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 در بازار رمزارزها یدائم یمفهوم، ساختار و اعتبار قرارداد آت
 زادهجواد حسین

  رانیگروه حقوق دانشگاه علم و فرهنگ، تهران، ا اریدانش

 چکیده اطلاعات مقاله

آن  یۀپا ییاست که ارزش آن در مدت اعتبار قرارداد با توجه به ارزش دارا یمال ۀمشتق یاز ابزارها یکی یقرارداد آت پژوهشی مقالۀ
با توسعه و رونق بازار  ر،یاخ یها. در سالندیآیشمار مموقت به یاز اساس ازجمله قراردادها های. آتشودیم نییتع
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 مقدمه

 بازار برخلاف. است ندهیآ در مشخص یزمان در شدهنییتع شیپ از متیق با گرید ابزار ای ارز کالا، کی فروش ای دیخر یبرا یتوافق یآت قرارداد
 است؛ ندهیآ در عیب به تعهد آن موضوع که کنندیم مبادله را یعهد یقرارداد طرف دو. شوندینم هیتسو را  فو معاملات ها،یآت بازار در ،یسنت نقد
 کهیزمان نده،یآ در هاییدارا یواقع ۀمعامل. بفروشند ای بخرند را تالیجید ییدارا ای کالا ما  یمستق که دهدینم اجازه کاربران به هایآت بازار رو،نیازا

 . افتدیم اتفاق شود،یم اجرا قرارداد
 خـصوصیات کـه شـودمـی اطـلاق قراردادهایی مجموعه بـه مـشتقات مـالی، اقتـصاد در. است یمال ۀمشتق یابزارها از یکی یآت قرارداد

 کـه است آن «مشتقه ابزارهاي» گذارينام علت(. Brown, 1996, p.4) اندبورس از خارج و بورس بازارهاي در معاملـهقابـل و دارند مـشترکی
. شودمی ناشی بهادار اوراق شاخص و اساسـی کالاهـاي بهـره، نـرخ بهـادار، اوراق مانند( پایه دارایی) دیگري هايدارایی ارزش از هاآن ارزش

 اصـلی، قـرارداد مورد الم عنوانبه نفت، قیمت افزایش با یعنی است؛ نفت خود قیمـت تغییرات از تابعی نفت آتی قرارداد یک ارزش مثال، براي
 هابورس در معاملهقابل مشتقات. یابدمی کاهش مزبور ابزارهاي قیمت و ارزش آن، قیمت کاهش با و یابدمی افزایش نیز مشتقه ابزارهـاي ارزش

 1.دارند هاورسب از خارج در معاملهقابل مشتقات بهنسبت کمتري ریسک و است هابورس مقررات و نظارت مشمول و شده استاندارد
 امکان ها،قیمت نامطلوب نوسانات برابر در محافظت. دارد متنوعی کاربردهاي و اهداف مشتقات، از یکی عنوانبه آتی، قراردادهای

 و اعتبار به دسترسی شفافیت، قیمت، کشف نیست، ممکن معمول هايگذاريسرمایه در که سودهایی از منديبهره براي سوداگرانه هایفعالیت
 کنتـرل جدید، منابع جذب و معاملات تسهیل علاوه،بـه. است امروزي پیشرفتۀ بازارهاي در آتی قراردادهای فواید ازجمله مالی اهرم امکان

 ـازارب کـارایی افـزایش و تعمیق آنان، پذیريریسک میزان به توجه با گذارانسرمایه گستردۀ مشارکت امکـان آن، تعـادل و بـازار شـدید نوسـانات
 .است آتی قراردادهای دیگر مزایاي از سرمایه

 اعتبار و ساختار ت،یماه. است 4دائمی آتی قرارداد و 3یکسان آتی قرارداد ،2خاص آتی قرارداد شامل مختلفی اقسام دارای آتی قرارداد
 ارزهای بازار توسعۀ با که دائمی، آتی ادقرارد درخصوص ولی 5،است گرفته قرار یحقوق پژوهش مورد گذشته در کسانی و خاص یآت یقراردادها
 آتی قراردادهاي ساختار و مفهوم تـشریح ضـمن تـا است آن بر نوشتار این. است نپذیرفته صورت مستقلی بحث کنون تا شده، رایج دیجیتال
 فراهم مذکور قرارداد با کشور حقوقی جامعۀ یآشـنای زمینـۀ وسیله بدین تا کند تبیین را یکسان آتـی قـرارداد بـا قرارداد این تمایز وجوه دائمی،

 .است آن حقوقی اعتبار تحلیـل و ساختار اساسی، مفاهیم دائمی، آتی از جامع تصویري شامل روپیشپژوهش  بنابراین،. شود

 یآت یقراردادها اقسام. 1

 یآت قسم سه شامل قراردادها نیا. سودجویی و مت،قی نوسانات از ناشی ریسک پوشش: روندمی کاربه منظور دو براي عمدتا   آتی قراردادهای
 یدارا یگرید به نسبت کیهر و شده جادیا بازار لیتما و ازین به توجه با و زمان طول در یآت یقراردادها. است یدائم یآت و کسانی یآت خاص،

 خاص انیمشتر کیهر و است نشده یگرید حذف سبب کیچیه قراردادها، نیا یجیتدر تکامل رغمبه. است یمحاسن و بیمعا و زیتما وجوه
 .دارد را خود

                                                           
گران تأمین نیازهاي خاص معاملهانواع مختلف غیررایجی نیز از مشتقات براي  موارد،جز این  به معاوضه.و  ر معاملهاختیا آتی خاص، آتی یکسان،اند از قراردادهاي رایج عبارت . مشتقات1
 ، مانند آتی دائمی که موضوع این پژوهش است.وجود آیدبه ممکن است یااست وجود آمده به

2. Forward Contract  
3. Future Contract 

4. Perpetual Future Contracts 

 .مراجعه شود 20 ۀشمار های حقوقیپژوهش ۀدر فصلنام «مفهوم و ماهیت قراردادهای آتی»عنوان با نگارنده  ۀالبه مق های این دو قراردادآتی خاص و یکسان و تفاوتبراي آشنایی با قرارداد  .5
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 خاص یآت قرارداد. 1-1

 ,Hullشود )می توافق مشخص قیمت با و آینده در معین تاریخ در معلوم مالی فروش یا خرید بر آن موجببه که است قراردادی 1خاص آتی

2005, p.5 .)ارز کالا، است ممکن که را پایه دارایی یعنی اصلی قرارداد ضوعمو که شودمی متعهد خاص آتی قرارداد فروشندۀ سخن، دیگر به 
 .کند خریداری را آن و پرداخت را معامله ثمن کندمی تعهد نیز خاص آتی قرارداد خریدار و کند تهیه قرارداد سررسید در باشد بهادار اوراق یا

 در شدهتوافق متیق. دارد فروش موضع بفروشد را هیپا ییدارا است قرار که یطرف و دیخر موضع بخرد را هیپا ییدارا است قرار که یطرف
 طیشرا یعنی است، راستانداردیغ یقرارداد بورس از خارج در عرضه علت به خاص یآت. شودیم دهینام لیتحو متیق ای یتوافق متیق قرارداد نیا
  (.Hull, 2012, p.5) شودیم نییتع معامله نیطرف توافق و ازین اساس بر هاآن اتیجزئ و

 ساختنبرآورده بازارها این ایجاد از هدف. دارد دیرینه قدمتي آن بازار که است مالی مشتقۀ ابزار ترینساده و نینخست خاص یآت قرارداد
 فصل در خصوصبه محصولات متیق سقوط سکیر پوشش براي را یآت معاملات کشاورزان م،یقد از. است بوده تجار و کشاورزان نیازهاي
 هامتیق محصول ۀعرض کاهش با گرید فصول در و کاهش هامتیق محصول ادیز ۀعرض با برداشت فصل در رایز اند،کردهیم استفاده برداشت

