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 چكيده
های برخط بر اعتبار معاملات این گذاریبا گسترش معاملات برخط در بازار فارکس، مسئله تأثیر سفارش

گذاری، نیازمندد تللیدل بازار از جهت ایجاد شبهه تعلیق انشای عقد و نیز جهل به عوض در زمان سفارش
ای و بررسدی قراردادهدا و دقیق است. پژوهش حاضر با روش توصیفی تللیلی و با تکیه بر منابع کتابخانه

المللی، در پی پاسخ به سه پرسش ملوری اسدت  ماهیدت حقدوقی اجرایی شماری از کارگزاران بین  رویه
گذاری چه تأثیری بر تعلیق یا تنجیز عقد دارد؟ ها با توجه به نقش کارگزار چیست؟ انواع سفارشسفارش

ارسال و اجرای سفارش، با شرط معلوم بودن عوضین  و در نهایت، آیا نوسانات قیمت و فاصله زمانی میان
کند در حقوق ایران سازگار است؟ این نوشتار، اعتبار این معاملات را صرفاً از بُعد این دو شبهه بررسی می

دهدد کده تفکیدی میدان ها نشدان میباشد. یافتدهو ناظر به اعتبار کلی معاملات فارکس از دیگر ابعاد نمی
ها نه موجب تعلیدق عقدد، بلکده در ها، سفارشکننده دارد. در برخی مدلهای کارگزاری، نقشی تعیینمدل

رسد چالش تعلیق با نظر میها نیز بهکننده حدود اختیار نماینده قابل تللیل است؛ در برخی مدلقالب تعیین
از طریق پذیرش   شود، و جهل به عوضین نیزعنوان »ایجاب معلق« مرتفع میهای شرطی بهتللیل سفارش

قابلیت تعیین قیمت بر مبنای ضابطه عینی »بهترین قیمت جاری بازار در زمان اجرای سفارش« قابل رفدع 
رسد که هر دو شدبهه بندا بده نظر میهای معاملاتی نیز، بهنماید. در وضعیت بسته شدن اجباری موقعیتمی

شدنی است. اگرچه به دلیدل کردرت قابدل توجده کدارگزاران، نظریه وکالت کارگزار در معامله با خود، رفع
امکان مطالعه قراردادهای همه کارگزاران میسر نیست، اما نتایج به دست آمده، در خصوص کارگزارانی که 

تواند قابل تعمیم کنند، میها استفاده میهای مشابه یا ترکیبی از آنتلت چارچوب مقررات نظارتی از مدل
.باشد
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مقدمه  

فناوری گسترش  مالی با  بازارهای  سنتی  ساختار  الکترونیکی،  بسترهای  توسعه  و  ارتباطی  های 
مهمدستخوش تحولات گسترده از  است.  این تحول، شکلترین جلوهای شده  گیری و توسعه های 

به  مالی  بازارهای فارکسبرخط،  بازار  کشورها  ویژه  ارز  تبادل  جهانی  بازار  امروزه   یا  که  است 
از طریق حضور شودمیترین بازار مالی جهان شناخته  بزرگ  عنوان به بازار، معاملات نه  . در این 
افزارهای معاملاتی برخط های الکترونیکی و با استفاده از نرمیزیکی طرفین، بلکه از طریق سامانهف

جهان، بدون نیاز به   سراسر  از  گیرد. الکترونیکی شدن معاملات موجب شده که اشخاصانجام می
های اندک، امکان ورود به بازار و انجام معاملات نهادهای مالی سنتی و حتی با سرمایه  در  حضور

گران خرد به بازارهای را پیدا کنند. در این میان، کارگزاران برخط نقش محوری در اتصال معامله
ایفا  بین سفارش  کنندمیالمللی  اجرای  و  انتقال  ثبت،  فرایند  تمامی  عملاً  طریق و  از  ها 

حقوقی   ادبسیاری از ابع  واکاویپذیرد. از این رو،  شده توسط آنان صورت میهای فراهمزیرساخت
   پذیر نیست.معاملات فارکس بدون بررسی جایگاه و نقش حقوقی کارگزاران برخط امکان

نهادها مثل بانک مرکزی و سازمان بورس  از جانب برخی  بازار فارکس  فعالیت در  ایران  در 
اوراق بهادار غیرمجاز اعلام شده است. در تبیین این رویکرد برخی عوامل از جمله خروج سرمایه 

کشور، عدم سرمایه واز  مولد  به مصرف  گذاری  اسلامی تمایل  نظام  بر خلاف مصلحت  که  گرایی 
شده  عنوانبه   هستند آورده  ممنوعیت  این  اقتصادی  الهام،    انددلایل  و  ص  1403)ترابی  ؛486، 

