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Abstract 

Decentralized Finance (DeFi), which uses distributed ledger technology (DLT), 
enables financial services without central intermediaries. These features increase 
transparency and reduce transaction costs, thereby creating new opportunities for 
innovation in the financial sector. However, because of its decentralized structure, 
DeFi faces significant challenges, including fraud, cyberattacks, and credit risk. The 
absence of central intermediaries and comprehensive regulatory frameworks may 
lead to the loss of assets and harm to users. Furthermore, the rapid growth of this 
market and its technical complexity have raised concerns regarding the stability of 
the financial system and the security of users. The main question addressed in this 
article is what challenges decentralized finance faces and what practical solutions 
Iranian law can provide in response to these challenges. At the end of this study, 
which is conducted using a descriptive–analytical research method, it will be 
demonstrated that regulating decentralized finance presents numerous challenges due 
to its inherently decentralized nature, and that no unified regulatory approach has yet 
emerged. Regulatory measures should therefore be designed in a way that enhances 
transparency and security in this market and strengthens public trust, without 
hindering innovation. An appropriate regulatory approach would be a multi-layered 
one that includes the use of regulatory chokepoints such as centralized exchanges, 
oversight of code, and the establishment of internal monitoring mechanisms. 
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 چکیده

خدمات مالی بدون  ۀ(، امکان ارائDLTدیفای یا امور مالی غیرمتمرکز، با استفاده از فناوری دفتر کل توزیع شده )
های تراکنش  افزایش شفافیت و کاهش هزینهها باعث  د. این ویژگیساز  های مرکزی را فراهم می نیاز به واسطه

. با این حال، امور مالی غیرمتمرکز به دلیل خواهد کردمالی ایجاد  ۀهایی را برای نوآوری در عرص فرصت ،شده
های اعتباری مواجه است.  های جدی مانند کلاهبرداری، حملات سایبری و ریسک ساختار غیرمتمرکز خود، با چالش

ها و آسیب به کاربران شود. علاوه بر  رفتن دارایی  ازدستوجب تواند م زی و مقررات لازم میهای مرک فقدان واسطه
 پایداری سیستم مالی و امنیت کاربران شده است. ۀاین، رشد سریع این بازار و پیچیدگی فنی آن، باعث نگرانی دربار

رو است و حقوق ایران در  هایی روبه این است که تأمین مالی غیرمتمرکز با چه چالش سؤال اصلی در مقالۀ حاضر
 -بخش پایانی مقاله که به شیوۀ تحقیق توصیفیدر ها، چه راهکارهای عملی را در اختیار دارد.  مواجهه با این چالش
مشخص خواهد شد که تنظیم مقررات امور مالی غیرمتمرکز به دلیل ماهیت غیرمتمرکز آنها  تحلیلی صورت گرفته،

وجود نیامده است. تنظیم مقررات  به خصوص  نیا رو است و تاکنون رویکرد واحدی در هروبمتعددی  یها با چالش
شفافیت و امنیت بیشتری به این بازار اضافه  ،د که بدون اینکه جلوی نوآوری را بگیردپذیرباید به نحوی صورت 

شامل استفاده از نقاط است که  یا رویکرد مناسب، رویکردی چندمرحله .اعتماد عمومی را افزایش دهد ،دهکر
 .د و ایجاد سیستم نظارت درونی استهای متمرکز، نظارت بر ک یمحدودیت همچون صراف

 .زنجیرۀ بلوکی، نظارت ،رمزارز امور مالی غیرمتمرکز، تنظیم مقررات واژگان کلیدی:

 21/12/1411 نتشار:تاریخ ا 24/11/1411 تاریخ پذیرش: 21/12/1414 تاریخ بازنگری: 22/11/1412 تاریخ دریافت:

DOI: 10.22034/LAW.2026.65518.3451 
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 مقدمه

 ،2و کردیت سوئیس 2، بانک فرست ریپابلیکیول کونیلی، بانک س1ایکس تی سقوط صرافی اف
پذیری نسبت به  آسیب و تنیدگی                    خیرا  پیچیدگی، درهمای هستند که ا هایی از موارد برجسته نمونه
اند. با توجه به این موارد، روشن  های سیستمی و شکنندگی نظام مالی جهانی را نشان داده شوک
ابزاری حیاتی برای ایجاد اعتماد و ثبات است و مانع از فروپاشی نظام  ،شود که مقررات مالی می

ها،  اقتصاد جهان دارد و مؤسسات اعتباری، بورس شود. صنعت مالی نقش مهمی در مالی می
های اقتصادی کمک  ها به گردش جهانی پول و فعالیت گذاری و سایر بخش های سرمایه صندوق

عنوان واسطه  به  و بورس  ، نهادهای متمرکزی مانند بانک1های مالی سنتی در سیستم .4کنند می
این  .6دسازنرا کارآمدتر  ندهایفرا ،ر را ایجاد کردهکنندگان بازا کنند تا اعتماد بین مشارکت عمل می

ها را در جریان پرداخت،  معروف است، بانک 7«مالی متمرکز نیتأم»محور که به  ساختار واسطه
 گیرد.  و نهادهای تسویه را برای کاهش ریسک معاملات دربر می ،ها را برای معاملات بورس

های دیجیتالی  ای، امکان ایجاد دارایی رایانه های های رمزنگاری و شبکه با پیشرفت فناوری
شوند و به نهادهای  نهادهای دولتی منتشر نمی از سویفراهم شده است که « رمزارزها»مانند 

قراردادهای »ها امکان ایجاد  همچنین، این فناوری .8متمرکز مانند بانک مرکزی وابسته نیستند
شده به صورت خودکار  که بر اساس قوانین توافق هایی اند؛ یعنی برنامه را فراهم کرده« هوشمند
مثال، از این  رایدهند. ب کنند و نیاز به دخالت انسان در اجرای قراردادها را کاهش می عمل می

ای مانند  استفاده کرد که بدون واسطه 2توان برای ایجاد توافقات مشتق هوشمندی قراردادها می

                                                           
1. FTX. 
2. First Republic Bank. 
3. Credit Suisse. 
4. Ashish, Srivastava, “Financial Crises and the Prudential Regulations: Theory, Practice and the Way 

Forward”, The Indian Banker, No. 6 (2018), p. 15-21. 
5. Traditional Financial Systems (“TradFi”). 
6. Dirk Zetzsche, Douglas, Arner, Ross, Buckley, “Decentralized Finance”, Journal of Financial 

Regulation, No. 6 (2020), p. 175. 
7. Centralized Finance (CeFi) 
8. Zetzsche, Arner, Buckley, op.cit, p. 177. 
9. Smart Derivative Contract. 

شود که ارزش آنها وابسته به ارزش اوراق  ( یا ابزار مشتقه به قرارداد یا اوراقی گفته میDerivative Contractابزار برگرفته )به انگلیسی: 
طور  ستند که بهگونه ارزش مستقلی ندارند. پیمان آینده و اختیار معامله دو گونه از این ابزارها ه بهادار، کالا، شمش یا ارز اصلی است و هیچ

شوند. درصورتی که این ابزارها با استفاده از قراردادهای هوشمند ایجاد شده باشند، به آنها  های معتبر جهان دادوستد می معمول در بورس
 شود. ابزار مشتقه هوشمند گفته می



 

 

 

 

226 ‌0415بهار،‌دوچهل‌و‌‌،‌شمارههفده‌،‌سالمعاصر‌تطبیقی‌مطالعات‌حقوق‌
 

                        این رویکرد نسبتا  جدید . 11شوند ت خودکار تسویه میصور نهاد تسویه )همچون بانک یا بورس( به
های اقتصادی است که  شده و مشوق مبتنی بر رمزنگاری، اعتماد به زیرساخت فناوری توزیع

                                                                ند و در موارد کاملا  غیرمتمرکز، وابستگی به نهادهای واسطه را کاهش ک صداقت را ترویج می
در امور مالی، به فناوری مالی غیرمتمرکز یا امور             نسبتا  جدید  ۀکند. این حوز حتی حذف می ،داده

 معروف است.  (دیفای)مالی غیرمتمرکز 

های متعددی به بررسی ابعاد مختلف ارزهای  های اخیر، محققان در پژوهش در ایران در سال
( با رویکردی 1222اند. باقر شاملو و عارف خلیلی پاجی ) دیجیتال و امور مالی غیرمتمرکز پرداخته

های سیاسی در  های ناشی از گسترش ارزهای مجازی را برای نظام ـ اقتصادی، چالش قیحقو
پرتو نظریۀ جایگزینی بررسی کرده و به پیامدهای کلان این پدیده برای ساختارهای حکمرانی و 

آبادی  اند. همچنین محسن صادقی و سید محمد آیتی نجف گذاری اقتصادی پرداخته سیاست
های حقوقی این حوزه،  ترین چالش تأمین مالی غیرمتمرکز، برخی از مهم ( با تمرکز بر1412)

های مالی و  های ناشی از فقدان واسطه های نظارتی روشن، ریسک ازجمله نبود چارچوب
اند. در حوزۀ مطالعات فقهی نیز مصطفی کاظمی  های فنی این نظام را تحلیل کرده پیچیدگی

