
معاونت پژوهش و عملیات
مؤسسه آموزش عـالی حوزوی مـشکـات

هدف
ب در راستای 

ّ
بسترسازی و تسهیل‌گری جهت قرارگرفتن فعالیت.های علمی-پژوهشی طلّا

حلّ مسائل واقعی نظام و انقلاب اسلامی

اقدامات
	1 کز پژوهشـــی در سطح ملّی و جهانی جهت تعیین مســـائل پژوهشی و واقعی . ارتباط با مرا

جهت انعقـــاد تفاهم‌نامه و قرارداد پژوهشـــی بـــا گروه‌های تخصّصی و اندیشـــکده‌های 
مشکات

کز پژوهشی که تفاهم‌نامه انعقاد شـــده است: وزارت دفاع و پشتیبانی ▪ از جمله‌ی مرا
نیروهای مسلّح، دانشـــگاه صنعتی مالک اشـــتر، بنیاد پژوهش‌های اسلامی آستان 
قدس رضوی، پژوهشگاه ملّی مهندسی ژنتیک و زیســـت‌فنّاوری، بنیاد شهید و امور 

ایثارگران، بنیاد ملّی نخبگان
ت علمی و پژوهشـــی جهت چاپ آثار علمی و گزارش دســـتاوردهای .2	

ّ
تهیّه‌ی و ثبت مجلّا

کز علمی وابسته به مؤسسه‌آموزش عالی حوزوی مشکات علمی-پژوهشی گروه‌ها و مرا
تهیّه‌ی زیرساخت نرم‌افزاری و سامانه جهت ثبت، سنجش و ارائه‌ی آثار و دستاوردهای .3	

کز علمی وابسته به مؤسسه‌آموزش عالی حوزوی مشکات علمی-پژوهشی گروه‌ها و مرا



 طلبه درس خارج حوزه علمیه قم و

دانشجوی دکتری اقتصاد اسلامی پژوهشگاه حوزه و دانشگاه

 استادیار گروه اقتصاد پژوهشگاه حوزه و دانشگاه
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 )DEFI(امکان‌سنجی فقهی تأمین مالی غیرمتمرکز
با تاکید بر نظام اقتصادی اسلام*

چکیده
همزمان با ابداع و گسترش رمزارزها، تأمین مالی غیر متمرکز )Defi( به هدف اصلاح اشکالات واسطه‌های مالی و پولی 
)مانند بانک‌ها، کارگزاری‌ها و صرافی‌ها( ابداع شـــد. دیفای مبتنی بر قراردادهای هوشمند کار می‌کند و مهم‌ترین کاربرد 
آن، امکان تمرکززدائی از صرافی‌های رمزارز و وام‌دهی غیرمتمرکز می‌باشد. هدف از این مقاله بیان چیستی پدیده از منظر 
کارکردی خصوصا از دریچه تأمین مالی و سپس تحلیل فقهی آن اســـت. سوال اصلی این است که با توجه به ظرفیت این 
پدیده برای حذف واسطه‌های مخرب در اقتصاد، آیا دستگاه فقهی امکان استفاده از این فرصت‌ها را برای تحقق قسمتی 
از اهداف نظام اقتصادی اسلام فراهم می‌کند؟ برای پاسخ به این ســـوال، از روش تحلیلی- توصیفی بر مبنای مطالعات 
کتابخانه‌ای برای موضوع‌شناسی و از روش فقه مرسوم و فقه نظام اقتصادی اسلام برای تحلیل فقهی پدیده استفاده شده 
است. از منظر فقه مرسوم پیشـــنهاد می‌شود با عقد اجاره پول یا عقود مســـتحدثه، کارمزد حاصل از قفل کردن کیف پول 
در اســـتخر نقدینگی به هدف تأمین وجوه صرافی غیر متمرکز را تصحیح کنیم. البته در پلتفرم‌های وام‌دهی غیرمتمرکز، 
وجود ربا قطعی است اما به علت ناشناس بودن کاربر از حیث اسلام و کفر، امکان تصحیح آن وجود دارد. از منظر فقه نظام 
اقتصادی اسلام بر اساس اهدافی چون رفاه، عدالت، رشد و امنیت اقتصادی به پنج عنوان جدید دست یافته‌ایم: 1- تاثیر 
بر حکمرانی پولی 2- تأثیر بر بخش واقعی اقتصاد 3- تأثیر بر نابرابری 4- تاثیر بر توسعه تجارت 5- تأثیر بر فرآیند خلق 
پول بانکی. نتیجه آن‌که با طراحی بسترهای اجرایی لازم برای کاهش مخاطرات این پدیده می‌توان از فوائد آن استفاده 
حداکثری نمود. البته لازم است محیط آزمون )جعبه شنی( مناسب برای سنجش خطاهای اجرائی طراحی شود و بر اساس 

نتایج حاصل‌شده، سیاست‌های بلند مدت پیشنهاد شود.

کلیدواژه‌ها: رمزارز- توکن- تأمین مالی- غیر متمرکز- دیفای- قرارداد هوشمند- فقه- نظام اقتصادی

O16-JEL: G21 کد طبقه‌بندی

*مجله معرفت اقتصاد اسلامی موسسه آموزشی و پژوهشی امام خمینی؟ع؟



مشــکات حــوزوی  عالــی  آمــوزش  مشــکاتمؤسســه  حــوزوی  عالــی  آمــوزش  مؤسســه 

90

مقدمه
، نیــاز بــه آزادی و  یکــی از نیازهــای اساســی بشــر
اســتقلال در مبــادلات روزمــره اســت. پــس از ایجــاد 
ســاختار بانــک بــه عنــوان واســطه مالــی، بانک‌هــا عــاوه 
ــی، بــه واســطه نقــل  ــر نقــش واســطه‌گری در تأمیــن مال ب
و انتقــال وجــوه نقــد نیــز تبدیــل شــدند. امــروزه بخــش 
صــورت  اســکناس  و  ســکه  بــا  مبــادلات  از  ناچیــزی 
می‌گیــرد و بیشــتر مبــادلات خــرد و کلان در اقتصــاد بــا 
جابجایــی بیــن ســپرده‌ها انجــام می‌شــود کــه نیازمنــد 
مداخلــه بانــک اســت. رفته‌رفتــه بــه دلیــل مشــکلاتی 
کــه واســطه‌گری بانک‌هــا در هــر دو ناحیــه بــه وجــود 
آورد و همزمــان بــا گســترش رمــز ارزهــا، تأمیــن مالــی غیــر 
متمرکــز یــا Defi بــرای حــذف واســطه‌های مالــی و پولــی 
ابــداع  و صرافی‌هــا(  کارگزاری‌هــا  بانک‌هــا،  )ماننــد 
2022(، دیفــای تــاش  ( OECD شــد. مطابــق گــزارش
لــی ســنتی  می‌کنــد فعالیت‌هــای مختلــفِ سیســتم ما
، بــدون مجــوز و مســتقل  ، غیرمتمرکــز را بــه روشــی بــاز
کنــد. برنامه‌هــای دیفــای، بیشــتر بــر اســاس  تکــرار 
پروتــکل اتریــوم )و دارائی‌هــای ERC-20( کار‌ می‌کننــد 
2015 راه‌انــدازی شــد و امــکان ایجــاد  کــه در ســال 
 ،OECD قراردادهــای هوشــمند را فراهــم می‌کنــد )
ERC .)2022 مخفف »درخواســت اتریوم بــرای نظرات« 
)Ethereum Request for Comments( اســت. اتریــوم 
بــه دلیــل توانایــی خــود در ایجــاد توکن‌هــای جدیــد 
و بــا اســتاندارد ERC-20، تبدیــل بــه یــک ســکو بــرای 
 ،2018 ،Bashir( شــده اســت )ICO( عرضــه اولیــه ســکه
p. 259(. رســالت دیفــای، انتقــال ابزارهــای مالــی ســنتی 
، وام، تجــارت و ابزارهــای مشــتقه  ماننــد پس‌انــداز
ک‌چیــن اســت. بنــا در  بــه فناوری‌هــای مرتبــط بــا بلا
دیفــای، حــذف واســطه‌های ســنتی اســت )اســکارفمن، 
لــی غیرمتمرکــز بــا  178(. تفــاوت تأمیــن ما 2022، ص
مــدل متمرکــز را می‌تــوان در ایــن جــدول مشــاهد کــرد 

:)50 )متوالــی، 2021، ص

CEFI تأمین مالی متمرکزDEFI تأمین مالی غیر متمرکز

بدون نیاز به اجازهبر مبنای اجازه

نیازمند احراز هویت 
 KYC: Know your(

)customer
بدون نیاز به احراز هویت 

منبع بسته- تصمیمات 
پشت درهای بسته اتخاذ 

می‌شود.

- مشوق  منبع باز
ی‌های آزاد است. همکار

کچین بنا شدهبر بسترهای قدیمی بنا شده بر بستر بلا

گران تر است )کارمزدهای 
سنگین واسطه‌ها(

کنش  اغلب کارمزدهای ترا
یاد( ارزان‌تر است )در حجم ز

شفافیتعدم شفافیت

در تأمیــن مالــی غیــر متمرکــز عمدتــا دو هــدف کاربــردی 
دنبــال می‌شــود: 1- تأمیــن وجــوه لازم بــرای مبادلــه ارزهــای 
دیجیتــال در صرافی‌هــای غیــر متمرکــز 2- وام دهــی بــه 
متقاضیان )هاروی و دیگــران، 2021، صــص 50-54(. ارزش 
کل دارایی‌هــای قفــل شــده )Total Value Locked( روی 
دیفــای مطابــق گــزارش بانــک مرکــزی اروپــا از حــدود 18 
میلیــارد یــورو در ژانویــه 2021 بــه 240 میلیــارد یــورو در انتهای 
دســامبر 2021 رســید. توکن‌هــای موجــود در پروتکل‌هــای 
دیفــای، در 2021 ده‌هــا برابــر افزایــش یافتنــد. البتــه مقیــاس 
دیفــای در مقایســه بــا کل بــازار رمزارزها هنــوز کوچک اســت. 
بعــد از ســقوط رمــزارز پایــدار تِــرا )TerraUSD( در اوایــل 
میTVL ،2022 در دیفای حدود 40 درصــد )80 میلیارد دلار( 

ــران، 2022(. ــورن و دیگ ــرد )ب ــزش ک ری

ایــن مقالــه بــا روش تحلیلــی- توصیفــی بــر مبنــای 
مطالعــات کتابخانــه‌ای و مــرور گزارش‌هــای جهانــی ابتــدا 
بــه موضوع‌شناســی پدیــده می‌پــردازد و ســپس بــر اســاس 
دو روش فقــه مرســوم و فقــه نظــام اقتصــادی اســام پدیــده 