نظر از ملاحظات اقتصادی . با این حال، صرف( 92، ص  1398نوری، سالارزائی، مختاری افراکتی،  
گذاری، بررسی حقوقی اعتبار معاملات و سازوکارهای اجرایی این بازار از حیث انطباق و سیاست

با مقررات حاکم در نظام حقوقی ایران به ویژه قواعد عمومی قراردادها و نیز عدم مخالفت با قواعد 
از جهات مختلف   لذا   آمره ناظر بر معاملات لازم است. ایران  اعتبار این معاملات از منظر حقوق 

های دیگر که هر کدام باید جداگانه مورد پژوهش قرار از جنبه  نظرصرفلکن    ؛قابل بررسی است
کلی درباره اعتبار این معاملات از منظر حقوق ایران،   گیرینتیجه گیرد، هدف این مقاله، بدون قصد  

ارکس،  گذاری برخط بر اعتبار حقوقی معاملات بازار فهای سفارشبررسی تأثیر انواع روش  صرفاً
همچنین، از آنجا که موضوع این نوشتار   با تکیه بر قواعد عمومی قراردادها در حقوق ایران است.

و نیز وضعیت معلوم بودن عوضین   عقد  صرفاً بررسی کیفیت انشای قرارداد از حیث تنجیز و تعلیق
معاوضه،  بیع،  قالب  در  قراردادی  رابطه  نهایی  ماهیت  تعیین  مستلزم  مذکور  مسائل  تحلیل  است، 
اعتبار کلی معاملات،  قرارداد مشتقه یا قرارداد خصوصی نیست و سایر جهات مؤثر بر ماهیت و 

کاررفته در این نوشتار از جمله خارج از قلمرو پژوهش است. بر این اساس، برخی اصطلاحات به
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به ذهن در ادبیات معاملات مالی و برای تقریب    هاآن»خرید«، »فروش« و »ثمن«، به لحاظ رواج  
رفتهبه استعمال  کار  و  نیست.  ها آناند  بحث  مورد  معاملات  برای  بیع  ماهیت  پذیرش    متضمن 

در پی پاسخ به سه مسئله محوری است: نخست، با توجه به   در راستای هدف خود  پژوهش حاضر
گران چه ماهیت حقوقی جایگاه حقوقی متفاوت کارگزاران برخط، ارسال سفارش از سوی معامله

معاملات، شروط و قیود خاصی مانند    انعقادگران برای  معامله  کهاینبه    ؟ دوم، با عنایتکندمیپیدا  
قیمت   معاملاتیتعیین  موقعیت  به  خروج  و  ورود  برای  می  مطلوب  نظر  در  انواع  را  گیرند، 

شدید  سفارش نوسانات  به  توجه  با  سوم،  و  دارد؟  عقد  تنجیز  یا  تعلیق  بر  تأثیری  چه  گذاری 
دنیا  هایبازار نهایی    مالی  قیمت  آن،  اجرای  ارسال سفارش و  میان  فاصله زمانی هرچند کوتاه  و 

آیا شرط معلوم بودن   حالتفاوت داشته باشد؛    گرمعامله ممکن است با قیمت مورد انتظار معامله
به رعایت  عوضین،  معاملات  نوع  این  در  معامله،  ثمن  خیر  شودمیویژه  فنی ویژگی  ؟یا  های 

برخط   اجرایی  فارکس  معاملات  سازوکار  بودن بازخوانی  ،  آنو  معلوم  لزوم  و  عقد  تعلیق  مسئله 
بایسته معاملات  این    نویندر بستر  را    در ایران است  از مباحث اساسی حقوق قراردادهاکه    عوضین

در سه بخش اصلی سامان یافته است: بخش نخست  این نوشتارساختار  ،بر این اساس  نموده است.
انواع معرفی  فارکسسفارش  به  معاملات  در  مدل   گذاری  تحلیل  به  دوم  بخش  دارد.  اختصاص 

. کندمیگذاری را تبیین  پردازد و ماهیت حقوقی سفارشمیی آن  ها زیرشاخه  و  1بوک ن اِیکارگزارا 
بررسی   عوضهای تعلیق عقد و جهل به  را با تأکید بر چالش  2بوکن بیبخش سوم مدل کارگزارا 
 .ها ارائه خواهد شدگیری جامع از یافتهنموده و در پایان، نتیجه

بخش قابل توجهی از مطالعات موجود درباره فارکس، یا    در پیشینه پژوهش،  پیشینه پژوهش:
بوده آن  معاملات  و  بازار  این  کلی  مشروعیت  به  عمدتاً  اندمعطوف  و   که  جزئیات  به  ورود  بدون 

و بوده  معاملات  این  فنی  و  اجرایی  سازوکارهای صرفاً    یا  سازوکار  مالی  و  اقتصادی  تحلیل  به 
خاتمی سبزواری، ؛  1398،  حاجی غیاثی فرد، نیکومرام  ؛1403الهام،    )ترابی و   اندمعاملاتی پرداخته

