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  مقدمه
در عرض كننده  خيرهبا سرعت  چين بلاكتكنولوژي پاية بر  1شده رمزنگاريي ها دارايي

 .تاسكرده ي جدي مواجه ها چالشچندين سال تمامي معادلات مالي و حقوقي حاكم را با 
ثيرات اين اختراع جديد هوش و نبوغ بشري در عالم حقوق فراتر از آن است كه در نگاه اول أت
قدري پردامنه و عميق است كه موضوع نظر بسياري را  هبشده ي ايجاد ها چالش. رسد مينظر  هب
فراواني در سطح جهاني در اين خصوص انجام هاي  تلاشو تحقيقات و كرده خود جلب ه ب

گامي علم حقوق و  و در پاسخ به نياز همها  نوآوريتغييرات و اين در مواجهه با ست. پذيرفته ا
امكان استفاده از مقررات كند،  ميآنچه ابتدا ذهن را درگير  ،گذاري با اين قافله پرشتاب مقررات

ال اين است كه علم حقوق با ؤي جديد است. به عبارت اخري سها چالشسنتي و تطبيق آنها با 
كه بر آن استوار است تا چه اندازه از استحكام و انعطاف كافي براي هايي  ستوناصول و تمامي 

حيات اجتماعي بشر در عصر حاضر برخوردار گونه  هاي زلزله پيشرفت مقاومت در مقابل تغييرات و
استفادة ؟ آيا امكان كردو فكري جديد آغاز كلي طرحي نو در انداخت  هببايست  ميآيا ؟ است

ز ميراث گرانبهاي سابق وجود داشته و تغييرات جزئي بر حسب ضرورت رافع معضلات و بهينه ا
نتيجه گرفت كه  توان مي شود ميبا نظر بر مطالبي كه در اين مقاله آورده  2؟مشكلات خواهد بود
حسب ضرورت بايد تغييرات  از اين قرار است كهفوق هاي  سؤال خصوصرويكرد متناسب در 
 .شودسابق تكميل  قانوني نمقتضي اعمال و متو

عرضة اطلاعات در ارائة تعهد به نظرية بازتعريف حقوق مصرف و  درخصوص  هبدر اين مقاله 
 ارائةتعهد به نظرية  اين است كهسؤال ديگر عبارت  به د.يخواهيم كوش شده رمزنگاريي ها دارايي

كه اي  محدودهو ها  ويژگيبه آيا با توجه  چه جايگاهي دارد؟ رمزي يها دارايياطلاعات در عرضه 
 ها داراييكارگيري اين نظريه در عرضه رمز هحقوقي تعريف شده است، امكان بقاعدة براي اين 

كه پاسخ مثبت باشد با چه ظرايف و ابهاماتي در سر راه اعمال صحيح آن  وجود دارد؟ درصورتي
يه را كه همان حقوق مصرف بايد خاستگاه اين نظرها  سؤالبراي پاسخ بدين  مواجه خواهيم بود؟
حقوقي را در اين هاي  نظامطور كلي چگونگي اعمال قواعد سنتي موجود در  هاست شناخت و ب

                                                 
در سرتاسر مقاله با هدف بسط ادبيات معنايي و آشنايي با اصطلاحات رايج در اين حوزه، عباراتي همچون . 1

  كار گرفته خواهد شد.  ها همچون مترداف با معادل قابل مشاهده در عنوان مقاله، به ها يا رمزارزش رمزدارايي
2. Gregory N Mandel, "Legal Evolution in Response to Technological Change," Oxford 
Handbook of Law, Regulation and Technology, 2017. 
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ديگر قابل طرح  ضرورت تصويب قوانين جديد يا مكمل پرسش نوين بررسي كرد. همچنينحوزة 
كيد بر ألاعات با تاط ارائةدر ادامه ابتدا جايگاه تعهد به  بنابراين. پردازيم ميكه بدان  است

بهامات ا هاي مبنايي بحثخاستگاه آن يعني حقوق مصرف بررسي كرده و سپس با فارغ شدن از 
د در توان ميكه نوين تغييرات و ابتكارات  و راهكارهاي مفيد براي و معايب حقوقي و عملي موجود

    خواهد شد. ارائةدستور كار قرار گيرد 

ي هـا  دارايـي عرضـة  سـازي  مند نظـام در  اطلاعـات  ارائـة جايگاه تعهد بـه  . 1
  شده رمزنگاري

مختلف هاي  شاخهكه در كنار ساير علوم دارد خود به هايي  ويژگيعلم حقوق با تعريف و 
با يكديگر و قلمرو  هاآنمختلف علم حقوق و ارتباط هاي  شاخهاست. شناخت جايگاه شده تقسيم 

از اي  شاخهاطلاعات  ارائةتعهد به نظرية  ي برخوردار است.از اهميت حياتاجراي هريك همواره 
هر آنچه نسبت  طور طبيعي هب ،به عبارت ديگر حقوق مصرف بوده و از اين جهت تابع آن است.

بدين ترتيب  اجزاي آن نيز مجري است. بارةدرالاصول  علي ،شود ميبه يك ماهيت كلي بيان 
در  اطلاعات ارائةتعهد به ظرية نعنوان خاستگاه  هب اعمال حقوق مصرفلزوم به توجيه  ابتدا
هاي  شاخهارتباط آن با ساير  به تحليل سپسو ) 1ـ1( با توجه به مشخصات ايشان ها داراييرمز

  .خواهد شد هپرداخت )2ـ1( ها داراييدر رمز حقوقي حاكم

  شده رمزنگاريي ها داراييمشخصات و جايگاه حقوق مصرف و . 1.1
دقت  هواني بادر مقالات و منابع فر ها داراييو رمزحقوق مصرف  خصوصتعاريف و كليات در 

به  مورد بحث و بررسي قرار گرفته است. لذا در بند حاضر با خودداري از تكرار آن مطالب صرفاً
عنوان حقوق  لي خواهيم پرداخت كه در توجيه جايگاه و اهميت هركدام از دوئآن مساگزينش 

  نند. كنقش روشنگري را ايفا  گريكديدر ارتباط با  ي رمزيها داراييمصرف و 

  حقوق مصرف ابزاري براي ايجاد توازن قدرت و اطلاعات. 1.1.1
اي  زيرشاخههمچون  آنعنوان زيرمجموعة  بهاطلاعات  ارائةتعهد به نظرية و  حقوق مصرف

و شدن كالاها و خدمات تر  پيچيدهو صنعت و تجارت  رشد تدريجيدر پي از حقوق اقتصادي 
و در تضاد با تر  ضعيفطرف از حمايت  لزومو  توازن ميان طرفين قرارداد مپررنگ شدن عد
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و كننده  مصرفروابط بين متخصص و احراز بنابراين  2.تكوين يافته است 1خودتنظيمي بازارنظرية 
در  3.براي حقوق مصرف شناخته شده است ويژگي اساسيهمچون دو كننده  مصرفحمايت از 

محل مناقشه است. عنوان يكي از اركان حقوق مصرف  هب كننده اين ميان معناي مصرف
درواقع  .گيرند ميقرار كننده  مصرفف موسع يكه داخل در تعر اند كساني جزءگذاران  سرمايه
با توجه به وجود ويژگي  حال عيندرو كنند  ميدارايي خود اقدام انداز  پسبه گذاران  سرمايه

نسبت به ايشان  توان ميي حقوق مصرف را قواعد حمايت غيرمتخصص بودن در اغلب موارد
  4گسترش داد.