را تحلیــل می‌کنــد.
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پیشینه پژوهش
کنـــون پژوهشـــی در بـــاب تحلیـــل فقهـــی دیفـــای در  تا
کشور منتشـــر نشـــده اســـت. در حوزه موضوع شناسی، اهم 
پژوهش‌های لاتین از این قرار است: لانتز و کاوری در فصل 
کچین«، بانـــک را گران و  هفتم کتاب »مهـــارت‌ورزی در بلا
کُند معرفی کرده و حذف واســـطه‌های مالی توسط رمزارزها 
را نوید می‌دهند. ســـپس به معایب سیستم‌های متمرکز در 
حوزه داده و مالی اشـــاره کرده و مثال‌هایـــی در زمینه هک 
شدن اطلاعات کاربران یا نقض عهد شرکت‌ها ذکر می‌کنند 
و بستر غیر متمرکز بلاکچین را نسبت به هک‌های احتمالی 
آینده، مقاوم‌تر معرفی می‌کنند. در ادامه به خدمات دیفای 
مانند وام دهی، پس انداز، ابزارهای مشـــتقه و صرافی‌های 
غیر متمرکـــز اشـــاره شـــده و مثال‌هایـــی از کدهـــای برنامه 
نویســـی خدمات دیفای و راهکارهای عملی مقابله با هک 
آمده اســـت )لانتز و دیگـــران، 2021(.‌هاروی و همـــکاران در 
کتاب »دیفای و آینـــده تأمین مالی«، می‌گوینـــد که با ظهور 
دیفای زیرســـاخت‌های قدیمی تأمین مالـــی در حال افول 
هســـتند و دیفـــای جایگزیـــن تمـــام زیرســـاخت‌های مالی 
متمرکز خواهد شـــد. آنان پس از شـــمارش معایب سیســـتم 
تأمین مالی متمرکـــز و پیامد منفی عمده آن )کاهش رشـــد 
اقتصادی( به نابرابری‌های ایجاد شـــده در سیستم سنتی 
کید بر پتانسیل‌های بی  نیز اشاره می‌کنند. آنان علی رغم تا
نظیر دیفای برای افزایش کارایی و پیش‌بینی اقبال مردم 
به ســـکوهای دیفای، نســـبت به چالـــش مقیاس‌پذیری و 
آسیب‌پذیری قراردادهای هوشمند هشدار می‌دهند. آنان 
معتقدند که مشـــکل مقیاس به مرور زمان حل می‌شود اما 
ریسک قراردادهای هوشـــمند پابرجا می‌ماند و صرفا با خِرد 
ناشی از تجربه می‌توان آن را کنترل کرد )هاروی و دیگران، 
2021(. اســـکارفمن در کتـــاب »انطباق با رمـــزارز و عملیات؛ 
کچیـــن و دیفای« معتقد اســـت  دارائی‌هـــای دیجیتال، بلا
حوزه رمزارزها در ســـالیان اخیر به شـــکل نمایی رشد کرده و 
عطش زیادی برای سرمایه‌گذاری در این حوزه و حوزه‌های 
 ،)NFT( نوظهور مرتبط مانند دیفای، توکن‌های غیر مثلی
رمزارزهـــای پایـــدار )Stable Coins( و ... وجـــود دارد. ایـــن 

کتاب یکـــی از جامع‌تریـــن و به‌روزترین آثار اســـت که در آن 
مباحثی چـــون CeDefi )تأمین مالی متمرکـــزِ غیرمتمرکز(، 
کچین اتریوم و دیفای، معرفی سکه‌های دیفای،  تعامل بلا
کنش‌هـــای اتمی، ریســـک‌های طرف  وام‌هـــای فلـــش، ترا
مقابـــل در دیفـــای، الگوهـــای پولی، زبـــان برنامه‌نویســـی 
ســـالیدیتی و ملاحظات حضانتی آمده اســـت )اسکارفمن، 
2022(. تنها پژوهش داخلی موجود، مقاله »بررسی فرآیندها 
و حوزه‌های اثرگذاری دیفای« است که به توصیف دیفای 
و خدمات ارائه شـــده روی آن پرداخته و آینده این زیســـت 
کنـــش، افزایش ســـرعت  بـــوم در زمینـــه کاهش کارمـــزد ترا
و اعتمـــاد را مثبـــت ارزیابـــی کـــرده اســـت )محمدظاهری و 
داودی، 1401(. در حوزه فقهی، مقاله »امکان سنجی فقهی 
حقوقی اجاره ســـهام و کاربردهای مالـــی آن« نزدیک‌ترین 
پژوهـــش به ایـــن اثر اســـت )اعتصامـــی و ســـعدی، 1399(
 organizing of justice shares and the exchange of
cash flows of equity …","author":[{"dropping-
given":"ام particle":"","family":"اعتصامـــی","
non-dropping-particle":"","parse- یرحســـین","
names":false,"suffix":""},{"dropping-particle":"","f
non-dropping-","حسینعلی":"given","سعدی":"amily
particle":"","parse-names":false,"suffix":""}],"contai
 ner-title":"Islamic Economics Studies Bi-quarterly
issued":{"date-","2":"issue","1-…","id":"ITEM
 note":"A Juridical-Legal",}]]"2020"[[:"parts
 Feasibility Study of Equity lease and its Financial
Applications","title":"امکان سنجی فقهی حقوقی اجاره 
type":"article-journal","","ســـهام و کاربردهای مالی آن
uris":["http://www.mendeley.com/",}"12":"volume
-89d0-4d07-f3d8-62f2ff88=documents/?uuid
mendeley":{"formattedCitation",]}]"8b689a21af31
":")اعتصامی & سعدی, 2020. همچنین در آثار فقهی، مساله 
اجاره پول به موضوع این پژوهش نزدیک است. ابن ادریس 
حلی به بطلان اجاره پول )حلّى، 1410( و محقق حلی )حلی، 
1408(، شـــهید ثانـــی )ثانی، 1413( و ســـید یـــزدی )یزدی، 
1414( به صحت اجاره پول بر اساس منافع نادره آن حکم 
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می‌دهند. نوآوری این مقاله، اولا در بخش موضوع‌شناسی 
شـــامل تبیین مهم‌ترین کارکردهای مالی دیفای از دریچه 
عناوین فقهی محتمل و ثانیا اســـتفاده از روش فقه مرسوم 
و فقه نظام‌ اقتصادی اسلام به صورت توأمان برای تحلیل 

فقهی پدیده است.

مفاهیم مرتبط
1- قرارداد هوشـــمند: قرارداد هوشـــمند یک قرارداد خود 
اجراشونده و غیرمتمرکز است که شرایط توافق بین خریدار 
و فروشـــنده مســـتقیماً در خطوط کد نوشته می‌شـــود. کد و 
توافق‌نامه‌های موجود در آن، در سراســـر یک شبکه توزیع 
ک‌چین وجود دارد. کد، اجرا را کنترل  شـــده و غیرمتمرکز بلا
کنش‌ها قابل پیگیری و برگشت ناپذیر هستند  می‌کند و ترا

 .)2022 ،Smart Contracts Definition(

2- برنامـه غیـر متمرکـز )DAPP(: هـر برنامـه‌ای اسـت 
که بـر روی یک پلتفـرم قـرارداد هوشـمند اجرا می‌شـود. هیچ 
ک‌چین  مرجع متمرکزی نمی‌تواند کد را پس از انتشـار در بلا
تغییـر دهـد )لانتـز و دیگـران،2021، ص90(. اتریـوم ایـن 
ک‌چیـن بـرای توسـعه برنامه‌هـای  روزهـا پرکاربردتریـن بلا
غیرمتمرکز اسـت. سـپیدنامه اتریوم برنامه‌هـای غیرمتمرکز 
را به سـه دسـته کلـی تقسـیم‌بندی می‌کنـد: 1- برنامه‌هایی 
کـه پـول را مدیریـت می‌کننـد؛ 2- برنامه‌هایـی کـه بـا پـول 
ارتبـاط دارد )ولـی پول تنها معیـار نیسـت(؛ 3- برنامه‌هایی 
کمیتی می‌شوند. )ارز  که شامل سیستم‌های رأی‌گیری و حا

دیجیتـال، 1397(. 

 DAO: Decentralized( 3- سازمان خودران غیر متمرکز
Autonomous Organization(: پروژه‌هایـــی هســـتند کـــه 
از طریق کد، عمدتـــاً از طریق قراردادهای هوشـــمند اتریوم 
سازمان‌دهی می‌شوند. آن‌ها توسط یک مقام مرکزی کنترل 
نمی‌شـــوند و برای حکمرانی در شـــبکه از توکن‌ها اســـتفاده 

می‌شود )لانتز و دیگران، 2021، ص178(. 

4- صرافی غیر متمرکز )DEX(: با قراردادهای هوشمند، 
توسعه‌دهندگان می‌توانند صرافی‌های غیرمتمرکز بسازند. 

یـــک DEX بـــه معامله‌گـــران اجـــازه می‌دهـــد تـــا کلیدهای 
خصوصی خود را نگه دارند و ارزهای رمزنگاری شده را مبادله 
کنند )لانتـــز و دیگـــران، 2021، ص164(. گرچه صرافی‌های 
غیرمتمرکز نباید به دارایی‌ها دسترســـی داشـــته باشند، اما 
ممکن اســـت در کد برخی از آنها راهی برای مسدودســـازی 
ارزهای دیجیتال تعبیه شده باشد تا در صورت وجود موارد 
مشکوک به تخلف، بتوان جلوی برداشت پول را گرفت )ارز 
دیجیتـــال، 2022(. در یک صرافی غیرمتمرکـــز برای انجام 
کنش، ایـــن فرایند طی می‌شـــود: 1- معامله‌گر کیف  یک ترا
پول خود را به صرافـــی متصل می‌کند. 2- ســـفارش خرید/
فروش خـــود را ثبت می‌کند. 3- خریدار/فروشـــنده‌ای دیگر 
سفارشـــی مطابق بـــا ســـفارش معامله‌گر اول ثبـــت می‌کند. 
4- دارایی‌هـــا داخل قـــرارداد هوشـــمند وارد می‌شـــوند، در 
قرارداد هوشـــمند مبادله انجام شـــده و مبلغ بـــه کیف پول 
خریدار و فروشـــنده واریـــز می‌شـــود )ارز دیجیتـــال، 2022(. 
برای طریقـــه اعمال ســـفارش در این نوع صرافی‌هـــا باید با 
بازارسازهای خودکار آشنا شـــویم. این صرافی‌ها از خدمات 
امانت‌داری استفاده نمی‌کنند و مالکیت دارایی‌ها بر عهده 
کاربر است. از همین رو هرگونه اشتباه در معاملات و انتقال 
ارزها، جبران‌ناپذیر و غیرقابل بازگشت است )ارز دیجیتال، 
2022(. یونـــی ســـوآپ، DYDX، Kine Protocol و پنکیک 
 Top(ســ�وآپ بزرگترین صرافی‌های غیر متمرکز می‌باشــ�ند
 Cryptocurrency Decentralized Exchanges Ranked
CoinMarketCap، 2022 |(. یونی ســـوآپ برای هر معامله 
0.3 درصد کارمزد دریافت می‌کند که در استخر نقدینگی قرار 
می‌گیرد و تأمین‌کنندگان نقدینگی به نسبت مشارکتشان در 
استخر، پرداخت می‌شود )هاروی و دیگران، 2021، ص98(.