افراکتی،  نوری، س  ؛1402ظهیری، عندلیبی،   این حال، پژوهش  .( 1398الارزائی، مختاری  هایی با 
هم  روشکه  تأثیر  به  مستقیماً  و  باشد  داشته  حاضر  نوشتار  با  کامل  موضوعی  های پوشانی 

گذاری برخط بر اعتبار حقوقی معاملات فارکس از منظر قواعد عمومی قراردادها در ایران  سفارش
این، می با وجود  از حیث موضوع، نزدیک و پرداخته باشد، دیده نشد.  نام برد که  توان آثاری را 

تواند افق روشنی از نوآوری این  می  هاآنروند و بررسی  شمار میقابل قیاس با پژوهش حاضر به
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حقوقی سفارش خرید و   مرتبهمقاله »  ( در1400صادقی و قدیمی )  ،برای نمونه  مقاله ترسیم کند.
بهادار اوراق  معاملات  سامانه  در  کهفروش  بازار    «  به  است  رسمیمعطوف  ایران  بهادار   ،اوراق 

؛ حال آنکه قلمرو ندا ماهیت حقوقی سفارش را بر مبنای رابطه نیابتی مرسوم در بورس تحلیل کرده
موضوعی نوشتار حاضر معاملات فارکس در بستر کارگزاران برخط است که فاقد ساختار متمرکز 

متفاوت   مدل  دو  اساس  بر  آن  در  کارگزاران  و  بوده  مشابه  ناظر  نهاد  و   بوک بیو    بوکاِیبورس 
خود علاوه به .  کنندمیفعالیت   بررسی  در  یادشده  مقاله  سفارش  ،  انواع  میان  قائل تفکیکی  گذاری 

های حقوقی خاص ممکن است مسائل و چالش  گذاریسفارش  انواع  ازنشده، در حالی که هریک  
است. مستقل  تحلیل  نیازمند  که  باشد  داشته  پی  در  را  )  خود  رساله  1397برارپور  در   تحلیل »( 

گذاری مبانی فقهی و حقوقی فارکس« تعاریف کلی از انواع کارگزاران فارکس و نیز انواع سفارش
و نیز حال، در آن پژوهش، ماهیت حقوقی عملکرد هریک از این کارگزاران  ده است. با اینکرارائه  

سفارش است.  تاثیرات  نگرفته  قرار  بررسی  مورد  معاملات  اعتبار  و  انعقاد  در  و گذاری  شهیدی 
( خسروآبادی  »1396جعفری  مقاله  در  فقهی(  کار-ماهیت  عمل  معاملات حقوقی  در   گزاری 

های حقوقی نقش کارگزار در معاملات بورس اوراق جنبهنامه »( در پایان1391«، امیریان ) بورسی
در بازار   (اصیل)بررسی رابطه حقوقی کارگزار و مشتری  »  نامه( در پایان1390« و سمیعی ) بهادار

گذاری و تاثیر جایگاه حقوقی کارگزاران در بدون ورود به بحث سفارشنیز  «  بورس اوراق بهادار
سفارش حقوقی  صرفاًوضعیت  بازارهای به    گذاری،  در  مشتری  و  کارگزار  حقوقی  رابطه  تحلیل 

 (Iseli, Wagner & Weber, 2007)خارجی نیز ایزلی، واگنر و وبر  در عرصه    .اندمتشکل پرداخته
. در اندپا پرداختهطور مشخص به تمایز میان سفارش بازار و سفارش معلق در نظام حقوقی اروبه

عوامل مؤثر در بهترین اجرا از جمله   1ل بازار در ابزارهای مالی، دستورالعماروپاهای حقوقی  نظام
انواع کارگزاران در نامبردگان  ا را تعیین کرده است.  قیمت، هزینه، سرعت و احتمال اجر نیز میان 

سازمان بهبازارهای  تفکیک  این  اما  شده،  قائل  تفکیک  تحلیل یافته  در  مستقل  متغیر  یک  عنوان 
بدون   پژوهش  نتیجه  و  نشده  لحاظ  نظرحقوقی  ماهیت   در  بر  کارگزاری  مدل  تأثیر  گرفتن 

بهسفارش و گذاری  نظارتی  الزامات  به  ناظر  عمدتاً  پژوهش  این  این،  بر  است. علاوه  آمده  دست 
مربوط به تعلیق   هایگذاری و چالش گذار است و تحلیل ماهیت حقوقی سفارشحمایت از سرمایه

 ست. طور مستقل نیازمند بررسی ا در چارچوب فقه و حقوق ایران به عوضعقد و جهل به 

 
1. Markets in Financial Instruments Directive-MiFID 
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در   پژوهش حاضر از نوع کیفی و با روش توصیفی ـ تحلیلی انجام شده است.  روش پژوهش:
ی استفاده شده و منابع متعددی شامل قوانین و ا انهها از روش کتابخاین تحقیق برای گردآوری داده

حقوقی، آثار  معتبر،  فقهی  متون  داخلی،  دستورالعمل  مقررات  و  بیناسناد  با های  مرتبط  المللی 
همچنین، برای تبیین سازوکار فنی و قراردادی معاملات مالی برخط مورد بررسی قرار گرفته است.  