 ای فروش متیق خاص یآت رایز است، داده سوق خاص یآت یقرارداها به را فروشندگان و دارانیخر نامطلوب متیق نوسان نیا. ابدییم شیافزا
 یآت قراردادهاي در. داردیم مصون هامتیق نامطلوب راتییتغ از را آنان و کندیم تیتثب داریخر و فروشنده براي را ندهیآ در ییدارا کی دیخر

 یمتیق با را مشخص ییدارا کی فروش تعهد گرید طرف براي و دیخر تعهد طرف کی براي یعنی است؛ متقارن نیطرف براي جادشدهیا تعهدات
 مبادله طرف دو انیم نقدي وجه ای ییدارا گونهچیه د،یسررس خیتار تا خاص، یآت قرارداد در. کندیم جادیا ندهیآ در مشخص یخیتار در و معلوم

 . شودینم
 تا شد سبب قرارداد طرفین از یکی ورشکستگی و نکول خطر و نقدشوندگی قابلیت عدم ثانویه، بازار فقدان ازجمله عدیده ایرادات وجود

 . گذارد وجود عرصۀ به پا 2«یکسان آتی قراردادهای» عنوان با جدیدی مالی ابزار

 کسانی یآت قرارداد. 1-2

 وجه ترینمهم. دارد خاص آتی قرارداد با اساسی هایتفاوت ساختار نظر از یول است خاص یآت همانند فیتعر نظر از کسانی یآت قرارداد
 این در بنابراین(. Hudson, 2006, p.44) شودمی معامله هابورس در یکسان آتی قرارداد که است این در خاص آتی با یکسان آتی قرارداد تمایز

  (.Hull, 2005, p.4) شودمی توافق مشخص قیمت با و آینده در معین تاریخ در معلوم مالی فروش یا خرید بر نیز قراردادها
 مفاد درخصوص قرارداد طرفین روازاین. ستا 3شده تیکنواخ و مندضابطه مختلف جهات از بورس در عرضه علتبه کسانی یآت قرارداد

 امکان و بورس بازارهای در آن معاملۀ تسهیل یکسان هایآتی بودنیکنواخت علت (.Kamali, 1990, p.6) کنندنمی نظرتبادل یکدیگر با آن
 چنانچه. باشد برخوردار بیشتری رونق از اصخ آتی بهنسبت یکسان آتی بازارهای که است شده سبب امر همین. است یکدیگر با هاآن مبادلۀ
. شودمی انجام معامله ضوابط آن چارچوب در صرفا   که ایگونهبه کنند،می اعلام قبل از را آن قبولقابل شرایط هابورس باشد، کالا پایه دارایی

 بدون که است موردی تنها آتی قراردادهای قیمت. شدبا یکسان تحویل محل و تاریخ کیفیت، کمّیت، ماهیت، نظر از باید پایه دارایی بنابراین،

                                                           
یدوفروش ترجمه شده است. شایان ذکر است، قرارداد مزبور با بیع سلف که آن نیز نوعي خر« قرارداد سلف»و « پیمان آتي»، «قرارداد آتي خاص»به سه صورت  Forward Contract . واژۀ 1

که قرارداد آتی خاص توافقي براي خرید یا فروش شود، درحاليطور قطعي معامله و ثمن آن نیز نقدا  دریافت ميتأمیني است تفاوت دارد. زیرا در بیع سلف، مبیع کلي براي تحویل در آینده به
شود، در این قراردادها براي خرید کالا و تملك آن نیاز به عقد مجزایي در آینده صورت قطعي محقق ميکالایي در آینده و با قیمتي مشخص است. بنابراین برخلاف بیع سلف، که معامله به

 است.
 ترجمه شده است. در مقابل قرارداد آتی خاص که استاندارد و یکنواخت نیست.« قراردادهای آتی یکسان»علت استانداربودن آن به به  Future contracts. واژۀ 2

3. Standardized 
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 آسانیبه محاسبات کهاین برای حال،درعین. است تقاضا و عرضه قانون تابع قیمت بنابراین،. شودمی تعیین بازار رقابتی فضایی در و بورس دخالت
   (.140ص ،1383 درخشان،) ستا استاندارد نیز قیمت تغییر حداقل باشد، منظم قیمت تغییرات گزارش و پذیرد انجام

 شودیم نظارت اپايیپا اتاق توسط یآت ۀمعامل هر. است روزانه یۀتسو انیجر خاص یآت بهنسبت کسانی یآت گرید مهم ۀزکنندیمتما یژگیو
 تیرعا به ملزم را گرانلهمعام ن،یتضم افتیدر سازوکار قیطر از اپاي،یپا اتاق. اندمصون اعتباري سکیر از هایآت قرارداد نیطرف جهینت در و

 یمیتنظ اقدامات و نظارت معرض در آن طیشرا رشیپذ و بورس بازار به ورود با هایآت گرانمعامله ن،یبراعلاوه. کندیم یآت قرارداد در تعهداتشان
 .کنندیم وضع یعموم فعمنا حفظ ای گرانمعامله منافع از دفاع براي یعموم بخش گذاراناستیس یگاه و هابورس که رندیگیم قرار

 و اختلالات از ريیشگیپ و اقتصاد ثبات حفظ زین و نوپا و خرد گرانمعامله منافع از حفاظت ازجمله مختلف هايزهیانگ با کنندگاننظارت
 (.51ص ،1399 ،یمانیا) کنندیم هایآت معامله در آن اعمال و مقررات و قواعد انواع وضع به اقدام یستمیس هايسکیر

 دائمی آتی قرارداد. 1-3

 نوآورانه یمال محصول قرارداد نیا. ندارد یمشخص یانقضا خیتار که است شرفتهیپ یآت یقراردادها از یخاص نوع یدائم یآت یقراردادها
 رخلافب. شودیم عرضه ایدن بزرگ یهایصراف توسط کهAlexander et al., 2022, p.3) ) است تالیجید یارزها به منحصر تاکنون که است
 دارد دوست کهیزمان تا تواندیم یکس هر نیبنابرا. ندارد انقضا خیتار یدائم یآت است، انقضا خیتار یدارا و موقت اصل در که هایآت یسنت شکل
 مستعد هیپا ییدارا متیق کهیزمان تا سازدیم قادر را فروشنده یدائم یآت یقراردادها ن،یبنابرا. کند حفظ را قرارداد در خود فروش ای دیخر تیموقع

 .کند یداریخر را ییدارا آن تواندیم داریخر باشد، متیق شیافزا شاهد ندهیآ در رودیم انتظار اگر و بفروشد را آن است ندهیآ در کاهش
 ،تاس افتهی یادیز تیمحبوب تالیجید یگران ارزهامعامله نیدر ب ریاخ انیسال یمحصول بازار مشتقه است که ط ینوع یدائم یآت 

 نیا یدائم ی. قراردادهاگرددیبازم ۲016قراردادها به سال  نیا شیدایپ .رودیم فراتر دلار اردیلیم180آن از  ۀکه حجم معاملات روزانیطوربه
 به را یاریبس ادافر یژگیو نیا. کنند جادیرمزارز ا کی یرا برا یبزرگ یمعاملات یهاتیتا با پول کم موقع کندیگران فراهم ممعامله یفرصت را برا

 1.دارد همراه به زین یادیز سکیر یفرصت نیدرنظر داشت که چن دیاما با کند،یم بیترغ قراردادها نوع نیا از استفاده
 ارائه یتالیجید یهاییدارا یمتیق تحولات از سود کسب یبرا منعطف یروش گرانمعامله به تالیجید یارزها مشتقات بازار ،یطور کلبه

سه نوع معامله در بازار  ادامه، درباشند.  روروبهها از آن یدارمربوط به نگه مشکلاتبا  ای باشند داشتهرا  هاییدارا نیها اکه آننین ابدو دهد،یم
 .شودیم داده حیتوضبه اختصار  یدائم یو آت کسانی یتآ ،ینقد دیخر ۀویبه ش تالیجید یارزها