5- استخر نقدینگی: در برخی از صرافی‌های غیرمتمرکز با 
استفاده از قرارداد هوشمند استخر نقدینگی ایجاد می‌شود، 
به‌طـــوری کـــه مشـــارکت‌کنندگان می‌تواننـــد دارایی‌هـــای 
خود را به صرافـــی اختصاص دهنـــد تا صرافـــی بتواند با آن 
دارایی‌هـــا بـــه نیازهـــای معامله‌گران پاســـخ دهـــد. در این 
روش مشـــارکت‌کنندگان هم به ســـود خوبی می‌رســـند )ارز 
دیجیتال، 2022(. مثلاً وقتی که می‌خواهید اتر خود را در ازای 
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توکن‌دای‌)DAI( بفروشـــید، قرارداد هوشـــمندی که طرف 
معامله شماســـت باید به اندازه کافی دای داشته باشد تا به 
کیف پول شما واریز کند. اینجاست که پای تأمین‌کنندگان 
نقدینگی به میان می‌آید. نقدینگی بازارســـازهای خودکار، 
از ســـوی کاربرانی ارائه می‌شـــود که اصطلاحاً »تأمین‌کننده 
نقدینگی« ): Liquidity Provider LP( نامیده می‌شـــوند و 
همه یا بخشی از کارمزد مبادلات صرافی به آنان اختصاص 
می‌یابد. فرایند کلی تأمین نقدینگی در استخر‌های بازارساز 
خـــودکار به ایـــن صورت اســـت: افراد ســـپرده‌گذار، اســـتخر 
خ ســـود آن، انتخـــاب می‌کنند و کیف  خود را با توجه بـــه نر
پول خود را به قرارداد هوشـــمند آن استخر متصل می‌کنند 
تا قرارداد هوشـــمند بـــه مقدار معیـــن از توکن‌ها دسترســـی 
ETH/ داشته باشـــد. این توکن‌ها به صورت جفت ارز )مثلا

DAI( ســـپرده‌گذاری می‌شـــود. ســـپس به ســـپرده‌گذاران، 
توکـــن مخصـــوص آن اســـتخر )توکـــن LP( انتقـــال داده 
می‌شـــود)هاروی و دیگـــران، 2021، ص89(. کارمزد مبادله 
توکن‌هـــا، به‌صورت خـــودکار به اســـتخر‌های مربوطه واریز 
می‌شود و کاربران به‌میزان سهمی که از نقدینگی هر استخر 
دارند، درآمد کســـب می‌کننـــد. در نهایـــت، تأمین‌کنندگان 
نقدینگی هر زمان که بخواهند می‌توانند توکن‌های LP را به 
قرارداد هوشمند واریز کرده و توکن‌های سپرده‌گذاری‌شده 
در استخر را به‌همراه سود حاصل از کارمزدها دریافت کنند 

.)1400a ،ارز دیجیتال(

 AMM: Automated Market( 6- بازارســـاز خـــودکار
Maker(: در صرافی‌های متمرکز رمزارز، از یک فرآیند خودکار 
برای مطابقت خریداران با فروشـــندگان استفاده می‌شود. 
این فرآیندِ عرضه و تقاضا بر اساس جریان سفارش در خط 
لوله اجازه می‌دهد تا قیمت‌های پیشنهادی برای ارزهای 
دیجیتال مختلف در هر مقطع زمانی تولید شود. در دنیای 
DeFi، صرافی‌های غیرمتمرکز به طور فزاینده نقشی را ایفا 
می‌کنند که به عنوان بازارساز خودکار شناخته می‌شود. آن‌ها 
قراردادهای هوشمندی هستند که با استفاده از استخرهای 
نقدینگی امکان تجارتِ بدون مجوز دارایی‌های دیجیتال 
را فراهم می‌کننـــد )اســـکارفمن، 2022، ص179(. الگوریتم 

بازارســـاز خودکار، در حقیقت جایگزینی برای دفاتر ســـنتی 
ثبت سفارشـــات خریدوفروش اســـت که مکانیسمی به نام 
موتور تطبیق، ســـفارش‌های خریدوفروش شـــبیه به هم را 
به یکدیگر وصـــل می‌کـــرد )ارز دیجیتال، 1400a( اما نســـل 
جدید صرافی‌های غیرمتمرکز، به‌طور کلی دفتر سفارشات 
را از پلتفرم خـــود حذف کـــرده و مفهوم بازارســـاز خـــودکار را 
جایگزین آن کرده‌اند. نحوه انجام معاملات در نســـل‌های 
اولیه صرافی‌هـــای غیرمتمرکز )مانند بیت شـــیرز و بایننس 
peer-to-( شـــخص به شـــخص یا همتا بـــه همتـــا )دکس
peer( بود  اما معاملات در صرافی‌های غیرمتمرکز مبتنی بر 
 )Peer-to-contract( بازارساز، به‌صورت شخص به قرارداد
انجام می‌شود. الگوریتم بازارساز خودکار، برای جفت‌های 
معاملاتی مختلف، اســـتخر نقدینگی ایجـــاد می‌کند. برای 
انجام یـــک مبادله، افـــراد می‌تواننـــد کیف پول خـــود را به 
قرارداد هوشمند استخر نقدینگی مورد نظر متصل کنند و با 
واریز یکی از توکن‌ها، مقدار معادلی از توکن دیگر را دریافت 
کنند. در واقـــع در این روش، افراد به‌جـــای آنکه توکن‌های 
خود را با یکدیگر مبادله کنند، توکن‌ها را با قرارداد هوشمند 
استخر نقدینگی مبادله می‌کنند. نسبت توکن‌های موجود 
خ عرضه و تقاضای آنها  در داخل اســـتخر، نشـــان‌دهنده نر
و نهایتاً مبنـــای محاســـبه تغییـــرات قیمت ارزهـــا در طول 
زمان اســـت )ارز دیجیتال، 1400a(. بازارســـاز خودکار مانند 
یک ربات اســـت که وظیفه دارد در هر لحظـــه، قیمت یک 
ارز را در برابر ارز مقابل آن محاســـبه کرده و به شما پیشنهاد 
دهد. به ‌بیـــان دیگر، وقتـــی می‌خواهید یـــک ارز دیجیتال 
را در ازای ارز دیجیتـــال دیگـــری بخرید یا بفروشـــید، مقدار 
معادل آن را برای شـــما تعیین می‌کند. فرمول بازارسازهای 
خـــودکار صرافی‌هـــای مختلف بـــا یکدیگر متفاوت اســـت. 
برخی از آنها مانند‌یونی‌ســـواپ‌و‌پنکیک ســـواپ برای این 
کار از فرمول‌های ساده‌ای استفاده می‌کنند )ارز دیجیتال، 
 x * y = 1400(. در این پروتکل‌ها نسبت وزنی ارزها از رابطهa
k محاسبه می‌شود. برای فهم بهتر این مکانیسم، جفت‌ارز 
گر تعـــداد ETH را X، تعداد  ETH/USDT را درنظر بگیرید: ا
رمزارز پایدارِ USDTرا Y و حجم نقدینگی استخر موردنظر 
را K در نظر بگیریم، در فرمول X * Y = K مقدار K همیشـــه 
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ثابت خواهد بود. بنابراین پروتکل بازارساز خودکار، قیمت 
X و Y را به‌گونه‌ای تعیین ‌می‌کند که در فرمول بالا، K ثابت 
بماند. نسبت ETH/USDT قیمت اتر برحسب تتر را نشان 
می‌دهد. فرض کنید موجودی ETH در استخر، ۱۰۰ واحد و 
 20،000،000 ،K استخر، ۲۰۰٬۰۰۰ واحد و مقدار USDT موجودی
است. بهزاد قصد دارد 10 اتر را به رمزارزِ پایدار USDT تبدیل 
کند و کارمزد پرداختی برای تبدیل، 0.03ETH است. بنابراین 
موجودی اتر در استخر به میزان )0.03-10( اضافه می‌شود. 
طبق فرمول اســـتخر، با توجه به ثابت بـــودنِ K، مقدار تتر 
در اســـتخر بایـــد کاهش پیـــدا کنـــد. دریافتی بهـــزاد باید به 
مقداری باشـــد که تترهای باقیمانده در استخر، در فرمول 
فوق صادق باشد. بنابراین وی باید 18،132.3 تتر دریافت 
خ تبدیل ETH/USDT که قبلا 2000 بود به  کند. بنابر این نر
حدود 1653 کاهش می‌یابد. این کاهش قیمتِ اتر موجوب 
می‌شود که معاملاتی به صورت برعکس اتفاق بیفتد و افراد 
برای خرید اترِ ارزان به این استخر هجوم بیاورند و حجم اتر 
را در آن کاهش و حجم تتر را افزایش دهند. این روند تا زمان 
رســـیدن قیمت به تعادل ادامه می‌یابد. البته در این مثال، 
برای سادگی محاسبات، نقدینگی استخر را بسیار کم فرض 
کرده‌ایم و به همین دلیل تأثیر معامله ۱۰ اتر بر قیمت این ارز، 
بسیار زیاد است. )ارز دیجیتال، 1400a(، )دارن لاو و دیگران، 
2020، ص71(. هرچه نقدینگی اســـتخر بیشـــتر باشـــد، تاثیر 

معاملات بر قیمت جفت ارز کمتر خواهد بود.

7- ســـکوهای وام دهی: این سکوها افراد قرض دهنده 
و قرض گیرنده را از طریق بـــازار عرضه و بـــازار قرض به هم 
متصل می‌کننـــد. یکی از این ســـکوها، کامپوند اســـت که از 
20 ارز دیجیتـــال )تا زمان نـــگارش این مقاله( پیشـــتیبانی 
 .)https://compound.finance/markets/REP( می‌کنـــد
ســـپرده‌گذاران با تبدیل ســـپرده خـــود به وثیقـــه می‌توانند 
خودشان اقدام به اخذ وام نمایند. ظرفیت اخذ وام، نسبت 
وام به وثیقه است که توسط سکو تعیین می‌شود )هاروی و 
گر ارزش بازاری وثیقه سقوط کند،  دیگران، 2021، ص54(. ا
قرارداد هوشمند بخشی از وثیقه را می‌فروشد تا ظرفیت وام 

به میزان قبلی برگردد.

انواع روش‌های کسب درآمد در دیفای
روش‌های کســـب درآمد در دیفای عبارتند از: 1- خرید و 
فروش توکن‌های دیفای 2- استخراج نقدینگی 3- آربیتراژ 
4- وام‌دهی 5- پس انداز 6- کشت ســـود 7- دارایی‌های 
مشـــتقه )لانتز و دیگران، 2021(. در ادامه بـــه فراخور هدف 

مقاله، تنها به دو مورد از آن‌ها اجمالاً اشاره می‌شود:

1- استخراج نقدینگی )Liquidity mining(: این روش 
در بخش اســـتخرهای نقدینگی توضیح داده شـــد. LPها 
می‌تواننـــد در ازای اتصال کیـــف پول خود به اســـتخرها، از 

کارمزد مبادلات بهره مند شوند.