ظ حاله يكي از مصاديق عدم توازن در نابرابري اطلاعات طرفين قرارداد متجلي است كه ب
عملي آثار سوء در اجراي قرارداد و همچنين رقابت منصفانه ميان فعالين يك بازار داشته كه 

معاملات الكترونيكي كه از راه دور منعقد  همچنين 5.خواهد بودكننده  مصرفدرنهايت به ضرر 
 6.حقوق مصرف بوده و از اهميت بالايي برخوردارندگري  نظارتبيش از سايرين نيازمند شوند  مي
اين  و دقيق معناي حقوقي با دقت در كننده متخصص و مصرف ةرابطبا احراز وجود  بيترت نيبد

خصوص در معاملات  هبمعامله  نيطرف ميان عدم توازن اطلاعاتاحراز با  علاوه هو ب اصطلاحات
 يحقوق ةرابطبود و  دواريمصرف ام به اعمال مقررات حقوق توان ميكترونيك و از راه دور لا

                                                 
زمستان هاي اقتصاد سياسي،  مفهوم خودتنظيمي در نظريهعرفان شمس،  ن وزارعي، محمد حسي. 1

  .263-308، صص 15، شماره 1392
كنندگان در حقوق انگلستان و ضرورت اصلاح  حقوق مصرف يماهو يبررس ، مهراب،داراب پور. 2

، 48شماره ، 1387مستان نشريه تحقيقات حقوقي، پاييز و زيران، از آنان در حقوق ا يتيحما يها يكاست
  .63-9صص 

 يحقوق هينشر ،از مترجم يا حقوق مصرف با مقدمه يمعرفاس قاسمي حامد، و عب ژان كله الوا .3
  . 249ص  ،23شماره  ،1377ي، پاييز و زمستان الملل نيب

، شماره 1379بهار و تابستان  ي،حقوق قاتيتحق هينشر ،كننده مصرف فيعرتعبدالرسول قدك،  ژان كله الوا و .4
  .309-330، صص 30و  29
 ،ياقتصاد يگذار راتمقر يها هيو نظر ميبر مفاه يدرآمدعرفان شمس،  زارعي، محمد حسين و. 5

قاسمي حامد، عباس، فضه سليمي و فهيمه  ؛192 ، ص62شماره ، 1392ابستان سال ، تيحقوق قاتيتحق هينشر
، 57شماره ، 1391نشريه تحقيقات حقوقي، بهار ي، كننده در بازار رقابت به مصرف يرسان بيآسآقابابايي، 

  .97-124صص 
كننده در معاملات از راه دور در  حق انصراف مصرف ةگسترفر،  ياسر معيني قاسمي حامد، عباس و. 6

، 4شماره  ،1393ي، پاييز و زمستان حقوق خصوص يها پژوهش هينشر ،اروپا هيآلمان و اتحاد ران،يحقوق ا
  .5-8صص 
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 جو كرد.و پرتو آن جستدر را  نيطرف

  محلي براي تحقق عدم توازن قدرت و اطلاعات شده رمزنگاريي ها دارايي. 1.1.2
محسوب  2شده توزيعكل كه نوعي دفتر ،ها بلوك  جيرزنيا همان  1چين بلاكلحاظ فني  هب
گرفته  صورتسوابق تمامي معاملات  كه است  كردهاين امكان را فراهم  براي اولين بار ،شود مي
. فرايند از اين شودطور غيرمتمركز ثبت و ضبط  هدستكاري و ب غيرقابلنحو  بهترتيب زماني و  هب

هاي داخل كاربرلازم است تمامي ها  زنجيرة بلوكر قرار است كه براي ثبت شدن يك معامله د
منشأ بزرگ دستاورد اين  4و3.كنندييد أپيچيده اين معامله را تهاي  الگوريتمشبكه با استفاده از 

و علم حقوق را نيز باتبع با است تغييرات عميق و شگرف در ساختارهاي اقتصادي و اجتماعي 
حقوق مصرف چه تحولاتي از اين حوزة بايد ديد در  حال 5.كند ميي متعدد مواجه ها چالش

  است. ده شرهگذر ايجاد 
اين عرضة رمزي با  يها داراييايجاد  ،ها رمزداييفارغ از انواع مختلف  طور كلي هو ب در عمل

 چين بلاكبنگاهي با استفاده از تكنولوژي  رمزي يها داراييعرضة در همراه است.  ها دارايي
ني و ماهيت به ابعاد ف كه خود تماماًكند  ميمحصولي اعتباري مبادلة اقدام به توليد، فروش و 

خريداران و  ،در مقابلشده آگاه است.  هارائمبنايي آن و اقدامات آتي و صحت و سقم اطلاعات 
نه تخصص لازم را براي معامله و نگهداري آن دارند و نه  چنين محصولي عمدتاًكنندگان  مصرف

چنين د. مبنايي آن دارنپروژة اطلاعات كامل از محصول و  حتي و نه اند واقفبه مخاطرات آن 
خصوص كه  هبكند،  ميمحلي براي عدم توازن اطلاعات  را تبديل به ها داراييرمز وضعيتي

. بنابراين انديشه افتد ميطور الكترونيك اتفاق  هاوليه از راه دور و بعرضة معاملات مربوط به 
 اجتناب است. قابلغيرزمينه در اين  اطلاعات ارائةو تعهد به  درخصوص كاربرد حقوق مصرف

                                                 
1. Blockchain 
2. Distributed Ledger 
3. Edmund Mokhtarian and Alexander Lindgren, "Rise of the Crypto Hedge Fund: 
Operational Issues and Best Practices for an Emergent Investment Industry," Stan. JL Bus. & 
Fin. 23, 2018, p 120. 

ون طور غيرمتمركز يعني بدون تمسك به ناظري مركزي براي كنترل و بازرسي همچ توان به مي بدين ترتيب. 4
عنوان دو بار خرج كردن  ها، يك ماهيت ديجيتال را محدود به يك بار انتقال كرد و درنتيجه مشكل تحت بانك

)double spendingشده يا ديجيتال  هاي رمزنگاري ) برطرف شده و امكان ايجاد دارايي(Crypto/Digital 

Assets) شود. فراهم مي  
5. Don Tapscott and Alex Tapscott, Blockchain Revolution: How the Technology Behind 
Bitcoin Is Changing Money, Business, and the World (Penguin, 2016). 
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بوده و طي آن مبالغ  ها داراييبارز از عرضه رمزنمونة كه  ،ICO(1(ها كويناوليه عرضة حتي در 
 2.بزرگ جذب سرمايه شده است، همچنان حقوق مصرف در تعريف موسع آن قابل اعمال است

مين اطلاعاتي أنافي نياز طرف غيرمتخصص به تگذاري  سرمايهدرواقع دريافت كوين حتي با هدف 
  چنان باقي است.اطلاعات در اين رابطه هم ارائةتعهد به نظرية اعمال هاي  رورتضنيست و 

  شده رمزنگاريي ها داراييحاكم بر  قواعد سايردر كنار اطلاعات  ارائةتعهد به  .2.1
دهي مسائل مربوط به  اطلاعات در سامان ارائةنقشي كه نهاد تعهد به تر  دقيقبراي شناخت 

عد حقوقي حاكم در اين عرصه لازم است آن را در ميان ساير قوا ،دكن ميايفا  ها داراييرمز
مختلف هاي  شاخهاز تعيين دقيق مرز ميان  پيش. كردو ارتباط آنها را با همديگر بررسي  گذاشت

حوزة در واژگان و تعاريف ابهام  بايد توجه شود كه اولاً ها داراييحقوق در نسبت با رمز
اعتبار مقررات  بودن اين پديده چالشي اساسي بر سر راه است. ثانياً در نتيجه نوظهور ها داراييرمز

است. در  ها داراييرمز دربارةمختلف منوط به عدم تصويب متون لاحق خاص هاي  شاخهعام در 
حوزة يت اعمال قواعد متعدد قابل اجرا در ومذكور به تنقيح اولنكتة از دو  شدن غارفپس از ادامه 

  . شود مي هپرداختها  رمزدارايي

  شده رمزنگاريي ها داراييكلاف سردرگم مقرراتي براي  .1.2.1
اساسي و ماهيتي داشته و هركدام هاي  تفاوت شده رمزنگاريي ها داراييانواع مختلف 

 حال اينبا 3.اند مخصوصگري  تنظيمو گذاري  مقرراتمند كاربردهاي متفاوت نيز دارند و نياز

                                                 
1 .ICO  مخفف عبارتInitial Coin Offering هاي  قاله يعني عرضة دارايياست. دقت شود كه عنوان م

ها است كه عموماً  تنها يكي از انواع عرضة رمزدارايي ICOشده اعم از عبارت مورد اشاره است. يعني  رمزنگاري
هاي كاربردي يا رمزارز در مفهوم  گيرد و در باقي موارد مانند توكن براي جذب سرمايه مورد استفاده قرار مي

  يابد. ن نيز عرضة رمزدارايي تحقق ميكوي تخصصي آن مانند عرضة استيل
2. Aurelio Gurrea-Martínez and Nydia Remolina, "The Law and Finance of Initial Coin 
Offerings," SMU centre for AI and data governance research paper 2019, no. 06 ,2019, p 14; 
Omri Marian, "Blockchain Havens and the Need for Their Internationally-Coordinated 
Regulation," NCJL & Tech. 20, 2018, p 538; Aylin Aslan, Ahmet Şensoy, and Levent 
Akdeniz, "Determinants of Ico Success and Post-Ico Performance," Borsa Istanbul Review 
23, no. 1, 2023. 
3. Makoto Yano et al., "Blockchain Business and Its Regulation," Blockchain and Crypt Currency 
,2020, p 108. Elliot Brake, "For Love or for Profit?-Crafting a Suitable Securities Framework for 
Initial Coin Offerings," Me. L. Rev. 72 (2020): 169; Kenyon Briggs, "Taming the Wild West: How 
the Sec Can Legitimize Initial Coin Offerings (Icos), Protect Consumers from Bad Actors, and 
Encourage Blockchain Development," Bus. Entrepreneurship & Tax L. Rev. 2,2018, p 248. 
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سند  در اين امر .1چنين رويكردي استاتخاذ ني مانع ابهامات در تعاريف و اصطلاحات ف
MiCA2 برمبناي  اين سندمقررات ذيل  نيز متجلي است. اروپااتحادية  2023آوريل  20 مصوب
و  4يدكاربرهاي  توكن ،3پرداختهاي  توكنبر سه گروه  شده رمزنگاريي ها داراييتقسيم 
با فقط  در آن شده بيني پيشقواعد  طوري كه تمامي ه. باست تنظيم شده 5بهادارهاي  توكن