سنجی فقهی تأمین مالی غیرمتمرکز در چارچوب  امکان ( به1411آبادی و محسن امیدوار ) نجف
اند مشروعیت و قابلیت انطباق این پدیده با مبانی فقه  نظام اقتصادی اسلام پرداخته و تلاش کرده

( با رویکردی مدیریتی و 1411اسلامی را ارزیابی کنند. از سوی دیگر، محمد یعقوبی و همکاران )
ویژه در  مقیاس، به وکارهای نوپا و کوچک ای برای کسبکاربردی، به بررسی کارکردهای دیف

 اند. (، پرداختهIDOهای اولیه غیرمتمرکز ) قالب عرضه

های کلی حقوقی، ابعاد فقهی یا                   ها عمدتا  بر چالش با وجود ارزشمندی این مطالعات، تمرکز آن
آن در این و سازوکارهای تحقق « بودن ناشناس »کاربردهای اقتصادی دیفای بوده و مسئلۀ 

مند مورد بررسی قرار گرفته است. نگارندۀ این پژوهش با  طور مستقل و نظام اکوسیستم کمتر به
کند  های فعالیت ناشناس در حوزۀ امور مالی غیرمتمرکز، تلاش می تمرکز بر مصادیق و شیوه

قی و بودن در این فضا، پیامدهای حقو ضمن تبیین ابزارها و سازوکارهای فنی ایجاد ناشناس 

                                                           
10. Raphael Auer, “Embedded Supervision: How to Build Regulation into Decentralised Finance”, BIS 

Working Papers, No. 811 (2022), p. 8. 
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گری آن را نیز تحلیل کند و راهکارهایی برای مواجهۀ حقوقی با این پدیده ارائه دهد. از  تنظیم
های  بودن در دیفای و چالش این رو، نوآوری این پژوهش در تمرکز بر پیوند میان ویژگی ناشناس 

                                حقوقی و نظارتی  ناشی از آن است.

ها به دلیل کاربردهایی که  این شبکهکه ت بر این اساس استوار اس ۀ حاضرمقالۀ اولی ۀفرضی
شویی، شفافیت اطلاعات و...  ند اعمال مقررات مربوط به پولمنیاز            دارند قطعا  یمشابه نظام بانک

هستند. از سوی دیگر پیچیدگی امور مالی غیرمتمرکز و چندلایه بودن آن نیازمند اتخاذ رویکردی 
مفهوم امور مالی  مطالعۀضمن  ،است. در ادامه ای برای تنظیم مقررات مربوط به آن چندمرحله

گذاری در این عرصه و پیشنهاد  های مقررات سی چالشرآن، به بر ۀغیرمتمرکز و تاریخچ
 راهکارهایی مناسب برای اجرا خواهیم پرداخت.

 تعریف. 1

خدمات و ابزارهای مالی را از طریق قراردادهای هوشمند بر روی یک  11امور مالی غیرمتمرکز
 این رویکرد نیاز به .12دهد و بدون نیاز به مجوز ارائه می (بلاکچین) یبلوک ۀریزنجۀ شبک

امور                 سکوهای دیجیتال  .12دهد ها را کاهش می ها یا بانک ها، صرافی هایی مانند کارگزاری واسطه
بر نوسانات  ؛یا قرض بگیرند ادهدهند تا وجوه را قرض د مالی غیرمتمرکز به کاربران امکان می

ها را  ریسک نمایند؛ارزهای دیجیتال معامله  ؛ها با استفاده از مشتقات معامله کنند ت داراییقیم
انداز بهره ببرند. اکوسیستم امور مالی  های پس حساب            هایی مشابه  و از حساب کنندبیمه 

امور مالی غیرمتمرکز به  ۀهای یک شبک لایه .14ای بنا شده است غیرمتمرکز بر یک معماری لایه
 ت زیر است:صور

                                                           
11. Decentralized Finance (DeFi) 

. ینیگزیجا هیدر پرتو نظر یاسیس یها نظام یبرا یمجاز یارزها یـ اقتصاد یحقوق یها چالش ،یپاج یلیخلعارف شاملو و . باقر 12
 .121، ص (1222) 1ش ،یالملل نیو ب یاسیس یها افتیره

13. Xavier, Lavayssière, Nicolas, Zhang, “Programmability in Payment and Settlement”, IMF eLibrary 
(2024), p. 4-8. 

14. Fabian, Schär, “Decentralized Finance: On Blockchain- and Smart Contract- Based Financial 

Markets”, Federal Reserve Bank of St. Louis Review, No. 2 (2021), p. 170. 
. اسیمق نوپا و کوچک یکسبوکارها یها و کاربرد آن براIDOبر  دیبا تأک ی(فاید) رمتمرکزیغ یمال ستمیسی و همکاران، عقوبمحمد ی
 .14(، ص 1411) 14ش، وکار کسب تیریمد مۀنا فصل
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عنوان  بلوکی است و به ۀزیرساخت زنجیر ۀترین لای اجماع/ تسویه: این لایه بنیادی ۀلای (الف

 ۀکند. این لایه شامل یک زنجیر های امور مالی غیرمتمرکز عمل می ای برای سایر تراکنش پایه
امور مالی  های ها در برنامه بلوکی عمومی و ارز دیجیتال یا رمزارز اصلی آن است؛ تراکنش

اصلی  ۀتسویه، اتریوم و رمزین ۀشوند. یک نمونه از لای غیرمتمرکز با استفاده از این ارز تسویه می
 است. 11اترآن، 

ای است که برای  شده  پروتکل: این لایه شامل استانداردها و قوانین کدنویسی ۀلای (ب
اتریوم، این شامل قراردادهای اند. برای مثال، در  های خاص تنظیم شده مدیریت وظایف یا فعالیت

، یا 16دهی غیرمتمرکز، مانند آوه خدمات وام ۀشود که عملکردهای خاصی مانند ارائ هوشمندی می
را نقدینگی لازم  ،پروتکل ۀکنند. لای را فراهم می 17ها، مانند یونی سوآپ تبادل غیرمتمرکز دارایی

 سازد. برای اکوسیستم امور مالی غیرمتمرکز فراهم می

                                                           
15. ETH. 

( است که بر بستر بلاکچین اتریوم توسعه DeFiکز )گیری غیرمتمر دهی و قرض های وام ترین پلتفرم یکی از محبوب Aaveرمزارز . 16
عنوان وثیقه قرار  های دیجیتال خود را به های مالی سنتی، دارایی دهد تا بدون نیاز به واسطه یافته است. این پلتفرم به کاربران امکان می

ن وام بدهند و از آن سود کسب کنند. رمزارز اصلی های خود را به سایر کاربرا های دیگری وام بگیرند یا دارایی داده و در قبال آن دارایی
 کند. های دیگری نیز ایفا می عنوان توکن بومی پلتفرم، نقش نام دارد که علاوه بر استفاده به AAVEاین پلتفرم 

17. Uniswap ( یک پلتفرم غیرمتمرکز مبادله رمزارزDecentralized Exchange  یاDEX است که بر بستر بلاکچین اتریوم ) ساخته
های متمرکز، رمزارزهای مختلف را به صورت مستقیم  های سنتی مثل صرافی دهد بدون نیاز به واسطه شده و به کاربران امکان می

های نقدینگی  استفاده از پروتکل گامان شییکی از پ کهاندازی شد  راه 2118هایدن آدامز در سال  از سویمبادله کنند. این پلتفرم 
 آید. شمار می ( بهDeFiدیفای ) ۀ( در حوزAMMیا  Automated Market Makerخودکار )
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کند و به این  کنندگان را میزبانی می مصرف ۀهای مورد استفاد کاربرد: این لایه برنامه ۀلای (ج
سازد تا به صورت واقعی از یک سرویس امور مالی غیرمتمرکز  کنندگان را قادر می ترتیب، مصرف

رزهای های غیرمتمرکز ا ها در امور مالی غیرمتمرکز، مانند صرافی ترین برنامه استفاده کنند. رایج
محصولاتی که »عنوان  دهی، در این لایه قرار دارند. اتریوم این لایه را به دیجیتال و خدمات وام

 .18کند توصیف می« کنیم ها استفاده می برای مدیریت و دسترسی به پروتکل

های مختلف از  د تا برنامهساز فراهم میرا گرها بستری  تجمیع: این لایه برای تجمیع ۀلای (د
کاربری روانی  ۀگذاران ارائه دهند و تجرب ی را به هم متصل کنند و خدماتی را به سرمایهقبل ۀلای

 را فراهم آورند

ها یا خدمات مشابهی اشاره دارد که در  خروج: این اصطلاح به صرافی های ورود/ درگاه (ه
 عکس ارائه کرد.رتوان پول فیات را در ازای ارز دیجیتال یا ب ها می آن

تواند  شود که نظارت بر امور مالی غیرمتمرکز می تن این ساختار، مشخص میبا درنظر گرف
خروج. در  های ورود/ اجماع پایه تا درگاه ۀاز لای ؛های فناوری مختلفی را هدف قرار دهد لایه