 د،یخریم یصراف کی از را یتالیجیکه شما ارز دیزمان گر،ید. به عبارت درک یدارنگهو آن را  یداریرا خر یرمزارز توانیدر حالت اول، م
با نام  تالیجیارز د ۀمعامل نوع نی. ادیآن را  بفروش تیو در نها دیدار نگه را آنتا زمان دلخواه  دیتوانیو م دیاکرده افتیدر یآن صورتبه را آن

 .دشویشناخته م 2نقدمعاملات 
 دی: تصور کندیمثال دقت کن نیبه ا کسانی یآت یعملکرد قراردادها بهتردرک  ی. براکرد دیخر کسانی یبازار آت در توانیم دوم، حالت در

 خواهد شیافزا ندهیماه آ کی یط متیگر فعال در بازار مشتقات است معتقد است قکه معامله »الف«هزار دلار است و 30 نیکوتیب متیق
 ممکنکه  یمتینظر از ق، صرفکند دیخرهزار دلار 30 متیبا ق نیکوتیواحد ب کی ووارد شود  یابه معامله یبازارآت در تواندیم الف .افتی

 کمتربه  ندهیآماه  کی در نیکوتیب متیمعتقد است ق «ب»، مقابلر طرف د. دباش داشتهدر بازار معامله  قرارداد دیسررس در نیکوتیاست ب
 به .بفروشد الفهزار دلار به 30 متیرا به ق نیکوتیب واحد کی ندهیدر ماه آ که شودیمتعهد م یو نی؛ بنابراافتی خواهدهزار دلار کاهش 30از

هزار دلار 35به  نیکوتیب متیق شیبا فرض افزا ،یامعامله نیدر چن .دارد فروش به لیتما بو  دیبه خر لیتما الف حالت نیدر ا گر،ید عبارت
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 معکوس روند اگر حال. کرد خواهد یداریخر ب از یاصل متیاز ق کمترهزار دلار 5را با  نیکوتیب واحد کی الفقرارداد،  یانقضا خیدر تار
بالاتر  یتمیق با را نیکوتیب واحد کیطبق قرارداد مجبور است  الف ابد،یاهش هزار دلار ک30از  کمتربه  هیتسو خیتا تار نیکوتیب متیق و شود

 .مل ضرر خواهد شدتحشکل م نیکند و بد یداریخر ببازار از  از
شباهت دارد و  کسانی یآت یبه قراردادها یتا حدود یمدائ یآت یانجام داد. قراردادها یدائم یرا در بازار آت دیخر توانیم سوم، حالت در

 یاست که در قراردادها نیا یکنند. تفاوت اصل یزنگمانه تالیجید یهاییدارا ۀندیآ متیق ۀبارد تا درکنیگران فراهم ممعامله یامکان را برا نیا
 درخشان،) ودشیم کینزد گریکدیانقضا به  خیشدن به تارکیطور خودکار با نزدبه یبازار نقد در هیپا ییدارا ارزشو  یارزش قرارداد آت کسانی یآت

 نقددر بازار  هیپا ییدارا متیبا ق دیبا یدائم یآت یقراردادها متیق ندارد، انقضا خیتار یدائم یآت یقراردادها آنجاکه(. اما، از142ص، 1383
در  سازوکار نیا. کنندیم استفاده متیکنترل ق یبرا 1وجه نیتأم سازوکارها از یصراف منظور، نیا تحقق یبرا. شود کینزد گریکدی به ومرتبط 

که در ادامه خواهد آمد(  یحیوجه )با توض نیتأم سازوکاروجود دارد.  ینقد بازار و یدائم یآت بازار در متیق انیتعادل م جادیبا هدف ا قتیحق
 2.کندیکمک م یدائم یآت یو فروش در قراردادها دیخر تیدو موقع انیکه به تعادل تقاضا م گرفت درنظر یکارمزد ای فیتخف توانیرا م

 یدائم یآت قرارداد یایمزا .2

 معمول هايگذاريهیسرما در که ییسودها کسب براي سوداگرانه تیفعال امکان ها،متیق نامطلوب نوسان برابر در محافظت و سکیر تیریمد
 .است یدائم یآت دیفوا اهم از یمال اهرم امکان و اعتبار به یدسترس و دوطرفه بازار ست،ین ممکن

 که دانست یآت یقراردادها کارکرد نیترمهم توانیم را بازار فعالان از ايگسترده فیط براي سکیر تیریمد :سکیر  تیر یمد و پوشش
 یعنی سکیر تحمل داراي و مشتاق کنشگران به را سکیر نیا تا کندیم کمک سکیر دهندگانپوشش و هامتیق نوسانات از زانیگر کنشگران به

 وکارکسب بر ها،نهیهز تیتثب با بازار، نامطلوب نوسانات از ینگران بدون تا کندیم کمک گذارهیسرما به سکیر انتقال نیا. دکنن منتقل سوداگران
 .(Hull, 2012) کنند تمرکز خود یاصل

بلندمدت  ایمدت کوتاه تراییتغ ۀدربار یزمان تید تا بدون محدودکنیامکان را فراهم م نیگران امعامله یبرا یدائم یقرارداد آت :سود کسب
 داشتن بدون دائمی، آتی گرانازمعامله بسیاريسود کسب کرد.  زیدر زمان رکود بازار ن توانیم یمعاملات حت نیکنند. با ا یزنگمانه ییدارا کی

 .کنندمی فعالیت بازار این در سود تحصیل انگیزۀ با صرفا   پایه، دارایی
 در که صورت نیا به. رساندیم سود گرانمعامله به زین متیق کاهش در که مت،یق شیافزا در تنهانه یدائم یبازارآت :بازار بودندوطرفه

 را رمزارز آن ندهیآ در شوندیم متعهد اما رسانند،یم فروش به را آن باشند داشته اریاخت در یرمزارز کهنیا بدون گذارانهیسرما ،ینزول روند
 دلار هزار۲0 نیکوتیب متیق دیکن فرض .کنند سود کسب معامله از متیق کاهش زانیم به قیطر نیا از و کنند عمل خود تعهد به و یداریخر

 اما ست؛ین ینیبشیپ نیا از سود کسب امکان یعاد طیشرا در .برسد دلار هزار15 به و ابدی کاهش ندهیآ در آن متیق شودیم ینیبشیپ و است
 متعهد و دیرسان فروش به را آن یقرارداد طبق دیکن یداریخر را آن ابتدا کهنیا بدون را نیکوتیب توانیم دوطرفه بازار و یاستقراض فروش قالب در

 در آن دیخر با د،یتوانیم شما برسد، دلار هزار15 به و شود ینزول نیکوتیب متیق اگر حال. دیده لیتحو را مذکور نیکوتیب ندهیآ در که دیشو
 . دیکن کسب سود دلار هزار5 قرارداد، طبق آن لیتحو و دلار هزار15 متیق به بازار

 اندك ايهیسرما گرفتنقرض ای داشتن با تا کندیم فراهم گرانمعامله براي را امکان نیا که است ايگونهبه یدائم یآت یطراح: یمال اهرم
 محتمل انیز و سود واقع در یدائم یآت یژگیو نیا. شودیم ادی یاهرم یژگیو عنوانبه تیخصوص نیا از. کنند بالا ارزش با معاملات به اقدام
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 با توانیم را یدائم یآت یقراردادها مکستیب یصراف در مثال، یبرا. کندیم استقراض مبلغ چندبرابر را مشخص یاهیسرما با معامله از یناش
 (. Wu, 2020, p.2) کرد برابرمعامله صد تا یاهرم

 ژهیوبه ،یدائم یند. قراردادهااجذاب اریدسته از معاملات بس نیفراوان آن، ا یهاسکیو ر یدائم یآتبودن معاملات رغم خطرناکبه
گاه گذارهیسرماند توایم شود،یکه از اهرم استفاده میهنگام  1.بزند نیزمشبه از عرش به کی ای ببردبه عرش  نیزمرا از  ناآ