2- وام‌دهی: بســـیاری از دارندگان رمـــزارز، چه به دلایل 
ســـفته‌بازی، چه بـــه دلیـــل اعتقاد بـــه ارزش بلندمـــدت ارز 
دیجیتال، یا به دلیل اینکه نمی‌خواهنـــد پس از تبدیل به 
فیات مالیات بپردازند، نمی‌خواهند رمزارز خود را بفروشند. 
آن‌ها نمی‌خواهند دارایی‌های خـــود را رها کنند و برای این 
امتیاز هزینه خواهند کرد. سرویس کامپوند به کاربران این 
امکان را می‌دهد که در مقابل دارایی‌های ارزهای دیجیتال 
وام بگیرند. مبلغ وام گرفته شـــده بیش از حد وثیقه است و 
در DAI صادر می‌شود. DAI، به دلیل اینکه به دلار متصل 
است، می‌تواند در بازار به قیمت فیات فروخته شود یا برای 
سرمایه گذاری در سایر ارزهای دیجیتال استفاده شود )لانتز 

و دیگران، 2021، ص163(.

تحلیل فقهی
به منظور تحلیل فقهی پدیـــده دیفـــای، از دو روش فقه 
مرســـوم و فقه نظام اقتصادی اســـام اســـتفاده شده است. 
در ادامه به معرفی مختصر هر یک از این دو روش و سپس 

تحلیل پدیده بر اساس آن‌ها می‌پردازیم:

1- روش فقه مرسوم
معمولاً در مقابل رویکرد فقهی نظام محور از اصطلاح فقه 
فردی استفاده می‌شود. میرباقری و همکاران از اصطلاح فقه 
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موضوعات برای نشان دادن تمایز با فقه نظام مدد می‌گیرند 
)میرباقری و دیگران، 1396(. اصطلاح فقه موضوعی بهتر از 
اصطلاح فقه فردی است چرا که به خوبی بیانگر یک رویکرد 
است خواه حکم مستنبط برای یک فرد باشد یا یک جامعه. 
خسروپناه معتقد است که فقه شـــیعه هیچ‌گاه فردی نبوده 
بلکه رویکرد اجتماعی داشته است اما نقیصه‌اش این است 
که اولا احکام شرعی را به قوانین حقوقی تبدیل نکرده ثانیا 
سیاست از آن تولید نشـــده و ثالثا ســـاختار و نهاد مناسب با 
آن ساخته نمی‌شود )خسروپناه، 1398، ص. 402(. به نظر 
می‌رسد اصطلاح »فقه مرسوم یا متعارف« برای اشاره به این‌ 
روش فقهی مناسب‌تر اســـت. در روش فقه مرسوم، اجزای 
پدیده با عناوین شرعی مطابقت داده شده و حکم وضعی یا 
تکلیفی آن استخراج می‌شود. از آن جا که مهم‌ترین صورت 
کسب درآمد در دیفای مربوط به اخذ کارمزد می‌باشد، عنوان 
شـــرعی کارمزد باید کشـــف گردد. ابتدا به تحلیل کارمزد در 

»استخر نقدینگی« می‌پردازیم:

گر ایـــن وجه از بـــاب قرض به  الف( عقـــد قرض: طبعـــاً ا
استخرِ نقدینگی اعطا شود، طلب کارمزد در ازای آن، زیاده و 
حرام خواهد بود. در این صورت عقد قرض نسبت به زیاده، 
باطل و نســـبت به اصل وجه نیز بر اســـاس نظر برخی فقها 
همین گونه است )نجفی، 1404، صص. 5-6( لذا تصرف در 

کارمزدها، مشروع نیست.

ب( عقد ودیعـــه: به نظر می‌رســـد تصویر عقـــد قرض با 
اشکال مواجه است چرا که در قرض، مال در ازای تصاحب 
ذمه شخص مقابل به ملکیت وی در می‌آید لذا قرض دهنده 
نه در اصل مال و نه در زیاده با ریسکی مواجه نیست. اما در 
سکوهای دیفای، با اتصال کیف پول به استخر نقدینگی، 
کـــی از جفت ارز اعطا شـــده  توکنـــی دریافت می‌شـــود که حا
به اســـتخر و کارمزدهای کسب شده اســـت. استخرها برای 
ایجاد جذابیت، امکان نقد کردن سریع این توکن‌ها را فراهم 
کرده‌اند لذا شاید بتوان این توکن‌ها را به سند ودیعه تشبیه 
کرد. اما ایـــن ودایع در معرض خطر هســـتند. بیشـــتر موارد 
ســـرقت از پروتکل‌های دیفای را می‌توان به اشـــتباهات در 
کم بر این پروتکل‌ها نسبت داد که  کد قرارداد هوشـــمند حا

هکرها از آن برای سرقت وجوه سوء استفاده می‌کنند، مشابه 
 rug pull .ها رخ دهند‌rug pull خطاهایی که اجازه می‌دهند
یک مانور مخرب در صنعت ارزهای دیجیتال -به‌ویژه در 
صرافی‌های غیرمتمرکز- اســـت که در آن توسعه دهندگان 
رمزارز پـــروژه را رها می‌کنند و با ســـرمایه ســـرمایه‌گذاران فرار 
می‌کننـــد. )گـــراور و دیگـــران، 2022، ص5(. اما مشـــکل آن 
است که این ودائع توسط قرارداد هوشمند در جهت تأمین 
نقدینگی معاملات، مورد نقل و انتقال قرار می‌گیرد لذا گویی 
ج شـــده و شبیه عقد قرض می‌گردد. به  از ملکیت مودع خار

هر حال احراز عقد ودیعه نیز مشکل است. 

ج( عقـــد اجـــاره: رمزارزهـــا حـــاوی دو حیثیت هســـتند: 
1- عین 2- منفعت. وقتی کیف پول به اســـتخر نقدینگی 
متصل می‌شـــود، گویی منفعت رمزارزهای موجود در کیف 
گـــذار شـــده و در ازای آن مبلغ  پول به اســـتخر نقدینگـــی وا
ثابـــت )اجـــرت( دریافت می‌شـــود. ایـــن تصویـــر از جهاتی 
شبیه به مســـاله »اجاره ســـهام« اســـت که یک روش تأمین 
مالـــی برای شـــرکت‌های ســـرمایه گذاری بورســـی به شـــمار 
مـــی‌رود. ســـعدی و اعتصامـــی منافـــع منفصل ســـهام )1- 
ســـودهای تقســـیمی 2- حق تقـــدم خریـــد ســـهام( را قابل 
تملیک می‌داننـــد. یکی از شـــرایط عین مســـتاجره در عقد 
اجاره آن اســـت که بـــا اســـتفاده از منافع آن، اصلـــش از بین 
نرود. به عبـــارت دیگر منفعـــت باید قابل تفکیـــک از عین 
باشـــد. در مورد ســـهام این شـــرط وجود دارد و مـــال الاجاره 
با اجـــاره دادن از بیـــن نخواهد رفت )اعتصامی و ســـعدی، 
 organizing of justice shares and the exchange)1399
of cash flows of equity …","author":[{"dropping-
given":"ام particle":"","family":"اعتصامـ��ی","
non-dropping-particle":"","parse- یرحســـین","
names":false,"suffix":""},{"dropping-particle":"","f
non-dropping-","حسینعلی":"given","سعدی":"amily
particle":"","parse-names":false,"suffix":""}],"contai
 ner-title":"Islamic Economics Studies Bi-quarterly
…","id":"ITEM-1","issue":"2","issued":{"date-
 parts":[["2020"]]},"note":"A Juridical-Legal
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89a21af31"]}],"mendeley":{"formattedCitation":")اع
تصامی & سعدی, 2020. اما سوال این است که این شرط در 
مورد رمزارزهایی که به اســـتخر نقدینگی اعطا می‌شوند نیز 
تأمین است؟ به تعبیر دیگر آیا می‌توان برای پول دو حیثیت 
)عین/ منفعت( تصور کرد؟ به نظر می‌رسد پاسخ منفی است. 
پول از قبیل کالاهایی اســـت که مصرف عیـــن و منفعت در 
گر  آن‌ها تلازم دارند مگر آن‌که به منافع نادره پول نظر شود. ا
پول، به هدف اســـتفاده از منافعی چون زینـــت، حفظ آبرو، 
دفع مظنه فقر و ... اجاره داده شـــود، مشهور فقها آن را جایز 
می‌دانند )طباطبائیي‌زدى، 1409، ص. 99(، )حلی، 1408، 
گر این منافع،  ص. 146(، )ثانی، 1413، صص. 212-213(. ا
عقلائی بوده و مالیت داشته باشد مشمول ادله امضاست. در 
مقابل، ابن ادریس حلی )حلّى، 1410، ص. 475( اجاره درهم 
و دینار را نمی‌پذیرد چون در عرف معهود، منفعتش فقط با 
گر اجاره آن صحیح بود باید  ذهاب عین استیفا می‌شـــود و ا
وقف آن نیز جایز بود در حالی که اینگونه نیست. در مقابل 
برخی محققین معتقدند که صحت وقف پول را از چهار راه 
می‌توان ثابت کرد: 1- استناد به اطلاق و عموم ادله »الوقوف 
تکون علی حســـب ما یوقف اهلها« از این حیث که پول نیز 
همانند اموال دیگر است. 2- وقف مالیّت بلااشکال صحیح 
اســـت و وقف پول نیز چیزی جـــز وقف مالیّت آن نیســـت. 
3- ماهیت مثلی پول سبب می‌شود که مثل پول جانشین 
عین پول شود و لذا اصل پول در اثر وقف آن، به رغم تغییر 
عین باقی بماند. لذا عرف، تحبیس الاصل را احراز می‌کند. 
4- تصویر وقـــف به عنوان عقدی کـــه نتیجه آن تحبیس 
العین و تســـبیل الثمره باشد و اســـتفاده از عمومات صحت 
)عیســـوی و دیگران 1393(. مضاف بر اینکه در پاسخ ابن 
ادریس حلی می‌توان گفـــت که نکته وقـــف و اجاره ممکن 
اســـت متفاوت باشـــد؛ علت عدم جواز وقف پـــول نزد فقها 
این است که عین باید مشتمل بر منافع غالبه متعارف باشد 

تا ماهیت وقف که تحبیس العین و تســـبیل المنفعة است 
شکل بگیرد اما درهم و دینار واجد چنین منفعت غالبه‌ای 
نیستند. در حالی که ماهیت اجاره می‌تواند بر محور منافع 
غیر متعـــارف نیز شـــکل بگیرد. هـــدف عمده اســـتخرهای 
نقدینگی، نگهداری مقداری ضروری از وجوه برای مبادلاتی 
اســـت که در صرافی غیر متمرکز مورد تقاضا واقع می‌شـــود. 
بنابراین صاحبان وجوه با اتصال کیف پول خود، استخر را 
در وضعیت »آماده به کار« قرار می‌دهند. کسانی که تقاضای 
مبادلـــه در فضای جفت ارزهـــا را دارند با مشـــاهده آماده به 
کار بودن اســـتخر، به آن صرافی غیر متمرکز مراجعه کرده و 
تقاضای مبادله را ثبت می‌کنند. بنابراین صرافی از منفعت 
قفل شدن وجوه بهره‌مند گشـــته و مورد استقبال مشتریان 
قرار می‌گیرد. می‌تـــوان این نتیجه را منفعت ناشـــی از قفل 
شدن کیف پول تأمین کنندگان نقدینگی به شمار آورد که آن 
را در ازای گرفتن کارمزد ثابت، به ملکیت صرافی غیر متمرکز 
)به عنوان یک شخصیت حقوقی( در آورده‌اند. بنابراین در 
صورت پذیرش کبـــرای صحت اجاره پـــول، تصویر صغری 
در مسأله استخرهای نقدینگی متصل به صرافی‌های غیر 

متمرکز روشن است.