ادامه و پس از بررسی تاریخچه و مشکلات تنظیم مقررات، به بررسی راهکارهای تنظیم مقررات 
 .تامور مالی غیرمتمرکز خواهیم پرداخ ۀختلف شبکهای م بر اساس لایه

 و بانکداری سنتی رمتمرکزیغ یتفاوت امور مال. ۲

اند و خدمات اساسی مانند  های مالی بوده ها ستون فقرات سیستم های سنتی برای قرن بانک
این اند.  ها را فراهم کرده ها و مدیریت دارایی ها، پردازش پرداخت ها، اعطای وام پذیرش سپرده

کنند که در آن یک نهاد مرکزی بر تمام عملیات و  مؤسسات تحت مدل متمرکز فعالیت می
گیرندگان  گذاران و وام عنوان واسطه بین سپرده ها به گیری کنترل دارد. بانک یندهای تصمیمافر

ها و  خذ بهره از وامأها از طریق  آن .12کنند جریان سرمایه را در اقتصاد تسهیل می ،عمل کرده

                                                           
18. DEX ( یا صرافی غیرمتمرکزDecentralized Exchangeنوعی پلتفرم مبادل ،)دهد تا بدون  رمزارز است که به کاربران امکان می ۀ

ها و اطلاعات  های متمرکز که دارایی صرافی های دیجیتال بپردازند. بر خلاف ( به تبادل داراییP2Pواسطه و به صورت همتا به همتا )
طور مستقیم بین کاربران و از طریق قراردادهای  ها به های غیرمتمرکز، تراکنش کاربران در کنترل یک نهاد مرکزی است، در صرافی

 شود. هوشمند انجام می

19. George, Constantinides, et al, Handbook of the Economics of Finance, (Amsterdam, North-Holland, 

2003), p. 445. 
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نقدینگی  ،دهنموکنند تا ریسک را مدیریت  سودآوری می ،گذاری در ابزارهای مالی مختلف سرمایه
امکان کنترل و نظارت بیشتر بر  ،های بانکی سنتی را حفظ کنند. ماهیت متمرکز سیستم

عنوان  ها به کند. بانک د که به حفظ ثبات و امنیت کمک میساز های مالی را فراهم می تراکنش
این اعتماد  .21کنند ها و امنیت وجوه را تضمین می مورد اعتماد، اجرای مطمئن تراکنشنهادهای 

با این حال،  .21انطباق با مقررات، مدیریت ریسک و تدابیر حمایت از مشتریان استوار است ۀبر پای
های بالای تراکنش، دسترسی محدود به  همراه دارد؛ ازجمله هزینه کنترل متمرکز معایبی نیز به

یندهای اها به دلیل فر ات مالی برای افراد بدون حساب بانکی و کندی تراکنشخدم
و بانکداری سنتی از نظر ساختار، عملیات و  امور مالی غیرمتمرکزهای  سیستم. 22بوروکراتیک

ها برای تسهیل  های سنتی به کنترل متمرکز و واسطه های اساسی دارند. بانک تفاوت ،اهداف
درحالی که امور مالی غیرمتمرکز بر مدل همتا به همتا و غیرمتمرکز  ؛اند ههای مالی وابست تراکنش

طور  ها را به ها، تراکنش مبتنی است که در آن قراردادهای هوشمند بدون نیاز به نظارت واسطه
 .22دهند خودکار انجام می

 تاریخچه. ۳

دارد؛ زمانی که ظهور ارزهای دیجیتال  ۀمفهوم امور مالی غیرمتمرکز ریشه در روزهای اولی
های مالی غیرمتمرکز شد. با این حال، گسترش  ساز نوآوری زمینه 2112کوین در سال  معرفی بیت

که با معرفی قراردادهای  آغاز شد 2111اندازی اتریوم در سال  واقعی امور مالی غیرمتمرکز با راه
از آن  .24شده فراهم کرد هوشمند، قابلیت انجام معاملات خودکار را بر اساس قوانین ازپیش تعریف

های اخیر، ارزش  سرعت رشد کرده است. بر اساس داده امور مالی غیرمتمرکز به بوم ستیزمان، ز

                                                           
 11، شنینو یها یحقوق فناور ،(یفای)د رمتمرکزیغ یمال نیتأم یحقوق یها چالشی، آباد نجف یتیمحمد آ دیو س یصادقمحسن  .21
 .162، ص (1412)

21. Douglas, Diamond, “Financial Intermediation and Delegated Monitoring”, The Review of Economic 

Studies, No. 3 (1984), p. 398. 

22. Franklin, Allen  & Anthony, Santomero, “What Do Financial Intermediaries Do?”, Journal of Banking 

& Finance, No. 2 (2001), p. 276-282. 
23. Campbell, Harvey et al., DeFi and the Future of Finance (Hoboken: Wiley, 2021), p. 45. 

24. Vitalik, Buterin, “Ethereum: Platform Review. Opportunities and Challenges for Private and 

Consortium Blockchains”, Journal of Blockchain Studies, No. 45 (2016), p. 3. 
معرفت اقتصاد  لام،اس یبر نظام اقتصاد دیتأکبا  رمتمرکزیمالی غ نیسنجی فقهی تأم امکان دوار،یاممحسن و  یآباد نجف یکاظم یمصطف

 .21(، ص 1411) 26ش  ،لامیاس
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 11به بیش از  2124های امور مالی غیرمتمرکز در اواسط سال  شده در پروتکل قفلدارایی کل 
های  ای دیجیتالافزایش پذیرش و اعتماد به سکوهۀ دهند میلیارد دلار رسیده است که نشان
، 27کامپوند و 26، یک صرافی غیرمتمرکز21یونی سوآپ نظیر  غیرمتمرکز است. سکوهای دیجیتال

عنوان بازیگران اصلی در فضای امور مالی غیرمتمرکز  دهی غیرمتمرکز، به یک پروتکل وام
سنتی های مالی  ها و کسب سود را بدون نیاز به واسطه دارایی ۀشوند و امکان مبادل شناخته می

نارضایتی فزاینده  چونعواملی  از سویکنند. رشد امور مالی غیرمتمرکز  برای کاربران فراهم می
از هایی که  های مالی و نوآوری های بانکی سنتی، تمایل به کنترل بیشتر بر دارایی از سیستم

 .28شوند، تحریک شده است های غیرمتمرکز ارائه می فناوری طریق

توجهی از کشوری به کشور  طور قابل به امور مالی غیرمتمرکز بهرویکردهای نظارتی نسبت 
بلوکی را  ۀهای قضایی، امور مالی غیرمتمرکز و فناوری زنجیر دیگر متفاوت است. برخی حوزه

این کشورها برای ایجاد  .22اند اند و به پتانسیل آن برای تحول در صنعت مالی اذعان کرده پذیرفته
کنندگان و ثبات مالی ترویج  ری را در کنار حفاظت از مصرفهای نظارتی که نوآو چارچوب

مثال، کشورهایی مانند سوئیس، سنگاپور و مالت  رایاند. ب ای انجام داده کنند، اقدامات فعالانه می
 ۀدر زمین را های متعددی اند و پروژه های دوستدار ارزهای دیجیتال شناخته شده عنوان حوزه به

از سوی دیگر، برخی کشورها  اند. ی غیرمتمرکز به خود جذب کردهبلوکی و امور مال ۀزنجیر
شویی،  هایی مانند پول و به نگرانی داشتهتر نسبت به امور مالی غیرمتمرکز  رویکردی محتاطانه
 ۀاند. این کشورها یا در حال توسع کنندگان و ثبات مالی اشاره کرده حفاظت از مصرف

هایی برای آن اعمال  یرمتمرکز هستند یا محدودیتهای نظارتی برای امور مالی غ چارچوب
خدمات مرتبط با ارزهای دیجیتال، ازجمله  ۀنمونه، چین مؤسسات مالی را از ارائرای اند. ب کرده

 امور مالی غیرمتمرکز، منع کرده است.

تر  بحث گسترده ۀدهند های متفاوت نسبت به نظارت بر امور مالی غیرمتمرکز نشان دیدگاه

                                                           
25. Uniswap 
26. Decentralized Exchange (DEX) 

27. Compound 

28. Rasim, Ozcan, Decentralized Finance, in Financial Ecosystem and Strategy in the Digital Era: Global 

Approaches and New Opportunities (Cham: Springer International Publishing, 2021),  p. 59-60. 