 یدائم یآت قرارداد ساختار. 3

 این کنندۀعرضه هایصرافی که است شده سبب اساسی ویژگی این. است مشخص انقضای تاریخ نداشتن دائمی آتی دادقرار ویژگی ترینمهم
 .است وجه تأمین سازوکار و بیمه صندوق تضمین، سپردۀ شامل ساختار این. کنند طراحی آن برای متمایزی ساختار قرارداد

 تضمین سپردۀ. 3-1

 حساب آن به که بسپارند صرافی نزد تضمین برای را وجهی باید خود قرارداری تعهدات نقض از جلوگیری ورمنظبه دائمی آتی قرارداد طرفین
 فعالان. است آتی قرارداد دیگر طرف احتمالی زیان و طرفین از یکی تعهدات نقض از جلوگیری وجه این دریافت از هدف. شودمی گفته 2تضمین

 . متغیر تضمین و ثابت تضمین اولیه، تضمین. اندمواجه تضمین نوع سه با قرارداد خاتمۀ تا بازار این به ورود هنگام از دائمی آتی بازار

 این میزان. کند پرداخت معامله انجام از پیش خود تعهدات ایفای تضمین برای باید دائمی آتی گذارسرمایه که است وجهی: هیاول تضمین
 هرچه. باشد متغیر پایه دارایی ارزش درصد 10 تا 1 بین است ممکن که است پایه دارایی قیمت نوسانات تابع دائمی آتی قرارداد هر در تضمین

 نیتضم با را کوینبایننس دیجیتال ارز واحد 1000 توانیم مثال، یبرا .بود خواهد بیشتر اولیه تضمین سطح باشد، بیشتر پایه دارایی قیمت نوسان
 تیموقع به آن از که است یزیچ همان هیاول نیتضم. است سفارش کل از درصد 10 هیاول نیتضم نیبرابنا. کرد یداریخر نیکوننسیبا 100 یۀاول

 .کندیم عمل زین قهیوث ۀمنزلبه و است شده ادی یآت یقراردادها در یاهرم
 را معاملاتی موقعیت انبتو تا شود حفظ گرمعامله تضمین حساب در باید همواره که مبلغی حداقل به 3:دارینگه حاشیۀ یا ثابت تضمین

 یو به برسد، حد نیا از کمتر به یگرمعامله نیتضم حساب یموجود اگر. شودمی گفته دارینگه حاشیۀ یا ثابت تضمین کرد حفظ بازار در
 حداقل از نیتضم کاهش با رمزارز، یهایصراف شتریب. شودیم بسته یو حساب ای کند زیوار خود حساب به پول یمقدار که 4شودیم اخطار
 در را خود یهاتیموقع گرانمعامله که شودیم هیتوص دا  یاک موارد، نیا در .بندندیم را گرمعامله یمعاملات تیموقع خودکار طوربه لازم، مقدار

 5.شود یریجلوگ نیتضم حساب خودکار شدنبسته از یناش یکارمزدها از تا کنند هیتسو نیتضم حداقل یبالا
 یموجود حداقل به اشاره یدارنگه نیتضم و شود پرداخت یمعاملات تیموقع به ورود یبرا دیبا که است یارزش هیاول نیتضم ب،یترت نیبد

 و بازار متیق براساس که دارد ریمتغ مقدار یدارنگه یۀحاش ای ثابت نیتضم. است لازم یمعاملات تیموقع داشتننگه باز یبرا که دارد یحساب
  .کندیم رییتغ گرمعامله حساب یموجود
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 کمتر گذاریسرمایه تضمین سپردۀ اگر دیگر، بیان به. اولیه تضمین بهنسبت تضمین فعلی حساب تفاوت از ستا عبارت 1:متغیر تضمین
 پردۀس رساندن برای گذارسرمایه که مبلغی به. برساند اولیه تضمین سطح به را خود تضمین سپردۀ باید گذارسرمایه شود، ثابت تضمین حداقل از

 (.84ص ،1390 زاده،حسین) گویندمی «متغیر تضمین» کندمی پرداخت اولیه تضمین سطح به خود

 گرانمعامله بدهی افزایش از روزانه حسابتسویه. شودمی گفته 2روزانه حسابتسویه اصطلاحا   روز هر در زیان و سود مستمر محاسبۀ به
 گذاریسرمایه که صورتی در. کنندمی برداشت مشتری تضمین سپردۀ از را بدهی مبلغ رأسا   بدهی اولین مشاهدۀ با صرافان زیرا کند؛می جلوگیری

 خاتمه دائمی آتی بازار در او حضور به برساند، اولیه تضمین سطح به را خود حساب و کند پرداخت را متغییر تضمین اخطار، اساس بر نتواند،
 لیتبد یالحظه حسابهیتسو به ،اطلاعات یفناور گسترش به توجه با ،حاضر درحال رمزارزها زاربا در روزانه یۀتسو است، گفتنی. شودمی داده
 .است شده

 . کنید توجه زیر مثال به آن عملکرد نحوۀ و تضمین انواع بهتر درک برای
 ارزشدرصد  10 معادل ایهاولی تضمین باید کند، خریداری دلار 10000 ارزش به کوینبیت دائمی آتی قرارداد یک گذاریسرمایه اگر

 .بود خواهد دلار 750 مبلغ( اولیه تضمیندرصد  75 معادل) آن ثابت تضمین حداقل که کند پرداخت دلار 1000 مبلغ به و پایه دارایی
 1000 از کاهش دلار  200 با تضمین حساب برسد، دلار 9800 قیمت به و یابد کاهش دلار 200 کوینبیت آتی قیمت  دوم روز در اگر

 به و برداشت وی تضمین حساب از رأسا   که است معامله دوم روز در گذارسرمایه زیان بیانگر مذکور مبلغ. یابدمی کاهش دلار 800 به دلار
 است، نرسیده وی تضمین حداقل به خریدار ضرر میزان هنوز ازانجاکه. شودمی واریز است فروخته را آتی قرارداد همین که گذاریسرمایه حساب

 . شودنمی داده وی به اخطاری
 دیگر دلار 100 میزان به تضمین حساب برسد، دلار 9700 قیمت به و یابد کاهش دیگر دلار 100 کوینبیت آتی قیمت سوم روز در اگر 
 به است، شده کمتر( دلار 750) ثابت تضمین حداقل از گذارسرمایه تضمین وجه چون سوم، روز در. رسدمی دلار 700 به و یابدمی کاهش

 به  دلار 300 مبلغ باید گذارسرمایه بنابراین. کند اقدام اولیه تضمین مبلغ به آن رساندن و متغیر تضمین پرداخت به تا شودمی داده اخطار وی
 . شودمی مسدود او معاملاتی موقعیت وگرنه کند واریز تضمین حساب

 مهیب صندوق. 2-3

. کندیم یریجلوگ است دهیرس صفر به نشانیتضم حساب یموجود که یگرانمعامله تراز مدنآنییپا از که است ینهاد مهیب صندوق
( دلار 20000 ارزش به) ومیاتر 1000 دیخر یبرا «الف» که دیکن فرض مثال، یبرا. کندیم نیتضم زین را برنده گرانمعامله سود حال،نیدرع
 نه خرد،یم یگرید گرمعامله از را قراردادها الف که دیباش داشته توجه. است پردهس خود نیتضم حساب در دلار 2000 مبلغ به را آن درصد 10
 کاهش دلار 18 به دلار 20 از ومیاتر متیق اگر حال. دارد قرار اندازه همان به یفروش تیموقع با «ب» معامله، گرید طرف در ن،یبنابرا. یصراف از
 یلیدل هر به چنانچه. شودیم بسته خودکار طوربه او دیخر تیموقع و است رفته دست از لا  کام او یدلار 2000 ۀقیوث که است یمعن بدان ابد،ی