د( عقد مستحدثه: اگر نتوان این عقد را به یکی از عناوین 
ع برگرداند، از منظر عقود مستحدثه  معهود معاملی در شـــر
باید مساله را تحلیل کرد. در عقود مستحدثه در صورتی که 
عقد با قواعد عمومی اســـام در باب عقود )مانند نفی غرر، 
لاضرر و ...( منافاتی نداشـــته باشد، توســـط قاعده صحت و 
لزوم عقود عقلائی )اوفوا بالعقود( تصحیح می‌شود. یکی از 
این قواعد، قاعده ربح است. مطابق این قاعده، کسب ربح 
و زیاده از یک مال در صورتی جایز اســـت کـــه صاحب مال، 
مخاطرات آن را ضمانت کرده باشد )الهاشمی‌الشاهرودی، 
1418(. در پروتکل‌هـــای دیفای به علت پذیرش ریســـک 
پلتفـــرم دیفای توســـط تأمین‌کننـــدگان نقدینگـــی، به نظر 
می‌رســـد موضوع قاعده ربح محقق شـــده و ربح حاصله بلا 

اشکال است. 

از کاربردهای دیگر دیفای، سکوهای وام‌دهی هستند که 
در آن‌ها، تصریح به عقد قرض و شرط زیاده می‌شود. در این 
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سکوها، وجود ربا قطعی اســـت و تصرف در کارمزد اعطایی 
حرام است. البته از نظر برخی فقها عموم حرمت ربا نسبت به 
اخذ ربا از کافر حربی تخصیص خورده است اما از کافر ذمی 
نمی‌توان ربا گرفت )طوسی، 1400، ص. 376(، )ابن ادریس، 
1410، ص. 252 ج2(، )محقـــق حلـــی، 1408، ص. 40 ج2(، 
)ابن‌جنید اسکافی، 1416، ص. 172(، )سیستانی، 1422، 
ص. 303(، )ســـیفی‌مازندرانی، 1430، ص. 290(. برخی نیز 
بین ذمی و حربی تفاوتی قائل نشده و اخذ ربا توسط مسلمان 
را در هر دو فرض جایز می‌دانند )شریف‌مرتضی، 1415، ص. 
442(، )روحانی، 1412(؛ لذا تصرف در این کارمزدها اشکالی 
ندارد. البته ممکن است پاسخ داده شود که احراز کافر بودن 
)یا کافر حربی بودن( فرد وام گیرنده غیر ممکن اســـت و لذا 
شـــبهه مصداقیه مخصص )جواز اخذ ربـــا از کافر( به وجود 
می‌آید و مطابق نظر منســـوب به ســـید یزدی در مخصص 
منفصل، هنگام شبهه مصداقیه رجوع به عام )عموم حرمت 
ربا( جایـــز اســـت )شـــبیری‌زنجانی، 1419، ص. 999 ج3(، 
)طباطبائی‌یزدی، 1414، ج1، ص33(، )طباطبائی‌یزدی، 
کان تصرف در این زیاده حرام  1414، ج2، ص36(. لذا کما
است. اما از نظر مشهور، تمســـک به عام در این گونه موارد 
صحیح نیســـت )شـــبیری‌زنجانی، 1419، ص. 1014 ج4(، 
)نایینی، بی‌تـــا، ص. 59 ج1(، )م. صـــدر، 1417، ص. 323 
ج3(، )س. صـــدر، 1408، ص. 45 ج1(، )موســـوی‌خمینی، 
1382، ص. 181 ج2(، )موســـوی‌خمینی، 1376، ص. 371 
ج4(، )خوئـــی، 1410، ص. 348 ج4(، )خویی، 1417، ص. 
449 ج2(  لذا حرمت تصرف در کارمزد در اینجا ثابت نیست. 
حال باید دید آیا برای تصرف در کارمزد وجه صحیحی یافت 
می‌شود؟ ممکن است به عموم »اوفوا بالعقود« تمسک شود 
اما پاسخ آن است که این عموم با ادله حرمت ربا تخصیص 
خورده و اشـــکال تمســـک بـــه عـــام در شـــبهه مصداقیه در 
اینجا نیز وجود دارد. نهایتاً ممکن است به رضایت مالکانه 
قرض‌گیرنده تمســـک شـــود. توضیح آن‌که قرض‌گیرنده یا 
گر کافر باشـــد که اخذ زیاده از وی  کافر است و یا مســـلمان. ا
گر مسلمان باشد با اقدام وی برای اخذ وام در  جایز است و ا
یک سکوی وام‌دهی رضایت مالکانه برای تصرف در زیاده 
گر جاهل به حکم  پرداختی ثابت می‌شود چرا که مسلمان ا

نباشد، نسبت به فساد تملیک زیاده مطلع است و در صورت 
اقدام، کشف می‌شود که نسبت به تصرف قرض‌دهنده در 
مقدار زیاده، رضایت دارد. نتیجه آن‌که در استخر نقدینگی 
امکان تصحیـــح کارمزد اجمالا وجـــود دارد و در ســـکوهای 
وام‌دهی نیز، به‌خاطر شبهه مصداقیه نسبت به کفر یا ایمان 
قرض‌گیرنده، احراز معامله ربویِ فاسد مشکل است و حکم 
به جواز اخذ زیاده بر اســـاس رضایت مالکانـــه، دور از ذهن 
نیســـت. همچنین اقدام به قرض‌دادن در این ســـکوها نیز 
مطابق ادله برائت، جایز است. توجه داشته باشیم که امکان 
حصول درآمد در دیفای منحصر در دو روش فوق نمی‌باشد. 
در این مقاله، مجالی برای بررسی کاربردهای دیگری چون 
خرید و فروش توکن دیفای، کشت سود، آربیتراژ، دارائی‌های 

مشتقه و ... فراهم نشد.

2- روش فقه نظام‌ اقتصادی اسلام 
نظام اقتصادی یعنی مجموعـــه‌ای از الگوهای رفتاری 
که شـــرکت‌کنندگان در نظام را بـــه یکدیگر، امـــوال و منابع 
پیوند می‌زند و بر اســـاس مبانی اعتقادی و ارزشـــی اســـام، 
جهت دســـتیابی به اهداف خاص مورد نظر اســـام سامان 
یافته‌ اســـت )میرمعزی، 1389(. این روش با این سوال آغاز 
می‌شود: اگر در تحلیل فقهی یک ساختار یا پدیده اقتصادی 
مرکب )مانند بانک، بورس، رمزارزهـــا و ...( دلیلی برحرمت 
تکلیفی یا وضعی اجزای آن یافت نشـــود، آیـــا لزوما می‌توان 
از آن در تنظیـــم رفتارها و روابط اقتصادی جامعه اســـامی 
اســـتفاده نمود و نظام عینـــی تحقق یافته را اســـامی تلقی 
کرد؟ برخی محققین معتقدند که چون اســـام دارای نظام 
اقتصادی خودش اســـت، عدم حرمـــت در پذیرش هر نوع 
فعالیت یا نهاد اقتصادی کافی نیســـت، بلکـــه آن نهاد باید 
دارای جایگاه مشـــخص و تعریف‌شـــده‌ای در نظام باشد و 
با مبانی مکتبی سازگار و در راســـتای اهداف اقتصادی قرار 
گیرد )میرمعزی، 1377(. رفتارها و پیوندهای اقتصادی را 
از دو منظر می‌توان نگریســـت: 1- فـــردی و جزئی 2- کلان 
گر پیوندها و روابط اقتصادی را با نگرش دوم  و سیستمی. ا
در بوته بررســـی قرار دهیم با چگونگی و شرط‌هایی متمایز 
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نســـبت به نگرش اول روبرو می‌شویم. شـــرکت کنندگان در 
اقتصـــاد وقتی به گونـــه نظام‌منـــد و کلان مورد بررســـی قرار 
می‌گیرند، به صورت گروه‌های بـــزرگ اقتصادی )بنگاه‌ها، 
ک دیگر )مثلا  خانوارهـــا، دولت، بخـــش خارجی( یـــا با مـــا
مصرف‌کننـــدگان، صاحبـــان عوامل و ســـرمایه پولـــی و غیر 
پولی( تقسیم می‌شوند )یوســـفی، 1381(. بنابراین باید به 
اهم اهداف نظام اقتصادی اسلام و اصول مکتبی مرتبط با 
موضوع اشاره کنیم و از آن به عناوین فقهی جدید برسیم. 
هـــدف غایی نظـــام اقتصـــادی اســـام، ایجـــاد زمینه‌های 
اقتصادی رفـــاه عمومـــی و زندگی گـــوارا برای همه مـــردم از 
باب مقدمه لازم برای رسیدن به سعادت، است )میرمعزی، 
1390، ص. 172(، )یوســـفی، 1395، ص. 310(. عدالـــت و 
امنیت اقتصـــادی )میرمعـــزی، 1390، ص. 176( و رشـــد و 
آبادانی )یوسفی، 1395، ص. 340( نیز از اهداف میانی تلقی 
می‌شود. کاهش تمرکز ثروت نیز از مقدمات و ابزارهای مهم 
برای نیل به عدالت اقتصادی تلقی می‌شود )چپرا، 1386، 

ص. 385(.