بینسفارش کارگزاران  از  تعدادی  معاملاتی  شرایط  و  قراردادها  معاملات،  اجرای  و  المللی گذاری 
بازار خرده بررسی شده   1متاتریدر   فروشی فارکس و سکوهای معاملاتی برخط، از جملهفعال در 

، از هر هاآن است. با توجه به تعداد بسیار زیاد کارگزاران و عدم امکان بررسی قراردادهای همه  
مطالعه مورد  به  ،مدل  کارگزار  کامل هدفمند  صورت  تعدادی  متن  به  دسترسی  امکان  اساس  بر  و 

سفارشقرارداد   اجرای  نحوه  و  قرارداد  مفاد  و  است.انتخاب  شده  بررسی  آنان  به   های  توجه  با 
های حاصل برای تبیین قرارداشتن فعالیت این کارگزاران در چارچوب مقررات نهادهای ناظر، یافته

 اده است. برند قابل استفکارگزارانی که مدل مشابه را به کار می الگوهای قراردادی و عملیاتی
 گذاری سفارش انواع .1

معامله  گذاریسفارش موقعیتدر  مدیریت  و  خروج  ورود،  در  کلیدی  نقش  معاملاتی گری،  های 
درخواست خود مبنی بر انجام یک معامله خرید یا  مرحله اولینبا ثبت سفارش، در گر . معاملهدارد

، از نظر حقوق از آن هاسفارش  این  انواع  با  آشنایی.  کندمیفروش را به کارگزار یا صرافی اعلام  
است اهمیت  واجد  ماهیتمی  دستورات،  این  از  هریک  که  جهت   و   داشته  متفاوتی  حقوقی  تواند 

   .گیرند قرار صرافی یا کارگزار و کاربر بین اختلافات حتی و هامسئولیت تعهدات، منشأ
تقسیم  هاسفارش یک  به  در  تقسیم    دوبندی  اصلی   اجرای   برای   بازار   سفارش  ؛شودمیدسته 

 . کندمی موکول آتی شرایط به را  اجرا   که معلق سفارش و فوری
 2سفارش بازار  .1. 1

بازار   به   است که در آن،  سفارشترین نوع  سادهسفارش  یا فروش یک دارایی  درخواست خرید 
بازار ب در  موجود  قیمت  سفارشثبت    3هترین  سپس  سفارش، شودمیاجرا    و  این  فوری  ماهیت   .

 ,Cartea & Sánchez-Betancourt)  دهد و نه به قیمت دقیق اجرا اولویت را به سرعت اجرا می

2021, p. 254)  هدف دیگر،  عبارت  به  سفارش.  این  موقعیت   از  یک  از  فوری  خروج  یا  ورود 

 
1. Meta Trader 
2. Market Order 

، نوشتاردر این  یا »بهترین قیمت جاری بازار«  با توجه به ساختار غیرمتمرکز بازار فارکس، منظور از »بهترین قیمت بازار«  .   3

قیمتی است که در چارچوب سازوکار اجرای سفارش و بهترین  لزوماً یک قیمت واحد و یکسان در سراسر بازار نیست، بلکه  

 ترتیبات مربوط به کارگزار، برای اجرای سفارش قابل دسترس است.
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در   کارگزار موظف است این دستور را   ،شودمیمعاملاتی است. هنگامی که یک سفارش بازار ثبت  
بهکه د بهترین قیمت نماید.  بازار، ر آن لحظه در دسترس است، اجرا    دلیل سرعت بالای نوسانات 

معامله که  قیمتی  با  اجراشده  نهایی  قیمت  است  لحظه  ممکن  در  خرید  فشردنگر  فروش یا    دکمه 
می بهمشاهده  که  پدیده  این  باشد.  داشته  تفاوت  یا  عنوانکرده،  قیمت  شناخته   1اسلیپیج   لغزش 

. در مقایسه (Loras, 2024, p.18) گرددهای بازار محسوب میهای ذاتی سفارش، از ویژگیشودمی
یا  های  با سفارش بازار یک  2معلق شرطی  اکنون   درخواست ، سفارش  در  معامله  برای  و  واکنشی 