 شدنبسته زمان تا هاانیز نیا پوشش یبرا مهیب صندوق کند، دایپ یشتریب کاهش ومیاتر بازار متیق و ببندد را یو تیموقع موقعبه نتواند سامانه
 کندیم نیتضم اما است؛ صفر او نیتضم حساب یموجود رایز کند،ینم جادیا الف یبرا یچندان رییتغ دادیرو نیا. شودیم فعال یو تیموقع

 .شود یمنف است ممکن بلکه رسد،یم صفر به دلار 2000 از تنهانه الف یموجود مه،یب صندوق بدون. رسدیم بازار از خود سود به ب که
. است دهیرس ازیموردن حداقل از کمتر به او یۀاول نیتضم رایز. شودیم تهبس مهیب صندوق به ازین از قبل الف دیخر تیموقع عمل، در

 یهانهیهز بلکه دارند،یبرنم خود یبرا را نهیهز نیا یول کنندیم افتیدر یانهیهز یو از گرمعامله تیموقع بستن یبرا یموارد نیچن در هایصراف

                                                           
1. variation margin 

2. Daily Settlement 
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 یهاحساب یهاانیز پوشش یبرا که است یساختار مهیب صندوق ن،یبنابرا. دشویم زیوار مهیب صندوق به ما  یمستق هاتیموقع شدنبسته
 .کند رشد کاربران تیموقع شدنبسته با مستمر طوربه مهیب صندوق که رودیم انتظار بازار، یعاد طیشرا در. است شده یطراح شدهبسته

 نوسان موارد در اما،. شود بسته سرسربه ۀنقط به دنیرس از قبل کاربران تیموقع که شودیم شتریب یزمان مهیب صندوق منابع خلاصه، طوربه
 استفاده یاحتمال یهاانیز پوشش یبرا مهیب صندوق حالت نیا در. ببندد را هاتیموقع ۀهم نتواند معاملات ستمیس است ممکن ها،متیق دیشد

  1.شد خواهد

 وجه تأمین سازوکار. 3-3

 یهامتیق که ابندی نانیاطم تا کنندیم استفاده 2وجه نیتأم سازوکار از هایصراف شوند،ینم هیتسو هرگز یدائم یآت یقراردادها ازآنجاکه
مرتبط با  ییدارا نقد متیهمگام با ق یدائم یقراردادها متیبه حفظ ق وجه نیتأم سازوکار 3.شوندیم همگرا منظم طوربه نقد یهامتیق و یآت

 یفعل متیکه ق ی، در صورتمثال یبرا. کندیم یرینقد جلوگ و یآتدو بازار  نیب یمتیق ییاز واگرا سازوکار نیا، ترساده انی. به بکندیها کمک مآن
 نیکوتیب یقرارداد دائم متیرا فراهم خواهد کرد که ق نانیاطم نیا یمال نیتأم نظامهزار دلار باشد، 50 تالیجیارز د یهایدر صراف نیکوتیب
 .شودیمداشته لار نگههزار د50به  کینزد زین

بپردازند  دیبافروش  ای دیخر یهاتیگران با موقعکه معامله یمقدار مبلغ نییتع یبرا متینشانگر نوسان ق کیاز  هایصراف ،یطور کلبه
قرار  دیخر یهاتیقعکه در مو یگرانمعامله ،است یاصل ییدارا نقد متیاز ق شتریبمثبت و  یقرارداد دائم متیق کهی. هنگامکنندیاستفاده م

 ولع کردنکم و فروش به گرانمعامله قیتشو یبرا گر،یعبارت د به .ند بپردازندافروش تیموقع در که یگرانمعامله به را یزیمبلغ ناچ دیبادارند 
که در بازار موضع  یانوجه از محل حساب کس نی. اشودیم پرداخت( ی)پاداش یبازار موضع فروش اتخاذ کنند وجه نیدر ا که یکسان به د،یخر
و تعداد  شیافزا فروشندگان تعداد مروربه ب،یترت نیبد. شودیپرداخت م کنندیکه موضع فروش اتخاذ م یو به حساب کسان نیتأمدارند  دیخر
 . برسد سرسربه ۀنقط به و ابدی کاهش بازار دو در متیق تفاوت تا ابدییم ادامه قدرروند آن نیو ا ابدییکاهش م دارانیخر

 دیبافروش  تیگران با موقعشود، معامله هیپا ییدارا نقد متیاز ق کمترو  یمنف یدائم یآتقرارداد  مت  یکه با کاهش ق یدر مقابل، در صورت
 به فروش، ولع کردنو کم دیخر به قیتشو یباشد، برا یکمتر از بازار نقد یآت متیاگر ق یعنی بپردازند؛ دیخر تیموقع درگران را به معامله یمبلغ
 نیتأمکه در بازار موضع فروش دارند  یوجه از محل حساب کسان نی. اشودی( پرداخت می)پاداش یوجه کنندیم اتخاذ دیخر موضع که یکسان
 .ابدییم ادامه شود کسانی نقد متیق با یآت متیق کهیزمان تا روند نیا. شودیپرداخت م کنندیم اتخاذ دیخر موضع که یکسان حسابو به 

جفت ارز  یوجه قرارداد دائم نیتأم نرخکه  یمثال، در صورت یبرادارد.  یگر بستگباز هر معامله تیموقع ۀانداز به یافتیدر ای یمبلغ پرداخت
کند.  دلار پرداخت5 مبلغ دیکرده است با جادیهزار دلار ا50به ارزش  یباز دیخر تیموقعکه  یگردرصد باشد، معامله 01/0دلار  /نیکوتیب
پرداخت  ینیمع یدر فواصل زمان سازوکار نیحاصل از ا دیعوا .دست آمده استوجه به نیتأم نرخضرب مبلغ قرارداد در از حاصل مبلغ نیا
 .دهدیرخ م بارکیوجه هر هشت ساعت  نیتأم ها،یاز صراف ی. در برخشودیم

 درصد 03/0 در بهره نرخ ننس،یبا یآت بازار در مثال، یبرا .است شده لیتشک 5شدهپرداخت ۀنیهز و 4بهره نرخ عنصر دو از وجه نیتأم نرخ
 بابت را یانهیهز گونهچیه ننسیبا. است متفاوت یالحظه و یآت یبازارها نیب متیق تفاوت بهبسته یپرداخت ۀنیهز زانیم و شده داشتهنگه ثابت

 .کندینم افتیدر کاربران نیب وجه نیتأم نرخ انتقال

                                                           
1. https://academy.binance.com/en/articles/what-are-perpetual-futures-contracts 

2. funding  rate 

3. https://www.binance.com/en/blog/futures/what-is-futures-funding-rate-and-why-it-matters-421499824684903247 

4. interest rate 

5. premium 
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 پوشش یبرا نیتضم حساب. است متفاوت ییکارا با مجزا سازوکار دو وجه نیتأم سازوکار و نیتضم حساب یمال انیجر دو است، یگفتن
 یآت یقراردادها در صرفا   وجه نیتأم ساختار کهیدرحال. دارد وجود زین کسانی یآت قرارداد در آن رینظ و است بازار در هیپا ییدارا متیق نوسان

 ۀنقط به و کینزد هم به را متیق دو نیا گرفت فاصله یآت متیق از نقد متیق هرگاه تا است شده ابداع دیسررس خیتار نداشتن علت به و یدائم
 کند، رشد هامتیق اگر ن،یتضم حساب در که بیترت نیبد. کندیم عمل گریدکی عکس یمال انیجر دو نیا سازوکار یوانگه. برساند سرسربه

 که یکس ابد،ی شیافزا نقد بازار بهنسبت یآت بازار متیق اگر وجه، نیتأم سازوکار در که یصورت در. کندیم سود است دیخر تیموقع در که یکس
 . شود همگرا و کینزد هم به متیق دو نیا تا کند پرداخت آنان به را یمبلغ فروش به گرانمعامله قیتشو یبرا دیبا است دیخر تیموقع در
 یدائم یاد آتقرارد ۀخاتم ۀ. نحو 4

