شبکه است. نظر به اینکه با استفاده از توکن

نمونه، اشخاص را نوعی توکن پرداخت مختص به خدمات یک برنامه یا پلتفرم در نظر گرفت. برای  ها آنتوان پلتفرم را پرداخت کنند، می

ها را برخی این قبیل از توکن 21را با استفاده از توکن پرداخت کنند. 20توانند هزینه استفاده از خدمات بهداشتی و سلامتی پلتفرم مدیپدیامی

ها یا خاص کالاتوان برخی از انواع می ها آنکنند که از طریق نوعی کاربرد یا حق استفاده برای دارنده آن تعریف می 22مانند توکن لیمو،

شوند تا مکانیزمی برای پرداخت هزینه محصولات و خدمات جدید ها منتشر میها اغلب از سوی شرکتاین توکن 23خدمات خریداری نمود.

 قرار دهند.چین را در اختیار کاربران مبتنی بر فناوری بلاک

 : تمایز توکن کاربردی با توکن پرداخت1-1

                                                                                                                                                                                     
 یا هاقابلیت ارائه با اتریوم و کوینبیت از خود کردن متمایز برای هاکنند. در واقع آنجدید استفاده می هایبلوک ایجاد ها،تراکنش اعتبارسنجی برای متفاوتی اجماع

 قابل دسترسی در: .کنندتلاش می اضافی یا جدید اهداف

"Altcoin", late modified  May 16, 2024, https://www.investopedia.com/terms/a/altcoin.asp# 

 نقایص و هاکاستی تا کنند می تلاش ها کوین آلت از یک هر رو،این از. است اقتصادی و مالی امور در شده توزیع کل دفتر فناوری تکامل سیر آغاز نقطه کوینبیت خلق

 حاضر، حال در .شد( منشعب) فورک 2011 سال در کوینبیت چینبلاک از که بود (Litecoin)کوین لایت کوین،آلت اولین. سازند مرتفع را خود پیشین رمزارزهای

 کرده کسب رقابتی مزیت آن به نسبت غیره و اجماع مکانیزم تراکنش، پردازش کدنویسی، زبان نظر از و داشته همزیستی کوین بیت با رقیب، عنوان به ها کوین آلت

 قابل دسترس در: . است

Altcoin", late modified May 16, 2024, https://www.investopedia.com/terms/a/altcoin.asp# 
16

. Payment Tokens 
17

. utility tokens 

 .4پیشین،  نیز ترجمه شده است. نک : نحیفی،« توکن خدماتی»و « توکن ابزاری»در برخی از منابع 
18

. security tokens 

 ترجمه شده است.« توکن امنیتی»در برخی از منابع اینترنتی 
19

. “Utility Token”, lasted modified May 16, 2024, https://ssrn.com/abstract=4088568 

20
 Medipedia 

21
    .74پیشین، نواب پور، . 

22
 Lymo 

23
 ” Guidelines on Security Token Offering”, Board of the Bank of Lithuania, accessed May 1, 2024, Offering, 

https://fintech.global/2019/10/21/bank-of-lithuania-reveals-guidelines-on-security-token-offerings/ 

https://www.investopedia.com/terms/a/altcoin.asp
https://www.investopedia.com/terms/a/altcoin.asp
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 مبادله وسیله یک دولت، توسط شده منتشر فیات ارز برای جایگزینی عنوان به که توکن پرداخت، رمزدارایی استاز منظر برخی نویسندگان 

عنوان ابزاری برای  برخی آن را به 24شود. می گرفته نظر در ارزش ذخیره برای ای وسیله نیز و است مرکزی بانک از مستقل منظوره همه

  25.دکننمبادله یا پرداخت در مقابل کالاها و خدمات تعریف می

 28ارزش ذخیره و  27حساب واحد ،26مبادله برای ای وسیله عنوان به که شده توزیع دفترکل فناوری بر مبتنی محصول هر حاضر، پژوهش

 رمزارزهایی شامل تعریف این. نامدمی «پرداخت توکن» باشد، شده معرفی پرداخت سیستم یک عنوان به خود سپیدنامه در و  29کند عمل

 و 34 (دای مانند) غیرمتمرکز پایدار رمزارزهای همچنین و( 33کش کوین بیت و 32کوین لایت مانند) آن  31هایانشعاب ،30کوین بیت مانند

. هستند پول سنتی کارکردهای سازیدر صدد شبیه که شود می( مرکزی های بانک رمزارزهای و 35 تتر مانند) متمرکزغیر رمزارزهای پایدار

  شود.نیز گفته می« های پایدارتوکن»یا  36«استیبل کوین»قسم اخیر  به

 اصلی وظیفه نقد، پول معادل عنوان است. به پرداخت هایتوکن با کاربردی هایتوکن اشتراک وجه شدهتوزیع دفاترکل در ثبت اطلاعات

پولی و  قوانین پوشش تحت باید پرداخت های توکن این، بر علاوه .است چینبلاک بر مبتنی هایپرداخت در تسهیل پرداخت توکن یک

شود و در برخی از گانه پول را نداشته و به عنوان ابزار پرداخت تلقی نمیگاه کارکرد سههای کاربردی هیچگیرند. در مقابل، توکن قرار بانکی

کمیسیون بورس و  ها آنگری در خصوص گیرند و نهاد تنظیممی قرار بهادار اوراق قوانین حیطه تحت آمریکا متحده ایالاتکشورها از جمله 

  .اوراق بهادار است

 بهاداربا توکن  کاربردیتمایز توکن : 2-1

                                                           
24

 .4 پیشین، نحیفی،. 

25
 ” Guidelines on Security Token Offering”, Board of the Bank of Lithuania, accessed May 1, 2024, Offering, 

https://fintech.global/2019/10/21/bank-of-lithuania-reveals-guidelines-on-security-token-offerings/ 
مات خواهد بود. ترین کارکرد پول واسطه مبادلات بودن است. یعنی دادوستد کالاها و خدمات، پول به عنوان واسطه عمل نموده و مابازاء دریافت کالا یا خد. مهم26

 .19-15(، 1396)تهران، نشر جنگل، پول و بانکداری نوین زاده و دیگران، سن: علی حنک
توان ارزش کالاهای مختلف را با یکدیگر مقایسه گیری فاصله است لذا با پول میکه فرسخ یا کیلومتر وسیله اندازهظوریها است همانگیری ارزش. پول وسیله اندازه27

 گذاری کرد. نک: همانجانمود و ارزش
توان ارزش مادی پول را نگهداری نمود تا در آینده برای دریافت کالا یا خدمات از آن بهره برد. های مادی است. میالقاعده وسیله حفظ ارزش. پول علی28

 ن.ک:همانجا
 کنند. نک: زهرامی مطرح  ارزش ذخیره و حفظ وسیله و  ارزش سنجش یا محاسبه واحد ، مبادله وسیله کارکرد سه پول برای اقتصاد علم اندیشمندان و . اقتصاددانان29

صنایع،  و کامپیوتر و برق در نوین دستاوردهای ملی کنفرانس )مقاله ارائه شده در چهارمین «اقتصاد و( دیجیتال ارز)کوینبیت»ذوالفقاری،  سعید شهرستانکی و کیوانلو

 (.17/07/1397تهران، 
30

. Bitcoin 
31

. Forks 
32

 Litecoin  
33

. Bitcoin cash 
34

. DAI 
35

. Tether 
36

. Stablecoin  

اند یا از طریق طراحی یا ترکیب چند قرارداد ها رمزارزهایی هستند که به ارزش یک منبع خارجی مانند دلار آمریکا یا طلا جهت پایداری گره خوردهکویناستیبل

 .55پور، پیشین، ص کنند. نک: نوابارزشش را در عددی خاص حفظ می
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 را توکن که گذاری سرمایه آن موجب به که باشدمی 38پول بازار صندوق یا قرضه اوراق دیجیتالی، سهام نوعی مشابه به به 37توکن بهادار

 های بهادار، توکن برخلاف 39شود. می پایه مالی ابزار مالک یا کرده خریداری آن از را توکن که شود می شرکتی دار سهام کند، می خریداری

در  آن دارندگان به مصرفی حق دادن طریق از چینبلاک بر بوم مبتنیزیست یک به دسترسی اعطای کاربردی، توکن یک اصلی هدف

 کوپن شبیه یک بیشتر و است چینیک شبکه بلاک در استفاده برایواقع، یک توکن کاربردی  در 40.تاس خدمات یا محصول یک خصوص

 صدور .شودمی صادر اکوسیستمآن  اعضای برای غیرانتفاعی مؤسسات توسط معمولاً کاربردی هایتوکن ذکر است  شایان .کندعمل می

 در این .افتدمی اتفاقخدمتی،  یا محصول هر توسعه از قبل ، یعنیاولیه مراحل در اغلبعرضه اولیه کوین  طریق از کاربردی هایتوکن

عرضه  بنابراین. شوند صادر شرکت توسعه مرحله به توجه بدون 41عرضه توکن بهادار طریق از توانند می که بهادار است هایتوکن با تناقض

 مالی تأمین باها عرضه اولیه کوین که درحالی دارند، 42سهام بر مبتنی جمعی مالی تأمین با توجهی قابل هایمشابهتهای بهادار، توکن

 یا معتبر گذاران سرمایه از گروهی به( قانون طبق) معمولاًعرضه اولیه توکن بهادار،  حال، این با 44.شوند می مقایسه 43پاداش بر مبتنی جمعی

 از خارج که خصوصی مذاکره با گذاری سرمایه محصولات یعنی - هستند خصوصی عرضه به شبیه نتیجه در و شوند می محدود ایحرفه

اولیه عرضه  با مهمی تفاوت که درحالی گیرد، نمی قرار موردتوجه حوزه رمزارزها ادبیات در اغلب جنبه این 45.شوند می فروخته عمومی عرضه

 بر علاوه .شودشامل می را بیشتری مخاطبان عموماً که است پاداش و سهام بر مبتنی جمعی گذاری سرمایه های کمپین همچنین و هاکوین

 معمولاً بهادار های توکن برخلاف زیرا آورند، دست به مناطق جغرافیایی اکثر در را کاربردی های توکن توانند می فروشی خرده خریداران این،

 قوانین مشمول نظری حیث از که هستند خدماتی محصولات یا ارائه معنای به کاربردی های توکن .نیستند بهادار اوراق قوانین مشمول

                                                           
37

. Security Token 
38

. Money Market Fund (MMF) 
39

 .4 نحیفی، پیشین،. 