و در   هکنشگرانه برای معامله در آیند  هاییدرخواست،  شرطی  هایکه سفارشبازار است، در حالی
 . (MetaQuotes Ltd., n.d) باشنده میشدقیمتی از پیش تعیین

 معلق یا شرطی  سفارش .2. 1

 برای   که  است  معاملاتی  دستور  نوعی  ،شودمی  گفته  نیز  شرطی«  »سفارش  آن  به  که  معلق  سفارش
 اجرای   برای  که  بازار  سفارش  برخلاف.  شودمی  ثبت  پیش  از  ،مشخص  قیمتی  در  و  آینده  در  اجرا 

 بدون  را   خود  استراتژی  تا  دهدمی  را   امکان  این  گرمعامله  بهمعلق    های سفارش  شده،  طراحی  فوری
  که  را  شرایطی و  قیمت گرمعامله سفارش، نوع  این در. کند سازیپیاده  بازار  بر دائمی نظارت به نیاز

  شده محقق گردد.که شرایط تعیین شودمیسفارش تنها زمانی اجرا  و کندمی تعیین ،دارد مدنظر
موقعیت    برای  معلق  هایسفارش به  حد .  شوندمی  تقسیم  اصلی  نوع  چند  به ورود  سفارش 

 که   شودمی  استفاده  زمانی  و  شودمی  ثبت  بازار  فعلی  قیمت  از  ترپایین  قیمتی  در  خرید  برای  3خرید
پایین  بازار   کندمی  بینیپیش  گرمعامله فعلی  قیمت  خاص از  محدوده  یک  از  و  رفت  خواهد  تر 
 قیمت  از  بالاتر  قیمتی  در  فروش  برای  4سفارش حد فروش  مقابل،  در  .تفافزایش خواهد یا  مجدداً
سوم، .  بازگردد  موقت،  صعود  یک   از  پس  قیمت  رودمی  انتظار  و   گیردمی  قرار  بازار  فعلی  نوع 

برای  ؛است  5سفارش توقف خرید   تنظیم  بازار  فعلی  قیمت  از  بالاتر  قیمتی   در   خرید  این سفارش 
گر انتظار دارد با عبور قیمت از یک  معاملهگیرد که  اده قرار میزمانی مورد استف  اصولاً  و  گرددمی

 قیمتی  در  فروش  برای  6سفارش توقف فروش  نهایت،  در.  محدوده خاص، روند صعودی ادامه یابد
 شدن   شکسته  از  پس  نزولی  روند  به   ورود  آن،  از  هدف   و  شودمی  ثبت  بازار  فعلی  قیمت  از  ترپایین
 (. MetaQuotes Ltd., n.d) محدوده قیمتی مهم رو به پایین است یک
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ترین  مهمروند.  های معاملاتی باز به کار میهای شرطی برای خروج از موقعیتبرخی سفارش
است که برای بستن   یسفارشهستند. حد ضرر  «  2حد سود »و    «1حد ضرر»،  ها آنو پرکاربردترین  

و به یک    کندمیگر حرکت  هبینی معاملپیشخلاف  موقعیت باز در زمانی که قیمت بر  خودکار یک
این سفارش، محدود کردن ضرر در هر شده میپیش تعییناز  سطح مشخصِ از  رسد. هدف اصلی 

قبول  قابل  مقدار  یک  به  استو    معامله  سود  .  مشخص  حد  مقابل،  طرف  که   سفارشیدر  است 
معامله باز  میموقعیت  انتظار  مورد  به سطح هدف  قیمت  که  زمانی  را  بهگر  صورت خودکار رسد، 

معامله  بندد.می به  باز،  موقعیت  بر روی یک  سفارش  دو  این  همزمان  میتنظیم  امکان  که گر  دهد 
زیان » به  کند«  3نسبت سود  تعیین  پیش  از  را  می  ؛خود  قبل  از  او  که  معنا  این  بهبه  هر داند  ازای 

 سود دارد.   ظرفیت بالقوه، چند واحد کندمیواحدی که ریسک 
وجود دارد که یک ابزار پویا  «  4حد ضرر متحرک »تری به نام  مونه پیشرفتهعلاوه بر این دو، ن

، سطح حد ضرر را نه بر اساس یک قیمت ثابت، بلکه بر سفارشکردن سود است. این  برای قفل
به دست آورده است،   گر معامله  از بهترین قیمتی که بازار پس از ورود  ساس یک فاصله مشخصا 

بهکندمیتعیین   قیمت  افزایش  با  بهگر معاملهنفع  .  نیز  این حد ضرر  آن ،  دنبال  به  صورت خودکار 
ا   کندمیحرکت   شده  تعیین  فاصله  اندازه  به  قیمت  و  شده  معکوس  روند  که  هنگامی  کند، و  فت 