 و تبديل بهيست امري كه روشن ناعمال خواهد بود.  قابلشناخت مرز دقيق ميان اين سه دسته 
اطلاعات  ارائةتعهد به نظرية اعمال  .6است شده آنو اعمال صحيح گذاري  مقرراتچالشي براي 

  رو است.  هروب ها داراييدر خصوص رمزها  دشوارينيز با اين 
 خصوصدر  و گاه متعارضي حقوقي معاصر رويكردهاي مختلفهاي  نظاماز سوي ديگر در 

 ICO جنوبي ةكرعنوان مثال در چين و  به 7.استده شاتخاذ  شده رمزنگاريي ها دارايي ةعرض
 ها داراييرمزعرضة  به وضع قوانين خاص براي گروهي از كشورها اقدام 8.است شده نعم صراحتاً
 12.شده است تدويناي  ويژهمقررات  ICOدرخصوص  11و مالت 10فرانسهدر  از جمله 9.اند كرده

در برخي گذاران  مقرراتاز جانب ها  راهنماييعنوان هشدارها و اسناد ديگري تحت  همچنين

                                                 
1. Apolline Blandin et al., "Global Cryptoasset Regulatory Landscape Study," University of 
Cambridge Faculty of Law Research Paper, no. 23,2019, p 15. 
2. The Markets in Crypto Assets regulation 
3. Currency/Payment tokens 
4. Utility tokens 
5. Security/financial/investment tokens 
6. Dirk A Zetzsche et al., "The Markets in Crypto-Assets Regulation (Mica) and the Eu 
Digital Finance Strategy," EBI Working Paper Series 77, 2020, p 5. 
7. Sevryugin V Chudinovskikh M., "Cryptocurrency Regulation in the Brics Countries and 
the Eurasian Economic Union," BRICS Law Journal 6, no. 1, 2019, p 64; Marian,Op.Cit." 
564; Halil Rahman Basaran, "Businesspersons, Governments, and International Law," 
Louisiana Law Review 79, no. 3, 2019, p 766. 
8. Jacob Gregory Shulman, "Icos, Cryptos, Blockchain, Oh My!: A Primer on Icos," Rutgers 
Computer & Tech. LJ 46 , 2020, p 75; Mokhtarian and Lindgren,Op.Cit. p 151; Joseph D 
Moran, "The Impact of Regulatory Measures Imposed on Initial Coin Offerings in the United 
States Market Economy," Cath. UJL & Tech 26, 2017, pp 249-50. 
9. David Stacher, "Regulation of Initial Coin Offering (Ico)," Chair of Economic Theory 
Universität Basel.[online] Available at: https://wwz. unibas. 
ch/fileadmin/user_upload/wwz/00_Professuren/Berentsen_Wirtschaftstheorie/Lecture_Materi
al/Master_s_Thesis/Completed_ Master_s_Theses/Master_Thesis_David_Stacher. pdf[read 
03.06. 2019] .2018, pp 31-34; GA Walker, "Initial Coin Offerings–Technology and the Rule 
of Law," Rule of Law and Anti-Corruption Center Journal 2019, no. 2, 2019, pp 6-7; Milind 
Tiwari, Adrian Gepp, and Kuldeep Kumar, "The Future of Raising Finance-a New 
Opportunity to Commit Fraud: A Review of Initial Coin Offering (Icos) Scams," Crime, Law 
and Social Change 73, 2020, p 435. 
10. Code Monétaire Et Financier, article L552-3. 
11. Maltese Virtual Financial Assets Act, article 3-12. 
12. Walker,Op.Cit." 6-7; Marian,Op.Cit." 551; Tiwari, Gepp, and Kumar,Op.Cit, p 435. 
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حقوقي در بلاتكليفي هاي  نظامسوم از  ةدست 1.آور ندارند كه خاصيت الزام شود ميكشورها ديده 
اكوسيستم  يور كلط هب و شده رمزنگاريي ها داراييعرضة  براي صراحت بهاينكه بابوده و 

چنين  درنتيجه 2.است نظم و ساماني هم به عمل آورده نشده ليكن ،وجود ندارد يي منعچين بلاك
حقوقي موجود تنظيم خواهد شد.  ي رمزي از طريق قوانين و قواعدها داراييوضعيتي موضوع 

در  و مدني يمقررات سنتي مال 3همچون انگليس، آمريكا و استراليا در بسياري از كشورها واقعدر
با تكيه بر اصول حقوقي سابق و  توان ميبنابراين  4.است قلمداد شده اعمال قابلاين حوزه 

و از اين طريق كرد اطاعات اندكي از ابهامات پرهيز  ارائةتعهد به نظرية بازگشت به خاستگاه 
  .شود ميمجال بررسي بيشتر موضوع فراهم 

  شده رمزنگاري يها داراييدر  حقوقهاي  شاخهمصرف در كنار ساير  ه حقوقجايگا .2.2.1
كه قراردادهاي  داردقابليت اعمال  ها داراييرمزعرضة در  قواعد عمومي قراردادها زماني

بدين نحو كه قرارداد ميان ناشر و  5.نيمكعادي تلقي هاي  توافقهوشمند را مشابه با 
وقتي كه تر،  دقيقبه عبارت  .در نظر گرفته شود يا معاوضه د بيعتوان مي رمزداراييكنندة  دريافت

شوند، قرارداد از نوع بيع خواهد بود. اما هنگامي  منتشر 6ارزهاي ديجيتال در ازاي ارزهاي فيات
 7.استقرارداد از نوع معاوضه  انتشار يابندها  توكندر ازاي ساير  شده رمزنگاريي ها داراييكه 
احتمال اعمال ديگر دستة  خصوصدر شوند  نميكه بهادار محسوب هايي  وكنت برخلافحال  اينبا

سه بازار پول، حوزة در كه منظور از مقررات مالي قواعدي است  8.است مطرحنيز مقررات مالي 

                                                 
1. Paweł Szwajdler, "Considerations on the Construction of Future Financial Regulations in 
the Field of Initial Coin Offering," European Business Organization Law Review 23, no. 3, 
2022, pp 685-86. 

 يها ييدارا و نيچ در حوزه بلاك يالملل نيب يگذار ضرورت مقرراتصغيري، بهراد و هادي وحيد، . 2
  .260، ص 1401 ي،نامه حقوق و فناور ژهيو ي،حقوق قاتينامه تحقلفص ،شده يرمزنگار

3. "The Introduction to the Australian Asic’s Information Sheet (Info 225) on Initial Coin 
Offerings 
and Crypto-Assets."; Michael J O'Connor, "Overreaching Its Mandate? Considering the Sec's 
Authority to Regulate Cryptocurrency Exchanges," Drexel L. Rev. 11, 2018, p 568. 
4. Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit, p 31; Claire Wilson, "Cryptocurrencies: The Future 
of Finance?," Contemporary Issues in International Political Economy , 2019, p 367; 
Briggs,Op.Cit,  p 439. 