40
 Catalini, C., & Gans, J. "Initial coin offerings and the value of crypto tokens"(MIT Sloan Research Paper, 

Cambridge, 2018), 4; Howell, S., Niessner, M., & Yermack, D, “Initial Coin Offerings: Financing Growth with 

Cryptocurrency Token Sales.” the Review of Financial Studies 3 (2020): 26–39. Accessed May 16, 2024 
41

. Security token offering (STO) 
42

. equity-based crowdfunding 
43

. reward-based crowdfunding 
44

. Block, J.H., Groh, A., Hornuf, L., Vanacker, T., Vismara, S "The entrepreneurial finance markets of the 

future: a comparison of crowdfunding and initial coin offerings". Small Business Economics 57 (2021): 865-

882. doi: 10.1007/s11187-020-00330-2 

 مالی تأمین همچنین و  وام بر مبتنی جمعی مالی تأمین  مالی، کمک بر مبتنی جمعی مالی تأمین  سهام، بر مبتنی جمعی مالی تأمین مختلف نوع طور کلی، چهاربه

 عباسعلی بوانی وقربانی مهسا ؛82-98 ،(1397نگار،)تهران: نشر دانش جمعی مالی تأمین گرو،بهرامی مجتبی و مهرنوش دارد. نک: مینا وجود  پاداش بر مبتنی جمعی

 .33-59 (،1397)تهران: نوید مهر، اجرا، تا مفهوم از جمعی؛ مالی تأمین کوپایی، باقری میثم و کارشناس
45

. Janney, Jay J. & Folta, Timothy B."Moderating effects of investor experience on the signaling value of 

private equity placements," Journal of Business Venturing 21 (2006): 32. Accessed May 20, 2024; 

Wruck, Karen H. & Wu, YiLin. "Relationships, corporate governance, and performance: Evidence from private 

placements of common stock," Journal of Corporate Finance (2009): 34. Accessed May 20, 2024. 
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 در دو هر که است این کاربردی هایتوکن با بهادار هایتوکن مشترک کلیدی عنصر. هستند مالیات و کننده مصرف از حمایت عادی

 46.شوند می صادر شده توزیع دفترکل

 بهادار سند نوعی توکن کاربردی ذهن گردد که به است متبادر ممکن 1384،47مصوب  قانون بازار اوراق بهادار 1ماده  24بند  مطابق

 مانند های کاربردیباید در نظر داشت، توکن اما گردد؛می واگذار بورس عالی شورای و الزامات و ضوابط حاکم بر آن به است دیجیتالی

توکن  یک شرکتی اگر به دیگر سخن، کند. نمی دریافت سهام سود و ندارد شرکت در مالکیتی سان که دارنده آن بدین نیستند. بورس سهام

 دارنده سهام، بازار داشت. در نخواهد منفعت آن دارنده برای برسد دیگر های شرکت با مشارکت و سودآوری به سپس و کند صادر کاربردی

 بر پلتفرم مزبور وکار کسب اگر حتی لذا کند. می گذاری سرمایه فناوری و خدمات آن یک روی بر رمزارزها بازار در و شرکت یک روی بر

 48.بود و سودی نیز دریافت نخواهد کرد نخواهد شرکت این از بخشی مالک هرگز آن، دارنده بگذارد، تأثیر نیز آن ارزش روی

 کاربردیهای نظام حقوقی ایران در قبال توکن رویکرد -2

رو، صرفاً از اینهای کاربردی صورت نگرفته است، خصوص توکن در ایاجرایی فعالانه و عملیاتی اقدامات تاکنون، ایران حقوقی نظام در

 08/11/1397 در تاریخ  که از سوی بانک مرکزی« الزامات و ضوابط حوزه رمزارزها»سند نویس شده در پیش بینی توان به مقررات پیشمی

چهار قسم یعنی  به ها آنبندی بندی رمزارزها بر اساس تقسیممزبور، طبقهسند  نویستدوین گردیده است، تمسک جست. در پیش

بنابراین  .صورت گرفته است توکن اولیه عرضه از حاصل رمزارز ای،منطقه رمزارز ،49(ملی) مرکزی بانک رمزارز روا،جهان رمزارزهای

بندی صورت گرفته از از تقسیم مفهوم توکن کاربردیهای کاربردی مستلزم استخراج ایران در قبال توکنشناخت رویکرد نظام حقوقی 

  است. های کاربردیو سنجش نسبت میان مفهوم رمزارزها در این سند و توکن سوی بانک مرکزی

تبادلش محدود به هیچ جغرافیای خاصی نبوده و برداری از آن و رمزارزی است که بهره، روارمزارز جهانمطابق تعریف بانک مرکزی، 

بندی دسترس است. در ادامه آن را به دو گونه بدون پشتوانه دارایی و با پشتوانه دارایی تقسیم توسط عموم مردم دنیا بر بستر اینترنت قابل

کوین و اتریوم اشاره نمود. توان به بیتآن میست و از انواع معروف ا گونه بدون پشتوانه قابلیت استخراج توسط عموم مردم را دارا. کندمی

شود و قابلیت استخراج توسط عموم گونه دوم توسط یک شخص حقیقی یا حقوقی و به پشتوانه یک دارایی مشهود یا نامشهود صادر می

ب مذکور قابل استنباط است که نمود. با توجه به مطالاشاره  51)ریپل( و تتر 50آرپیتوان به ایکسمردم را ندارد و از انواع معروف آن می

 کند.روا پیروی میشوند و از ضوابط و الزامات حاکم بر رمزارزهای جهانروا محسوب میای از رمزارزهای جهانهای کاربردی گونهتوکن

                                                           
46

. Thomas Lambert & Daniel Liebau & Peter Roosenboom. "Security token offerings," Small Business 

Economics 59 (2021), 303. Accessed May 20, 2024. DOI: 10.1007/s11187-021-00539-9 
 برای انتقال و  نقل قابل مالی حقوق متضمن که است مستندی یا ورقه نوع هر: بهادار اوراق: »داردمی مقرر 1384 مصوب بهادار اوراق بازار قانون 1 ماده 24 . بند47

 نظر در هم معادل قانون، این متن در بهادار اوراق و مالی ابزار مفهوم. کرد خواهد اعلام و تعیین را معامله قابل بهادار اوراق شورا،. باشد آن منفعت یا و عین مالک

 .«است شده گرفته
 .123 .(1398)تهران: نبض دانش،  دیجیتال ارزهای از درآمد کسب و گذاریسرمایه مفاهیم، شناختدانش،  نبض مؤلفین . گروه48

49
. Center Bank Crypto-Currency (CBCC)  

50
. XRP  

51
. Tether 
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مرکزی خلق نویس بانک مرکزی در خصوص رمزارز ملی مقرر شده رمزارز ملی شکل الکترونیک همان پول است که توسط بانک در پیش

فرد بدون دخالت هیچ نهاد   به صورت فرد شده و به شود و قابلیت آن را دارد که منطبق بر اصول رمزنگاری، در یک بستر توزیعو صادر می

های طور که از تعریف پیداست توکنشود. همان)ریال( صادر می واسط پرداخت تبادل شود. این نوع رمزارز به پشتوانه پول ملی کشور

 شوند. بردی رمزارز ملی تلقی نمیکار

ای رمزارزی تعریف شده است که به پشتوانه یک دارایی موردتوافق در یک پیمان چندجانبه پولی بین چند کشور و با هدف رمزارز منطقه

ای نیز محسوب قههای کاربردی رمزارز منطشود بدیهی است که توکنتسهیل و تسریع تبادلات تجاری بین آن کشورها صادر و استفاده می

 شوند. نمی

کند که طی آن، شخص حقیقی یا حقوقی در داخل کشور اقدام به صدور رمزارز حاصل از عرضه اولیه سکه/توکن به فرایندی اشاره می

-این نوع رمزارز می گذارد.گذاران میرمزارز یا توکن دیجیتال نموده و چندین واحد از آن را با اهدافی مانند تأمین سرمایه، در اختیار سرمایه

صورت بدون پشتوانه دارایی یا با پشتوانه صادر شود. بدیهی است که توکن کاربردی، رمزارز حاصل از عرضه اولیه توکن تلقی شده و  تواند به

رویکرد نظام حقوقی ایران  به تبیین های کاربردی مشخص گردید،مصادیق توکن حال که کند.از الزامات و ضوابط حاکم بر آن پیروی می

 های کاربردی( پرداخته خواهد شد.در قبال توکن

 گری منفعلانهتنظیم: 1-2

شوند که از ضوابط و الزامات حاکم بر روا محسوب میای از رمزارزهای جهانهای کاربردی چنانچه در داخل کشور صادر نشود، گونهتوکن

د، رمزارز حاصل از عرضه اولیه توکن بوده و مشمول الزامات حاکم ندر داخل کشور صادر شو د و چنانچهنکنروا پیروی میرمزارزهای جهان

رو هستیم. های کاربردی روبهگری در قبال صدور و انتشار توکنرو، در ایران، با انفعال تنظیماز این .گیرندقرار میبر رمزارز حاصل از توکن 

 های کاربردی به تصویب نرسیده است.الاجرا پیرامون صدور و انتشار توکنمشخص و لازمای ای که تاکنون الزام یا قاعدهگونهبه

 ضوابط و الزامات» سندنویس پیش «هاالزامات عمومی صرافی»در قسمت ها نیز مشهود است. گری در سایر حوزهمیاین انفعال در تنظ

بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، پس از احراز شرایطی که توسط  های دارای مجوز ازمقرر شده است صرافی «کشور در رمزارزها حوزه

باشند. بانک مرکزی امکان اعطای مجوزهای جدید صرافی گردد، مجاز به ارائه خدمات صرافی رمزارزی میبانک مرکزی اعلام می

ها تضمین ولیت صحت عملکرد پلتفرم صرافیرمزارزی را )در زمان مقتضی( بررسی نموده و نتایج آن را به اطلاع عموم خواهند رساند. مسئ

ها، صرافی مذکور موظف به پرداخت ملاحظات امنیتی آن بر عهده مالکان صرافی خواهد بود و در صورت هرگونه نقص امنیتی پلتفرم

می ایران تعیین و های رمزارزی، توسط بانک مرکزی جمهوری اسلامبادله در صرافی باشند. فهرست رمزارزهای قابلخسارت به کاربران می

جای اعلام لیست رمزارزهای  های رمزارزی ابلاغ خواهد شد. در این خصوص پیشنهاد شده است که بهماهه به صرافی های سهدر بازه

انجام المعامله منتشر شود. امری که در بسیاری از کشورها مانند ژاپن ها، شایسته است یک لیست از رمزارزهای ممنوعمبادله در صرافی قابل