 بندد. موقعیت را می
سازی قیمت فعالیا    Trigger Price  مایزند؛های شرطی دارای دو قیمت قابل تتمامی سفارش

قیمتی است که با رسیدن   Trigger Price.  قیمت اجرای سفارشیا    Execution Price  و  سفارش
و   شده  خارج  انتظار  حالت  از  سفارش  آن،  به  لحظه  بازار  همان  میدر  منعقد  بدون معامله  شود؛ 

باشد. قیمت عوضین  لزوماً  قیمت،  این  در   Trigger Price  اینکه  است؛  معامله  انعقاد  صرفاً شرط 
قیمتی است   Execution Price  شود.تعیین می  Execution Priceحالی که قیمت عوضین بر اساس  

است که   Execution Priceشود. در واقع این  منعقد شده، نهایتاً بر اساس آن اجرا می  یکه معامله
. این دو قیمت ممکن است بر اثر نوسانات بازار، گپ قیمتی میزان عوض یا ثمن را تعیین می کند

نقدی کمبود  باشندیا  متفاوت  یکدیگر  با  البتهنگی  سفارش  .  برخی  در  تفاوت  بهاین  ویژه  ها، 
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بیشتر مشاهده  سفارش کامل در یک سفارش لذا می  .1شودمیهای توقف،  معامله  توان گفت یک 
کند؛ سپس کند؛ ابتدا مشتری با ثبت سفارش، اراده خود را اعلام میشرطی این مراحل را طی می

شود و در مرحله بعد ، یعنی فعال شدن سفارش، معامله منعقد میTrigger Priceهمزمان با تحقق  
 شود. در دسترس، اجرا و تکمیل می های Execution Priceتمام حجم سفارش با بهترین 

 کارگزار ایِ بوک  .2

بهبی خارجی  ارزهای  تبادل  بازار  عظیمگمان،  امکانعنوان  برای  جهان  مالی  عرصه  پذیر ترین 
گر کارآمد است. در کانون تسهیل   و  کت بازیگران خرد، نیازمند وجود نهادهای واسطهساختن مشار

اِیاین ساختار پیچیده، کارگزاران فارکس قرار دارند که نقش آنان به از ویژه در قالب مدل  بوک، 
اساسا از دو مدل   هاسفارشمنظر حقوقی شایان تأمل و تحلیل دقیق است. کارگزاران در اجرای  

؛ به طوری که بسته به کنندمیها استفاده  از این  2بوک و اغلب ترکیبی بوک و بیعملیاتی اصلی ای
الگوی اِیعوامل مختلف ممکن است بخشی از سفارش بوک و بخشی دیگر را بر ها را بر اساس 

بوک« یا رو، مقصود از تحلیل جایگاه حقوقی»کارگزار ایبوک اجرا کنند. از ایناساس الگوی بی
از این   هریککارگیری  بوک« در این نوشتار، اشاره به این دارد که کارگزار هنگام به رگزار بی»کا
 .  شودمیها چه جایگاه حقوقی دارد و تحلیل نیز بر همین مبنا ارائه مدل

، لازم است ابتدا نقش او در بستر اکوسیستم فارکس بوکاِیبرای درک جایگاه حقوقی کارگزار  
ببه یک  فارکس  بازار  گردد.  ترسیم  فرابورسروشنی  رسمی غیرمتمرکز    ازار  سازماندهی  بدون  و 

ها و مؤسسات مالی بسیار بزرگ قرار دارد. بانکی متشکل از بانکاست که در رأس آن، بازار بین
به این بازار ندارند؛ از این   ی مستقیمهای اعتباری، راهدلیل محدودیتبه  فردیگران خرد و  معامله

 
برابر با   Trigger Priceگر یک سفارش توقف خرید با  معاملهواحد است.    95برای مثال، فرض کنید قیمت فعلی بازار  .   1

برای ورود به معامله پس از شکست یک ناحیه مهم قیمتی و تایید آغاز   معمولاً کند. از آنجا که این سفارش  واحد ثبت می  100

می استفاده  صعودی  به  حرکت  بازار  قیمت  رسیدن  از  پس  است  ممکن  و   100شود،  یابد  ادامه  همچنان  صعودی  روند  واحد، 

برابر   Execution Priceواحد، اما    100برابر    Trigger Priceواحد باشد؛ در این حالت،    103نخستین قیمت قابل معامله  

تواند یک سفارش حد خرید در قیمت گر میواحد باشد، معامله  105واحد خواهد بود. در مقابل، اگر قیمت فعلی بازار    103

این  100 در  کند.  ثبت  معامله  واحد  تعییننوع سفارش،  در سطح  یابد و سفارش  کاهش  قیمت  دارد  انتظار  اجرا شود؛ گر  شده 