، نشريه نقش قراردادهاي هوشمند در تثبيت حقوق مالكانه افرادمظفري، مصطفي و مهدي ناصر، . 5
  به بعد. 256، صص 95، شماره 1400تحقيقات حقوقي، پاييز 

  منظور از ارزهاي فيات همان پول ملي كشورها است. 6
7. Szwajdler,Op.Cit." 648; Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit, pp 17-19. 
8. op.cit." 17; Wilson,Op.Cit, p 367. 
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-استيبل نهادها و مقررات پولي نسبت به بر نظارت علاوهاين امر  1.سرمايه و بيمه وجود دارد

اوليه در بورس در عرضة خصوص در اعمال مقررات مربوط به  به 3،رداختپهاي  توكنو  2ها كوين
ي ها داراييبرمبناي فرض مشابهت ميان  يديدگاه چنين 4.متجلي است هاICO خصوص
عرضة اولية  ،اعتقاد اين گروه به 5.و ابزارهاي مالي سنتي مطرح شده است شده رمزنگاري

همچنين گفته  6.است اوراق بهادار اوليه در بورسعرضة الگو گرفته از  شده اريرمزنگي ها دارايي
  7.نيست ها داراييمالي جديد متناسب با رمز  رراتشده است اين تشابه نافي نياز به تنظيم مق

 ارائةتعهد به نظرية كه متضمن  حقوق مصرف ،با توجه به اقتضائات مذكور در بند نخست
بارة عرضة حقوقي فعلي درهاي  نظامكه در است سنتي از حقوق  ديگر شاخه اطلاعات است

بهادار و هاي  توكنتفاوتي ميان خصوص  اين در 8.قابل اعمال تلقي شده است ها داراييرمز
طور عام حاكم بر تمامي انواع  همقررات حقوق مصرف بتر،  دقيقبه عبارت  9.غيربهادار وجود ندارد

اين امر  .ز بهادار يا غيربهادار بودن آن دانسته شده استشده فارغ ا رمزنگاريي ها دارايي
حاكميت حقوق ملاك  10.مشاهده است قابلنيز اروپا اتحادية خصوص در قوانين و مقررات  هب

                                                 
  . 2، ص 1396، تهران: سمت، سال يهحقوق بازار سرما سلطاني، محمد، .1

2. Stable Coins 
3. Zetzsche et al.,Op.Cit." 13; Marco Dell'Erba, "Stablecoins in Cryptoeconomics from Initial 
Coin Offerings to Central Bank Digital Currencies," NYUJ Legis. & Pub. Pol'y 22, 2019, p 38. 
4. Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit.",P 31; Wilson,Op.Cit, p 367; Briggs,Op.Cit."P  439; 
Wulf A Kaal, "Initial Coin Offerings: The Top 25 Jurisdictions and Their Comparative 
Regulatory Responses (as of May 2018)," Stan. J. Blockchain L. & Pol’y 1, 2018, pp 47-48. 
5. Stefano D & D'Hondt, C , " Analyse De Deux Méthodes De Financement: Initial Public 
Offering (Ipo) Vs Initial Coin Offering (Ico),"  
6. L Fitts, W, "Initial Coin Offerings: Getting Rid of the Venture Capitalist," Transactions: 
Tenn. J. Bus. L. 20, 2018, P 927; D Trotz, E, "Tangled up in Blue: Adapting Securities Laws 
to Initial Coin Offerings," N. Ill. UL Rev. 39 , 2018, P 429; Briggs,Op.Cit, P 424. 
7. Tjio, H & Ying Hu, "Collective Investment: Land, Crypto and Coin Schemes: Regulatory 
‘Property’," European Business Organization Law Review 21 , 2020; Saman Adhami and 
Giancarlo Giudici, "Initial Coin Offerings: Tokens as Innovative Financial Assets," 
Blockchain economics and financial market innovation: Financial innovations in the digital 
age,  2019, PP 72-73; Yano et al.,Op.Cit, pp 120&10; Marco Dell'Erba, "Initial Coin 
Offerings: The Response of Regulatory Authorities," NYUJL & Bus. 14 , 2017, PP 1118-19; 
Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit." 31; Briggs,Op.Cit, p 439. 
8. "The Introduction to the Australian Asic’s Information Sheet (Info 225) on Initial Coin 
Offerings. 
and Crypto-Assets."; Bruno Mathis, "Which European Regulation for Security 
Tokens?[Quelle Réglementation Européenne Pour Les Security Tokens?]," 2020,  P10; E 
Noble, "Crypto-Assets-Overcoming Impediments to Scaling: A View from the Eu," 2021, P 
12; Zetzsche et al.,Op.Cit, PP 3-4. 
9. "The Introduction to the Australian Asic’s Information Sheet (Info 225) on Initial Coin 
Offerings and Crypto-Assets."; Mathis, "Which European Regulation for Security 
Tokens?[Quelle Réglementation Européenne Pour Les Security Tokens?]," 10. 
10. "Which European Regulation for Security Tokens?[Quelle Réglementation Européenne 
Pour Les Security Tokens?]," 10. 
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بدين  1.اين موضع است ةييدكنندأت در بورس اوراق بهادار نيزگذاران  سرمايهمصرف در حمايت از 
گذاران خرد در بورس اوراق بهادار محروم از  ههمانند سرماي ها داراييتوضيح كه خريداران خرد رمز

 ،كاربرديهاي  توكنبرخلاف  ،اين وجودبا . اند تخصص و اطلاعات كافي بوده و نيازمند حمايت
 2.بهادار مجري بودن حقوق مصرف در كنار قواعد و مقررات مالي مطرح استهاي  توكندر 

تحت عنوان شريك باشد،  هدر شركت ناشر ب عضويت ICOمشاركت در يك  ةنتيجهمچنين اگر 
 عضويت غيرمتمركزتجاري كه متناسب با هاي  شركتمربوط به مسائل حاكميتي  حقوقشرايطي 

 آن است كه مطابق با از جمله آثار مباحث فوق 3.شود ميجايگزين حقوق مصرف  ،شركا باشد
حاكم كننده  مصرفحقوق مصرف قوانين كشور منسوب به در خصوصي الملل بينحقوق 

 ها داراييرمزعرضة هنگام صحبت از اعمال حقوق مصرف بر  4.خواهد بودمابين  فيدراختلافات 
  پردازيم. اطلاعات است كه در ادامه بدان مي ارائةد به عهتنظرية مقصود اصلي 

  شده رمزنگاريي ها دارايي ةعرضاطلاعات در  ارائةتعهد به اعمال شيوة . 2
نيازهاي از حقوق مصرف در پاسخ به اي  زيرشاخههمچون  5طلاعاتا ارائةتعهد به نظرية 

ثير أدر ت توان مياجتماعي تكوين يافته است. اين توجيهات را گذاري  مقرراتدر فضاي  موجود
نشده در توازن اقتصادي جامعه ديد.  بيني پيشجانبي هاي  هزينهعلاوه  هكمبود اطلاعات و ب

بر حق ذاتي افراد جامعه در برخورداري از اطلاعات و تنظيم  مبنيعلاوه توجيهات غيراقتصادي  هب
منافع خصوصي برخي اشخاص در بازار، ديگر عوامل دخيل در رشد و ظهور اين شاخه از حقوق 

كه در ) 1ـ2موجود ( ابهاماتترتيب ابتدا و به  مستقلاً در ادامه با توجه بدين مباني حال 6.است
و با آن مواجهيم  ها دارايياطلاعات در خصوص رمز ارائةبه  تعهدنظرية كارگيري  هعمل هنگام ب

 .گيرد ميمورد بررسي قرار ) 2-2سپس ابتكارات ضروري (

                                                 
، كننده در بورس اوراق بهادار مفهوم مصرف يبررسي، چنار يبرار يوسف س وحامد، عبا يقاسم .1

   .119-142، صص 93، شماره 1400ي، بهار حقوق قاتيتحق هينشر
2. Szwajdler,Op.Cit. P 684. 
3. Brake,Op.Cit. P 192; DA Zetzsche et al., "The Ico Gold Rush: It’sa Scam, It’sa Bubble, 
It’sa Super Challenge for Regulators, University of Luxembourg Law Working Paper, 11, 
2017," 2018, P 22. 
4. "The Ico Gold Rush: It’sa Scam, It’sa Bubble, It’sa Super Challenge for Regulators, 
University of Luxembourg Law Working Paper, 11, 2017," 21; Szwajdler,Op.Cit, P 693. 
5. Obligation d'information dans le contract, Disclosure obligation  
6. A Ogus, T Riis, and R Nieben, "Regulation-Legal Form and Economic Theory," in Law 
and Economics: Mathodology and Application (DJØF Publishing, 1998), 121. 
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   شده رمزنگاريي ها داراييعرضة اطلاعات در  ارائةابهامات در اعمال تعهد به  .1.2
 ارائة تعهد به بارةابتدا ابهامات از منظر حقوقي نسبت به تعاريف و اصطلاحات موجود در

. در ادامه گيرند ميمورد دقت و بازبيني قرار  ها داراييانطباق آن با رمزمرحلة اطلاعات در 
ي چين بلاكعملكرد فعالين اكوسيستم شيوة مشكلات ديگري را كه در وضعيت فعلي ناشي از 

فاي ايشيوة ترين  عنوان اصلي بهيدنامه پبررسي كرده و س ،قانوني بدان دامن زده استخلأ است و 
  مورد نقد و تشكيك قرار خواهد گرفت.  ها دارايياطلاعات در رمز ارائةتعهد به 

  اطلاعات ارائةكننده براي  تعهد متخصص در برابر مصرف .1.1.2
و قانون حمايت از حقوق  1382در حقوق ايران در قانون تجارت الكترونيك مصوب 