های رمزارزی ملزم به رعایت قوانین مبارزه با صرافی 52.ها از مبادله بعضی رمزارزهای ناشناس مانند مونرو معذور هستندشود و صرافیمی

                                                           
 .458(، 1399)تهران:شرکت چاپ و بازرگانی، چینبلاک حقوق عطاآبادی، اسماعیلی عقیل و زاده. امیرهوشنگ فتحی52
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بدل شدن  و صورت فردی تنها در صورت احراز کامل هویت و رد شویی و شناسایی مشتریان خواهند بود. خریدوفروش رمزارز به پول

های رمزارزی موظف هستند تا کلیه اطلاعات هویتی و اسناد و اطلاعات مربوط به منشأ منابع مالی یا رمزارز مجاز است. صرافیاطلاعات 

فروش، مشتریان و همچنین دلایل و منشأ معاملات را ثبت و در صورت درخواست در اختیار بانک مرکزی قرار دهند.  و مربوط به خرید

های مجاز تابع مقررات عمومی قوانین ارزی کشور خواهد بود. یکی از نقدهای بسیار ا و بالعکس، در صرافیسقف تبدیل ریال به رمزارزه

های ریالی خود را چندین گران در یک روز معاملاتی نیاز دارند تا داراییمهمی که بر این رویکرد وارد است این است که بسیاری از معامله

ند تا به سودآوری رسیده یا از ضرر احتمالی جلوگیری کنند. اعمال چنین محدودیتی در عمل جلوی مرتبه به رمزارز و بالعکس تبدیل کن

ساعته بازارهای تبادل و تغییرات قیمت در تمام این ساعات، موجب ضرر و  24روان شدن معاملات رمزارزها را گرفته و به علت ماهیت 

جای اعمال محدودیت بر روی سقف تبدیل،  ست مانند بسیاری از کشورهای پیشرو بهلذا شایسته ا 53کند.زیان کاربران ایرانی را فراهم می

 54.میزان واریز و برداشت ریالی و رمزارزی مرتبط با هر شخص در طول روز محدود و منوط به حصول شرایط خاص شود

-نیز همچنان وجود دارد و هیچ الزام یا قاعده لازممعاملاتی  خدمات دهندگانارائه قبال در منفعلانه ایران، گریتنظیمافزون بر موارد فوق، 

 در منفعلانه گری تنظیم گونه است.دهندگان خدمات کیف پول نیز بدین. وضعیت در خصوص ارائهالاجرایی در این زمینه نیز وجود ندارد

  قانون بر مبتنی منفعلانه گری تنظیم  و نویس پیش بر مبتنی منفعلانه گری تنظیم دسته دو به توان می را زمینه این

 است شده تدوین مصوبه نویس پیش که است این نویس پیش بر مبتنی منفعلانه گری تنظیم از منظور. کرد تقسیم

 که توسط «رمزارزها بر ناظر ضوابط و الزامات» سند نویس پیش. است نشده تبدیل الاجرا لازم مصوبه به هنوز اما

 و ابهام ایجاد و اجرایی ضمانت فقدان. است منفعلانه گری تنظیم نوع این از ای نمونه تنظیم شده مرکزی بانک

 منفعلانه گری تنظیم از منظور. است گری تنظیم نوع این معایب از رمزارزها وکارهای کسب فضای در قطعیت عدم

. نیست فراهم آن اجرایی های زیرساخت اما است رسیده تصویب به مربوطه قانون  که است این  قانون بر مبتنی

 و  شده تعریف صریح طور به رمزپول آن در که ،1402 سال مصوب ایران اسلامی جمهوری مرکزی بانک قانون

 .است منفعلانه گری تنظیم نوع این از ای نمونه است، شده مشخص آن گری تنظیم متولی نهاد

نگهداری رمزارزها توسط اشخاص حقیقی و »است: مقرر شده  فوق سندنویس پیش «الزامات عمومی کیف پول رمزارزی»در قسمت 

های هر شخص در شبکه غیرقابل محدودسازی، ذکر است اساساً تعداد کیف پول شایان«. حقوقی تابع مقررات عمومی قوانین ارزی است

تواند می ها آنیرا ارزش پذیر نیست؛ زکنترل و ردیابی است. همچنین به دلیل نوسانات قیمتی، اعمال محدودیت در خصوص رمزارزها امکان

مسئولیت انتخاب ابزارهای نگهداری رمزارزها و تأمین امنیت آن با خود اشخاص است و بانک مرکزی  55د.در طی چند سال چندین برابر شو

                                                           
بازی در معاملات ارزی و در نهایت کنترل نرخ ارز است، اعمال چنین محدودیتی مقررات ارزی ناظر بر معاملات ارزهای رسمی )فیات( است و هدف آن کنترل سفته. 53

ظرفیت و حجم لازم برای تأثیرگذاری بر کند؛ زیرا عملاً قیمت رمزارزها از قیمت ارز تبعیت کرده و گفته نمی بر مبادلات رمزارزها هیچ کمک شایانی به دو هدف پیش

 روی قیمت ارز را ندارد. بنابر این اعمال محدودیت روی معاملات رمزارزی تأثیری بر نرخ ارز نخواهد داشت.
 . همانجا.54
 . همانجا.55
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اهد بود و تعبیه کند. کارکرد پول رمزارزی تنها محدود به ذخیره و انتقال رمزارز خوهیچ ابزار یا کیف پول رمزارزی را توصیه و تضمین نمی

 .استهای رمزارزی ممنوع افزوده در داخل کشور با استفاده از رمزارزها در کیف پول  راهکارهای خرید کالا یا خدمات و ارائه خدمات ارزش

 شده تصویب 27/06/1401 مورخ در مجازی فضای ملی مرکز سوی از که مجازی فضای در ایران اسلامی جمهوری راهبردی در سند

روا با همکاری قوه قضائیه، وزارت صنعت، جهاناعم از ایجاد رمزارز ملی و ساماندهی کاربری رمزارزهای « رمزارز»است. طراحی نظام 

معدن و تجارت؛ وزارت ارتباطات و فناوری اطلاعات؛ وزارت نیرو؛ وزارت اطلاعات؛ فرماندهی انتظامی ج.ا.ا؛ سازمان اطلاعات سپاه 

 مرکزی بانک قانون 59اما با توجه به ماده  لامی؛ بانک مرکزی ج.ا.ا به وزارت امور اقتصادی و دارایی واگذار شده است.پاسداران انقلاب اس

 رسدمی نظر نظام، به مصلحت تشخیص مجمع 17/08/1402 و اسلامی شورای مجلس 30/03/1402 مصوب ایران اسلامی جمهوری

 یها نظاممجوز تأسیس و فعالیت به فعالان  اعطاکنندهو نهاد های مورد نیاز ستورالعملبانک مرکزی به عنوان مسئول منحصر در ابلاغ د

در خصوص فعالیت مربوط به استخراج  .شناخته شده است، پول رمز و پرداخت یها ابزار با مرتبط یمال نینو یها یفناور پرداخت،

  ابلاغ 22/08/1401 مورخ 151455 شماره نامه طی که «ها رمزدارایی استخراج» جدید نامه آیین 2ماده  ها آنبرداری از ها و بهرهرمزدارایی

هرگونه فعالیت مربوط به استخراج رمزدارایی و »دارد: ، مقرر میه استگردید اصلاح 18/05/1402 و 28/10/1401 های تاریخ در مرتبه دو و

ات صرفاً با دریافت مجوز از وزارت صمت و از طریق رویه قانونی تجاری اعم از واردات، تولید، فروش و تعمیرات تجهیز ها آنبرداری از بهره

-قانون مقررات صادرات و واردات -1390مصوب -مجاز است. با واردکنندگان متخلف حسب مورد مطابق قانون امور گمرکی گمرکی و

و با تولیدکنندگان و فروشندگان متخلف حسب مورد مطابق با قانون  -1392مصوب -و قانون مبارزه با قاچاق کالا و ارز -1372مصوب 

با  -1396مصوب -قانون مبارزه با قاچاق کالا و ارز و قانون تقویت و توسعه نظام استاندارد، -1389مصوب -اصلاح الگوی مصرف انرژی

 «برخورد خواهد شد. ها آناصلاحات بعدی 

 گذاران کنندگان و سرمایه حمایت از حقوق مصرف : عدم2-2

 بازارهای دیگر به ورود از تر آسان رمزارزها،بازار  به ورود. است شده تبدیل عمومی فعالیت یک به جهان سطح در رمزارزها خریدوفروش

 نهاد و دولت هیچ کنترل و مالکیت تحت که این دلیل به رمزارزها واقع در. گردد برمی ارزها این غیرمتمرکز فناوری به امر این و است مالی

بانک مرکزی استفاده از برخی از  سند نویسدر پیش. دارند معامله و مالکیت قابلیت شخصی، هر توسط و جهان سراسر از ندارند، قرار خاصی

هایی که مقررات آن که تنها در صرافی هاذعان داشت ها آنعنوان ابزار پرداخت در داخل کشور ممنوع شد اما در خصوص تبادل  بهرا رمزارزها 

پول ارزی برای این رمزارزها با  خرید و فروش و تبادل هستند. همچنین توسعه کیف در بخش الزامات عمومی صرافی آورده شده است، قابل

الزامات عمومی »در قسمت  .ه شده استدر نظر گرفتن مقررات بخش کیف پول رمزارزی، برای اشخاص حقیقی و حقوقی بلامانع دانست

در زمینه گونه تضمینی از سوی بانک مرکزی است هیچ داشتهمقرر  «کشور در رمزارزها حوزه ضوابط و الزامات»سند  نویسپیش «هاصرافی
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گذاران خواهد گذاری در این حوزه تماماً با خود سرمایهتأیید اصالت رمزارزها وجود ندارد و ریسک تمامی معاملات و خطرات ناشی از سرمایه

 56بود.