ابتدا باید جایگاه پدیده تأمین مالی غیرمتمرکز )دیفای( 
در نظام اقتصادی را مشخص کنیم. تأمین مالی در جهان 
کنونی، سلاح سیاسی، اجتماعی و اقتصادی نیرومندی است 
که نه تنها در تخصیص و توزیع منابع کمیاب، بلکه در تثبیت 
و رشد اقتصادی نقش بارزی دارد )چپرا، 1386، ص. 471(. 
امروزه بازارهای مالی تأثیر مستقیم در فراهم کردن امکانت 
لازم برای ســـرمایه گـــذاری مولـــد در بخش واقعـــی اقتصاد 
گر اقتصادی بازارهای مالی نداشته یا بازارهای مالی  دارند. ا
ضعیفی داشته باشـــد، امکان تحقق سرمایه‌گذاری مولد در 
سطح گسترده وجود نخواهد داشت. بازارهای مالی کارآمد، 
عرضه‌کننـــدگان و دریافت‌کننـــدگان وجـــوه را در موقعیـــت 
بهتری قرار خواهد داد )عیسوی، 1393، ص. 40(. اصلاحات 
اجتماعی- اقتصادی فقط زمانی معنا می‌یابد که نظام مالی، 
مطابق با اهداف جامعه، تجدید ساختار یابد. در این تجدید 
ساختار باید نهادهای مالی بتوانند نقش یک واسطه‌ عادل 
و کارآمد را ایفـــا کنند. منابع مالی کمیاب هســـتند لذا باید در 
بالاترین حد از عدالـــت و کارآمدی به کار گرفته شـــوند. این 

امر وقتی محقق می‌شود که این منابع در جهت تأمین مالیِ 
1- تعداد بهینـــه‌ای از بنگاه‌ها و 2- تولیـــد، واردات و توزیع 
کالاها و خدمات مورد نیـــاز همه افراد جامعـــه، به کار گرفته 
شود )چپرا، 1386، ص. 471(. مشارکت کنندگان در تأمین 
مالی غیر متمرکز )دیفای(، صاحبان وجـــوه نقد )رمزارزها( 
هستند که به انگیزه کسب سود وارد یک بازار مالی شده‌اند. 
سپس لازم است جایگاه بازار مالی اسلامی در نظام اقتصادی 
اســـام روشـــن شـــود. صاحبان ســـرمایه نقدی به سه شیوه 
می‌توانند به کسب ســـود بپردازند: 1- مشـــارکت سرمایه‌ها 
2- مشارکت کار و سرمایه 3- بازار ســـرمایه غیرنقدی )بازار 
سهام( )میرمعزی، 1377(. لذا سرمایه نقدی، بریده از بخش 
واقعی اقتصاد نیست و هر بازاری که به تضعیف این بخش 
بینجامد، مطلوب نیست. بر این اساس، روش فقهی نظام 
اقتصـــادی در تحلیل پدیده هـــم بر تحقق اهـــداف کلان و 
میانی نظام اقتصادی اسلام نظر دارد و هم از منظر جایگاه 
مالی اسلامی )به عنوان یک خرده نظام( به پدیده می‌نگرد. 
بنابرایـــن عناوین جدیدی نســـبت بـــه روش فقه مرســـوم 

شناسایی می‌شوند که در جدول زیر آمده است:

عنوان متناظر در پدیده دیفایهدف نظام

تأثیر بر ابزارهای حکمرانی پولیرفاه

تأثیر بر بخش واقعی اقتصاد و تولید کلرفاه/ رشد

تأثیر بر رفع نابرابری و شمول مالیعدالت

رشد/ امنیت 
اقتصادی

تأثیر بر توسعه تجارت بین الملل و 
ی تحریم‌ها خنثی ساز

تأثیر بر فرآیند ناعادلانه خلق پولعدالت/ رفاه/ رشد

ح می‌دهیم و در پایان  در ادامه هر کدام از عناوین فوق را شر
برای تصحیح جایـــگاه تأمین مالـــی غیرمتمرکـــز )دیفای( 
کثری  متناســـب با نظام اقتصـــادی اســـام و اســـتفاده حدا
از فرصت‌های ایـــن پدیده، چند پیشـــنهاد سیاســـتی ارائه 

خواهیم داد. 
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الف( تاثیر بر حکمرانـــی پولی: بر اســـاس ادله ولایت ▪	
فقیه، در عصر غیبـــت، حق حکمرانی بـــه فقیه جامع 
الشرایط اعطا شده است. امروزه سازوکارهای حکمرانی 
جوامع عموما بر اســـاس نظریـــه دولت مدرن ســـامان 
یافته )گرجی ازندریانی و جلیلوند، 2019( که حکمرانی 
بر پول فیات، با ابزار سیاست‌های پولی یکی از فروع آن 
می‌باشد. از ســـوی دیگر، تمرکززدائی شدیدی بر ذات 
کم است که حتی به مراتب شدیدتر  فناوری دیفای حا
از اصل رمزارزها می‌باشد. بنابراین حکمرانی پولی حاکم 
دینی بر اساس ابزارهای متعارف )مانند سیاست‌های 
گر بتوان ثابت  پولی( را با چالش مواجه می‌کند. البته ا
ع با اســـتفاده از ســـازوکارهای غیر  کرد که اغراض شـــار
متمرکز مانند دیفای، به نحو کامل‌تر تأمین می‌شـــود، 
این چالش قابل حل خواهد شد چون جعل حق ولایت 
برای فقیه، به هدف تأمین اهـــداف )در اقتصاد: رفاه، 
گر  عدالت، امنیت و رشد( و پیاده سازی احکام است. ا
پیشـــرفت فناوری‌های نرم و ســـخت به گونه ای رقم 
بخورد که بـــا حداقل مداخلـــه فقیه، اهـــداف و احکام 
تأمین شـــود، این حق محدود به همان مقدار مداخله 
خواهد شد نه بیشـــتر. احراز این امر مســـتلزم پژوهش 
تفصیلی و مهم‌تر از آن، طراحی چارچوب آزمایشگاهی 

در محیط آزمون )SandBox( است.
ب( تأثیر بر بخش واقعی اقتصاد: ســـفته بازی نوعی ▪	

فعالیت اقتصادی اســـت که با هدف دستیابی به سود 
از طریق پیش‌بینی قیمت کالا، اوراق مالی یا ارز انجام 
می‌شـــود. انگیزه اصلی ســـفته‌بازان از انجام معاملات 
گـــون، تحصیـــل  و خریـــد و فـــروش دارایی‌هـــای گونا
ســـود اســـت )لعلی ســـرابی و مصباحی مقـــدم، 2013(. 
برخی محققین اقتصاد اســـامی معتقدند سفته بازی 
گر به صـــورت کنترل شـــده و موفـــق انجام شـــود، آثار  ا
مثبتی از قبیل کاهش نوسان قیمت‌ها، افزایش درجه 
نقدشوندگی دارایی‌ها و سهولت تجهیز منابع مالی را به 
دنبال دارد. البته شریعت اسلام برای این گونه رفتارها 
قوانینی چـــون ممنوعیت معاملات صـــوری، احتکار، 

ائتلاف و انتشـــار اخبـــار کـــذب و ... را وضع کرده اســـت 
)میرمعزی، 2003(. برخی محققان سفته بازی را به دو 
دوســـته مفید )طبیعی( و مضر )غیر طبیعی( تقســـیم 
کرده‌اند. این تقسیم‌بندی بر اساس آثار مثبت یا منفی 
بـــر بهـــره‌وری بنگاه‌ها، رشـــد اقتصادی و رفـــاه جامعه 
اســـت. بازار طبیعی آن اســـت که هرگاه بهره‌وری یک 
شرکت افزایش یابد، سهام آن نیز با ارزش‌تر شود. این، 
صداقت بازار طبیعی است اما سفته بازی غیر طبیعی، 
بازار را از صداقـــت بیرون می‌بـــرد، زیرا بـــدون افزایش 
بهره‌وری، ارزش سهام یک شرکت را افزایش می‌دهد. 
این نوع سفته بازی سرمایه گذاران را گمراه می‌کند و به 
آنان و به تولید کنندگان آسیب می‌رساند. پایه و اساس 
تصمیم گیری در سفته بازی غیر طبیعی، شایعه‌های 
گیر اســـت. ســـفته بازی غیر  غیر واقعی، گســـترده و فرا
طبیعی در همه بحران‌های مالی نقش داشـــته اســـت 
)رستمی و رستمی، 1399(. این تقسیم‌بندی بر اساس 
بازار سهام انجام شـــده و در بازار رمزارزها تصویر سفته 
بازی مفید دشـــوار اســـت. در ضمن از آن جا که زیست 
بومِ دیفـــای قابلیت‌هـــای فراوانی برای کســـب ســـود 
ناشی از خرید و فروش یا انجماد سرمایه دارد، به جذب 
افراد ریســـک پذیر پرداخته و بخش واقعـــی اقتصاد از 
این گونه افراد خالی می‌شود. این در حالی است که در 
بخش واقعی، افراد ریســـک پذیر به هدف کسب سود 
بالاتر عموما به فعالیت‌های کارآفرینی مبادرت ورزیده 
و از این طریـــق موتور رشـــد اقتصادی فعال می‌شـــود. 
همچنین کسب سودهای کوتاه مدت و بادآورده سبب 
می‌شـــود که نخبگان جامعـــه فعالیت‌های تخصصی 
خود را کاهـــش داده و زمان زیـــادی را در این پلتفرم‌ها 
ســـپری کنند که پیامـــد آن نیز کاهش رشـــد اقتصادی 
خواهد بود. بنابراین بر سیاست‌گذار لازم است که برای 
کاهش یا حذف پیامدهای منفی دیفای برنامه‌ریزی 
کند. یکی از راهکارهای دنبال شـــده در برخی کشورها 
وضع مالیات‌های تنظیم‌گرانه در بخش‌هایی اســـت 
که استعداد تجمیع فعالیت‌های سفته بازانه در آن‌ها 
زیاد است. یکی از کاراترین ابزارهای تحدید سفته بازی 
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کنش‌های  به ویژه در امریکا و اروپا، وضع مالیات بر »ترا
بانکی« اســـت که اثر بیشتری در مقایســـه با مالیات بر 
ســـود دارد. گرچـــه برخی کارشناســـان وضـــع مالیات بر 
کنش‌های مالی را سبب کاهش انگیزه فعالیت‌های  ترا
اقتصادی می‌دانند اما بررسی‌های کمیسیون اقتصادی 
و پولـــی اتحادیـــه اروپـــا حکایـــت از تاثیر فزاینـــده این 
مالیات‌ها بر رشـــد اقتصادی کشـــورهای اروپایی دارد 

)رستمی و رستمی، 1399(.
ج( تأثیــر بر رفــع نابرابــری: پدیــده دیفای ممکن اســت ▪	

موجــب افزایــش شــمول مالــی و کاهــش نابرابری ‌شــود. 
شــمول مالــی عبــارت اســت از دسترســی بــه خدمــات 
ــر و محــروم  ــرای همــه افــراد بــه ویــژه اقشــار فقی ــی ب مال
جامعــه )اوزیلــی، 2020(. در واقــع هــدف شــمول مالــی 
ایــن اســت کــه جمعیــت محــروم جامعــه وارد بخــش 
مالــی شــده تــا بتواننــد بــه محصــولات و خدمــات مــورد 
نیاز دسترســی داشــته باشــند )بالونژادنوری و فرهنگ، 
2021(. علی رغم گســترش خدمات بانکــی، هنوز برخی 
افــراد بــه دلیــل عــدم دسترســی بــه حســاب بانکــی، از 
دسترســی بــه ایــن خدمــات محــروم هســتند. دیفــای بــا 
حذف بانــک احتمالا شــمول مالــی بیشــتری را می‌تواند 
هــدف بگیــرد و در صورتــی کــه پیامدهــای منفــی آن 
بــا سیاســت‌گذاری صحیــح حداقــل شــود، می‌تــوان 
دریافــت کننــدگان خدمــات مالــی را از ایــن طریــق 
افزایــش داد. معمــولا بانک‌هــا در مناطــق دور از مرکــز 
بــه دلیــل اعتبــارات کــم، در اعطــای تســهیلات توانمند 
نیســتند و همچنیــن در همــان مقــدار کــمِ تســهیلات 
اعطایــی، الــزام به وثیقه‌گــذاری مانع بســیاری از کســب 
و کارهــای خــرد در مرحلــه راه‌انــدازی اســت. امــا تأمیــن 
مالــی غیــر متمرکــز در صــورت طراحــی بومــی بــرای ایــن 
هدف، این مشــکل را حــل خواهد کرد. البتــه این هدف 
وقتــی محقــق خواهــد شــد کــه بخشــی از رمزارزهــا بــه 
ــو در بخشــی از فعالیت‌هــای  ــوان ابزارپرداخــت -ول عن
اقتصــادی- پذیرفتــه شــوند و ابزارهــای غیــر متمرکــزِ 

متناســب بــا آن‌هــا، توســعه یابنــد.