اين  1لاعات سخن گفته شده است.اط ارائةاز تعهد به صراحت  به 1388مصوب كنندگان  مصرف
از آنچه در مواد قانوني نظر  صرف 2.نظريه در قوانين اتحاديه اروپا نيز مورد توجه قرار گرفته است

اطلاعات از اين قرار است كه در مواجهه با عدم توازن  ارائةتعهد به نظرية مفاد  ،آمده است
فرض تر  آگاهو تر  مطلعطرفي كه تر  ضعيفاطلاعاتي ميان طرفين قرارداد و در حمايت از طرف 

همچون ساير مباحث  3.، مكلف است اطلاعات خود را در اختيار طرف ناآگاه قرار دهدشود مي
مواجهيم. بنابراين اي  غيرحرفهاطلاعات نيز با مفهوم متخصص و  ارائةحقوق مصرف در تعهد به 

احراز علم ديگر  شرط 5.باشداي  غيرحرفهو متعهدله متصف به صفت  4متعهد بايد متخصص
اطلاعات نسبت به بها، كيفيت و كميت  ارائة در يك نگاه كلي 6.استمتعهد و جهل متعهدله 

اطلاعات لازم  ارائةاطلاعات يا فرد متعهد از  ارائةنقض تعهد به نظر است. بدين ترتيب كه در دم

                                                 
از حقوق  تيقانون حما 2از ماده  3بند و 1382مصوب  كياز قانون تجارت الكترون 35و  34، 33مواد . 1

  .1388 مصوب كنندگان مصرف
2. Martien Schaub, "How to Make the Best of Mandatory Information Requirements in 
Consumer Law," European Review of Private Law 25, no. 1 , 2017. 

 هينشر ،كننده در حقوق فرانسه اطالاعات به مصرف ئةمتخصص متعهد ارا ،حامد، عباس ياسم. ق3
  .190، ص49 ، شماره1388ي، بهار و تابستان حقوق قاتيتحق

  .187-210همان، صص  .4
مطالعات حقوق  هينشر ،اطلاعات در حقوق فرانسه ائةمتعهدله ار يا رحرفهيغ قاسمي حامد، عباس، .5

  .229-244، صص 1شماره  م،دوره پنج ،1393هار و تابستان ي، بقيتطب
 دگاهيتعهد به دادن اطلاعات در قرارداد از د هيبر نظر ياجمال يمرورقاسمي حامد، عباس،  .6

  .4، ص 1396نيفرورد 29 ،حقوق يايروزنامه دن ،حقوق فرانسه
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پرسش مهمي كه درنهايت  1پردازد. مياطلاعات غلط  ارائةيا در حالت ديگر به ورزد  ميخودداري 
مبناي اين تعهد  م آن است كهياطلاعات با آن مواجه ارائةدر شناخت مفهوم تعهد به 

بايد  پاسخقرارداد دانست؟ در  پيشيا بايد آن را ناشي از قرارداد يا شود  ميغيرقراردادي محسوب 
قرارداد از يكديگر قراردادي و پس از انعقاد  مرحلة پيشدقت شود كه تعهد به دادن اطلاعات در 

در مصاديق دقت صورت نپذيرد در اعمال ضمانت اجراي مناسب  بهاگر اين تمايز  2اند. متفاوت
 3.با مشكل مواجه خواهيم بودمختلف 

مل بيشتر است آن أدقت و تشايستة  ها داراييدر ميان نكات و ظرايف فوق آنچه در بحث رمز
رمزي  يها دارايي 4ناشرانطور كلي  هاطلاعات ب ارائة تعهد بهنظرية با  ها داراييدر تطبيق رمزكه 

حال تعريف دقيقي از  اين. باگيرند ميقرار اي  غيرحرفهدر نقش متخصص و خريداران در جايگاه 
نامشخص و  فرد ناشركوين  بيتدر دست نيست. در رمزارزي همچون  ناشراصطلاح 
ديگري  چين بلاكبر روي  ها داراييرمزعرضة است. همچنين در بسياري از موارد الهويه  مجهول

گفت كه  توان ميهمچنين است.  ناشرانكه موجب تعدد در هويت  شود ميهمانند اتريوم انجام 
اند  كردهگروهي پيشنهاد . شوند ميمحسوب كننده  مصرفاتريوم  چين بلاكناشران خود در مقابل 

بر  علاوه 5.در متون استفاده شودكننده  قبولكننده و  ارائةكه براي پرهيز از اين ابهامات از عبارات 
دهندگان خدمات و  هارائبا  ها داراييرمزعرضة در  ،وجود دارد ناشرانابهاماتي كه در خصوص 

در اين حوزه از جمله شامل نگهداري و  6خدمات ارائةهاي  شيوهفروشندگان واسط مواجهيم. 
پلتفرمي مخصوص معاملات ندازي ا راهمتعلق به ديگران،  شده رمزنگاريي ها داراييمديريت 

گري  واسطه، ها داراييبا ارزهاي فيات يا ديگر رمز شده رمزنگاريي ها داراييمبادلة ، ها داراييرمز
                                                 

دانشكده  هينشر ،كامن لا يها بر نظام ديكأتعهد به دادن اطلاعات با ت يقيمطالعه تطب جنيدي، لعيا،. 1
 ياجمال يمرورقاسمي حامد، عباس، ؛ 13 ، ص56شماره  ،1381، تابستان دانشگاه تهران ياسيحقوق و علوم س

  .4ص پيشين،  ،حقوق فرانسه دگاهيتعهد به دادن اطلاعات در قرارداد از د هيبر نظر
Ogus, Riis, and Nieben, Op.Cit, p 121. 

حقوق مصرف كننده در اكرم بهشتي،  جنيدي لعيا، پيشين؛ خالدي دوبرجي، پري، عباس قاسمي حامد و. 2
ي، فريو ك يحقوق خصوص قاتيتحق هينشر ،سيدر حقوق انگل يقيبا مطالعه تطب يقرارداد شيمرحله پ
  .44شماره  ،1399تابستان 

ي، بهار و مجله مطالعات حقوق ،يقرارداد شيپ يرسان اطلاع عباس و حبيب طالب احمدي،حامد،  ياسم. ق3
	.159، ص 1، شماره دوره سوم ،1390تابستان  	

4. Issuer 
5. Zetzsche et al.,Op.Cit. P 25. 
6. Service providers 
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نظر  هب 1.مشاوره است ارائةهمچون كارگزاران بورس و در نهايت پيشنهاها يا قبول  ارائةدر 
اطلاعات دانست.  ارائةنيز متعهد به  دهندگان خدمات را هارائبايد فروشندگان متخصص و رسد  مي
اخير همچنان دستة نيست و  ناشرانبه معناي نفي مسئوليت ها  واسطهمسئوليت  ،حال اينبا

وليت ميان ايشان تضامني يا اشتراكي ئبايد ديد آيا مسخصوص در اين  2.مسئول خواهند بود
رساني  اطلاع ال حسب شرايط متفاوت است. از جمله تفكيك ميانؤپاسخ بدين ساست؟ 
  . كند ميقراردادي و بعد از قرارداد در تعيين ضمانت اجراي مناسب نقش كليدي ايفا  پيش

  مربوط بدان ابهاماتيدنامه و پس .2.1.2
قواعد خاصي  3حاضر جز در موارد استثنايي همچون سيستم حقوقي كشور مالت حالدر

حقوقي دنيا وجود هاي  نظامدر  رمزييها داراييعرضة درخصوص تعهد به افشاي اطلاعات در 
اين  5.موجب افزايش حيله و تقلب و معضلات خواهد بود عدم وجود چنين مقرراتي طبيعتاً 4.ندارد

بر حقوق مصرف در قلمرو مقررات مالي نيز جاي  علاوهكه  ،بهادارهاي  توكنكاستي درخصوص 
به زمينه ه مقررات ويژه در اين النهايه در كشورهايي نيز ك 6.نمود كمتري خواهد داشتگيرند،  مي

از  7.تصويب نرسيده است، امكان استفاده از مقررات سنتي حقوق مصرف همچنان وجود دارد
اين تعهد را بر دوش خود  شده رمزنگارييها دارايي ناشرانتوجه در همين نكته است كه در عمل 

. باشند ميخود گذاران بالقوة  سرمايهمختلف در پي برقراري ارتباط با هاي  روشاحساس كرده و با 
يا  راهنماهاي  دفترچهاست كه مشابه بروشورها و  8يدنامهپروش صدور سترين  معمولو ترين  رايج

بر اين ناشران از تالارهاي گفتمان ويژه،  علاوه 9اند. در بازارسرمايهها  اميدنامههمچون 
و ها  سكهتباطي با خريداران آتي ارهاي  كانالعنوان  هاجتماعي بهاي  رسانهخود و هاي  سايت وب