، 1391 زاده،نی)حس ابندییم خاتمهبا کالا  یآت ۀمعکوس و مبادل ۀمعامل ،ینقد یۀتسو ه،یپا ییدارا لیتحو صورت چهار به کسانی یآت یقراردادها
  .ابندییمعکوس خاتمه م ۀو معامل ینقد یۀتسو صورت به فقط یدائم یآت یقراردادها کهیحالدر ،(173ص

 شاخص آتی قرارداد مثل .است همراه دشواری با یا غیرممکن پایه دارایی تحویل که مواردی در یکسان، آتی اردادهایقر در 1:نقدی تسویۀ
 پایه دارایی تحویل بر طرفین بنای ابتدا از چون دائمی، آتی قراردادهای در ولی. یابدمی خاتمه نقدی تسویۀ روش به سررسید در قرارداد سهام،

 جایبه روش، این در. است قرارداد این خاتمۀ معمول هایروش از یکی نقدی تسویۀ و گیردنمی صورت فیزیکی عملیات گونههیچ نیست،
 جبران یا سود عنوانبه و کنندمی محاسبه تسویه تاریخ در پایه دارایی قیمت با را هاآتی فروش قیمت یا خرید قیمت بین تفاوت پایه، دارایی تحویل

 در را پایه دارایی تواندمی است، شده محاسبه کالا آن جاری قیمت اساس بر که مبلغی دریافت با گذارسرمایه. دازندپرمی دیگر طرف به زیان
 .کند خریداری نقد صورتبه بازار

 گذارانسرمایه اغلب که است شده باعث رمزارزها بازار در بیشتر سود کسب و زیان از اجتناب کالا، تحویل مشکلات 2:معکوس معامله
 انجام معاملاتی موضع بستن هایراه از یکی. دهند انجام نقدی بازار در را فروش و خرید و کنند مسدود را خود معاملاتی موضع دهند ترجیح
 کند اقدام شدهخریداری دائمی آتی قرارداد همان فروش بهنسبت است بوده خرید او موضع اگر یعنی. است قبلی معاملۀ عکس جدیدی معاملۀ

 معکوس معاملۀ انجام شیوۀ با گرانمعامله عمدۀ. کند اقدام شدهفروخته دائمی آتی قرارداد همان خرید بهنسبت است بوده فروش او موضع اگر و
  3.دهندمی پایان دائمی هایآتی بازار در خود حضور به

 دائمی آتی قرارداد اعتبار. 5

 قرارداد شبیه تعریف نظر از قرارداد این ازآنجاکه. ندارد ایران حقوقی نظام در قانونی تندمس هیچ 4یکسان، آتی قرارداد برخلاف دائمی، آتی قرارداد
 دیگری برابر در طرفین از هریک ازآنجاکه. دانست آینده در بیع عقد انشای حقوقی فعل به تعهد را آن موضوع باید ظاهر حسب است، یکسان آتی

 اعتبار براي مانعي فقهي، ضوابط درنظرگرفتن و مسئله تحلیل کمك به. است عهدی و معوض یعقد مزبور قرارداد شود،می بیع انشای به متعهد
 وجود حقوقي عمل و مادي عمل بین تفاوتي قرارداد در موردتعهد عمل حیث از زیرا رسد،نمي نظربه باشد حقوقي عمل آن موضوع که قراردادي

                                                           
1. cash settlement 

2. Reversing Trade 

 ،شمار یدادگستر یحقوق ۀمجل در منتشرشده «کسانی یآت قرارداد اعتبار و ساختار یحقوق یبررس» عنوان با نگارنده ۀمقال به معکوس ۀمعامل و ینقد یۀتسو یحقوق تیماه با ییآشنا یبرا .3
   شود مراجعه 80

 مصوب رانیا یاسلام یجمهور بهادار اوراق بازار قانون 4 ۀماد 4 بند به استناد با ،12/4/1389 مصوب بهادار اوراق بورس در سهام یآت یقراردادها معاملات دستورالعمل 1 ۀماد 32 بند .4
 قرارداد زمان در که یمتیق به را هیپا سهم از ینیمع تعداد شدهنییتع دیسررس در کندیم تعهد فروشنده که است یدادرقرا یآت قرارداد»: داردیم مقرر نیچن یآت یقراردادها فیتعر در ،1384 سال

 «.کند یداریخر دیسررس خیتار در را سهام آن شودیم متعهد داریخر مقابل، در و بفروشد شودیم نییتع
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 در گفتهپیش ساختار و اوصاف با قراردادی چنین آیا که کرد بررسی باید مذکور، قرارداد موضوع از نظرصرف(. ۲4ص 1375 شهیدی،) ندارد
 .شودمی تلقی صحیح است، امامیه فقه از متأثر شدت به که ایران، حقوقی نظام

 قرارداد بودنغرری. 5-1

 که مشخصی تاریخ در و آیندمی شماربه موقت قراردادهای از ذاتا   ماهیت، و مفهوم حسب آتی، قراردادهای ازجمله مالی مشتقۀ ابزارهای
. آیدمی حساببه دائمی عقود از و ندارد انقضا تاریخ دائمی آتی قرارداد کهدرحالی. یابدمی خاتمه و تسویه طرفین میان است شده تعیین قبل از

 .شود قیتل خطرآفرین و غرری عقدی آن خاتمۀ بودننامعلوم علت به قرارداد این که شودمی سبب موضوع همین
 و نتیجه جهات از جهتی به که است عقدی غرری عقد. است معامله در غرر منع کندمی توجیه را آتی قرارداد بودنموقت که مبنایی عمدۀ

 غرری معاملۀ دیگر، عبارت به. باشد داشته وجود زیان و ضرر احتمال نتیجه در و باشد مجهول هاآن از یکی یا معامله طرفین برای آن پایان
 هاآن بین اختلاف ایجاد سبب و دارد دنبالبه مالی زیان احتمال عقد طرف دو هر یا یکی برای آن انعقاد شرایط و وضعیت که است قراردادی

 اگر که بیان این به. است اعتباری دلیل نیز و( الغرر بیع عن النبی نهی) نقلی شرعی دلیل به مستند غرر قاعدۀ(. 28ص ،1378 رفیعی،) شودمی
 محقق) شودمی تلقی قانونگذار قرض نقض باشد اختلاف منشأ تواندمی که هاآن در غرر پذیرش است، اختلاف قطع برای عقود شروعیتم

 نظربه اول نگاه در رو،ازاین. است معامله صحت اساسی شرایط از یکی موردمعامله بودنمعلوم قراردادها، عموم در(. 406ص ،1388 داماد،
 زمان در موردقرارداد بودنمعلوم به مستقیم طوربه است، مستمر و موقت ذاتا   که آتی نظیر قراردادی در قرارداد، مدت بودنلمجهو که رسدمی

 :که شودمی استنباط چنین موضوع در دقت با ولی زند،نمی صدمه تراضی
 عقد طرف التزام و دارد استمرار قرارداد زمانی چه تا داد صتشخی تواننمی زیرا سازد؛می مبهم را عقد مفاد به التزام دامنۀ ابهامی چنین( 1 

 یا خارج بازار از خود ارادۀ به زمانی چه در و ماند خواهد بازار این در زمانی چه تا داندنمی نیز کنندهمعامله خود حتی. است برقرار زمانی چه تا
 از نظرصرف. است پرمخاطره و مبهم نیز است روزانه تسویۀ صورت به که قرارداد مالی جریان وانگهی،. شد خواهد بسته او معاملاتی موضع
 گرمعامله هر از نقد قیمت با آتی قیمت همگرایی و وجه تأمین سازوکار بابت که مبلغی شود،می جاجابه تضمین حساب در که وجوهی جریان
کید ضمن برخی که است پرخطر چنان معاملات این فضای. است غیرمعلوم و مبهم نیز شود کسر است ممکن  قراردادها این بسیار خطر بر تأ