ات کننده حق دارد از مشخصات، فواید و مضرات کالا و خدم حق برخورداری از اطلاعات کامل در فضای سنتی بدین معنا است که مصرف

 مواد ویژه به سنتی تبلیغ قوانین آیا که پرسش این کاربران، گیری تصمیم در اطلاعات اهمیت به توجه با 57.مورد مصرف آگاهی داشته باشد

 گفت باید پاسخ در. است برخوردار بالایی اهمیت از خیر، یا هستند های کاربردیتوکن بر اعمال قابل الکترونیک تجارت قانون 35 و 33

. برخوردار است نوساناز  شدت به ها آن ارزش و نیستند لمس قابل فیزیکی صورت به که هستند دیجیتالی های دارایی های کاربردیتوکن

 ارائه کاربران به باید قالبی چه در و اطلاعات چه اینکه همچنین. سازد می دشوار را فیزیکی کالاهای با ها آن مقایسه و ارزیابی ها، ویژگی این

 ایجاد با است لازم رو،از این نیستند های کاربردیتوکن ماهیت با متناسب لزوماً سنتی قوانین و شودموضوعی پیچیده محسوب می شود

 های توکن دهندگان توسعه و صادرکنندگان تمامیشایسته است تا  برای نمونه، .داده شوند تسری نیز حوزه این به ،مقتضی اصلاحات

شایان ذکر  .نمایند ارائه "سپیدنامه" قالب در را خود های توکن عملیاتی و فنی های ویژگی خصوص در شفافی و جامع اطلاعات کاربردی

 کمیسیون توسط 1402 سال در «ها رمزدارایی توسعه و ساماندهی» مضمون با طرحی نویس پیش در فرایندی و مکانیزم چنین است،

 است. شده تهیه مجلس اقتصادی

 کنندگان عرضه تبلیغات مستقیم تأثیر تحت خدمات، یا کالا خرید برای کننده مصرف اصلی انگیزه که جایی الکترونیکی، مبادلات بستر در

 در» به را مجزا فصلی الکترونیکی تجارت قانون دلیل، همین به. شود می دوچندان تبلیغات بر حاکم مقررات و قوانین اهمیت گیرد، می شکل

 سریع رشد به توجه کند. با محافظت نادرست و کننده گمراه تبلیغات برابر در کنندگان مصرف حقوق از تا است داده اختصاص« تبلیغ قواعد

  57 و 56 ،55 ،54 ،53 ،52 ،51 ،50 مواد ویژه به سنتی تبلیغ قوانین آیا که پرسش این حوزه، این در تبلیغات نفوذ و های کاربردیتوکن

 پاسخ در. است برخوردار بالایی اهمیت از خیر، یا هستند های کاربردیتوکن بر اعمال قابل 17/10/1382 مصوب الکترونیک تجارت قانون

 های ویژگی دلیل به حال، این با. شود اعمال نیز های کاربردیتوکن تبلیغات بر تواند می تبلیغ قوانین کلی اصول از بسیاری گفت، توانمی

 و جدید فناوری ها آن زیرا است؛ همراه هاییچالش با ها آن بر سنتی تبلیغ قوانین تمامی تطبیق های کاربردی،توکن فرد به منحصر

. کند می برانگیز چالش را مؤثر و دقیق مقررات تنظیم پیچیدگی، این. است دشوار افراد از بسیاری برای ها آن درک که هستند ای پیچیده

 باید این، بر مضاف. سازد می دشوار را بازار تغییرات سرعت با قوانین تطبیق امر، این. است تغییر حال در و پویا بسیار رمزارزها بازار همچنین

                                                           
 تصویب را «رمزارز از استفاده و( رمزارزها شده نگاری رمز پردازشی های فرآورده استخراج) ماینینگ فرایند» نامهآیین ،1398 مرداد 13 مورخ در وزیران هیئت . همچنین56

 ضمانت و حمایت مشمول و گیرد می صورت متعاملین سوی از( ریسک) خطرپذیری مسئولیت قبول با صرفاً رمزارزها از استفاده:»نامهآیین این 1 ماده مطابق کردند،

 به صرفاً خود قانونی هایحمایت شمول عدم و مسئولیت سلب با دولت سان،بدین. «نیست مجاز کشور داخل مبادلات در آن از استفاده و نبوده بانکی نظام و دولت

 .64-63(، 1403)تهران: میزان، جنایی سیاست و بزهکاری شدنجهانی مجازی؛ ارزهای پاجی، نمود. ن.ک: عارف خلیلی اکتفا متعاملین به نسبت دهی هشدار
دانشگاه علم و  ،کارشناسی ارشد نامه یانپا«)محور کنندگان در تبلیغات و بازاریابی کالاها و خدمات سلامت حقوق مصرف رعایت»مرشدی، حانیه، . اکبری دخت57

 .151 (،1386) 46، 68 ،دادگستری حقوقی مجله ،«بشر حقوق به کننده مصرف حقوق نظری رویکرد ضرورت» احد، ؛ باقرزاده،19-18 . 1399 فرهنگ،

Kramer, L , “On the Interrelation between Consumer and Environmental Policies in the European Community”, Journal of Consumer 
Policy 16 (1993) :455. 
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 در هایی فعالیت چه اینکه تعیین و است بزرگی چالش ها آن برای جهانی مقررات تنظیم و شناسند نمی مرز های کاربردیتوکن داشت نظر در

 .باشد پیچیده تواند می شوند، می محسوب تبلیغ رمزارزها حوزه

 های کاربردیدر قبال توکن اتحادیه اروپارویکرد : 3

گیرند، الزامات نظارتی  های کاربردی که در محدوده قوانین اوراق بهادار قرار نمی برای توکن هاسند مقررات بازار رمزدارایی در اروپا اتحادیه 

گذاران و مقابله با خطرات مرتبط با این نوع  به منظور ترویج شفافیت، محافظت از سرمایه اغلب خاصی را وضع کرده است. این الزامات

 مقررات و قوانین همان مشمول را ها آن و گیرد می نظر در بهادار اوراق عنوان به را بهادار اوراق های توکن در مقابل، اند. رمزارزها تدوین شده

 رعایت را بهادار اوراق صدور الزامات باید بهادار اوراق های توکن صادرکنندگان که است معنی ینا به این. دهد می قرار سنتی بهادار اوراق

 خواهند مند بهره شود، می ارائه سنتی بهادار اوراق در گذاران سرمایه به که هایی حمایت سطح همان از ها توکن این در گذاران سرمایه و کنند

 قبال در اروپا اتحادیه رویکرد قسمت این در های کاربردی هستند کهدر اتحادیه اروپا محل چالش است توکن آنچهترتیب،  بدین .شد

 گیرند.مورد تجزیه و تحلیل قرار می کاربردی هایتوکن

 کاربردی های توکن پذیرش متقاضیان و کنندگان عرضه قبال در گذاری مقرره :3-1

حقوق  از حمایت ، افزایش شفافیت،های کاربردی دهی به بازار توکن با هدف نظم هابازار رمزداراییاتحادیه اروپا در سند مقررات 

 و نظارتی الزامات از ای مجموعه ای را اتخاذ کرده ومالی رویکرد فعالانه ثبات حفظ و نوآوری ترویج کنندگان،گذاران و مصرف سرمایه

 گیرد.  ارائه کرده است که در این قسمت مورد بررسی قرار می کاربردی های توکن کنندگان عرضه برای را رفتاری

 نظارتی الزامات :1-3-1

دارند، الزامات  آن مورد در کافی اطلاعات پروژه، یک در گذاری سرمایه از قبل گذاران سرمایه اینکه از اطمینان و شفافیت افزایش منظور به

 های توکن عمومی عرضه هرگونه از قبل ،اتحادیه اروپا سند بازار رمزدارایی 31توصیه  بر اساسشوند. برای نمونه، نظارتی اعمال می

 و طراحی توکنومیک تیم، پروژه، مورد در دقیقی اطلاعات که هستند ای سپیدنامه ارائه به موظف کنندگان عرضه اروپا، اتحادیه در کاربردی

 شوند، می ایجاد ها توکن چگونه که دهد توضیح واضح طور به باید سپیدنامه مثال، عنوان به 58 .دهند ارائه گذاری سرمایه با مرتبط خطرات

 اعتماد کاربردی، افزایش های توکن های پروژه مورد در شفافیت گیرند. افزایش می قرار استفاده مورد چگونه و شوند می توزیع چگونه

ترین مزایای تدوین سپیدنامه است که منجر به گذاران از مهم سرمایه برای ریسک بازار و کاهش این به بیشتر سرمایه گذاران، جذب سرمایه

 به گذاران سرمایه تمایل کلاهبرداری، افزایش های پروژه تعداد بالا، کاهش یفیتباک کاربردی های توکن های پروژه تعداد افزایش

  .گردد یمکاربردی  های توکن بازار در بیشتر کاربردی و ثبات های توکن در گذاری سرمایه
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 در معامله برای ها آن پذیرش یا مالی کاربرد از اطمینان و کاربردی های توکن کنندگان عرضه فعالیت بر نظارت هدف با اروپا اتحادیه

 کرده تعیین ،59معامله برای پذیرش متقاضیان و کنندگان عرضه این برای را الزاماتی سند بازار رمزدارایی 23رمزارزی، در توصیه  های پلتفرم

 برای پذیرش متقاضی یا کننده عرضه عنوان به حقوقی اشخاص هویت احراز و صلاح ذی مقامات توسط نظارت شامل الزامات این. است

پذیری مسئولیت کنندگان واز سوی عرضه های کاربردی ناشناسهای مرتبط با تولید توکنریسک با مقابله همچنین برای 60.شود می معامله

. باشد مسئول نهاد یک نظارت و ثبت به منوط تولید هرگونه توکن کاربردی مقرر داشته است: 153سازمان بانکداری اروپا در توصیه ، ها آن

 61.باشد داشته لازم مجوزهای اخذ از پس تنها را مالی خدمات سایر با تعامل اجازه و بوده نظارتی نهادهای پاسخگوی باید نهاد این

 استفاده از فریبنده، جلوگیری یا تقلبی کاربردی های توکن برابر در کنندگان مصرف از محافظت منظور به الزامات اینطور که پیداست  همان

 و عرضه برای منظم و شفاف و ایجاد چارچوبی تروریسم مالی تأمین و پولشویی مانند غیرقانونی های فعالیت برای کاربردی های توکن از

 الزامات این اجرای و سازی پیاده اما باید به خاطر داشت 62.شود کمک حوزه این در نوآوری به تا اند شده وضع کاربردی های توکن پذیرش

 .است ذینفعان سایر و کاربردی های توکن کنندگان عرضه صلاح، ذی مقامات سوی از تعهد و همکاری نیازمند

سند اتحادیه  24توصیه  در شفاف و عادلانه بازاریابی ترویج و کننده گمراه و نادرست اطلاعات برابر در گذاران سرمایه از محافظت منظور به

 ارائه را خود بازاریابی های فعالیت به مربوط جزئیات باید کنندگان عرضه صلاح، ذی مقامات درخواست صورت بینی شده است درپیش اروپا