29. Henry, Adama et al., “Economic Theory and Practical Impacts of Digital Transformation in Supply 

Chain Optimization”, International Journal of Advanced Economics, No. 4 (2024), p. 96. 
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داران رویکرد نظارتی ملایم  طرف .21است کافیرش نوآوری و اطمینان از نظارت میان پذی
کند و رشد اکوسیستم امور مالی غیرمتمرکز  حد، نوآوری را تضعیف می از معتقدند که نظارت بیش

ها بر این باورند که امور مالی غیرمتمرکز این پتانسیل را دارد که امور مالی  د. آنساز را مختل می
د. از نمایهای اقتصادی جدید ایجاد  تر کند، شمول مالی را افزایش دهد و فرصت راتیکرا دموک

های  تر معتقدند که امور مالی غیرمتمرکز ریسک داران رویکرد محتاطانه سوی دیگر، طرف
ها بر لزوم  همراه دارد. آن کاری بازار را به شویی، تقلب و دست جمله پول توجهی از قابل

گذاران و حفظ یکپارچگی نظام مالی تأکید  ی قوی برای حفاظت از سرمایههای نظارت چارچوب
های امور  کمبود شفافیت و پاسخگویی در پروژه ۀهایی دربار این افراد همچنین نگرانی .21کنند می

 های سیستمی منجر شود. کنند که ممکن است به بروز ریسک مالی غیرمتمرکز مطرح می

ها و کاربران  توجهی بر پروژه مالی غیرمتمرکز تأثیر قابل عدم قطعیت نظارتی پیرامون امور
کنند که  های امور مالی غیرمتمرکز اغلب به صورت غیرمتمرکز و بدون مرز عمل می دارد. پروژه

های نظارتی و  تواند به بررسی سازد. این عدم قطعیت می تطبیق با الزامات نظارتی را دشوار می
 .22گذارد های امور مالی غیرمتمرکز تأثیر می قابلیت بقا و رشد پروژهکه بر  بینجامداقدامات اجرایی 

گذاران نهادی و کاربران  تواند مانع از مشارکت سرمایه بر این، عدم قطعیت نظارتی می افزون
                                    گذاران و کاربران معمولا  به دلیل عدم  اصلی در اکوسیستم امور مالی غیرمتمرکز شود. این سرمایه

های امور مالی غیرمتمرکز  های قانونی احتمالی در ورود به پروژه یسکشفافیت نظارتی و ر
های امور مالی غیرمتمرکز ممکن است در جذب سرمایه  کنند. در نتیجه، پروژه محتاطانه عمل می

 .22دگردپذیری و نوآوری محدود  ها برای مقیاس و کاربران با چالش مواجه شوند و توانایی آن

کنندگان برای نظارت بر امور مالی غیرمتمرکز رویکردهای مختلفی  در ایالات متحده، تنظیم
اعلام کرده که برخی از  24اند. کمیسیون بورس و اوراق بهادار ایالات متحده اتخاذ کرده

تحت  ،عنوان اوراق بهادار تلقی شده توانند به های مرتبط با امور مالی غیرمتمرکز می رمزینه

                                                           
30. Dirk, Zetsche et al, Decentralized Finance (DeFi): What is it and Does it Require Regulation?, 

Journal of Financial Regulation, No. 1 (2020), p. 180. 

31. Schär, op.cit, p. 170. 

32. Zetsche, et.al op.cit, p. 173. 
33. Carol, Goforth, Regulation by Enforcement: Problems with the SEC's Approach to Cryptoasset 

Regulation Maryland Law Review, No. 1 (2022), p. 110. 

34. SEC 



 

 

 

 

 ‌222تیو‌امن‌ینوآور‌انیم‌ی:‌توازن)دیفای(‌رمتمرکزیغ‌یدر‌امور‌مال‌گذاری‌قانون

 

دار ایالات متحده قرار گیرند. این کمیسیون بر این باور است مقررات کمیسیون بورس و اوراق بها
دهند، ممکن است تحت تعریف اوراق  گذاران بازدهی مالی وعده می هایی که به سرمایه که رمزینه

بر برخی  26همچنین، کمیسیون معاملات آتی کالای ایالات متحده .21بهادار قرار گیرند
ها را  آن ،های غیرمتمرکز ادعای صلاحیت کرده فیمحصولات امور مالی غیرمتمرکز مانند صرا

دنبال این است که از طریق  به نامبردهداند. کمیسیون  مشتقاتی تحت قانون بورس کالا می
در . 27نظارت بر قراردادهای آتی و محصولات مشابه، به پایداری بازارهای مالی کمک کند

نظارتی جامع برای ارزهای دیجیتال و  یک چارچوب ۀکنندگان در حال توسع اروپا، تنظیم ۀاتحادی
یکی از این اقدامات  28شده های رمزنگاری امور مالی غیرمتمرکز هستند. مقررات بازارهای دارایی

شده و خدمات مرتبط است. مقررات بازارهای  های رمزنگاری است که هدف آن تنظیم دارایی
ب نظارتی هماهنگ برای قصد دارد یک چارچواتحادیۀ اروپا  ۀشد های رمزنگاری دارایی
به ایجاد اطمینان قانونی و  ساخته،اروپا فراهم  ۀشده در سراسر اتحادی های رمزنگاری دارایی

 :است آمدهاین قانون  22کننده کمک کند. در بند  حمایت از مصرف

ها و همچنین خدمات و  این مقررات باید به افراد حقیقی و حقوقی و برخی دیگر از شرکت»
شود،  ها انجام، ارائه یا کنترل می                                                 مرتبط با رمزارز که مستقیما  یا غیرمستقیم توسط آن های فعالیت

صورت غیرمتمرکز انجام  ها یا خدمات به اعمال گردد، حتی زمانی که بخشی از این فعالیت
ای  صورت غیرمتمرکز و بدون هیچ واسطه طور کامل به شود. در صورتی که خدمات رمزارز به می

این مقررات قرار گیرد. این مقررات حقوق و تعهدات ناشران رمزارز،  ۀنباید در دامن ارائه شود،
دهندگان  رمزارزها هستند و ارائه ۀدنبال پذیرش برای معامل پیشنهاددهندگان، افرادی که به

درصورتی که رمزارزها هیچ ناشر قابل شناسایی نداشته باشند،  .شود خدمات رمزارز را شامل می
دهندگان  این مقررات قرار گیرند. با این حال، ارائه IVیا  II ،IIIهای  چارچوب فصلنباید در 

دهند، باید تحت پوشش این  چنین رمزارزهایی ارائه می خصوصخدمات رمزارز که خدماتی در 

                                                           
35. Gary, Gensler, “Prepared Remarks before the Aspen Security Forum”, U.S. Securities and Exchange 

Commission (2021), p. 12. 

36. CFTC 

37. Makhamadkhujaeva, Munisakhon, “CFTC and DeFi: Regulatory Challenges and Perspectives on 
Decentralized Finance”, International Journal of Innovative Science and Research Technology, No. 9 

(2023), p. 2582. 

38. Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA). 
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 .22«مقررات قرار گیرند

دهای گذاری امور مالی غیرمتمرکز در آسیا، مقامات کشورهای مختلف رویکر مقررات ۀدر زمین
های  عنوان یک قطب مالی برجسته، چارچوبی برای شرکت اند. سنگاپور به متفاوتی اتخاذ کرده

شود. این رویکرد به  نظارتی شناخته می «سندباکس»عنوان  تک ایجاد کرده که به فین
دهد محصولات مالی خود را در  امور مالی غیرمتمرکز امکان میۀ های نوپا و فعال در حوز شرکت

را برای  ها فرصتی ها و ارزیابی ریسک شده آزمایش کنند و برای رشد نوآوری کنترل یک محیط
های مربوط به ثبات مالی و امنیت ملی،  در مقابل، چین به دلیل نگرانی .41آورد  فراهم می ها آن

ای اتخاذ کرده است. مقامات چینی معاملات ارز دیجیتال و استخراج رمزارز  گیرانه اقدامات سخت
های دیجیتال  خدمات مرتبط با دارایی ۀاند که از ارائ نوع کرده و به نهادهای مالی دستور دادهرا مم

های آسیا به امور مالی غیرمتمرکز و  خودداری کنند. این تضاد در رویکردها نشانگر تنوع نگرش
 .41های غیرمتمرکز است گذاری در برابر فناوری های مقررات چالش

پوشی نیست.  چشم  ها و کاربران امور مالی غیرمتمرکز قابل ر پروژهتأثیر عدم قطعیت نظارتی ب
گذاری در این بخش را محدود  تواند نوآوری و سرمایه های نظارتی روشن می دستورالعمل فقدان

تواند  علاوه بر این، عدم قطعیت نظارتی می .42کند و به بازاری پراکنده و ناکارآمد منجر شود
ها را در معرض اقدامات  های امور مالی غیرمتمرکز ایجاد کند و آن ژههای قانونی برای پرو ریسک

 ۀهایی برای نوآوری در زمین ها، فرصت رغم این چالش اجرایی و دعاوی قضایی قرار دهد. علی
توانند با  گذاران می کنندگان و سیاست نظارت بر امور مالی غیرمتمرکز نیز وجود دارد. تنظیم

در عین حال  ،، چارچوبی نظارتی ایجاد کنند که نوآوری را ترویج دادهنفعان صنعت همکاری با ذی
توانند  کنندگان می با یافتن تعادل مناسب، تنظیم .42نمایندکننده و ثبات مالی محافظت  از مصرف

عنوان نیرویی برای شمول مالی و رشد  به شکوفایی کامل پتانسیل امور مالی غیرمتمرکز به
 اقتصادی کمک کنند.