                                                 
1. Zetzsche et al.,Op.Cit. P 18. 

، پيشين، كننده در حقوق فرانسه اطالاعات به مصرف ئةمتخصص متعهد ارا ،حامد، عباس ياسم. ق2
  .187-210صص 

3. Maltese Virtual Financial Assets Act. 
4. Jiafu An, Wenxuan Hou, and Xianda Liu, "Initial Coin Offerings: Investor Protection and 
Disclosure," Technical report, Working paper , 2018, P 8. 
5. Brake,Op.Cit." 193; Nate Crosser, "Initial Coin Offerings as Investment Contracts: Are 
Blockchain Utility Tokens Securities," U. Kan. L. Rev. 67 , 2018, P 409; Alexander Fong, 
"Blocking the Chain: Regulating the Initial Coin Offering," De Lege Ferenda 1, 2018, P 75. 
6. Brake,Op.Cit. P 193. 
7. Crosser,Op.Cit.P 395. 
8. whitepaper 
9. 424; Alina Iurina, "Initial Coin Offering in Gibraltar-Case Study: Calidumcoin," 2017, P 
15; Marian,Op.Cit. P 539. 
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وجود دارد، خصوص در كشور مالت كه مقررات مخصوص در اين  1كنند. مياستفاده ها  توكن
و تبليغات آنها بايد با مقررات قانوني  ناشرانهاي  سايت وب، ها سپيدنامهاطلاعات مندرج در 

   2.مطابقت داشته باشندآور  الزام
و ها  توكناستفاده و كاربرد آتي نحوة اوي اطلاعاتي همچون طور معمول ح هكه بها  سپيدنامه

دنبال خواهد داشت و همچنين ه بگذاران  سرمايههمچنين بهره و سودي كه خريد براي 
توانايي حل شوند  ميكه امروز منتشر اي  شيوهدر  3اند، توضيحاتي درخصوص تكنولوژي زيربنايي

ها  سپيدنامهاز جمله آنكه محتواي  4.دارند يفراوان و معايب عمده وندارند بسياري از معضلات را 
 5.وجود نداردخصوص و هيچ اصول و ساختار مشخصي در اين است بسيار متفاوت از همديگر 

از سوي ديگر  6.كه تقارن اطلاعاتي ميان اين اسناد وجود نداشته باشد شود مياين امر باعث 
 بنابراين كاملاً 7.شود ميررسي و حسابرسي نتوسط كارشناسان بها  سپيدنامهاطلاعات موجود در 

درنهايت  8.كننده باشند گمراهمحتمل است كه اين اسناد حاوي اطلاعات كذب و خلاف واقع و 
انگليسي غامض و حاوي مطالب پيچيده و ها  سپيدنامهمشكل ديگر آنكه زبان مورداستفاده در 

است؛ اغلب دشوار شوند  مينتشر فعلي كه امروزه مهاي  سپيدنامهو درنتيجه درك است فني 
   9.طوري كه غالب افراد قادر به فهم كافي محتواي اين اسناد نيستند هب

  شده رمزنگاري يها دارايياطلاعات در عرضه  ارائةاجراي تعهد به ابتكارات در  .2.2
ي موجود منطقي آن است كه راهكارهاي مقتضي براي ها چالشتشريح معضلات و دنبال  به

                                                 
1. Danatzis and D'Hondt,Op.Cit, p 32; Michael R Meadows, "The Evolution of 
Crowdfunding: Reconciling Regulation Crowdfunding with Initial Coin Offerings," Loy. 
Consumer L. Rev. 30, 2017, P 282. 
2. Maltese Virtual Financial Assets Act, article 3-6. 
3. James Thewissen et al., "Unpacking the Black Box of Ico White Papers: A Topic Modeling 
Approach," Journal of Corporate Finance 75 , 2022. 
4. Fiona Steverding and Alexander Zureck, "Initial Coin Offerings in Europe–the Current 
Legal Framework and Its Consequences for Investors and Issuers," Available at SSRN 
3536691 , 2020, P 21; Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. PP 18-32; Dmitri Boreiko and 
Dimche Risteski, "Serial and Large Investors in Initial Coin Offerings," Small Business 
Economics 57, 2021, P 1055; Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. P13; Dell'Erba,Op.Cit. P 
25; Tiwari, Gepp, and Kumar,Op.Cit. P 435; An, Hou, and Liu,Op.Cit.  
5. Steverding and Zureck,Op.Cit. P 22; Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. PP 18-32; 
Meadows,Op.Cit. P 282. 
6. Boreiko and Risteski,Op.Cit. P 3. 
7. Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. P 14; Dell'Erba,Op.Cit.P 25; Tiwari, Gepp, and 
Kumar,Op.Cit. P 435. 
8. Meadows,Op.Cit. P 282; Trotz,Op.Cit. P436; Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. P 13. 
9. Trotz, Op.Cit. P 449. 
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گرفته در  صورتو جهد علمي ها  تحليلشود. از اين طريق تمامي  ارائةبه حداقل رسانيدن آنها 
با تقسيم خصوص، از قبل نمايان خواهد شد. در اين تر  روشنو  دوش ميسطور سابق تقويت 

پيشنهادهاي يدنامه و سپس پابتدا تغييرات مربوط به س ،ازمطالب اين قسمت به دو بخش مج
و در است جانبه به موضوع  همهكيد بر نگاه أتمعناي  به. اين رويه شود ميغيرمربوط بدان آورده 

  .شود ميتكميل گيري  نتيجهذيل 

  يدنامهپسبارة در لازم تغييرات .1.2.2
كه داراي محتواي مشابه و متقارن و همچنين كرد تهيه طرزي  هبرا ها  سپيدنامه توان مي

با توجه به زبان انگليسي ساده و روان تنظيم شده باشند.  نهايت بهدرك باشند و در قابلصحيح و 
راي . باستدن وا و معيار قابل درك باين اسناد استفاده از زبان انگليسي مبنالمللي  خصيصة بين

ها  سپيدنامهبراي  صاستانداردهاي خارعايت اين كار لازم است مقرراتي تدوين شود كه در آن 
انتشار اطلاعات  1همچون ايلات متحده آمريكا در برخي كشورهادر اين راستا  الزامي تلقي شود.

كننده و  ت تحت حقوق حمايت از مصرفوليئمس د منجر بهتوان مييدنامه پاز طريق سكننده  گمراه
كننده از طريق  گمراهحال چنين تحريفاتي يعني انتشار اطلاعات  اينبا 2شود. حقوق مدني

وليت ئيدنامه بايد تحت مجازات قانوني ممنوع شوند. همچنين اصول حقوقي مرتبط با مسپس
از يكي ديگر از ابتكارات مفيد  3شود.اعتماد طراحي  هاي غيرقابل سپيدنامهد براي صدور توان ميمدني 

يدنامه به پند مبهم در سكه هرگونه بكرد در اين زمينه شرط ها  گذاري مقرراتكه در اين قرار است 
نوين گذاري  مقرراتبديهي است كه در اين  همچنين 4.كنندگان تفسير خواهد شد نفع مصرف

اين امر  5.است تصريح شودضروري ها  سپيدنامهجمله بايد به اطلاعاتي كه افشاي آن در  من
  6.شودها  سپيدنامهمتقلبانه و افزايش كيفيت هاي  فعاليتد منجر به كاهش توان مي

                                                 
 ,Arisebank, Recoin & Diamond Reserveهايي همچون  هاي متعدد در خصوص شركت اين امر در كيس. 1

Plexcorps  .در يك نمونه شركت  قابل مشاهده استplexcorps  ياplexcoin  در يك سپيدنامه ادعا كرده بود
برابر فقط در عرض  13كه قابليت تبديل به يك رمزارز عمده در بازار را دارد و در قسمتي ديگر از سود احتمالي 

ميليون دلار آمريكا جذب سرمايه 15شركت توانست بيش از  ICOيك ماه سخن آورده شده است. در نتيجه اين 
) اقدام به طرح دعوا عليه اين شركت كرد. SECيسيون بورس و اوراق بهادار آمريكا (كم 2017كند. در دسامبر 

يكي از مباني طرح دعوا در كنار عدم ثبت نزد سازمان بورس ارادة اطلاعات نادرست به عموم بوده است. براي 
 مطالعه بيشتر به منبع لاحق مراجعه شود. 