هایی را که برای تبلیغ  کنندگان باید نوع رسانه عنوان مثال، عرضه به 63جلوگیری شود. گذاران سرمایه فریب یا کردن گمراه از تا دهند

 بازاریابی از جلوگیری دهند، افشا کنند. ای که به بازاریابان ارائه می کنند، مخاطبان هدف و هرگونه انگیزه های خود استفاده می توکن

ترین پیامدهای مثبت شفاف از مهم و عادلانه بازاریابی ترویجو  نادرست اطلاعات برابر در گذاران سرمایه از محافظت فریبنده، و کننده گمراه

 کنندگان عرضه بین در سالم رقابت کاربردی، افزایش های توکن بازاریابی به گذاران سرمایه اعتماد افزایشکه منجر به  استاین الزام 

  گردد.کارآمدتر می کاربردی های توکن بازارو  کاربردی های توکن بازاریابی های استراتژی در بیشتر نوآوری، کاربردی های توکن

اتحادیه اروپا در  شده آوری جمع وجوه از سوءاستفاده از جلوگیری و گذاران سرمایه های دارایی از محافظت منظور در اقدامی شایسته، به

 در شده آوری جمع های رمزدارایی سایر یا وجوه از حفاظت و نظارت برای مؤثری تمهیدات کرده که موظفکنندگان را  عرضه ،36توصیه 

 سایر یا وجوه هرگونه دلیلی، هر به عمومی عرضه لغو صورت در که کنند تضمین باید تمهیدات این. باشند داشته عمومی عرضه فرایند طول

                                                           
59

. Admission to trading 
60

. Ibid 
61

. “EBA Opinion on ‘virtual currencies” last modified August 22, 2024, 

https://www.eba.europa.eu/documents/10180/598344/EBA+Warning+on+Virtual+Currencies.pdf 
تروریسم، گروه ویژه اقدام مالی در توصیه نامه ویژه شماره شش خود از کشورها خواسته است تا تدابیر مقتضی را . در راستای جلوگیری از پولشویی و تأمین مالی 62

کنند، اتخاذ کنند تا اشخاص مذکور مکلف به اخذ های غیررسمی فراهم میدرباره اشخاص حقیقی و حقوقی که تسهیلاتی در ارتباط با تبادلات مالی از طریق شبکه

های پرداخت استانداردهای نظام»نیاز، وطه جهت ثبت و حفظ ثبت سابقه عملیات خویش شوند. نک: الهوئی نظری، حمید و صالح امیری و زهرا بیمجوزهای مرب

 .1232(، 1401) 3،  52،فصلنامه مطالعات حقوق عمومی، «جایگزین در جرائم پولشویی و تأمین مالی تروریسم

63
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 برای نمونه، 64.شوند بازگردانده کامل طور به و وقت اسرع در اند، شده آوری جمع احتمالی دارندگان یا دارندگان از که هایی رمزدارایی

 نظارت برای ثالث شخص حفاظتی شرکت یک از و کنند استفاده وجوه ذخیره برای امن دیجیتال پول کیف یک از توانند می کنندگان عرضه

 فرایند طول در شده آوری جمع های رمزدارایی سایر یا وجوه که کند حاصل اطمینان باید کننده همچنین عرضه .کنند استفاده ها تراکنش بر

 .شوند می محافظت معتبر ثالث شخص یک توسط عمومی عرضه

 رفتاری الزامات :2-3-1

یکی از ارکان مهم بازار رمزارزها است. در این راستا، اتحادیه اروپا  اخلاقی سطح ارتقای و گذاران سرمایه و کنندگان عرضه بین اعتماد ایجاد

 صادقانه، کاربردی، های توکن احتمالی دارندگان و دارندگان با خود تعاملات تمام در ملزم کرده است تا را کنندگان عرضه ،38 در توصیه

 خودداری خود پروژه مورد در آمیز اغراق یا کننده گمراه اظهارات ارائه از باید کنندگان عرضه نمونه، برای 65.کنند عمل ای حرفه و منصفانه

 کردن گمراه از تا باشد واضح و شفاف یا گونه به باید کنند و ارتباطات افشا را گذاری سرمایه با مرتبط خطرات همه کامل طور به باید و کنند

 کنند و  افشا کامل طور به و شناسایی را بالقوه منافع تضاد هرگونه کنندگان باید . مضاف بر این  عرضهشود جلوگیری گذاران سرمایه فریب یا

 .کنند مدیریت مؤثری آن را طور به باید مواردی، چنین بروز صورت در و کنند اتخاذ منافع تضاد از جلوگیری برای ای پیشگیرانه اقدامات

 طور به را موضوع این باید باشد، داشته سهام است، مرتبط پروژه با که دیگر شرکت یک در کننده عرضه تیم عضو یک اگر مثال، عنوان به

  .کند افشا گذاران سرمایه به کامل

خدمات  دهندگان کنندگان و ارائه ترین وظایف عرضهاز مهم امنیتی تهدیدات سایر و هکرها برابر در گذاران سرمایه رمزارزهای از محافظت

"ام تی گُکس"سرقت گسترده بیت کوین از صرافی  توان بهدر خصوص اهمیت این امر میرمزارزی است. 
، افشای 2015در سال  66

"لجر"اطلاعات شخصی کاربران کیف پول 
 های سرقت بزرگترین از یکی عنوان به "گُکس تی ام" صرافی از سرقت 68 د.اشاره کر 67

 بیت دلار میلیارد نیم حدود سرقت به موفق صرافی، این امنیتی های ضعف از برداری بهره با هکرها. شود می شناخته تاریخ درها رمزدارایی

 شرکت .هستند پذیر آسیب سایبری حملات برابر در نیز شده شناخته و بزرگ های صرافی حتی که دادمی نشان رویداد این 69.شدند کوین

 دلیل به خود کاربران از برخی شخصی اطلاعات افشای با 2020 سال در افزاری، سخت های پول کیف تولیدکنندگان بزرگترین از یکی لجر،

 های روش ترین امن از یکی عنوان به که افزاری سخت های پول کیف از استفاده حتی که داد نشان حادثه این 70.شد روبرو امنیتی نقص

 .نیست کاربران اطلاعات امنیت حفظ برای تضمینی شوند، می شناخته های کاربردیتوکن نگهداری
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 است. "های جادویی آوری کارت نلاین بازی جمعصرافی آ"است که به معنای  "Magic: The Gathering Online eXchange"این نام مخفف عبارت 
67

. Ledger 
 .131 (،1401، )حقوق و فناوری نامه یژهو ،فصلنامه تحقیقات حقوقی، «های حقوقیروی نظامهای پیششناخت رمزارزها و چالش»ساورایی، پرویز، . 68

69
. “the-history-of-the-mt-gox-hack-bitcoins-biggest-heist,” last modified August 28,2024, 
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 وها  سامانه انطباق تضمین برای مؤثری اداری ترتیبات کنندگان را ملزم کرده استعرضه ،38توصیه در  در این راستا، اتحادیه اروپا

 رمزارزها، از محافظت برای اقداماتی شامل یبات اداری مؤثرترتاین  .باشند داشته اروپا اتحادیه استانداردهای با خود امنیتی های پروتکل

باید از رمزگذاری قوی برای محافظت از کنندگان  ، عرضهبرای نمونه 71.شود می ها داده خصوصی حریم حفظ و شدن هک از جلوگیری

 های کاربری استفاده کنند. سازی حساب برای ایمن 72ها و از احراز هویت دو عاملی داده

 کردن اروپا باید در نظر داشت، برآورده اتحادیه استانداردهای با کنندگانعرضه امنیتی های پروتکل وها  سامانه انطباق در خصوص 

کنندگان کوچک  عرضه زیرا بر باشد؛ هزینه نوپا، و کوچک های شرکت برای ویژه به ،ها آن برای تواند می اروپا اتحادیه امنیتی استانداردهای

 این که های امنیتی پیشرفته نداشته باشند سازی فناوری ممکن است منابع کافی برای استخدام متخصصان امنیتی واجد شرایط یا برای پیاده

 بسیار پیچیده اروپا اتحادیه امنیتی علاوه بر این، استانداردهای .کند محدود را رقابت و شود بازار به جدید های شرکت ورود مانع تواند می امر

 امنیتی الزامات موارد، برخی همچنین در .باشند دشوار ندارند، کافی فنی تخصص که کنندگانی عرضه برای است ممکن و هستند فنی و

 .شود کنندگان عرضه برای سردرگمی و مختلف تفسیرهای به منجر تواند می که باشند، نشده تعریف شفاف و واضح طور به است ممکن

 با حال، این با. است توجه قابل کاربردی های توکن کنندگان عرضه برای اروپا اتحادیه الزامات اجرای های طور که پیداست، چالش همان

 از یمؤثرتر طور به و کرد برطرف را ها چالش این توان می شفاف، های راهنمایی ارائه و کنندگان عرضه از حمایت المللی، بین همکاری

 .کرد رمزارزها محافظت بازار در گذاران سرمایه

 های رویه و قانونی های چارچوب ایجاد برای المللی بین های سازمان و کشورها سایر با باید این است که اتحادیه سان پیشنهاد پژوهشبدین

 های شرکت ویژه به کنندگان، عرضه به کند و شایسته است همکاری اطلاعات تبادل و خارجی کنندگان عرضه بر نظارت برای هماهنگ

 نظارتی دهد. همچنین نهادهای ارائه فنی و مالی کمک قانونی، الزامات با تطبیق و امنیتی استانداردهای کردن برآورده برای نوپا، و کوچک

 های رویه دهند و در سطح اتحادیه باید ارائه رمزدارایی بازار سند الزامات تفسیر مورد در شفافی و واضح های دستورالعمل و ها راهنمایی باید

 .شود ایجاد الزامات تفسیر مورد در نظارتی نهادهای و کنندگان عرضه بین نظر اختلاف حل برای مشخصی و رسمی

 های کاربردیمرتبط با توکنخدمات دهندگان  گذاری در قبال ارائه مقرره :3-2

کند. این  در اتحادیه اروپا ارائه می های کاربردیتوکنهای مرتبط با  ها چارچوب قانونی جامعی را برای نظارت بر فعالیت سند بازار رمزدارایی

دهندگان  ارائه"عنوان  بهدهند. این نهادها  را ارائه می های کاربردیتوکنچارچوب شامل الزامات خاصی برای نهادهایی است که خدمات 

"رمزداراییخدمات 
 این با مطابق و ای حرفه طور به را رمزدارایی خدمات که شخصی هر ها،سند بازار رمزدارایی طبق شوند. شناخته می 73