                                                           
39. On Markets in Crypto-Assets, and Amending Regulations (EU) No 1093/2010 and (EU) No 

1095/2010 and Directives 2013/36/EU and (EU) 2019/1937. 

40. Jai, Massari & Christian, Catalini, “DeFi, Disintermediation, and the Regulatory Path Ahead”, The 
Regulatory Review - Opinion, University of Pennsylvania Law School (2021), p. 5. 

41. World Economic Forum, “Decentralized Finance (DeFi)”, Policy-Maker Toolkit, 2021, p. 3. 

42. Ngozi Samuel Uzougbo, Chinonso Gladys, Ikegwu, & Adefolake Olachi, Adewusi, “Regulatory 
Frameworks for Decentralized Finance (DEFI): Challenges and Opportunities” GSC Advanced 

Research and Reviews, No. 2 (2024), p. 117. 
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 های نظارت بر امور مالی غیرمتمرکز لشچا. ۴

توجهی را برای  های قابل چالش ماهیت غیرمتمرکز و بدون مرز امور مالی غیرمتمرکز
اند  وجود آورده است. مقررات مالی سنتی برای نهادهای متمرکز طراحی شده نهادهای نظارتی به

امور مالی غیرمتمرکز   جیتالکه سکوهای دی  راحتی قابل شناسایی و کنترل هستند؛ درحالی که به
 کنترل مرکزی ندارند. ۀکنند و هیچ نقط های غیرمتمرکز عمل می بر شبکه

 ناشناس بودن و استفاده از نام مستعار. 1 .۴

صورت ناشناس یا با  های اصلی امور مالی غیرمتمرکز، امکان مشارکت به یکی از ویژگی
شود. این  آدرس کیف پول عمومی انجام میاستفاده از نام مستعار است که تنها از طریق یک 

هایی  اما نگرانی ؛دهند، جذاب است ناشناس بودن برای کاربرانی که به حریم خصوصی اهمیت می
کند. نهادهایی  های غیرقانونی ایجاد می شویی، فرار مالیاتی و دیگر فعالیت نیز در مورد پول
و  41های شناخت مشتری نبود رویههای مرتبط با  به ریسک 44اقدام مالی ۀهمچون گروه ویژ

مربوط  اتیدر ادب. 46اند شویی در سکوهای دیجیتال امور مالی غیرمتمرکز اشاره کرده مبارزه با پول
کار  به« بودن مستعار» یجا به قیصورت نادق          غالبا  به« بودن  ناشناس» رمتمرکز،یغ یبه امور مال

 تیهو یبدون افشا توانند ی          ز معمولا  م. در عمل، هرچند کاربران امور مالی غیرمتمرکرود یم
قابل مشاهده  یعموم ۀریآنان بر بستر زنج یها تیها تعامل کنند، اما فعال خود با پروتکل یرسم

رفتار  یالگو یها و بازساز دادن تراکنش وندیآدرس، امکان پ کی ییاست و در صورت شناسا
ناشناس     ملا نظام کا کیعنوان  به توان یرو، امور مالی غیرمتمرکز را نم نیوجود دارد. از ا یمال
که در  یفینمود؛ ط لیتحل یخصوص میاز سطوح حر فیط کیآن را در قالب  دیکرد، بلکه با یتلق
 گر،ید یقرار دارند و در سو یعموم یها رهیزنج یمستعار بر رو یها آن تراکنش یسو کی

 .47یخصوص میحر ۀکنند تیتقو یها یابزارها و طراح
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بدون مجوز است که بر بستر  ینظام مال کیساختار امور مالی غیرمتمرکز اساس،  نیا بر
و بدون احراز  میصورت مستق به دهد یبه کاربران امکان م است و بلوکی شکل گرفته ۀزنجیر
و  رمتمرکزیغ یها یدر صراف ژهیو به ؛تعامل کنند گریکدیها با  واسطه یاز سو یرسم تیهو

به پول  هیشب تالیجیتعاملات د یریگ شکل یبرا یا هیبستر اول ،یژگیو نیمرتبط. هم یها برنامه
فضا  نیدر ا بودن حال، ناشناس نیا با .کند یناشناس را فراهم م تیامکان فعال جه،ینقد و در نت

 یعموم دیکل یها از آدرس ،یقینام حق یجا به رمتمرکزیغ یها از سامانه یاریبس رایاست؛ ز ینسب
و اتصال  یابی                     اما لزوما  مانع از رد سازد، یکاربر را پنهان م یمدن تیر هوام نیو ا کنند یاستفاده م

در امور مالی  بودن ناشناس شیافزا ،یدر سطح فنود. ش ینم رهیاقدامات مکرر او در زنج
که  شود یمدنبال  شده یرمزنگار یها یاز ابزارها و طراح یا مجموعه قی                      غیرمتمرکز معمولا  از طر

از  یکیکاربران است.  یواقع تیها و پنهان کردن هو تراکنش یابین ردها کاهش امکا هدف آن
 یخصوص میحفظ حر تیاست که از ابتدا با محور ییابزارها استفاده از رمزارزها نیا نیتر مهم
 42یحلقو یمانند امضاها ییها یاز فناور یریگ با بهره 48مونرو رمزارز ،مثال یاند؛ برا شده یطراح

 یرا ارسال و چه کس آن یچه کس    قا ید که دقشومشخص ن کند یش متلا 11یمخف یها و آدرس
 یها از تراکنش یا مجموعه انیدر م یا گونه سازوکار، هر تراکنش به نیکرده است. در ا افتیدر
فرستنده بوده  یدهند کدام کاربر واقع صیتشخ توانند ینم یرونیکه ناظران ب ردیگ یقرار م گرید

و  دیآدرس جد کیهر پرداخت  یبرا یمخف یها اده از آدرسبا استف ن،یاست. علاوه بر ا
نتواند  زیکند ن یبلوکی را بررس ۀزنجیر یاگر کس یکه حت یا گونه به شود، یم جادیا ارمصرفبکی
 .11کند ییرا شناسا کننده افتیو آدرس در یواقع رندهیگ انیارتباط م یسادگ به

. در کند یاستفاده م 12«صفر ییدانا اثبات» یاست که از فناور 12زیکشرمزارز  گرید ۀنمون
ساده،  انی. به بشود یم دییاطلاعات حساس آن تأ یتراکنش بدون افشا کیروش، اعتبار  نیا

 شدهاست و تراکنش معتبر انجام  یی                                     مطمئن شود که فرستنده واقعا  مالک دارا تواند یشبکه م
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 افتهی مقدار انتقال یحت ای دهرنیگ تیفرستنده، هو تیمانند هو یاطلاعات ،حال نیاما در ع ؛است
شبکه، بخش  نیشده در ا محافظت یها در تراکنش ل،یدل نی. به همشود یعموم آشکار نم یبرا

 میبر حر یمبتن یرمزارزها نیکنار ا در .ماند یپنهان م یناظران عموم دیاز د یاطلاعات مال ۀعمد
امور مالی  ستمیدر اکوس نبود ناشناس شیافزا یبرا زین گرید یفن یها یطراح یبرخ ،یخصوص

با  14مبلیو  مبلیم مانند ییها نمونه، پروتکل ی. برارندیگ یغیرمتمرکز مورد استفاده قرار م
 ریمس یریگیپ ،بلوکی ۀاز زنجیر یرضروریغ یها اطلاعات تراکنش و حذف داده یساز فشرده

اختلاط  یها سامانه ای هاکسریموسوم به م ییابزارها نی. همچنکنند یرا دشوارتر م ها ییانتقال دارا
مخزن مشترک و  کیکاربر در  نیچند یها ییدارا یآور با جمع 11تورنادو کشمانند  تراکنش

 نیرا ازب ییو برداشت نها هیاول ۀسپرد انیم میارتباط مستق د،یجد یها سپس انجام برداشت
دهند که  صیتشخ یسادگ بلوکی قادر نخواهند بود به ۀکنندگان زنجیر مشاهده جه،ی. در نتبرند یم

 .16گذار بوده است شده متعلق به کدام سپرده برداشت ییدارا

از  یاری. بسستیمطلق ن بودن ناشناس جادیا یبه معنا ها یفناور نیاستفاده از ا ن،یوجود ا با
 یالگوها لیو همچنان امکان تحل کنند یاز اطلاعات تراکنش را پنهان م یتنها بخش ،ابزارها نیا

آنکه  لیبه دل ن،یوجود دارد. افزون بر ا یرونیب یها داده قیکاربران از طر ییساشنا ای یرفتار
های بلوکی شفاف  امور مالی غیرمتمرکز همچنان بر بستر زنجیره یها تیاز فعال یا عمده بخش
مدل  نیگزیطور گسترده جا هنوز به یخصوص میحر ۀشرفتیپ یابزارها شود، یانجام م ومیاترمانند 

عنوان  به دیدر امور مالی غیرمتمرکز را با بودن رو، ناشناس نیاند. از ا دهنش یشفاف فعل
کاربران در  یخصوص میحر شیو افزا یابیرد تیکاهش قابل یبرا یفن یها از روش یا مجموعه