د( تاثیر بر توســـعه تجارت و خنثی‌ســـازی تحریم‌ها: ▪	
ممکن است دیفای موجب تقویت رقابت پذیری مالی 
در سطح بین الملل شود. یکی از ابزارهای سلطه جهان 
غرب بـــر اقتصاد جهانـــی، اســـتفاده از بازارهـــای مالی 
است. استفاده از روش‌های تأمین مالی غیر متمرکز بر 
بستر رمزارزها ممکن اســـت تهدیدی برای این بازارها 
و هژمونی مالـــی جهان غرب باشـــد. بر همین اســـاس 
در صورت نفوذ و تســـلط نخبگان فنی و مالی کشـــور بر 
این بازارها، احتمالاً می‌توان به ســـازوکارهای جدیدی 
بـــرای جـــذب ســـرمایه خارجی به هـــدف تأمیـــن مالی 
پروژه‌های داخلی اندیشید. در قدم بعدی باید تأمین 
مالی پروژه‌های مشـــترک با دیگر کشورها مانند چین، 
روسیه و دیگر همســـایگان طراحی شود تا به تدریج به 
یک بازار جذاب مالی بین المللی به مـــوازات بازارهای 

رایج دست پیدا کنیم. 
ه( تاثیر بر فرآیند خلق پول بانکی: غیراخلاقی )راثبارد، ▪	

2014، ص44(، متقلبانـــه بـــودن )فیلیپـــس، 1992( و 
ناعادلانه بودنِ )حسینی‌دولت‌آبادی، 1395، 1397( 
فرآیند فعلی خلق پول بانک‌های تجاری بر بســـیاری 
از اقتصاددانان عیان شده است. ممکن است دیفای، 
خلق پول بانکـــی فعلی را بـــا چهره‌ای جدیـــد و قوی‌تر 
متولد کند. در دیفای، تأمین کننده نقدینگی می‌تواند 
با نقد کردن توکنLP به اصل و فرع وجه خود برسد. این 
مکانیزم از حیث خلق پول، شبیه بانک عمل می‌کند. 
البته در حال حاضر، عمده هدف بازارســـازی است نه 
کی از گسترش روزافزون  تسهیلات دهی؛ اما شواهد حا
خلـــق اعتبار در شـــبکه بـــه هـــدف اعطای وام اســـت. 
بر اســـاس اتصال کیف پول‌ها بـــه قرار داد هوشـــمند، 
ابتـــدا تجمیع نقدینگـــی اتفـــاق می‌افتـــد و از آن‌جا که 
تأمین‌کننـــدگان نقدینگـــی همگی به صـــورت یک جا 
برای گرفتـــن وجه خود مراجعه نخواهند کرد، اســـتخر 
نقدینگی از ایـــن وجوه بـــرای پرداخت معـــادل جفت 
ارزی به متقاضیانِ تبـــادل یا برای وام دهی اســـتفاده 
گر یک تأمین‌کننده نقدینگی برای نقد کردن  می‌کند. ا



101مؤسسه آموزش عالی حوزوی مشکات

توکن LP مراجعه کند اما کیف پول او قبلا از دارایی مورد 
نظر خالی شـــده باشـــد، قرارداد هوشـــمند از کیف پول 
فردی دیگر برداشته و به او پرداخت می‌کند. بنابراین 
کل وجوه پولی موجود در اقتصاد زیاد می‌شود هر چند 
بخشی از آن مستقیما قفل شده و توکن غیر مستقیمِ آن 

مبادله می‌شود.

پیشــنهاد سیاســتی در جهــت متناسب‌ســازی پدیــده بــا 
اهــداف نظــام اقتصــادی اســام: ســرمایه انســانی بزرگتریــن 
گــر  منبــع رشــد و پیشــرفت اقتصــادی هــر جامعــه اســت. ا
بســتری بــرای جهت‌دهــی بــه نیروهــای خــاق اجتماعــی 
فراهــم شــود امــکان تحقــق نظــام اقتصــادی اســام فراهــم 
کنــار  خواهــد شــد. پدیــده تأمیــن مالــی غیرمتمرکــز در 
تهدیدهای ذکــر شــده، می‌توانــد فرصت‌هایی چون شــمول 
مالــی، حــذف واســطه‌های پولــی و مالــی مخــرب از اقتصــاد 
و تقویــت رقابت‌پذیــری مالــی در عرصــه بین‌المللــی را بــه 
دنبــال داشــته باشــد. ایــن پدیده بــه علــت ســطح پیچیدگی 
زیــاد -هــم از حیــث علــوم رایانــه‌ای و هــم از حیــث علــوم 
اجتماعــی و اقتصــادی- نیازمنــد ورود جــدی نخبــگان و 
ــان  ــای آن ــذب ایده‌ه ــی در ج ــاد حکمران ــاد نه ــدر زی ــعه ص س
اســت. بــرای رســیدن بــه مــدل مطلــوب، لازم اســت تیم‌های 
گونــی متشــکل از متخصصیــن حــوزوی و دانشــگاهی  گونا
مســلط بر موضوع‌شناســی پدیده تشکیل شــود. ایده‌ها پس 
از طراحــی لازم اســت بــر اســاس بســتر جعبــه شــنی یــا محیــط 
آزمــون عملیاتــی شــوند. ایــن بســتر بــه کمــک ســازمان‌هایی 
می‌آیــد کــه نمی‌داننــد نوآوری‌هایشــان الزامــات تنظیم‌گری 
؟ بــه آن‌هــا کمــک می‌شــود تــا  را رعایــت می‌کنــد یــا خیــر
محصــولات، خدمــات یــا راه‌حل‌هایشــان را در محیــط 
تنظیم‌گــری ســاده‌تری بــا محدودیت‌هــای مشــخص و 
در مــدت زمــان توافق‌شــده بــا ســازمانِ تنظیم‌گــر آزمایــش 
کنند. نهادهای تنظیم‌گر سرتاســر دنیا به‌ســرعت به تکاملِ 
کنــش  ســریع چشــم‌انداز فناوری‌هــای مالــی )فین‌تــک( وا
نشــان می‌دهنــد ولــی ممکــن اســت محصــولات، خدمــات 
و کانال‌هــای جدیــد، همــه الزامــات تنظیم‌گــری را رعایــت 
نکننــد. نهادهــای تنظیم‌گــر مالــیِ تعــدادی از کشــورها 

بــرای حــل ایــن مســئله بســترهای جعبــه شــنی تنظیم‌گــری 
مخصــوص بــه فین‌تــک را پیاده‌ســازی کرده‌انــد )حاجــی، 
2020(. ایده‌هایــی کــه بازخوردهــای مطلــوب را منعکــس 
کننــد در ســطح کلان نیــز اجــازه اجــرا خواهنــد یافــت. در 
اجــرای محیــط آزمون بــه ایــن چالش‌هــا بایــد توجه داشــت: 
کل‌هــا 2- عرضه پرکشــش توکن‌های دیفــای )لانتز و  1- اورا
کورتا،  دیگــران، 2021( 3- مقیاس‌پذیری 4- اعتمــاد )گامبا
2022( 5- کارمــزد زیــاد 6- فقــدان نقطــه ورود تنظیم‌گــری.

جمع بندی
تأمین مالی غیـر متمرکـز )DEFI( پدیده نوظهوری اسـت 
که هنوز تا بلـوغ خود فاصله زیـادی دارد. اما به نظر می‌رسـد 
بـا توجـه بـه ظرفیـت ایـن پدیـده در حـذف واسـطه‌های 
مخـرب در اقتصـاد بتـوان بـا سیاسـت‌گذاری صحیـح، از 
فرصت‌هـای موجـود در آن بـرای تحقـق بخشـی از اهـداف 
نظام اقتصـادی اسالم اسـتفاده نمـود. بـر اسـاس روش فقه 
مرسـوم بـه نظـر می‌رسـد بـر اسـاس عقـد اجـاره پـول یـا عقود 
مسـتحدثه بتوان کارمزد حاصـل از قفل کردن کیـف پول در 
اسـتخر نقدینگی به هدف تأمیـن وجوه صرافـی غیر متمرکز 
را تصحیح کرد. البتـه در پلتفرم‌هـای وام دهی غیـر متمرکز، 
جریـان ربـا قطعی اسـت امـا به علـت ناشـناس بـودن کاربـر از 
حیث اسلام و کفر، امکان تصحیح آن وجود دارد. در مرحله 
بعـد بـر اسـاس روش فقـه نظـام اقتصـادی اسالم بـر اسـاس 
اهدافـی چـون رفـاه، عدالـت، رشـد و امنیـت اقتصـادی بـه 
پدیده نگریسـته و این ملاحظات را احصا کرده‌ایـم: 1- تاثیر 
کم اسالمی 2- تأثیـر بر بخـش واقعی  بر حکمرانـی پولـی حا
اقتصـاد 3- تأثیـر بـر نابرابـری 4- تاثیـر بـر توسـعه تجـارت 
و خنثی‌سـازی تحریم‌هـا 5- تأثیـر بـر فرآینـد خلـق پـول 
بانکی. نتیجه آن‌که با طراحی بسـترهای اجرایـی لازم برای 
کاهش مخاطـرات این پدیـده می‌تـوان از فوائد آن اسـتفاده 
کثری نمود. البته لازم است محیط آزمون )جعبه شنی(  حدا
مناسـب بـرای سـنجش خطاهـای اجرائـی طراحی شـود و بر 
اسـاس نتایـج حاصلـه از محیـط آزمـون، سیاسـت‌های بلنـد 

مـدت پیشـنهاد شـود.



مشــکات حــوزوی  عالــی  آمــوزش  مشــکاتمؤسســه  حــوزوی  عالــی  آمــوزش  مؤسســه 

102

منابع 
	1 ابـــن ادریـــس، محمدبـــن احمـــد، )1410(، الســـرائر، قم، .

مؤسسة النشر الإسلامي.

	2 ابن‌جنید اسکافی، محمدبن احمد، )1416(، مجموعة .
فتاوی إبن الجنید، قم، مؤسسة النشر الإسلامي.