                                                           
71

 “Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA)” last modified May 31, 2023, https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32023R1114 
72

. two-factor authentication 
73

. crypto asset service providers 



16 
 

 تبدیل امکان که رمزارزی هستند های صرافی نمونه بارز آن .شود می تلقی "رمزدارایی خدمات دهنده ارائه" عنوان به دهد، می ارائه مقررات

 74آورند. می فراهم کاربران برای را بالعکس و فیات ارزهای بههای کاربردی رمزدارایی از جمله توکن

 توکن کاربردیی در قبال ارائه خدمات مقرره گذار :1-3-2

حقوق   از حفاظت منظوربه  مشخص در قبال ارائه خدمات مقررات و قانونی های چارچوب ایجاد کاربردی، های توکن روزافزون رشد با

سازمان بانکداری اروپا در  راستا، این در .های مزبور، امری اجتناب ناپذیر استبا توکن مرتبط های فعالیت برای امن محیطی ایجاد و کاربران

 نگهداری سپرده عنوان به را مشتریان خویش وجوه ها آن، نیستند بانک خدمات رمزدارایی مانند دهندگان ارائهاعلام کرد:  2013دسامبر 

 اگر حتی. بازگردد مشتریان سرمایه که ندارد وجود تضمینی هیچ ها، پلتفرم این در فنی مشکلات بروز یا ورشکستگی صورت در .کنند نمی

. شود نمی اعمال ها آن برای سپرده تضمین طرح مانند حمایتی سازوکارهای معمولاً باشند، شده ثبت خاص کشور یک دردهندگان ارائه این

 کامل رفتن دست از به منجر است ممکن و دارد بالایی ریسک دهندگانارائه این طریق از های کاربردیتوکن در گذاری سرمایه بنابراین،

 از اطمینان الزامات خاصی را در خصوص حصول ،21در توصیه  هارمزدارایی سند مقررات بازار سپس اتحادیه اروپا در 75 .شود سرمایه

 و مشتریان، طرف از رمزدارایی مدیریت و نگهداری ها،رمزدارایی سایر یا وجوه با هارمزدارایی مبادله رمزدارایی، معاملاتی پلتفرم یک فعالیت

 ها،رمزدارایی کردن لیست بینی کرده است. همچنین الزامات خاصی را در خصوصپیش مشتریان طرف از رمزدارایی انتقال خدمات ارائه

 مورد در مشاوره ارائه مشتریان، طرف از رمزدارایی فروش یا خرید سفارش اجرای مشتریان، طرف از هارمزدارایی سفارش ارسال یا دریافت

دهد، در می ارائه مقررات این با مطابق ایحرفه صورت به را رمزدارایی خدمات که شخصی هر رمزدارایی پورتفولیوی مدیریت و هارمزدارایی

 که دهند می ارائه خود مشتریان به را خدمات از ای گسترده طیف دهندگان خدمات رمزدارایی طور که پیداست، ارائه همان 76.نظر گرفته است

 :کندمی تقسیم ای و پیشرفتهکلی خدمات پایه دسته دو به را  ها آنپژوهش حاضر 

 توکن کاربردیدهندگان خدمات ارائه پایه ی در قبال خدماتمقرره گذار -1-1-3-2

 و معاملات انجام برای که است ابتدایی و ضروری های فعالیت دهندگان خدمات رمزدارایی در پژوهش حاضر، ارائه پایه منظور از خدمات

دهندگان خدمات ارائه  های فعالیت رکن اساسی عنوان به خدمات این .است لازم های کاربردیاز جمله توکن ها رمزدارایی امن نگهداری

 کارآمد و شفاف امن، اکوسیستم یک ایجاد در اساسی دهندگان خدمات رمزارزی نقشی ارائه پایه در واقع، خدمات شوند. می رمزارزی شناخته

 نوظهور حوزه این در گذاری سرمایه به ها آن تشویق و کاربران میان در اعتماد ایجاد به خدمات این. کنند می ایفا رمزدارایی معاملات برای

 .کنند می کمک
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ترین خدمات رمزدارایی از مهم انتقال خدمات رمزدارایی و ارائه مدیریت و رمزدارایی، نگهداری رمزدارایی، مبادله معاملاتی پلتفرم فعالیت 

ای در نظر گرفته روند که اتحادیه اروپا الزامات خاصی را برای هر یک از خدمات پایهدهندگان خدمات رمزارزی به شمار میای ارائهپایه

 است:

 رمزدارایی معاملاتی پلتفرم فعالیت برای لازم مجوز اند دهندگان خدمات رمزدارایی موظفارائه :رمزدارایی معاملاتی پلتفرم لیتفعا

 بازار بر حاکم مقررات و قوانین رعایت دهنده خدمات رمزدارایی به ارائه تعهد دهنده نشان مجوز این. کنند دریافت صلاح ذی مقامات از را

سازمان بانکداری اروپا  162و  161، 159 هایاین امر در توصیه. است ها آن های فعالیت بر نظارت ی کننده تضمین همچنین و رمزدارایی

 77 مورد توجه قرار گرفته است.

 کنند، باید می فراهم کاربران بین ها رمزدارایی مبادله و فروش خرید، برای را فضایی رمزدارایی که معاملاتی های همچنین پلتفرم

 .کنند حاصل اطمینان ها آن وقفه بدون و صحیح عملکرد از و کرده ایجاد ها پلتفرم این برای را لازم امنیتی و فنی های زیرساخت

 فعالیت این. هستند ها رمزدارایی سایر یا وجوه با ها رمزدارایی مبادله به مجاز دهندگان خدمات رمزدارایی صرفاً ارائه :رمزدارایی مبادله

 فروشندگان و خریداران بین واسطه عنوان دهندگان خدمات رمزارزی به که در آن ارائه شود می شناخته "رمزدارایی معاملات" عنوان به

 ارائه رمزدارایی معاملات برای را شفافی و عادلانه های قیمت دهندگان خدمات رمزدارایی بایدارائه در این راستا، .کنند می عمل رمزدارایی

 ناشی های ریسک با مقابله سازمان بانکداری اروپا، برای 160مطابق توصیه  .کنند جلوگیری ها قیمت در کاری دست یا تقلب بروز از و دهند

 این. شود اعمال ها صرافی بر بازار از سوءاستفاده از پیشگیری الزامات دهندگان خدمات بایدبازار، ارائه دستکاری و قیمت شدید نوسانات از

 از فردی که شود می گفته اعمالی به معامله با اطلاعات نهانی. است بازار دستکاری و معاملات با اطلاعات نهانی از جلوگیری شامل الزامات

 برای کننده گمراه یا نادرست اطلاعات عمدی انتشار به نیز بازار دستکاری و کند، استفاده شخصی سود کسب برای محرمانه اطلاعات

 های سوءاستفاده شناسایی برای ییها سامانه دهندگان خدماتدر این راستا شایسته است، ارائه  78 .دارد اشاره ها دارایی قیمت بر یرگذاریتأث

 .باشند داشته خود مشتریان از سوی بازار از احتمالی

 خود مشتریان های رمزدارایی امن مدیریت و نگهداری به دهندگان خدمات رمزارزی موظفارائه :رمزدارایی مدیریت و نگهداری

 ارائه همچنین و سرقت، و هک برابر در ها آن از حفاظت دیجیتال، یها پول یفک در ها رمزدارایی امن سازی ذخیره شامل وظیفه این. هستند

 پول کیف هرکنندگان هشدار داد: سازمان بانکداری اروپا به مصرف .شود می مشکل بروز صورت در بازیابی و گیری پشتیبان خدمات

 مشتریان های دارایی به دسترسی برای که است فرد به منحصر عبور رمز یک یا خصوصی و عمومی کلید جفت یک دارای دیجیتال

های توکن سرقت امکان و نیستند مصون سایبری حملات برابر در نیز دیجیتال های پول کیف امنیتی، اقدامات این وجود با. است ضروری

 بازیابی امکان که است شده منتشر کاربران های پول کیف از توکن مبالغ سرقت از هایی گزارش موارد، برخی در. دارد وجود ها آن از کاربردی
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را ملزم ساخته است  دهندگان خدمات رمزارزیارائه هااتحادیه اروپا در سند مقررات بازار رمزداراییدر این راستا،  79 .است دشوار یاربس ها آن

 روزرسانی به و ارتقا به اقدام مرتب طور به و کنند استفاده خود مشتریان رمزارزهای از محافظت برای امنیتی های شیوه بهترین از تا

 .نمایند خود امنیتی های سامانه

 این. دهند ارائه خود مشتریان به را رمزدارایی انتقال خدمات توانند دهندگان خدمات رمزدارایی میارائه :رمزدارایی انتقال خدمات ارائه

 انتقال فرآیند باید ها آندر این راستا، . شود می مختلف های حساب یا دیجیتال یها پول یفک بین ها رمزدارایی انتقال شامل خدمات

مطابق در این راستا،  .کنند جلوگیری وجوه انتقال حین در مشکلی هرگونه بروز از و دهند انجام کارآمد و سریع امن، یا گونه به را رمزدارایی

-از جمله ارائه  بازار فعالان کلیه های کاربردی،توکن حوزه در غیرمجاز تراکنش وقوع صورت سازمان بانکداری اروپا، در 167توصیه 

 حساب و بازگردانند کننده پرداخت حساب به را پرداختی وجه بلافاصله اند موظف اند، داشته نقش فرآیند این در دهندگان خدمات که

 با شده منعقد قرارداد مفاد با مطابق تواند می کننده پرداخت این، بر علاوه. برگردانند تراکنش وقوع از پیش وضعیت به را مجازی های دارایی

 80 .نماید مالی خسارت مطالبه پرداخت، خدمات دهنده ارائه

 توکن کاربردیدهندگان خدمات ارائه پیشرفته مقرره گذاری در قبال خدمات: 2-1-3-2

 مشتریان به در نظر گرفت که ای را یشرفتهپ خدمات از وسیعی طیف تواندهندگان خدمات رمزدارایی میارائه پایه، برای خدمات کنار در

 در تر پیچیده های فعالیت تسهیل و متنوع گذاری سرمایه های فرصت ارائه کاربران، تجربه ارتقای منظور به خدمات این. دهند می ارائه خود

 . شوندمی طراحی ها رمزدارایی حوزه

 ارائه منظور به که است تری پیچیده و تخصصی های فعالیت دهندگان خدمات رمزدارایی در پژوهش حاضر،ارائه پیشرفته منظور از خدمات

 "کننده تکمیل" عنوان به خدمات در واقع، این. شود می ارائه دهندگان خدمات رمزارزیارائه خدمات سطح ارتقای و مشتریان به افزوده ارزش