پنهان  گرانیباز ریسا دیطور کامل از د به یمال یها تیکه در آن تمام فعال یتینظر گرفت، نه وضع
 .باشد

 ت مقررات فرامرزیرعای. ۲ .۴

کند، زیرا هر کشور دارای  گستردگی جهانی امور مالی غیرمتمرکز، نظارت را پیچیده می
مثال، یک پلتفرم امور مالی غیرمتمرکز که در  رایهای اجرایی متفاوتی است. ب مقررات و توانایی

                                                           
54. Mimblewimble 

55. Tornado Cash 

56. Bhurgri, op.cit. p .3 
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ه این امر ممکن است برای کاربران در سراسر جهان قابل دسترسی باشد ک ،یک کشور ایجاد شده
تواند به آربیتراژ  سازد. این ابهام می ها را دشوار می اجرا و هماهنگی آن تعیین مقررات قابل

گیرانه  های قضایی با قوانین کمتر سخت ها در حوزه منجر شود؛ به این صورت که پلتفرم 17نظارتی
 .18نمایندکنند تا از الزامات نظارتی اجتناب  فعالیت می

 ای قانونیفقدان راهکاره. ۳ .۴

سپرده و حفاظت در برابر  ۀهای قانونی همچون بیم در امور مالی سنتی، مشتریان از حمایت
دلیل خطای   کلاهبرداری برخوردار هستند که در امور مالی غیرمتمرکز وجود ندارد. اگر کاربری به

اسخگویی                                  دهد، غالبا  هیچ مرجع مرکزی برای پبقرارداد هوشمند یا هک، سرمایه خود را ازدست 
توجه برای پذیرش امور  این فقدان حفاظت، مانعی قابل .12یا امکان پیگیری قانونی وجود ندارد

 یبرخ ریاخ یها حال، در سال نیبا ا شود. مالی غیرمتمرکز در میان کاربران اصلی محسوب می
 یاه مهیبه ب توان یجمله م شکل گرفته است. از یفاید ستمیدر درون اکوس یتیحما یراهکارها

امکان  InsurAce ای Nexus Mutualمانند  ییها پروتکل قیاشاره کرد که از طر رمتمرکزیغ
 یتیامن یحسابرس نیمچن. هکنند یهوشمند را فراهم م یهک قراردادها رینظ ییها سکیپوشش ر
 جادیها، ا پروتکل یانداز از راه شیپ یتخصص یها شرکتاز سوی هوشمند  یقراردادها
 یها ها، و استفاده از برنامه پروتکل یجبران خسارت در برخ یها خزانه ای رهیذخ یها صندوق

مورد  ربراناز کا تیو حما سکیاست که با هدف کاهش ر ییسازوکارها گریز دا ،کشف باگ
و  ینهاد یها تیسازوکارها هنوز به سطح حما نیاقدامات، ا نی. با وجود اردیگ یاستفاده قرار م

اعتماد  ریاز موانع مهم در مس یکیامر  نیو هم اند دهینرس یسنت یالآور موجود در نظام م الزام
 .شود یمحسوب م رمتمرکزیغ یامور مال ۀگسترد رشیو پذ یعموم

 

                                                           
ها، دور  ها برای کاهش هزینه شود که در آن مؤسسات مالی یا شرکت ( به عملیاتی گفته میRegulatory Arbitrageآربیتراژ نظارتی ). 17

های جغرافیایی، محصولات یا ساختارهای قانونی با قوانین  های خود را به حوزه یا پرداخت مالیات کمتر، فعالیتگیرانه  زدن قوانین سخت
 .کنند تر منتقل می آسان

58. Thomas, Philippon, “The Fintech Opportunity (No. w22476)” National Bureau of Economic 

Research, (2016), p. 11. 

59. Aviv, Zohar, “Bitcoin: Under the Hood”, Communications of the ACM, No. 9, (2021), p. 105-108. 
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 مقررات موجود. ۵

      ای در                 هـای گسـترده                    های قضایی، بحـث                                               در حال حاضر، در سطح جهان و در بسیاری از حوزه
                                               مالی غیرمتمرکز چگونـه بایـد باشـد. اخیـرا                                                    جریان است که یک رویکرد نظارتی موفق برای امور

                                                                                         اظهارنظرهای مختلفی از سوی نهادهای نظارتی مانند کمیسـیون بـورس و اوراق بهـادار ایـالات     
 ـ                      متحده و قـانون                            داری( و همچنـین قـوانین            خزانـه    ۀ                                                 گـذاران ماننـد مجلـس عـوام بریتانیـا )کمیت

           پیشـنهادی    و       شـده                  های رمزنگـاری        ارایی                                 ویژه مقررات بازارهای اروپایی در د                     )پیشنهادی( جدید، به
                                                جلـوگیری از اسـتفاده از سیسـتم مـالی بـرای         ۀ                                               برای مقررات پارلمان اروپا و شورای اروپا در زمین

                                                        ارائه شده است که بـه امـور مـالی غیرمتمرکـز اشـاره        ،                           شویی یا تأمین مالی تروریسم           مقاصد پول
      هـای                                 دهند. علاوه بر ایـن، سـازمان          ئه نمی                                          اما هنوز چارچوب نظارتی جامع و کاملی را ارا   ،    کنند    می

         المللــی                 ســازمان بــین  ، 61         اقتصــادی   ۀ                                                      المللــی متعــددی ازجملــه ســازمان همکــاری و توســع        بــین
   ،62        المللـی              هـای بـین          حسـاب               بانک تسـویه   و   62                 مجمع جهانی اقتصاد   ،61                های اوراق بهادار         کمیسیون
                            ور مالی غیرمتمرکـز ارائـه                      ارزهای دیجیتال و ام    از    شده            های ایجاد      چالش         در خصوص     هایی          ارزیابی
     کافی    ۀ          ، به انداز    میکا                                              های نظارتی کنونی، از جمله مقررات جدید اروپایی                      اند. در مجموع، رژیم      کرده

  .64    دهند                                 های کاملا  غیرمتمرکز را پوشش نمی         زیرساخت

توان به یک رویکرد نظارتی شفاف و جامع برای امور مالی  در هنگام بررسی اینکه چگونه می
های قانونی قدیمی که برخی  شود: آیا چارچوب الات زیادی مطرح میؤدست یافت، سغیرمتمرکز 

د، بدون اینکه به کمبود شفافیت و در نهایت عدم قطعیت نگرد ها پیش بازمی ها به دهه از آن
جدید مالی را فراهم  ۀپذیری کافی برای اعمال در این حوز توانند انعطاف می ،قانونی منجر شوند

حد  از توان اطمینان حاصل کرد که نوآوری با کمبود شفافیت یا مقررات بیش میکنند؟ چگونه 
شود؟ چارچوب نظارتی آینده برای امور مالی  رود یا به خارج منتقل نمی گیرانه ازبین نمی سخت

های قضایی مختلف  ها در حوزه چه شکلی باشد؟ چگونه با تجارت داراییبه تواند  غیرمتمرکز می

                                                           
60. Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD). 
61. International Organization of Securities Commissions (IOSCO) 

62. World Economic Forum (WEF) 
63. Bank for International Settlements 

 یۀو اتحاد رانیهوشمند در حقوق ا یعنوان موضوع قراردادها به یرمثلیغ یها توکن تیمالک ، مقدم ینیحسسید حسن پارسا و ناهید . 64
 .11 ، ص(1414) 41، شمعاصر یقیمطالعات حقوق تطباروپا. 
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این ابزارها  ؟برخورد کنیم؟ آیا به ابزارهای نظارتی نوآورانه برای امور مالی غیرمتمرکز نیاز داریم
 در ادامه به بررسی راهکارهای نظارتی خواهیم پرداخت. هایی باید داشته باشند؟ چه ویژگی

 . راهکارهای نظارت۶

راهکار مختلفی قابل بررسی است که در های امور مالی غیرمتمرکز  نظارت بر پروژه یبرا
 ها خواهیم پرداخت. ترین آن به کاربردی ادامه

 ۶۵استفاده از نقاط محدودیت. 1 .۶

برای مشارکت در سیستم مالی غیرمتمرکز، کاربران ابتدا باید ارز دیجیتال خود را در یک 
اصلی پیش روی  ۀنآوردن این ارز، دو گزی دست کیف پول دیجیتال مناسب نگه دارند. برای به

ها قرار دارد: اولین گزینه، تبدیل پول نقد به ارز دیجیتال از طریق معاملات خصوصی یا  آن
مانند  67نام در یک صرافی متمرکز ؛ گزینه دوم، ثبت66سکوهای دیجیتال همتا به همتاست

د. با اینکه کن است که امکان خرید ارز دیجیتال با استفاده از کارت اعتباری را فراهم می 68بایننس
های بیشتری دارد، اما همچنان راهی قابل استفاده برای کاربران  و دشواری هااول خطر ۀگزین
فشار نظارتی بر این نوع معاملات )معاملات نقدی به ارز دیجیتال( بین افراد، به  ،بنابراین ؛است