به   بازار  با رسیدن قیمت  کافی،  واحد، اجرای معامله معمولاً در همان محدوده انجام   100بنابراین، در صورت وجود نقدینگی 

های حدی نیز وجود در سفارش  Execution Priceو    Trigger Priceشود. به همین دلیل، هرچند امکان تفاوت میان  می

ها فعال شدن سفارش پس از عبور قیمت های توقف بیشتر است؛ زیرا در این سفارشدارد، احتمال بروز این تفاوت در سفارش

 افتد.شده و در جریان حرکت بازار در همان جهت اتفاق میاز سطح تعیین

2. Hybrid 
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شوند. آنان با فراهم آوردن گران با بازار جهانی مین فارکس پل ارتباطی این معاملهرو، کارگزارا 
بستر فنی لازم برای اجرای و ارائه خدمات پشتیبانی،    معاملاتیهای معاملاتی، اعطای اعتبار  پلتفرم

برخی های مختلف فعالیت کارگزاران،  سازند. در میان مدلخرید و فروش را مهیا می  هایسفارش
Li, J., Fernando, 2024 ;)  شودمینیز شناخته    «1کارگزار نماینده»که با عنوان  بوکاِی  هایمدلاز  

Li, W., 2020, p. 1; CFTC, 2017)  ،بانکی از مقبولیت به جهت برقراری ارتباط مستقیم با بازار بین 
بانکی به بازار بین کننده مشتریان خردبه نوعی متصلبیشتری برخوردار است. در این مدل، کارگزار 

معاملاتاست دستور  دریافت  از  پس  بلافاصله  که  ترتیب  این  به  به .  را  آن  مشتری،  از  ی 
البته این اقدامی است   دهد.می  انجامکرده و معامله را در بازار اصلی    منتقل  نقدینگی  گانکنندتأمین

می انجام  نهایت  در  کارگزار  از که  سفارش،  انتقال  از  پیش  کارگزاران  از  بسیاری  عمل،  در  دهد. 
های مدیریت ریسک یا سایر روش  موقعیت  3سازی ، خالص2هاسازوکارهایی مانند تجمیع سفارش

سفارشکنندمیاستفاده   انتقال  و  مدیریت  نحوه  بر  صرفاً  اقدامات  این  حال،  این  با  به  .  ها 
اثر میتأمین نقدینگی  اِیکنندگان  الگوی عملیاتی  ماهیت  تغییری در  و  نگذارد  ایجاد  ؛ کندمیبوک 

 بیرون از کارگزاری و   برای اجرا به  هاآنها یا موقعیت خالص حاصل از  زیرا در نهایت، سفارش
، کارگزار خود طرف بوکاِی  هایمدلبرخی  در    از آنجا که  .شودمیکنندگان نقدینگی منتقل  تأمین

 ,eXcentral Ltd, 2021, p. 48; First Prudential Markets)  شودمیمشتری محسوب ن  قرارداد با

2021, p. 45; Forex TB Limited, 2020, p. 43 & Hayes, 2024; forman, 2016, p. 10  )در   و
بهمدل را  سفارش  کارگزار  دیگر،  تامینهای  به  مستقیم  غیر  منتقل  طور  نقدینگی  ، کندمیکنندگان 

 باذاتی    ارتباطی بوده و هیچ  مستقل از سود یا زیان معامله مشترو که همان کارمزدها است  سود ا 
 معامله  هر  یازا به  ثابت  کارمزد  یک  طریق  از  معمولاً  بوکاِی  کارگزاری  درآمدزیان مشتری ندارد.  

  گران. درمعاملات معامله  نتیجه  به  نه  است،  وابسته  معاملات  حجم  به  کارگزاری  سود  ؛شودمی  تأمین
 گر معامله  منافع  با  را   خود  منافع   و  رساندمی   حداقل به  را   منافع  تضاد  ،بوک اِی  کارگزاری  یک  نتیجه،
 شوند. می نوع کارگزاران خود به دو نوع عمده تقسیم نای .کندمی همسو

  (4ان سیای) شبکه ارتباطات الکترونیکیمدل  .1. 2

است که کارگزار در   الکترونیکی  شبکه  یا  کانال  یک  حقیقت  در  الکترونیکی  ارتباطات  شبکه  مدل
، کندمیکنندگان نقدینگی را ایفا  کننده یا رابط میان مشتری و تأمینمول، نقش متصلطور مع آن، به

 
1. Agency Broker 
2. Aggregation 

3. Netting 
4. Electronic Communication Network (ECN) 

پذیرش شده برای انتشار













مدل، این  در  مشتری.  با  قرارداد  طرف  لزوماً   کنندگانمشارکت  فروش  و  خرید  هایسفارش  نه 
 و  دیگر  کارگزاران  گذاری،سرمایه  هایصندوق  مالی،  مؤسسات  ها،بانک  از  اعم  بازار،  در  مختلف
شوند. این دفتر در دفتر سفارشات همان شبکه گردآوری و با یکدیگر تطبیق داده می  گران،معامله