	3 . )Dapp( برنامـــه غیرمتمرکـــز ،)ارز دیجیتـــال، )1397
/https://arzdigital.com/what-is-a-dapp .،چیست؟

	4 . )AMM( بازارســـاز خـــودکار ،)1400a( ،ارز دیجیتـــال
https://arzdigital.com/what-is-an-،چیســـت؟

/automated-market-maker-amm

	5 .https:// ،1400(، جامع‌ترین آموزش دیفایb( ،ارز دیجیتال
/arzdigital.com/decentralized-finance-defi

	6 غیرمتمرکـــز . صرافـــی   ،)2022( دیجیتـــال،  ارز 
h t t p s : / / a r z d i g i t a l . c o m / b e s t - ، ؟ چیســـت

/decentralized-exchanges-dex

	7 اعتصامـــی، امیرحســـین و حســـینعلی ســـعدی، )2020(، .
»امکان ســـنجی فقهی حقوقی اجاره سهام و کاربردهای 
مالـــی آن«، مطالعات اقتصاد اســـامی، ش24، ص95-

.135

	8 الهاشمی‌الشاهرودی،  ‌الســـید‌محمود، )1418(، »قاعدة .
بطلان ربح ما لم یضمن«، المنهاج، ش 6)2(، ص 44-7. 

	9 بالونژادنـــوری، روزبـــه، و امیرعلی فرهنـــگ، )2021(. »اثر .
شمول مالی بر کارایی و پایداری مالی: کاربردی از رویکرد 
شاخص سازی چند بُعدی«، اقتصاد و  تجارت نوین، ش 

51، ص 83-59.

.	10 ثانی، شـــهید، )1413(، مســـالك الأفهام إلى تنقيح شرائع 
الإسلام‌ ج5، قم، مؤسسة المعارف الإسلامية‌.

.	11 چپرا، محمدعمر، )1386(، اســـام و چالـــش اقتصادی، 
تهران، پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامی.

کس‌های 12	. حاجـــی، مینـــا، )2020(، نگاهـــی بـــه ســـندبا
https://way2pay. ،رگولاتوری بریتانیا، سنگاپور و استرالیا

/198403/ir

حســـینی‌دولت‌آبادی، ســـید مهدی، )1395(، »ماهیت 13	.
بانک و دلالت‌های آن برای مطالعات بانکداری اسلامی«، 

مطالعات اقتصاد اسلامی، ش 16، ص 198-173.

حسینی‌دولت‌آبادی، ســـید مهدی، )1397(، »ترتیبات 14	.
خلق پول عادلانـــه«، تحقیقات بنیادین علوم انســـانی، 

ش11، ص 33- 46.

حلّـــى، ابـــن ادریـــس، )1410(، الســـرائر الحـــاوي لتحرير 15	.
الفتاوى،‌ ج2، قم، دفتر انتشارات اسلامى.

حلی، محقق، )1408(، شرائع الإسلام في مسائل الحلال و 16	.
الحرام،‌ ج2، قم، مؤسسه اسماعيليان‌.

خسروپناه دزفولی، عبدالحسین، )1398(، بیست گفتار 17	.
درباره فلسفه و فقه علوم اجتماعی، قم، موسسه بوستان 

کتاب.

خوئـــی، سیدابوالقاســـم، )1410(، محاضـــرات في أصول 18	.
الفقه، قم، انصاريان.

خویی، سیدابوالقاســـم، )1417(، مصبـــاح الأصول، قم، 19	.
مکتبة الداوری.

.	20 رستمی،  ‌محمد‌زمان و ‌محمدهادی رســـتمی، )1399(، 
»تبیین چالش‌های سفته‌بازی غیرطبیعی در بازار سهام 
و عدم جواز آن از منظر اقتصاد و با رویکردی به اســـام«، 

مطالعات اقتصاد اسلامی، ش 24، ص 199-171.

روحانـــی، محمدصـــادق، )1412(، فقـــه الصـــادق علیه 21	.
السلام، قم، دار الكتاب- مدرسه امام صادق عليه السلام‌.

المنتخبـــة 22	. المســـائل   ،)1422( علـــی،  سیســـتانی، 
)سیستانی(، مکتب آية الله العظمی السيد السيستاني.

.	23 ، )1430(، دلیـــل تحریـــر  کبـــر ســـیفی‌مازندرانی، علـــی ا
الوسیله فقه الربا، تهران، موسســـه تنظيم و نشر آثار امام 

خمينى)ره(.

.	24 شـــبیری‌زنجانی، ســـید موســـی، )1419(، کتـــاب نـــکاح 
)شبیری(، قم، مؤسسه پژوهشی رای‏ پرداز.

شریف‌مرتضی، علی‌بن الحسین، )1415(، الانتصار، قم، 25	.
دفتر انتشارات اسلامى.



103مؤسسه آموزش عالی حوزوی مشکات

ح العروة 26	. صدر، ســـید محمدباقر، )1408(، بحوث في شر
الوثقی، قم، مجمع الشهید آیة الله الصدر العلمی.

.	27 صدر، سید محمدباقر، )1417(، بحوث في علم الأصول، 
ج1، قم، مؤسسة دائرة معارف الفقه الاسلامی.

 طباطبائیي‌زدى، سیدمحمدکاظم. )1409(، العروة الوثقى 28	.
فيما تعم به البلوى) المحشّى(، ج5، قم، دفتر انتشارات 

اسلامى.

طباطبائی‌یـــزدی، ســـیدمحمدکاظم، )1414(، تکملـــة 29	.
العروة الوثقی، قم، کتابفروشی داوری. 

.	30 طوسی، محمدبن الحسن، )1400(، النهایة في مجرد الفقه 
و الفتاوی، دار الکتاب العربي.

عیســـوی، محمـــود و دیگـــران، )1393(، »طراحی مدل 31	.
پیشـــنهادی صندوق مشـــترک ســـرمایه گذاری وقف در 
اقتصاد ایـــران«، جســـتارهای اقتصادی ایـــران، ش 21، 

ص 75- 96.

.	32 عیسوی، محمود. )1393(. ساختار بازار سرمایه در اسلام 
و بررسی تحولات آن. قم، موسسه امام خمینی )ره(.

.	33 کبـــر و محمدشـــهاب جلیلوند،  گرجـــی ازندریانی، علـــی ا
)2019(، »بررســـی معیار »مشـــروطیت« در دولت مدرن و 
جمهوری اســـامی ایـــران«، دولت پژوهـــی، ش 16، ص 

.174 -145

.	34 لعلی ســـرابی، امیر، و غلامرضا مصباحی‌مقـــدم، )2013(، 
»معاملات ســـفته بازی در بازارآتی و انطباق آن با موازین 
اسلامی«، چشم انداز مدیریت مالی، ش 4، ص 128-115.

محمدظاهری،  ‌مهدی، و سید‌محمدرضا داودی، )1401(، 35	.
 ،»)defi(بررسی فرایندها و حوزه‌های اثر گذاری دیفای«
پژوهش‌های معاصر در علوم مدیریت و حسابداری، ش 

12، ص 40- 60.

.	36 موسوی‌خمینی، سیدروح‌الله، )1376(، جواهر الاصول، 
موسسه تنظيم و نشر آثار امام خمينى) س(.

.	37 موسوی‌خمینی، سیدروح‌الله، )1382(، تهذیب الأصول، 
قم، اسماعيليان.

میرباقری، سید محمدمهدی و دیگران، )1396(، »فقه 38	.
حکومتی از منظر شهید صدر)ره(؛ با مروری بر ویژگی‌های 
»فقـــه نظامـــات««، فصلنامـــه علمـــی پژوهشـــی راهبرد 

فرهنگ، ش 9، ص 61- 86..

.	39 میرمعزی، سیدحسین، )1377(، »ترسیم نظام اقتصادی 
اسلام بر اساس مکتب اقتصادی آن«، نامه مفید، ش14، 

ص 185- 218.

.	40 میرمعـــزی، سیدحســـین، )1389(، »روش کشـــف نظـــام 
اقتصادی اسلام«، اقتصاد اسلامی، ش 39، ص 5- 34.

میرمعزی، سیدحسین، )1390(، نظام اقتصادی اسلام، 41	.
تهران، پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامی.

.	42 میرمعزی، سیدحســـین، )2003(، »بورس‌بازی از دیدگاه 
فقه«، اقتصاد اسلامی، ش 9، ص 64-51. 

.	43 نایینی، محقق، )بی‌تـــا(، أجود التقریرات، کتابفروشـــی 
مصطفوی.

.	44 نجفـــی، محمدحســـن، )1404(، جواهـــر الـــکلام، ج25، 
بیروت، دار احیاء التراث العربی.

.	45 یوسفی، احمدعلی، )1381(، »روش‌های استنباط نظام 
اقتصادی اسلام«، فقه، ش  33-34، ص287- 327.

.	46 یوســـفی، احمدعلی، )1395(، نظام اقتصـــاد مقاومتی، 
قم، نگاه فارسی.

47.	Amr Hazem Wahba Metwaly, (2021), Stake 
Hodler Capitalism_ Blockchain and DeFi, 
Independently published.

48.	Bashir, Imran, (2018), Mastering Blockchain 
(2nd ed.).

49.	Born,  alexandra, Gschossmann, I., & Hodbod, A., 
(2022), Decentralised finance - a new unregulated 
non-bank system?, european central bank. https://
www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/
macroprudential-bulletin/focus/2022/html/ecb.
mpbu202207_focus1.en.html



مشــکات حــوزوی  عالــی  آمــوزش  مشــکاتمؤسســه  حــوزوی  عالــی  آمــوزش  مؤسســه 

104

50.	Darren Lau, Daryl Teh, Sze Jin Kho, Kristian Azmi, 
Erina Lee, TM Ong, B, (2020), How to DeFi,  
CoinGecko.

51.	Decrypt, (2021), DeFi: The Ultimate Beginner’s 
Guide to Decentralized Finance,  https://decrypt.
co/resources/defi-ultimate-beginners-guide-
decentralized-finance

52.	Gambacorta, Leonardo, (2022), DeFi : 
opportunities and challenges Decentralisation in 
digital finance, (Issue April), european central 
bank.

53.	Grauer, K., Kueshner, W., & Updegrave, H., 
(2022), The 2022 CryptoCrime Report, 
Chainalysis.

54.	Harvey, C. R., Ramachandran, A., & Santoro, 
J., (2021), DeFi and the Future of Finance, New 
Jersey, Wiley and Sons.

55.	Lantz, L., Cawrey, D., & Safari,  an O. M. C. 
(2021), Mastering Blockchain Unlocking the 
Power of Cryptocurrencies and Smart Contracts, 
Sebastopol, O’Reilly.

56.	Organisation for Economic Co-operation 
and Development (OECD), (2022), Why 
Decentralised Finance (DeFi) Matters and the 
Policy Implications, p 1-70.

57.	Phillips, Ronnie, (1992), “Credit Markets and 
Narrow Banking”, Levy Economics Institute of 
Bard College, No. 77.

58.	Rothbard, M. N. (2014), The Case for a 100 
Percent Gold Dollar. In In Search of a Monetary 
Constitution, Mises Institue. 

59.	Scharfman, Jason, (2022), Cryptocurrency 
Compliance and Operations: Digital Assets, 

Blockchain and DeFi, NewYork, Palgrave.

60.	Smart Contracts Definition, (2022), https://www.
investopedia.com/terms/s/smart-contracts.asp

61.	Top Cryptocurrency Decentralized Exchanges 
Ranked | CoinMarketCap, (2022), https://
coinmarketcap.com/rankings/exchanges/dex/