              ها احتمالا  از  راکنشحال، بیشتر ت  ها غیرممکن خواهد بود. با این دلیل غیرقابل ردیابی بودن آن
شود، زیرا برای اکثر کاربران، خرید ارز دیجیتال با کارت  های متمرکز انجام می طریق صرافی
 تر است. تر و ایمن اعتباری سریع

شود. برای تعامل با اکوسیستم امور مالی  مطرح می« نقاط محدودیت»در اینجا مفهوم 
عنوان یک نهاد  نام کنند که به یک صرافی متمرکز ثبت                                           غیرمتمرکز، کاربران غالبا  نیاز دارند که در 

کند و موظف به رعایت قوانین ضد  شده فعالیت می شناخته           های قضایی  تجاری حقیقی در حوزه
 ۀعنوان نقط یند شامل احراز هویت و شناسایی کاربران است که بهاشویی است. این فر پول

توانند آن  از خرید ارز دیجیتال، کاربران می کند. پس شروعی برای ردیابی مبادلات مالی عمل می

                                                           
65. Chokepoints 
66. Peer-to-Peer Trading Platform 

67. Centralized Exchange (CEX) 

68. Binance. 
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منتقل کنند. از این  62متامسکرا از حساب خود در صرافی به یک کیف پول دیجیتال مانند 
های کاربر در  تراکنش ۀبلوکی، زنجیر ۀشده روی زنجیر های ثبت لحظه، به دلیل شفافیت تراکنش

های کاربردی  توانند از برنامه ربران میشود. البته کا امور مالی غیرمتمرکز، قابل ردیابی می
، اما این کار ممکن نمایندبرای حفظ حریم خصوصی استفاده  71تورنادو کشمانند  71غیرمتمرکز

 داشته باشند که                           ها جلب کند، خصوصا  اگر قصد  های ارز دیجیتال آن است توجه بیشتری به دارایی
نقد تبدیل کنند. در صورتی که کاربر این                                                   ارز دیجیتال را مجددا  از طریق صرافی متمرکز به پول

 گردد. رد پول به حسابی مرتبط با کاربر باز می ،مالی کامل شده ۀتصمیم را بگیرد، زنجیر

عنوان نقاط  های متمرکز به بلوکی، صرافی ۀها در زنجیر با توجه به قابلیت ردیابی تراکنش
رای اطمینان از رعایت قوانین مالیاتی و ها ب توانند از آن ها می کنند که دولت محدودیتی عمل می

کاربران استفاده کنند. با وجود این، محدودیت این نقاط در این است که  از سوییشویی  ضد پول
های متعدد و  های کاربردی غیرمتمرکز خصوصی، آدرس توانند با استفاده از برنامه کاربران می

 .72ها فرار کنند این محدودیت از ،سکوهای دیجیتال تبدیل ارز دیجیتال به پول نقد

 کد نگارشتنظیم . ۲ .۶

های احتمالی برای  کد بنا شده، یکی از راه ۀازآنجا که اکوسیستم امور مالی غیرمتمرکز بر پای
حال، این رویکرد با دو   . با ایناستتنظیم و کنترل نوع کدهای قابل نگارش  ،اعمال نظارت

 :اساسی مواجه است مشکل

از سوی نهادهای نظارتی است.   ی چنین مقرراتی نیازمند دانش فنی گستردهساز ، پیادهنخست
توانند در  های کاربردی غیرمتمرکز می دهندگان برنامه های کاری متشکل از توسعه هرچند گروه

این راه کمک کنند، اما سرعت پیشرفت اکوسیستم امور مالی غیرمتمرکز ممکن است بیش از حد 
های جدیدی  عنوان راهکار مؤثری عمل نکند؛ زیرا روش مدت به میان مدت یا باشد و در کوتاه

ها را  توانند آن سختی می آید که ناظران به وجود می برای ایجاد قراردادهای هوشمند مخرب به
 شناسایی کنند.

                                                           
69. Metamask. 

70. dApps. 
71. Tornado Cash. 

72. Alexey Pertsev et al., “Tornado Cash Privacy Solution Version 1.4.” Tornado Cash Privacy Solution 

Version, No. 7 (2019), p. 2-4. 
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های قضایی ایجاد کند.  ، این رویکرد ممکن است مشکلاتی در هماهنگی میان حوزهدوم
چند نفر از کشورهای مختلف در نوشتن کد غیرقانونی برای یک مثال، ممکن است  رایب

های  غیرمتمرکز همکاری کنند، اما این تخلف در هریک از این کشورها با مجازات  اپلیکیشن
اروپا که قوانین میان کشورهای عضو از طریق  ۀرو شود. این مشکل در اتحادی متفاوتی روبه

های قوانین میان  آید؛ اما تفاوت چشم می به شوند، کمتر اتحادیه هماهنگ می هایدستور
الملل  های مهمی برای حقوق بین تواند چالش اروپا می ۀمریکا و اتحادیاهای مختلف  ایالت

 خصوصی ایجاد کند.

شوند، استفاده  دهندگان برای اجتناب از پیگرد قانونی به آن متوسل می راهی که برخی توسعه
 های کاربر از چندین گره، ارتباطات را غیرقابل انتقال اتصالاین شبکه با  .74است 72تور ۀاز شبک

هایی دسترسی داشته باشند که از طریق  سایت دهد به وب کند و به کاربران اجازه می ردیابی می 
های کاربردی غیرمتمرکز که در سطح  مرورگرهای معمولی قابل دسترسی نیستند. اغلب برنامه

دهندگان  شوند و این ارائه دهندگان خدمات اینترنتی متصل می هکنند، از طریق ارائ وب فعالیت می
در تئوری،  .71طبق قوانین، موظف به افشای برخی اطلاعات به نهادهای قانونی هستند

های ارتباطی و رابط  تواند تمامی کانال ای که قصد دور زدن قوانین را دارد، می دهنده توسعه
                                           تور منتقل کند. این دقیقا  همان روشی است که  ۀکاربری اپلیکیشن غیرمتمرکز را به شبک

با وجود این، تجربه نشان داده  .77اند از آن استفاده کرده 76بازارهای غیرقانونی نظیر راه ابریشم
رغم استفاده از  گذار آن را علی اند بازار راه ابریشم را تعطیل و بنیان مریکا توانستهااست که مقامات 

دهندگان  تواند شناسایی توسعه تور می ۀراین، اگرچه استفاده از شبکتور دستگیر کنند؛ بناب ۀشبک
ترین  ترین و موفق سازد. از سوی دیگر، رایج غیرمجاز را دشوار کند، اما آن را غیرممکن نمی

های  های هرمی و کلاهبرداری ها در فضای امور مالی غیرمتمرکز مانند طرح کلاهبرداری
به هر روی، ممکن  ربران نیاز به حضور در سطح وب دارند.گذاری، برای جذب سریع کا سرمایه

دهندگانی که تنها قصد اجتناب از مقررات را دارند به شبکه تور متوسل شوند، اما  است توسعه

                                                           
73. Tor Network 
74. Damon, McCoy et al., Tadayoshi, Kohno & Douglas, Sicker, “Shining light in dark places: 

Understanding the Tor network. In Privacy Enhancing Technologies”: (8th International Symposium, 
PETS 2008 Leuven, Belgium, 2008), pp. 63-76. 

75. Directive (EU) 2016/680 [2016] OJ L 119. 
76. Wesley, Lacson & Jones, Beata, “The 21st Century DarkNet Market: Lessons from the Fall of Silk 

Road”, Cybersecurity Journal, (2021), p. 40.  
77. Alexia, Maddox, et al., “Constructive Activism in the Dark Web: Cryptomarkets and Illicit Drugs in 

the Digital ‘Demimonde”, Information, Communication & Society, No. 1 (2016), p. 115. 
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ها چندان چشمگیر نخواهد بود. اگر  ها بر تضعیف مقررات و کاهش اثربخشی اجرای آن تأثیر آن
تور  ۀنتقل شود، تنها برای کاربرانی که از مرورگر ویژتور م ۀیک اپلیکیشن غیرمتمرکز به شبک

های کاربردی  کنند قابل دسترسی خواهد بود. با توجه به اینکه بیشتر برنامه استفاده می
هایی مانند سرعت پایین بارگذاری در  شوند، محدودیت غیرمتمرکز با هدف کسب سود طراحی می

 خواهد کرد.                                    تور احتمالا  دسترسی کاربران را محدود  ۀشبک

 78نظارت درونی. ۳ .۶

بر تأمین مالی غیرمتمرکز قابل اعمال است، رویکرد رویکرد دیگری که برای اعمال نظارت 
استفاده از نوعی فناوری نظارتی  است. اساس این رویکرد 72المللی بین ۀبانک تسویپیشنهادی 

بلوکی،  ۀزنجیر است که با کمک هوش مصنوعی، یادگیری ماشین و دسترسی باز به اطلاعات
در  قادر هستند که گران رباتیک کند. این نظارت یک عامل نظارتی برای تطبیق مقررات ایجاد می