 نیزماز عرش به  ای ببردبه عرش  نیزماز  شبهکی را گذارهیسرماند توایم شودیکه از اهرم استفاده میهنگام ژهیوبه یدائم ی: قراردادهااندگفته
 رمزارز نیا ۀروزیس یضمن نوسانات ،۲0۲0 دسامبر از مثال، یبرا. است تثبایب اریبس نیکوتیب مثل رمزارزها از یبرخ بازار ن،یبراافزون 1.بزند

 خطر به شدتبه را تالیجید یارزها یبازارها در کنندگانشرکت تیموقع بالا اریبس متیق تیقطععدم نیا. است بوده درصد 150 تا 80 نیب
  (. Alexander et al., 2021, p.2) اندازدیم

 و تنزل مقدار در قرارداد مدت طول زیرا دارد، وجود جهت دو هر از غرر دائمی آتی قرارداد در باشد خطر یا جهالت خواه غرر معنی( 2 
 از یکی به جهل در مدت این به جهل رسدمی نظربه نباشد، معلوم قرارداد مدت که صورتی در بنابراین،. گذاردمی تأثیر پایه دارایی قیمت ترقی

 بیع در اجل تعیین لزوم بر فقیهان که است علت همین به. سازدمی باطل م.ق233 مادۀ 2 بند به استناد با را همعامل و کندمی سرایت عوض دو
کید کوبیخرمن یا محصول برداشت وقت به آن واگذاری عدم و سلم  عامل به قانونگذار کلی، طوربه(. 410ص ،1388 داماد، محقق) اندکرده تأ

کید است بیشتر سود دنبال به طرفین از ریکه که مغابنی عقود در زمان تعیین  نیز خیاری عقد در توانمی را وضعیت این نظیر. است کرده تأ
 باشد معلوم باید خیار این مدت. است شده مقرر خیار حق ثالثی یا طرف دو هر یا طرفین از یکی برای که است عقدی خیاری عقد. کرد ملاحظه

 طرفین مالکیت باشد، نداشته مدت خیار اگر خیاری، عقد در زیرا ؛(م.ق401 مادۀ) است باطل دو هر عقد و شرط غرر وجود دلیل به وگرنه

                                                           
1. https://mihanblockchain.com/what-is-a-perpetual-swap-contract-crypto-trading  

https://mihanblockchain.com/what-is-a-perpetual-swap-contract-crypto-trading/1401/6/25
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 در و شودمی کاسته ثمن یا مبیع ارزش از باشد، شخصی چه خیار صاحب کهاین حسب انجامد، طول به خیار زمان هرچه و یابدنمی استقرار
 (. 489ص ،1370 امامی،) ندکمی سرایت عوض دو از یکی به خیار مدت به جهل نتیجه

 جریان و غرر از نهی حدیث مفاد از موسع فهم معتقدند دیگر جمعی دانند،می بیع عقد مختص را غرر قاعدۀ فقیهان از بسیاری هرچند( 3
 از بیع از خصوصیت الغای و غرر از عرفی فهم توسعۀ به راستا این در و( 191ص ،1395 علیدوست،) است ممکن الجملهفی غیربیع، در آن،

 معاملۀ هر رو،ازاین. بیع نه است، غرر حکم علت که پیداست غرری بیع از نهی حدیث در دیگر، عبارت به. اندجسته استناد مناط تنقیح طریق
 غرر هک نیست شکی. بردارد مردم میان از را کشمکش و اختلاف زمینۀ که است این بر قانونگذار سیرۀ علاوه،به. است نهی حکم مشمول غرری

 غرر بنابراین،. نیست عقود سایر و بیع میان فرقی باره این در و شود کنریشه زمینه این که کندمی اقتضا حکمت. است نزاع و اختلاف این موجب
 (. 312ص ق،1418 مراغی، حسینی) باشد شده استثنا خاص علتی به عقدی کهاین مگر است، ایمعامله هر فساد موجب

 عقد ذات ضایمقت با مغایرت. 5-2
 است صحیح بیع عقد در خیار اسقاط شرط مثل عقد اطلاق مقتضای خلاف شرط. است اطلاق و ذات مقتضای دو دارای قراردادی هر

 ذات اقتضای اول،: است گونه دو عقد ذات مقتضای. شودمی قصد در تناقض به منتهی زیرا است، باطل عقد ذات مقتضای خلاف شرط ولی
 عقد اقتضای مثل التزامی مدلول نحو به ذات اقتضای دوم، بیع؛ عقد در خریدار به مبیع مالکیت انتقال عدم شرط مثل مطابقی مدلول نحو به عقد

 که گرفت نتیجه چنین توانمی شود، پذیرفته مزبور استدلال اگر(. 417ص ،1388 داماد، محقق) عقد به متعاقدین پایبندی و التزام بهنسبت
 بودنموقت اسقاط معنی به طرفین روابط در قرارداد بودندائمی شرط ولی است عقد مفاد به طرفین موقت پایبندی آتی راردادق ذات التزامی مدلول

 اساس از هاآتی زیرا شود، جدا هاآتی از تواندنمی اصولا   که است مقتضایی بودنموقت. شودمی تلقی قرارداد این عقلی مقتضای با مخالفت و آن
 قرارداد این بودنموقت خلاف شرط رو،ازاین. است تعارض در آن بودندائمی با ماهیتی چنین و انداصلی عقد به وصول برای قدماتیم قراردادی

 . کند بطلان به محکوم م.ق 233 مادۀ 1 بند به مستند عقد ذات مقتضای با مخالفت علت به را آن تواندمی
 قرارداد به ورود سازوکار بودنربوی. 5-3

 خمینی، موسوی) باشد دین ضروریات از آن حرمت که نیست بعید بلکه است، ثابت مسلمین اجماع و سنت قران، وسیلۀبه ربا متحر
 باشد اسلامی دیدگاه از ربا ممنوعیت موضوع اقتصادها سایر با اسلامی اقتصاد تفاوت ترینشاخص و بهترین شاید(. 492ص ق،1416

 زیرا کرد، حرام بندگان بر را ربا عزوجل خداوند که است شده بیان چنین( ع) رضا امام زبان از ربا ریمتح علت(. 132ص ،1391 موسویان،)
 حال و است قرض رهاکردن و سودجویی به مردم گرایش و اموال نابودی و نیک کارهای رفتنازبین نسیه در ربا تحریم علت. است نابودی باعث

 دائمی، آتی قراردادهای در(. 93ص ق،1431 صدوق،) است اموال رفتنازدست و ظلم و فساد سبب ربا نیز و است نیک کارهای از قرض کهآن
 خرید امکان تا 1دهندمی قرار آنان اختیار در اولیه تضمین برابر چندین اعتباری رمزارزها بازار در فعالیت به گذارانسرمایه تشویق برای هاصرافی
 2.کنندمی دریافت بهره گرانمعامله از قرض و اعتبار این اعطای بابت ولی. کنند فراهم را گذارسرمایه یموجود چندبرابر معادل ایپایه دارایی
 حکم نظر از ربایی چنین. برگرداند زیاده با همراه گیردمی را آنچه شودمی متعهد شخص آن ضمن که است ربایی نوع ترینرایج قرضی ربای

 .شودمی قرارداد بطلان موجب نیز وضعی حکم ظرن از و است حرام سنت و قرآن تکالیفی
 در دینبا موضوع نیا معمول طوربه و شودیم انجام هایصراف یسو از انیمشتر از بهره افتیدر و اعتبار پرداخت که شود رادیا است ممکن

 در اعتبار کسب و نیتضم سپردن که داشت جهتو دیبا یول ؛کند جادیا یخلل کندیم منعقد یگرید با بازار نیا در یمشتر که یدائم یآت قرارداد
 جدا هم از را موضوع دو نیا یکس بازار نیا عرف در که یاگونهبه ،است بازار نیا به ورود و یدائم یآت قرارداد اصل از یجدانشدن ۀمقدم بازار نیا