-در واقع، می .شوند متمایز ها رمزدارایی رقابتی بازار در تا کنند می کنندگان خدمات رمزدارایی کمکارائه به و شوند می شناخته پایه خدمات

 در باکیفیت و تخصصی خدمات از وسیعی طیف از تا دهد می امکان مشتریان دهندگان خدمات رمزارزی بهارائه پیشرفته خدمات توان گفت

 تسهیل و متنوع گذاری سرمایه های فرصت ارائه کاربران، آگاهی و دانش سطح ارتقای به خدمات این. شوند مند بهره ها رمزدارایی حوزه

 سفارش رمزدارایی، اجرای سفارش ارسال و ها، دریافت رمزدارایی فهرست کردن .کنند می کمک نوظهور بازار این در تر پیچیده های فعالیت

دهندگان ترین خدمات پیشرفته ارائهرمزدارایی از مهم پورتفولیوی ها و مدیریت رمزدارایی مورد در مشاوره رمزدارایی، ارائه فروش یا خرید

ی در دهندگان خدمات رمزدارای الزامات خاصی را برای هر یک از خدمات پیشرفته ارائه اروپا اتحادیه شوند کهخدمات رمزدارایی به شمار می

 نظر گرفته است:
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. کنند فهرست خود معاملاتی های پلتفرم در را ها رمزدارایی توانند دهندگان خدمات رمزدارایی میارائه :ها رمزدارایی کردن فهرست

 و قوانین با انطباق و رشد پتانسیل اطمینان، قابلیت امنیت، مانند مختلفی عوامل نظر از ها رمزدارایی دقیق ارزیابی و بررسی شامل فرآیند این

 های دارایی در گذاری سرمایه و انتخاب در خود مشتریان به باکیفیت، و معتبر های رمزدارایی کردن فهرست با ها آن. شود می مقررات

 .کنند می کمک مناسب دیجیتال

 طرف از را رمزدارایی فروش یا خرید های سفارش توانند دهندگان خدمات رمزدارایی میارائه :رمزدارایی سفارش ارسال و دریافت

 معاملاتی، پلتفرم در فیزیکی حضور به نیاز بدون تا دهد می امکان مشتریان به خدمات این. کنند ارسال و دریافت خود مشتریان

 سریع و دقیق طور به راها  سفارشدهندگان خدمات رمزدارایی در این راستا، شایسته است ارائه. کنند ارسال ها آن به را خود یها سفارش

 .کنند اجرا خود مشتریان دستورات با مطابق

 یا خرید های سفارش اجرای به دهندگان خدمات رمزدارایی موظفارائه شایسته است :رمزدارایی فروش یا خرید سفارش اجرای

 و مناسب زمان در معامله انجام معامله، برای قیمت بهترین یافتن شامل وظیفه این. باشند خود مشتریان دستورات طبق رمزدارایی فروش

 برای ریسک مدیریت های استراتژی و معاملاتی های الگوریتم بهترین از ها آن همچنین شایسته است .شود می مشتریان با حساب یهتسو

 .کنند استفاده خود مشتریان یها سفارش بهینه اجرای

 ارائه مشاوره ها رمزدارایی مورد در خود مشتریان به توانند می دهندگان خدمات رمزداراییارائه :ها رمزدارایی مورد در مشاوره ارائه

 به کمک و گذاری سرمایه های فرصت معرفی رمزدارایی، بازار مورد در تخصصی های تحلیل و اطلاعات ارائه شامل خدمات این. دهند

 دهندگان خدمات رمزدارایی ازاست ارائهبدین منظور شایسته . شود می گذاری سرمایه برای مناسب های رمزدارایی انتخاب در مشتریان

 .کنند استفاده خود مشتریان به روز به و دقیق های مشاوره ارائه برای ها رمزدارایی حوزه در متخصص و مجرب کارشناسان

 خود مشتریان به را رمزدارایی پورتفولیوی مدیریت خدمات توانند دهندگان خدمات رمزدارایی میارائه :رمزدارایی پورتفولیوی مدیریت

 معامله و انتخاب مشتری، هر پذیری ریسک و اهداف با متناسب رمزدارایی پورتفولیوی مدیریت و ایجاد شامل خدمات این. دهند ارائه

 بهترین از ها آنشایسته است  منظور ین. بدشود می مشتریان به ای دوره های گزارش ارائه و پورتفولیو عملکرد بر نظارت ها، رمزدارایی

 .کنند استفاده خود مشتریان پورتفولیوی عملکرد سازی بهینه برای گذاری سرمایه های استراتژی و ریسک مدیریت های روش

 توکن کاربردی خدمات دهندگان ارائه برای رفتاری الزامات :2-3-2

کند. یکی از  های مرتبط با رمزدارایی ارائه می ها در اتحادیه اروپا، چارچوب قانونی جامعی را برای نظارت بر فعالیت سند بازار رمزدارایی

دهندگان ارائه تعهد بر سند مزبور 79 توصیه دهندگان خدمات رمزدارایی است. این چارچوب، رعایت اصول رفتاری توسط ارائه مهمالزامات 

در همچنین سازمان بانکداری اروپا  81.کند می تأکید مشتریان منافع راستای در عمل و گری ای حرفه انصاف، صداقت، خدمات رمزدارایی به

 به عمل و مالی سلامت اخلاقی، اصول به تعهد صداقت، لازم، شایستگی و صلاحیت بودن دارا همچون به رعایت الزاماتی، 158توصیه 
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 منصفانه، کامل، اطلاعات دهندگان خدمات رمزارزی بایدارائه تعهد، این تحقق برای 82ورزیده است. یدتأکاست،  صادقانه و شفاف نحو

 و شفاف طور دهند و به ارائه خود مشتریان به مرتبط های هزینه و ها رمزدارایی با مرتبط خطرات خود، خدمات مورد در را کننده گمراه غیر و

دهند و  هشدار خود مشتریان به کلاهبرداری، و هک قیمت، نوسانات مانند ها، رمزدارایی در گذاری سرمایه با مرتبط خطرات مورد در روشن

کنند.  اجتناب خود مشتریان به غیرمنصفانه یا پنهان هزینه هرگونه اعمال از و کنند اعلام عمومی طور به را خود گذاری قیمت های سیاست

 شکایات به رسیدگی برای کارآمدی و شفاف های رویه بایددهندگان خدمات  ارائه سازمان بانکداری اروپا، 170مطابق توصیه  همچنین

 تضاد هرگونه افشای و مدیریت پیشگیری، شناسایی، برای قوی دهند و سیاستی پاسخ ها آن به وقت اسرع در و کنند ایجاد خود مشتریان

 برای دهندگان خدمات رمزداراییاز سوی ارائه رفتاری الزامات این رعایت بدیهی است، 83.باشند داشته خود های فعالیت در احتمالی منافع

 .است برخوردار بالایی اهمیت از ها رمزدارایی حوزه در مالی ثبات ترویج و بازار یکپارچگی حفظ کنندگان، مصرف از حمایت تضمین

 توکن کاربردی خدمات دهندگان ارائه برای سازمانی الزامات :3-3-2

 ترسیم رمزدارایی خدمات دهندگان ارائه برای را سازمانی الزامات از جامعی چارچوب ،اروپا اتحادیهها در  سند بازار رمزدارایی 80 توصیه

طبق  .اند شده وضع حوزه این در انطباق و ریسک مدیریت شرکتی، حاکمیت سطح ارتقای هدف با الزامات این رسدبه نظر می .کند می

 ها آن. باشند برخوردار سمت این برای لازم تناسب و صلاحیت از دهندگان خدمات رمزدارایی باید ارائه  مدیره هیئت توصیه مزبور، اعضای

 پولشویی، زمینه در جرمی هیچ به باشند و نباید مرتبط های زمینه سایر یا اطلاعات فناوری مالی، حوزه در مرتبط تجربه و سابقه دارای باید

 و مدیران باید ها آنمضاف بر این  .باشند شده محکوم گذارد، می منفی تأثیر ها آن شهرت حسن بر که جرائمی سایر یا تروریسم مالی تأمین

 برای را منطقی اقدامات باشند و تمام برخوردار خود وظایف انجام برای کافی تخصص و مهارت دانش، از که کنند استخدام را کارکنانی

 سایر و وجوه استرداد ریسک، مدیریت برای جامعی های برنامه باید ها آن. دهند انجام کار، و کسب تداوم ویژه به خود، وظایف انجام

 .باشند داشته احتمالی سناریوهای

 ریسک مؤثر مدیریت برای . باشند داشته ریسک ارزیابی و داخلی های کنترل برای قوی های مکانیسم باید دهندگان خدمات رمزداراییارائه

 دهندگانکنشگران بازار از جمله ارائه 164در توصیه  ورشکستگی، سازمان بانکداری اروپا صورت در طلبکاران به خسارت پرداخت تضمین

 متغیر بخش یک و ثابت بخش یک از ترکیبی صورت به باید سرمایه این. نمایند نگهداری تضمین عنوان به را کافی سرمایه موظف کرده

دهندگان همچنین ارائه  84شود. نگهداری نقد پول به تبدیل قابل دارایی یک شود و در قالب تعیین یابد، می افزایش معاملات حجم با که

 کافی های رویه وها  سامانهدهند و  انجام اصلاحی اقدامات نیاز صورت در و کنند ارزیابی را خود های فعالیت و فرآیندها مرتب طور به باید

 در اطلاعات این سازی ذخیره اینکه به توجه با. باشند داشته خود مشتریان از دریافتی اطلاعات بودن محرمانه و یکپارچگی از اطمینان برای
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 و قوی امنیتی سازوکارهای اجرای و طراحی  85کند، می فراهم را شهروندان بیومتریک های داده از سوءاستفاده امکان اطلاعاتی، های بانک

 امنیتی استانداردهای بالاترین از باید ها آن رو،از این .شود می محسوب دهندگانارائه اساسی الزامات از اطلاعات، این از حفاظت برای کارآمد

 برای مناسبی ترتیبات باید ها آنعلاوه بر این  .کنند استفاده سوءاستفاده و افشا غیرمجاز، دسترسی برابر در ها داده از محافظت برای

 مدت به و دقیق طور به باید سوابق این. باشند داشته رمزدارایی به مربوط خدمات کلیه و ها سفارش ها، تراکنش تمامی سوابق نگهداری

 هم ها،رمزدارایی حوزه در امنیت اصلی رکن عنوان به رمزنگاری 86 .شوند ارائه ذیصلاح مقامات درخواست صورت در و نگهداری مشخصی