2. Tiwari, Gepp, and Kumar,Op.Cit. P 432. 
3. Meadows,Op.Cit. P 282. 
4. Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit.P 32. 
5. Trotz,Op.Cit. P 436. 
6. Ibid., P 447. 
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و  1ناشرانبايد هويت  اولاً شده رمزنگاريي ها داراييعرضة هنگام  از آن جمله
اطلاعات مربوط به  اساسي ناشر وهاي  ويژگياقامتگاه، وضعيت و علاوه  هبو  2دهندگان توسعه

 5.كننده است كمكنيز  4ناشرنفع  ذي مالكانهمچنين افشاي هويت  3شود.مشخص  فعاليت ناشر
علاوه تعداد و قيمت  هو ب لازم است اطلاعات فني انتشاريافتههاي  توكندر خصوص درنهايت 

جذب  شده رمزنگاري داراييعرضة اگر منظور از  6.پرداخت مشخص شوندهاي  شيوهو ها  ژتون
.همچنين ذكر 7.يدنامه آورده شودپصراحت در س بهگذاران  سرمايهحقوق  بايد اولاً ،سرمايه باشد

 10گذاري، سرمايهاستراتژي  9،سرمايهآوري  جمعاهداف  8،ها ICOدهي  سازمانخطرات مربوط به 
مدت زمان  12،مين مالي شدهأتپروژة قابل استفاده بودن  11،مين مالي شدهأتپروژة شرح تفصيلي 

و  14گذاري سرمايهشده از بيني  پيشسود  13،مين ماليأاي پروژه موضوع تشده بربيني  پيش
علاوه بايد نظر  هضروري است. ب 15ها توكنتوزيع نحوة بالقوه و گذاران  سرمايهاطلاعاتي در مورد 

چگونگي و  16شود.ساير اطلاعات ضميمة مين مالي شده أحسابرس متخصص درمورد پروژه ت

                                                 
1. Issuers  
2. Developers  
3. Yano et al.,Op.Cit. P 121-22; Trotz,Op.Cit. P 442; Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. P 
32; Maltese Virtual Financial Assets Act, articles 7(j)&7(f). 
4. The beneficial owners of the issuer 
5. Marian,Op.Cit. P 542. 
6. Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. P 13; Jonathan Rohr and Aaron Wright, 
"Blockchain-Based Token Sales, Initial Coin Offerings, and the Democratization of Public 
Capital Markets," Hastings LJ 70, 2018, P 465; Maltese Virtual Financial Assets Act, articles 
7(b)&7(z)&7(p); Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council 
on Markets in Crypto-Assets, and Amending Directive (Eu) 2019/1937, (24/09/2020), articles 
5(1)(e) & 46(2)(e). 
7. Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. P 13; Yano et al.,Op.Cit. PP 121-22; Proposal for a 
Regulation of the European Parliament and of the Council on Markets in Crypto-Assets, and 
Amending Directive (Eu) 2019/1937, article 17(1)(e). 
8. Maltese Virtual Financial Assets Act, articles 7(d) & 7(ab). 
9. Sabrina T Howell, Marina Niessner, and David Yermack, "Initial Coin Offerings: 
Financing Growth with Cryptocurrency Token Sales," The Review of Financial Studies 33, 
no. 9 , 2020, P 3942; Maltese Virtual Financial Assets Act, article 7(d). 
10. Dell'Erba,Op.Cit. P 1112. 
11. Brake,Op.Cit. P 193; Meadows,Op.Cit. P 282; Proposal for a Regulation of the European 
Parliament and of the Council on Markets in Crypto-Assets, and Amending Directive (Eu) 
2019/1937, articles 5(1)b & 46(2)(a). 
12. Brake,Op.Cit. P 193; Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. P 13; Maltese Virtual 
Financial Assets Act, article 7(c). 
13. Brake,Op.Cit. P 193. 
14. Dell'Erba,Op.Cit." 1112; Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. P13. 
15. Maltese Virtual Financial Assets Act, articles 7(k) & 7(g). 
16. Gurrea-Martínez and Remolina, op.cit. PP 13-14; Maltese Virtual Financial Assets Act, 
article 4(1)(ae). 
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اطلاعاتي درخصوص  درنهايت 1.مشخص و روشن شود استلازم روند اعتراضات و شكايات 
و مسائل مالياتي قابل توجه  4و مسائل مربوط به توقيف 3ماليهاي  نامه ضمانت 2،ها داراييذخيرة 
براي  ICOروش  ناطلاعات درمورد مناسب بود ارائة. همچنين شود ارائه 5گذاران سرمايهبراي 

هاي  برنامهو  7طور كلي هب شده رمزنگاريي ها داراييه خطرات مربوط ب 6،مالي مينأپروژه موضوع ت
آنها را به  توان ميموارد ديگري نيز وجود دارند كه  .د روشنگر باشدتوان مي 8آتي ناشر براي آينده

ها  سپيدنامهبايد به  طرح كسب و كار اوليهكه  ندعنوان مثال برخي معتقد به. فزوداليست فوق 
 MiCAمتن  و هشدارها درها  خلاصهسندي تحت عنوان  دنشپيوست  همچنين 9شوند.ضميمه 

 10.است ضروري دانسته شده

  يدنامهپفراتر از س لازم ساير تغييرات .2.2.2
در معاملات اعتباري و اوراق  عنوان بخشي از حقوق مصرف هب اطلاعات ارائةتعهد به نظرية 

توجيه اين الزام گفته شده است كه  دراست. الرعايه  لازمنيز بهادار هاي  توكن بهادار و در نتيجه
اعتبارات كاهش  ةكنند دريافت قيمت را براي دسترسي به اطلاعاتهزينة بايد لحاظ اقتصادي  هب

 درنهايت .شودمين أمومي قراردادها تشرايط ع رعايتتسهيل و  از اين طريق اجراي معامله و دهد
اوراق بهادار تعهد به  خصوصن درهمچني 11.نيز منوط به اين امر استامكان رقابت در بازار 

گونه موارد خود  اين. قيمت در شود ميافشاي اطلاعات مربوط به كيفيت منجر به رقابت بهتر 
بنابراين در توجيه لزوم افشاي . كند ميو تا حدودي نياز به افشاي بيشتر اطلاعات را رفع  استگوي

 عموميمنافع وجود توزيعي لتبر عدا علاوهنمود.  تمسكعدالت توزيعي  به توان ميكيفيت 
دقت . شودتوجيه ديگر قلمداد د توان ميمنافع اشخاص ثالث مين أتهمچون كاهش حيله و تقلب و 

                                                 
1. Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on Markets in 
Crypto-Assets, and Amending Directive (Eu) 2019/1937, article 17(1)(g). 
2. Ibid., article 17(1)(b). 
3. Maltese Virtual Financial Assets Act, article 4(1)(x). 
4. Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on Markets in 
Crypto-Assets, and Amending Directive (Eu) 2019/1937, article 17(1)(c). 
5. Maltese Virtual Financial Assets Act, article 7(u). 
6. Ibid., article 7(a). 
7. Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on Markets in 
Crypto-Assets, and Amending Directive (Eu) 2019/1937, articles 5(1)(f) & 5(5) & 46(2)(e). 
8. Yano et al.,Op.Cit. PP 121-22. 
9. Adhami and Giudici,Op.Cit. P 68'. 
10. Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on Markets in 
Crypto-Assets, and Amending Directive (Eu) 2019/1937, article 17(2) & 5(7); Zetzsche et 
al.,Op.Cit.  
11. Ogus, Riis, and Nieben, Op.Cit. P 128. 
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 در راستاي قوانين و نظارت بر اجراي آن و اشخاص صويببراي ت متوليان ،در مقابلشود كه 
ميان نه زاوم اين در دلتعا مينأت . بنابراينشوند مي را متحملهايي  هزينه مقرراترعايت اين 

بزرگ نيز در اين هاي  شركتمنافع خصوصي همچنين . قرار گيرد مورد هدف بايد فايدههزينه و 
ال ؤسبهادار هاي  توكناطلاعات در  ارائةتوجه به مباني تعهد به  با حال 1.شود ميمين أت موازنه

از چه جايگاهي  و در ارتباط با ساير الزامات موازي يدنامه در چنين شرايطيپاين است كه س
اي  شيوهيا  ب با اين شرايط ويژه در آن اعمال شود؟سمتنا يتغييرات نياز است آيا برخوردار است؟

اتخاذ  اما مسلم آن كه ،الات ساده نيستؤپاسخ بدين س طراحي است؟ كلي متفاوت قابل هب
به تنهايي قادر به  يدنامهپعلاوه ابهام ديگر كه س هباست. ضروري خصوص اين ابتكاراتي نوين در 

طلاعات ا ارائةن به غير از ناشران در تعهد به نقش ساير فعالا ،پاسخگويي نسبت به آن نيست
در اين اطلاعات لازم نمود؟  ارائةايادي واسط را چطور بايد مقيد به  كنندگان خدمات و ارائةاست. 