                                                           
 مکن استدهد ممی قدر که سودرسانی را افزایشحال، استفاده از اهرم شمشیر دولبه است؛ هماندهند. بااینگران ارائه میبرابر را به معامله 1۲5ها امکان استفاده از اهرم تا برخی از صرافی. 1

 https://mihanblockchain.com/what-is-a-perpetual-swap-contract-crypto-trading خطرآفرین باشد. 
2. https://khoobo.com/what-are-perpetual-futures- contracts/#lwptoc5/ 

https://mihanblockchain.com/what-is-a-perpetual-swap-contract-crypto-trading/1401/6/25
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 قرارداد لیتشک یبرا لازم یامقدمه هایصراف از بهره اب مأتو اعتبار کسب اتیعمل که کرد استدلال نیچن توانیم کمدست ،یوانگه. کندینم تصور
 باطل یبنا نیا بر را یدائم یآت قرارداد یعنی آن ۀالمقدمیذ توانیم چگونه. است باطل ربا وجود علت به خود که یامقدمه ؛است یدائم یآت
 یلیدل به نیتضم سپردن یعنی یاصل قرارداد اگر پس. است نیمتض سپردن بر یمبتن یتبع دیقراردا یدائم یآت قرارداد گر،ید عبارت به. نهاد انیبن

 .ستین ریپذامکان ییتنهابه دو نیا از کیهر فرض رایز ؛بود خواهد باطل زین آن بر یمبتن یتبع قرارداد ،باشد باطل
 قرارداد بودنصوری. 5-4

 است؛ آینده در رمزارزی یا کالا فروش یا خرید ورمنظبه عهدی عقدی رمزارزها، بازار متعارف و شده ارائه تعریف حسب دائمی آتی
 قرارداد این انعقاد از طرفین اصلی قصد. ندارند آینده در را پایه دارایی تسلم و تسلیم و فروش و خرید قصد قرارداد طرفین اساس از کهدرحالی

 بیعی به تعهد نه آن، ظاهر و صورت برخلاف بازار، این در که کرد اذعان توانمی بنابراین. است نقد و آتی بازار دو قیمت تفاوت از سود کسب
 .کرد قلمداد صوری توانمی را ایمعامله چنین پس. شود واقع است قرار آینده در بیعی انشای نه و گیردمی صورت

 به را عقدی ریظاه صورت ثالث، اشخاص کردنگمراه منظوربه کننده،معامله که است این صوری معاملۀ مرسوم و آشکار صور از یکی
 انشای قصد فقدان علت به ایمعامله چنین است بدیهی. ندارد وجود است آن سازندۀ عامل که عقد انشای قصد اصولا   کهدرحالی گذارد، نمایش
 (.371ص ،1377 شهیدی،) است باطل معامله

 قصد کهدرحالی سازند،می واقع خاص دیعق قالب در را خود معامله طرفین آن در که است متصور صوری معاملۀ از دیگری صورت اما
 بیع معاملۀ ظاهر صورت فرض در. دهد ایجاب دیگری به عوض بدون را خود مال فروش شخصی کهاین مانند است؛ دیگری پیمان آنان واقعی
 مغایر معنایی که عباراتی و لفاظا قالب در را واقعی قصد مفاد توانمی آیا که است این پرسش. است هبه انعقاد آنان واقعی قصد کهدرحالی است،

 مجاز اراده اعلام متعارف وسایل از استفاده فقط اراده ابراز برای معتقدند نویسندگان برخی خصوص، این در. ساخت واقع دارد واقعی قصد با
. کندمی مواجه مشکل با را حقوقی اثر تحقق اراده اعلام غیرمتعارف وسایل از استفاده باشد، هبه انشای طرفین واقعی قصد اگر بنابراین. است

 و قنواتی) داد قرار آن انعقاد وسیلۀ تواننمی را صوری عقد باشد، قانون خلاف یا نامشروع ایمعامله انشای طرفین واقعی قصد اگر است، گفتنی
 (.262ص ،1388 همکاران،

 ظاهری صورت بنابراین. نیست پایه دارایی اقباض و بضق و آینده در بیع به تعهد طرفین واقعی قصد دائمی آتی در گذشت، که گونههمان
 آتی بازار دو در پایه دارایی قیمت تفاوت از سود کسب صرفا   بازار این در کنندگانمعامله قصد واقع در ولی است، آینده در بیع به تعهد قرارداد
 انشای وسیلۀ تواندنمی بیع به تعهد صوری عقد است، باطل عقدی ربا و غرر علت به دائمی آتی قرارداد ازآنجاکه براین،افزون. است نقد و دائمی
 باطل را آن مانند و هبه صلح، اجاره، قالب در قرض عقد انعقاد فقیهان رو،ازاین. است شده دانسته باطل شرع و قانون نظر از که شود واقع عقدی
 (62ص تا،بی نجفی،) اند دانسته

 حرکت انیجر از سود کسب و یبازبورس آن در غالب ۀدیپد که دانست یبازار را رمزارزها یدائم یآت معاملات بازار توانیم یکل طوربه
 .کندینم اشتغال جادیا و دیتول رونق به یکمک معمول طوربه که یبازار. است هامتیق

 های قراردادهای آتی خاص، آتی یکسان و آتی دائمیمقایسۀ ویژگی
 قرارداد آتی دائمی آتی یکسانقرارداد  قرارداد آتی خاص ویژگی

 صرافی بازار بورس بازار خارج از بورس محل عرضه
 استاندارد استاندارد سفارشی خصوصیات دارایی پایه

 ندارد ندارد دارد ریسک اعتباری
 تسویۀ روزانه تسویۀ روزانه خاتمۀ قرارداد زمان تسویه

 خطرپذیران خطرگریزان و خطرپذیران گریزانخطر گران اصلیمعامله
 کنندهگذاری صرافی عرضهنظارت و مقررات نظارت رسمی از طریق بورس گذاریبدون نظارت و مقررات نظارت
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 دهیعدم الزام به شفافیت و گزارش دهیالزام به شفافیت و گزارش دهیفقدان شفافیت و گزارش دهیشفافیت و گزارش
 دارد دارد ندارد بازار ثانویه
 سپردن تضمین نزد صراف و صندوق بیمه سپردن تضمین نزد کارگزار و اتاق پایاپای ندارد داتابزار تضمین تعه
 دائم موقت موقت دوام قرارداد

 تعهد به خرید و فروش صوری تعهد به خرید و فروش واقعی تعهد به خرید و فروش واقعی موضوع قرارداد
 سودجویی مدیریت ریسک و کسب سود مدیریت ریسک انگیزه غالب طرفین

 نامشروع مشروع مشروع منفعت قرارداد
 باطل صحیح صحیح وضعیت قرارداد

 یر یگجهینت

 هایویژگی از یکی کهاین رغمبه. است شده ابداع رمزارزها بازار توسعۀ با که است نوظهور مالی مشتقۀ ابزارهای از یکی دائمی آتی قرارداد
 قرارداد این بودندائمی. ندارد انقضا تاریخ و سررسید است، پیدا آن نام از که گونههمان دائمی، آتی است، بودنشانموقت مالی مشتقۀ قراردادهای

 و خطرگریزان از ترکیبی بازار این فعالان. شودمی عرضه بورس در یکسان آتی. باشد متفاوت یکسان آتی با آن ساختار که است شده سبب
 انقضا تاریخ چون و شودمی عرضه هاصرافی در دائمی آتی ولی. شودمی همگرا نقد بازار قیمت با سررسید تاریخ در آن قیمت و اندخطرپذیران

. شودمی استفاده وجه تأمین سازوکار از قیمت دو این همگرایی برای رو،ازاین گیردمی فاصله نقد بازار قیمت از آن قیمت موارد ایپاره در ندارد
 .است دائمی آتی قراردادهای منحصر هایویژگی از که سازوکاری
. شود تلقی پرخطر عقود از قرارداد این که است شده سبب آن متفاوت ساختار است، هاآتی سایر شبیه مفهوم نظر از اگرچه دائمی، آتی
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