 به تواند می هم و کند می عمل کلاهبرداری و داده سرقت هک، چون تهدیداتی برابر در سدی عنوان به وکارها کسب و شهروندان برای

های توکن های تراکنش اگرچه 87 .گیرد قرار سوءاستفاده مورد تروریسم مالی ینتأم و پولشویی مانند مجرمانه های فعالیت برای ابزاری عنوان

 امکان بالا، سازی ناشناس ویژگی این. ماند می پنهان معمولاً گیرنده و فرستنده دقیق هویت اما شوند، می ثبت عمومی صورت به کاربردی

 دهندگانرو، ارائهاز این 88.کند می فراهم را پولشویی و تأمین مالی تروریسم مانند مجرمانه های فعالیت برای چینبلاک شبکه از سوءاستفاده

از سوی  الزامات این رعایت بدیهی است، انجام دهند. ها آنهای مشکوک، اقدامات لازم را برای جلوگیری از  باید در صورت مشاهده فعالیت

 اهمیت بسزایی از مشتریان منافع از محافظت برای همچنین و رمزدارایی بازار سلامت و ثبات حفظ برای دهندگان خدمات رمزارزیارائه

 .است برخوردار

 های کاربردیتوکن بازار گذاران درکنندگان و سرمایه رویکرد حمایتی از  حقوق مصرف :4-3-2

-توکن با معامله هنگام احتمالی خطرات مورد در کنندگان مصرف به و کرد صادر هشداری 2013 دسامبر 13 در 89اروپا بانکداری سازمان

 بازار این در گذاران سرمایه و کنندگان مصرف حقوق از حمایتها، اتحادیه اروپا در سند مقررات رمزدارایی 90.داد هشدار های کاربردی

 زمینه در ی اتحادیه اروپاهابازار رمزدارایی مقررات سند حمایتی اقدامات بررسی به قسمت این در مورد توجه قرار داد که را نوظهور

 .گیرد می قرار بحث مورد ها آن ضعف و قوت نقاط و پرداخته کاربردی های توکن

خود بر لزوم آگاهی این افراد از  24فروشی در بازار رمزدارایی، سند بازار رمزدارایی در توصیه  گذاران خرده به منظور حمایت از سرمایه

در زمان عرضه عمومی  ،منظور ینبد د.کن را دارند، تأکید می ها آنهای کاربردی که قصد خرید  ها و خطرات مرتبط با توکن ها، فعالیت ویژگی

صلاح  اند به مرجع ذی موظف ها آنبرای معامله در اتحادیه اروپا هستند،  ها آنهای کاربردی یا زمانی که اشخاص به دنبال پذیرش  توکن
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"سپیدنامه رمزدارایی"رسانی کرده و یک سند اطلاعاتی موسوم به  اطلاع
های اجباری منتشر کنند. این سند باید شامل  حاوی افشاگری91

گذاری، فرآیند عرضه عمومی  یا متقاضی پذیرش برای معامله، پروژه موردنظر برای سرمایه کنندهعرضهاطلاعات کلی در مورد صادرکننده، 

چنین خطرات مربوطه باشد. با این حال، درج ، فناوری زیربنایی و همها آنها، حقوق و تعهدات مرتبط با  یا پذیرش برای معامله توکن

نیست. اطلاعات ارائه شده در سپیدنامه  ضروریبینی و با احتمال وقوع بسیار کم در این سند  پیش توضیحات مربوط به خطرات غیرقابل

یق، شفاف، عاری از هرگونه گمراهی و های تبلیغاتی و محتوای بازاریابی، باید دق رمزدارایی و همچنین در سایر ابزارهای بازاریابی مانند پیام

 92فریبکاری و کاملاً مطابق با اطلاعات ارائه شده در سپیدنامه باشد.

گذاران و کنندگان و سرمایهتوان به افزایش آگاهی، حمایت از حقوق مصرفها میسند مقررات بازار رمزدارایینقاط قوت اقدامات حمایتی از 

گذاران از خطرات و  توانند به افزایش آگاهی سرمایه های رمزدارایی و سایر الزامات افشایی می سپیدنامهپذیری اشاره کرد. افزایش مسئولیت

کنندگان در برابر  توانند به محافظت از مصرف کننده می مصرفحقوق قوانین حمایت از  های کاربردی کمک کنند. الزامات مرتبط با توکن

کنندگان توکن را به ارائه اطلاعات  توانند عرضه قوانین مسئولیت مدنی میو  کنندگان توکن کمک کنند فریبنده عرضهرفتارهای ناعادلانه یا 

 ها و سایر مواد بازاریابی تشویق کنند. اعتماد در سپیدنامه دقیق و قابل

، ناکارآمدی قوانین مسئولیت مدنی و عدم توان به پیچیدگی الزاماتها میسند مقررات بازار رمزدارایی حمایتی اقدامات ضعف از نقاط

 برای دشوار و پیچیده فروشی خرده گذاران سرمایه برای است ها ممکنسند مقررات بازار رمزدارایی افشایی قطعیت آن اشاره کرد. الزامات

شود و باید به خاطر یبدون توجه به مسئولیت کیفری موجب ناکارآمدی اقدامات حمایتی م مدنی صرف تمسک به مسئولیت باشد و درک

 متفاوت اروپا اتحادیه مختلف کشورهای در است ممکن آن قوانین تفسیر و است نشده اجرا کامل طور به ها هنوزداشت سند بازار رمزدارایی

 شدید نوسانات مانند را، کاربردی های توکن با مرتبط خطرات کامل طور ها بهسند مقررات رمزدارایی رسداین، به نظر می بر علاوه .باشد

 در گذاری سرمایه از قبل و کنند عمل احتیاط با همچنان باید گذاران سرمایه رو،از این .دهد نمی پوشش  شدن، هک و کلاهبرداری قیمت،

 .دهند انجام را خود تحقیقات کاربردی، توکن هر

 و کنندگان مصرف حقوق از حمایت برای مهمی اقدامات توان گفت، بندی رویکرد حمایتی اتحادیه اروپا میسان، در مقام جمعبدین

 هایی نگرانی و نیستند کامل اقدامات این حال، این با. کاربردی از سوی اتحادیه اروپا صورت گرفته است های توکن بازار در گذاران سرمایه

 از قبل و باشند ها آگاهسند بازار رمزدارایی هایکاستیها و  محدودیت از باید گذاران رو، سرمایهاز این .دارد وجود ها آن اثربخشی مورد در

 .دهند انجام را خود تحقیقات کاربردی، های توکن در گذاری سرمایه

 گیرینتیجه

-های کاربردی از مصرفبا تعیین الزامات و ضوابطی در خصوص صدور، عرضه و ارائه خدمات مرتبط با توکننظام حقوقی موظف است 

شود و همچنین به  ها آنهای گذاران خرد و غیرنهادی حمایت کند و مانع اتلاف اموال و داراییویژه سرمایه گذاران بهکنندگان و سرمایه
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شویی و غیره از سوی  های متضمن کلاهبرداری یا اعمال پولمقابله با هرگونه عملیات مالی مجرمانه، مانند سوءاستفاده از بازار، عرضه

خصوص  در ایاجرایی فعالانه و عملیاتی اقدامات تاکنون، ایران حقوقی نظام متأسفانه درده خدمات بپردازد. دهندهندگان و ارائهتوسعه

در  صدور، عرضه و ارائه خدمات چگونگی مورد در غیرمتمرکز های پلتفرم شودهای کاربردی صورت نگرفته است. این امر سبب میتوکن

گذاران غیرنهادی در معرض خطر قرار گذاران به ویژه سرمایهکنندگان و سرمایهحقوق مصرفسردرگم باشند و از سوی دیگر  داخل کشور

 گیرد. 

در راستای نیل به یک رویکرد حقوقی نظام حقوقی ایران، . شودمحسوب می فرامرزی ذاتاً و است جهانی رمزارزها، بازاری بازارکه جااز آن

توکن  گریخصوص تنظیم در همگرایی ارتقای برای از سوی اتحادیه اروپا فراملی  های که در سطح تلاش از نباید شایسته و مطلوب

-انداز به تنظیمماند؛ زیرا اتخاذ یک رویکرد حقوقی کارآمد بدون چشمبغافل  صورت گرفته است، رمزارزی دهندگان خدمات ارائه و کاربردی

 کند، می مخدوش را داخلی بازار در رقابت که این امر شود، تیقوانین و مقررات نظار چندپارگی به المللی منجرگری در سطح بین

 .شود می اقدامات نظارتی آربیتراژ به منجر ترو از همه مهم کند می دشوارتر فرامرزی را صورت به رمزدارایی خدمات دهندگانارائه های فعالیت

 یهابینی شده در سند مقررات بازار رمزداراییمقررات پیشپژوهش حاضر این است نظام حقوقی ایران در پرتو الزامات و لذا پیشنهاد 

نسبت   و های کاربردی نمایدگری صدور، عرضه و ارائه خدمات مرتبط با توکناقدام به تنظیم و سازمان بانکداری اتحادیه اروپا اتحادیه اروپا

( و قواعد 49 تا 33)مواد کنندهحمایت از حقوق مصرفمربوط به  17/10/1382مصوب  تجارت الکترونیکیقانون بینی شده در مواد پیشبه 

 .بازنگری نماید اقدام به های کاربردیبسته به ماهیت توکن (57 تا 50)مواد تبلیغ
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The approach of the legal system of Iran and the European Union towards utility tokens 

Abstract 

On the one hand, utility tokens provide access to services based on distributed ledger technology, and 

on the other hand, new business owners have invented a new way of attracting capital by using it. A 

method that can reduce many administrative procedures in capital providing companies, and at the 
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same time, by using distributed ledger technology without the presence of an intermediary person to 

confirm the financing process, gain credibility from the public participants in the financing process 

around the world. to receive This type of financing brings many legal challenges; Because the issuance 

and supply of such tokens is not realized through the traditional legal methods and paths determined by 

policymakers and legislative bodies, but all processes are done through distributed ledger technology in 

a decentralized manner and sometimes It is realized centrally through cryptocurrency service providers. 

The present research, based on descriptive and analytical methods and based on library sources, 

concludes that Iran's legal system has adopted a passive regulatory approach towards the issuance and 

supply of utility tokens. On the other hand, while separating utility tokens from other existing tokens, 

according to their nature and goals, the European Union has established specific requirements and 

regulations regarding their supply, issuance and service provision. 

Keywords: distributed ledger technology, utility token, European Union, Iran's legal system, 

investment 