نکتۀ صورت عدم رعایت مقررات، یک اپلیکیشن غیرمتمرکز را متوقف کرده یا خاموش کنند. 
های  ی برنامهنیاز به نهادهای نظارتی و میانجی را برا این است که چنین روشیکارگیری  ممتاز به

. البته این روش نیز با استتر  به تمرکززدایی واقعی نزدیک ،کاربردی غیرمتمرکز کاهش داده
بلوکی را رصد کند و اطلاعات  ۀطراحی ربات نظارتی که زنجیر . در عمل،مواجه استمشکلاتی 

له به آن با پذیر باشد، اما واگذاری قدرت مداخ لازم را به مقامات منتقل نماید ممکن است امکان
 ای نظارت و متوقف ساختنرو است. برای اینکه ربات نظارتی بتواند قدرت اجرایی بر روبه مشکل
ها باید در کد اپلیکیشن غیرمتمرکز  های امور مالی غیرمتمرکز داشته باشد، این قابلیت پروژه
را نخواهد بود، تنهایی ابزار مؤثری برای اج ن معناست که این روش بهه آسازی شود. این ب پیاده

های  دهندگان یا دارندگان رمزینه باید با رضایت توسعه ،ها به کد زیرا افزودن این قابلیت
 .81پذیرد انجام 81حاکمیتی

                                                           
78. Embedded Supervision 
79. Bank for International Settlements (BIS). 

دهد تا در فرآیند  ها این امکان را می های دیجیتال است که به دارندگان آن ( نوعی از توکنGovernance Tokenتوکن حاکمیتی ). 81
ها به  ( مشارکت کنند؛ به عبارت دیگر، این توکنDeFiهای  های غیرمتمرکز )مانند پروژه ها یا شبکه صوص پروتکلگیری در خ تصمیم

های اقتصادی شبکه، یا  دهند تا در موضوعات مختلفی مانند تغییرات کد پروتکل، قوانین جدید، تغییر در شیوه دارندگان خود حق رأی می
 ند.انتخاب اعضای تیم مدیریتی شرکت کن

شده باشد، نه اینکه در دست یک  گیری به صورت توزیع های غیرمتمرکز، یکی از اصول کلیدی این است که قدرت تصمیم در سیستم
مختلف  یندهایتوانند در فرا ها می کنند، زیرا دارندگان آن های حاکمیتی به این امر کمک می فرد یا نهاد مرکزی قرار گیرد. توکن

 ای مهم نقش داشته باشند.ه گیری حکومتی و تصمیم

81. Aleksandr, Samoshin, “Feasibility of Regulatory Enforcement in Decentralized Finance”, ssrn.com, 

(2022), p. 26. 
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حاضر به قرار دادن کد در  های حاکمیتی دهندگان یا دارندگان رمزینه توسعهدرصورتی که 
های  واند مقامات را از تعامل آدرست می تنها ،، این روشاپلیکیشن امور مالی غیرمتمرکز نشوند

ها را از  دهندگان فشار آورد تا این آدرس مشکوک با قراردادهای هوشمند آگاه سازد و به توسعه
جای  ای را مورد بررسی قرار داد که به توان گزینه ها منع کنند. همچنین می دسترسی به اپلیکیشن
های کاربردی  این کد نظارتی، به برنامهگیرانه برای الزام به استفاده از  وضع قوانین سخت

هایی ارائه شود. اگرچه  کنند مشوق غیرمتمرکزی که این ربات نظارتی را در کد خود تعبیه می
ترین  ها زمان ببرد، اما این روش محتمل های نظارتی ممکن است دهه گیری کامل از فناوری بهره

امور مالی غیرمتمرکز در بلندمدت در حال تحول  ۀراه برای اجرای مستقیم قوانین در حوز
 شود. محسوب می

 نتیجه

های متمرکز عمل  سیستمی مالی است که بدون نیاز به مجوز و واسطه، رمتمرکزیغ یامور مال
کنندگان فراهم  تواند مزایای چشمگیری برای مصرف کند و در صورت پذیرش گسترده می می

اعمال نظارت  یو دشوار یامور مالگونه  ینا رمتمرکزیغ تیآورد. با این حال، با توجه به ماه
در  یگر میتنظ یکردهایرو نیتر نانهیب از واقع یکیهوشمند،  یها و قراردادها بر پروتکل میمستق

امور مالی غیرمتمرکز است.  ،بوم ستیو ز یاقتصاد سنت انیتمرکز بر نقاط اتصال م ،رانیحقوق ا
 ییها از استفاده از درگاه ریناگز ،خروج از آن ای ستمیاکوس نیورود به ا یدر عمل، کاربران برا

پول  فیدهندگان ک و ارائه تالیجید ییبه دارا الیر لیخدمات تبد ،یرمزارز یها یمانند صراف
دهندگان  ارائه»عنوان  نهادها به نیا ییبا شناسا تواند یگذار م قانون ،نیهستند. بنابرا یحضانت

 ای یمانند بانک مرکز صلاح یخذ مجوز از مراجع ذأبه ها  آن لزامو ا «تالیجید ییخدمات دارا
 رمتمرکزیدر ساختار غ میمستق ۀکند که بدون مداخل جادیا ینظارت یسازمان بورس، چارچوب

 یده گزارش ،ییشو مبارزه با پول ان،یمشتر تیهمچون احراز هو یشبکه، امکان اعمال مقررات
از  یاریکه در بس یکردیرو نیراهم سازد. چنرا ف یاتیلالزامات ما تیمشکوک و رعا یها تراکنش

 انیم هیسرما انیجر یابیامکان رد تواند یمورد توجه قرار گرفته است، م زین یحقوق یها نظام
و  یاز بروز مخاطرات مال ،و سکوهای دیجیتال امور مالی غیرمتمرکز را فراهم کرده یاقتصاد رسم
 .نماید یریجلوگ یاحتمال یها سوءاستفاده
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 یا گونه به دیامور مالی غیرمتمرکز با ۀدر حوز یگذار استیس ،یکنترل کردیرو نیر اکنا در
 یها طیمح» جادیا ،رو نینشود. از ا یمال ۀفناورانه در حوز یها یشود که مانع نوآور یطراح
 تواند یبلوکی م ۀبر زنجیر یمبتن یها یفناور یبرا یمقررات یها سندباکس ای «ینظارت یشیآزما

 ۀنوآور و فعالان حوز یها شرکت ،یطیمح نیباشد. در چن رانیا یوقؤثر در نظام حقم یراهکار
 یهوشمند را در چارچوب یبر قراردادها یمبتن یمحصولات و خدمات مال توانند یم تک نیف

 ینظارت یسازوکار به نهادها نیکنند. ا شیآزما گر میتنظ یشده و تحت نظارت نهادها کنترل
را  ها یفناور نیا یو حقوق یمال ،یفن یها سکیمقررات جامع، ر نیز تدوا شیتا پ دهد یامکان م

د. نماین نیرا تدو یحاصل، قواعد متناسب و کارآمد اتیبر اساس تجرب ،کرده یابیارز یطور عمل به
و  یمال یگذاران، نهادها قانون انیتعامل م ۀنیزم تواند یم یکردیرو نیچن افزون بر این،

 گرید ییقضا یها به حوزه یمال یها ینوآور قالاز انت ،را فراهم کرده یدهندگان فناور توسعه
 د.نمای یریجلوگ

بلوکی  ۀبر زنجیر یمبتن یها تیفعال شیپا یبرا« نظارت فناورانه» یابزارها ۀتوسع ت،ینها در
از  یاریبس یذات تیباشد. با توجه به شفاف یسنت ینظارت یها چارچوب یبرا یمکمل مهم تواند یم

 قیمشکوک از طر یالگوها ییتراکنش و شناسا یها داده لیامکان تحل ،بلوکی ۀزنجیر یاه شبکه
وجود دارد.  یو هوش مصنوع نیماش یریادگیتراکنش،  ۀریزنج لیتحل چون ینینو یها یفناور
 ،یمانند بانک مرکز ییبلوکی در نهادها ۀزنجیر لیتحل یتخصص یواحدها جادیراستا، ا نیدر ا

 ،ییشو مرتبط با پول یها تیفعال ییبه شناسا تواند یم یمراجع نظارت ریسا ای یمرکز اطلاعات مال
 نیا ییابزارها نیبازار کمک کند. استفاده از چن یکار دست ای یرقانونیغ یها تیفعال یمال نیتأم

سطح  ،بلوکی ۀزنجیر یفناور رمتمرکزیغ تیماه فیکه بدون تضع سازد یامکان را فراهم م
 -کردیسه رو نیا بیشود. در مجموع، ترک جادیا یمال یها انیو نظارت بر جر تیاز شفاف یمناسب
از  یریگ و بهره ی،نوآور یبرا یشیآزما یها طیمح جادیا ،یسنتبر نقاط اتصال با اقتصاد  تمرکز
در  رمتمرکزیغ یامور مال یگر میتنظ یو متوازن برا یعمل ییمبنا تواند می -ینظارت یها یفناور

 فراهم آورد. رانیا ینظام حقوق
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