 سازي وجود دارد.  شفافموارد نيز نياز به تقنين و 

بدين مرحله  كار شده رمزنگاريي ها داراييعرضة اولية يدنامه و پپس از صدور س ،از ديگر سو
اكتفا نمودن به فقط  ،نات همچنان ادامه خواهد داشت. از اين رويمعاملات و نوسا نشده وختم 

اطلاعات  ارائة. اين روند بايد ادامه داشته باشد و تعهد به جامعه نيستيدنامه رافع نياز افراد پس
. 2شود ميدهي موقت ايفا  گزارشهمچنان بر دوش متعهد باقي خواهد بود. اين تعهد از طريق 

يدنامه باشند. پف به گزارش اصلاحات در اطلاعات مندرج در سظبدين معني كه ناشران مو
 انتقالرا از خريد و  3بايد موظف باشند كه رگولاتورها شده رمزنگاريي ها داراييهمچنين صاحبان 

يجيتال مرسوم كسب سود درخصوص ارزهاي دهاي  شيوهز ايكي  4.نندكخود مطلع هاي  توكن
اغلب با استفاده از امتيازهاي  ثيرگذارأتوسط افراد تها  قيمتشده  بالا و پايين كردن مديريت

و يابد د وصف كيفري توان ميو كسب سود حداكثري از اين طريق است. اين امر  اطلاعات نهان
از منحرف  ،شده ارائةنحوي كه نياز است اطلاعات صحيح همواره به بازار  هقابل مجازات باشد. ب

  5.دشوجلوگيري  اذهان با القاي اطلاعات نادرستكردن 

                                                 
1. Ibid., 139. 
2. Jay Preston, "Initial Coin Offerings: Innovation, Democratization and the Sec," Duke L. & 
Tech. Rev. 16 2017, P 330. 
3. Regulators 
4. Fong,Op.Cit. P 68. 
5. Briggs,Op.Cit. P 448. 
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  گيري نتيجه
لازم است بر انواع مختلف  شده رمزنگاريي ها داراييحوزة در گذاري  مقرراتگفته شد كه در 

كه دارد موضوع قواعد حقوقي هايي  ويژگيو هركدام را حسب شرايط و كرد تمركز  ها دارايياين 
بهادار و غيربهادار هاي  توكن تمايز ميانها  بندي تقسيمترين  ويژه قرار داد. همچنين يكي از مهم

تعهد  ادامه اضافه شد كه در . درشود ميكيد شد بر اين تقسيم آثار حقوقي فراوان بار أقلمداد و ت
عنوان بخشي از حقوق مصرف نيز توجه بدين تقسيم ضروري است. بدين  هبه افشاي اطلاعات ب
بتكارات مفيد در آن آورده يدنامه و تغييرات و اپبا وضعيت فعلي سخصوص توضيح كه آنچه در

حوزة در رو  پيشگوياي بخشي از زواياي بحث است. در بسياري از كشورهاي  فقط ،شد
بهادار ذيل تعريف اوراق هاي  توكنتلاش شده است تا  شده رمزنگاريي ها داراييگذاري  مقررات

نها اعمال و مخصوص اوراق بهادار نسبت به آهاي  محدوديتبهادار قرار گرفته و از اين طريق 
ترين  مهممين شود. بايد دقت شود كه أخصوص خريداران ت هامنيت و ثبات طرفين آن و ب

فلسفة محدوديت حاكم بر اوراق بهادار ضرورت ثبت آنها نزد نهاد ناظر و اخذ مجوز است. 
و بنابراين تعهد به افشاي اطلاعات با رعايت اين است مين اطلاعاتي بازار أضرورت ثبت همان ت

خصوص ، درشدحقوق مصرف بيان حوزة . همانند آنچه در شود ميوابط تامين و تضمين ض
مقررات حاكم بر اوراق بهادار نيز لازم است تغييرات مقتضي اعمال و امكان سازگاري با ماهيت 

 1.فراهم شود شده رمزنگاريي ها داراييالكترونيكي و غيرمتمركز در 

بارة عرضة ي اطلاعات محدوديت قانوني ديگر دربنابراين در كنار نهاد تعهد به افشا
 به در حقوق ايران با توجهضرورت ثبت نزد سازمان بورس اوراق بهادار است. درواقع  ها داراييرمز

غيربهادار هاي  توكنحتي  ،قانون بازار اوراق بهادار آمده است 1مادة  24تعريف موسع كه در بند 
 بارةخصوص در هبازار اوراق بهادار را دارند. اين سخن ب هاي محدوديتنيز قابليت قرارگرفتن ذيل 

تحت عنوان اي  مقررهدر متن  از دقت ،حال اينبا كاربردي محل ترديد جدي است.هاي  توكن
كه توسط بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران تهيه و ابلاغ  ،رمزارزهاحوزة الزامات و ضوابط 

 بعيت آن ازنظارت و اختيارات بانك مركزي و ت ازها  رمزداراييو بر خروج عمل انتشار  شده
كه رسد  مينظر  ه. بنابراين بشود ميروشني تحليل فوق برداشت  به است، اشاره شده سيقوانين بور

مكلف به رعايت  ،بهادار براي جذب سرمايه داشته باشدهاي  عرضة توكناگر شركتي تصميم بر 
                                                 

1. Rohr and Wright,Op.Cit. P 511; Trotz,Op.Cit. P 443. 
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وليت ئانجام اين مقررات حسب مورد با مسضوابط قانون اوراق بهادار بوده و درصورت عدم 
نهادي و گذاران  سرمايهتفاوت ميان  با دقت در همچنين بايد 1.حقوقي و كيفري مواجه خواهد بود

ي ها داراييعرضة نهادي در گذاران  سرمايهعادي تغييراتي در مقررات درخصوص تعريف 
گذاران  سرمايهر به افراد خاص و كه در فروش اوراق بهادادانيم  مي 2.شده انجام شود رمزنگاري

برخي خصوصيات و مشخصات، الزامي نسبت به ثبت نزد  ارائةوجود تكليف به رغم  علينهادي 
   3.سازمان بورس اوراق بهادار وجود ندارد

تعهد  خصوصدر ،كه از شفافيت نسبي برخوردار استبرخلاف مقررات مربوط به اوراق بهادار 
حقوقي ايران حاوي نظامدر اين حوزه ها  زمينههمچون ساير  ها اييداراطلاعات در رمز ارائةبه 

خصوص  اين ل مطروح ندارد. درئو متون قانوني موجود تناسبي با حجم مسااست فراوان ابهامات 
ي ها داراييكنندگان و خريداران  ت ويژه توازن اطلاعاتي ميان عرضهلازم است با تدوين مقررا

ركنار آن اطمينان حاصل شود كه اين مقررات مانعي بر سر راه مين شده و دأت شده رمزنگاري
 يتدر حاكمحال  اينبانوآوري و تغييرات غيرقابل اجتناب اقتصادي و اجتماعي نخواهند بود. 

اطلاعات در  ارائةتعهد به نظرية و تجارت الكترونيك و درنتيجه كننده  مصرفقوانين حمايت از 
و  ناشراني و چين بلاكن در اكوسيستم جود ندارد. لذا فعالاوترديدي حقوق ايران در اين عرصه 

دهنگان خدمات و فروشندگان متخصص بايد حقوق و تعهداتي را كه  هارائو ها  رمزداراييخريداران 
  نند.كجدي گرفته و رعايت  ،اين قوانين بر ايشان بار نموده است
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Implementation of Consumption Law Rules in Crypto Assets 
Offerings through the Obligation to Disclosure 

Abbas Ghasemi Hamed 
Hamed Teymouri 
Behrad Saghiri 

Abstract 
Crypto assets as new emerging entities based on Blockchain technology 

have caused many legal challenges. Regardless of these assets different 
types, numerous electronic transactions are concluded based on them. Due to 
the technical and specialized nature of these transactions, there is a 
significant imbalance between the Parties to the contract and information 
asymmetric. Therefore consumption law rules and the obligation to 
disclosure are applicable in the aforementioned transactions. Crypto assets 
issuers commonly publish whitepapers in order to fulfill their disclosure 
obligation. However, whitepapers have many disadvantages and do not seem 
satisfactory. Accordingly it is necessary to enact supplementary laws to 
remove any existing ambiguity in this regard in addition to determining 
whitepapers required content to fix the defects. On the other hand, 
information disclosure process should be continued. Otherwise abuse will be 
provided for the observers. It should be considered that unlike Utility 
Tokens, in addition to consumption law rules, financial and securities law 
rules are applicable. These rules contain registration and information 
disclosure requirements which need an appropriate comprehensive approach 
in regulation. Furthermore, the necessity to modify and complete laws does 
not negate the blockchain ecosystem actors' existing obligations.    

Keywords: 
Blockchain, Crypto Asset, Consumption Law, Disclosure Obligation, 

Whitepaper. 
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