بازاری  ذاتاً  فارکس  بازار  زیرا  فارکس؛  بازار  نه کل  و  است  به همان شبکه  متعلق  سفارش صرفاً 
دفتر سفارش واحدی که تمامی سفارش است و هیچ  بر گیرد، وجود غیرمتمرکز  در  را  بازار  های 

 ندارد. 
 پلتفرم  یک  در  گرمعامله  یک  وقتی  به این صورت است که  انسیای  در   معاملات  اجرای  نیسممکا
 ارسال  گسترده  شبکه  این  به  بلافاصله  سفارش  این  ،کندمی  سفارش  یک  ثبت  به  اقدامان  سیای
 برای  را   شبکه  در  موجود  قیمت  بهترین   الگوریتمی،  و  خودکار  طوربهان  سیای  سیستم.  شودمی

  سیستم   دارد،  خرید  قصد  گرمعامله  اگر  مثلاً  که  معناست  این  به  قیمت  بهترین.  کندمی  پیدا   گرمعامله
این   .دهدمی   تطبیق  شبکه  در  فروشندگان   پیشنهادی  قیمت  ترینپایین  با  را   گرمعامله  سفارش در 

 بخصوص ،  2اسپرد  و کاهش  1بازار   عمق  کنندگان نقدینگی معمولاً موجب افزایشمدل، تعدد تأمین
های با حجم بالا را با تأثیر کمتر بر قیمت و امکان اجرای سفارش  شودمی  اصلی  ارزهای  جفت  رد

 .کندمیفراهم 
  (3پی تیاس) پردازش مستقیم مدل  .2. 2

از مدل  ،یک شیوه پردازش و اجرای سفارشات  عنوانبه مدل پردازش مستقیم   های عملیاتی یکی 
کارگزای شود.  می  محسوب  رابطه ا بوک  همواره  سفارشات،  اجرای  از  شیوه  این  اعمال  در  ران 

برخی از کارگزاران صرفاً سفارش مشتری را برای اجرا به  ؛با مشتریان خود ندارند  حقوقی یکسانی
منتقل  تأمین نقدینگی  معامله کنندمیکنندگان  طرف  خود  قراردادی  نظر  از  آنان  از  بسیاری  اما   ،

، ریسک ناشی از 4جام معامله، با انعقاد معاملات پوششی مشتری هستند و بلافاصله یا همزمان با ان
 ,Securities and Futures Commission, 2020)   کنندمی کنندگان نقدینگی منتقل  آن را به تأمین

p. 11)بنابراین، وجه مشترک کارگزاران به روش  .  که  یا ،  کنندمیعمل  پی  تیاسی  انتقال سفارش 

 
ی دهندهعمق بازار به میزان نقدینگی موجود در بازار برای خرید و فروش یک دارایی خاص اشاره دارد. این مفهوم نشان.   1

 ها است.ظرفیت بازار برای جذب حجم بالای معاملات بدون ایجاد تغییرات چشمگیر در قیمت
اسپرد در بازارهای مالی عبارت است از تفاوت قیمتی که برای خرید یک دارایی با قیمتی که برای فروش (:  Spread. اسپرد )  2

 . شودهمان دارایی ارائه می

3. Straight Through Processing (STP) 
4. Hedging 
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تأمین به  معاملات  ریسک  مدلانتقال  زمره  در  گرفتن  قرار  نتیجه  در  و  نقدینگی  های کنندگان 
 بوک است. عملیاتی اِی

اس کارگزار  که  است  این صورت  به  کار  قیمتتیفرآیند  تأمینپی  چند  از  را  زنده  کننده  های 
ها را . سپس این قیمتکندمیها یا مؤسسات مالی بزرگ هستند، دریافت  نقدینگی، که معمولاً بانک

م پلتفرم  میدر  نمایش  مشتری  به  را  قیمت  بهترین  و  کرده  تجمیع  که عاملاتی خود  هنگامی  دهد. 
ثبت   را  سفارشی  مستقیماً کندمیمشتری  را  سفارش  یا  خود،  عملیاتی  مدل  با  متناسب  کارگزار   ،
زمان به چند  کنندگان نقدینگی که بهترین قیمت را ارائه کرده است، یا همبرای اجرا به یکی از تأمین

ارسال  تأمین است، کندمیکننده  مشتری  معامله  طرف  قراردادی  نظر  از  خود  که  فرضی  در  یا   ،
همان هم به  را  خود  ریسک  پوششی  معاملات  طریق  از  معامله،  انجام  با  بلافاصله  یا  زمان 

می تأمین منتقل  اسکنندگان  رو،  این  از  و تیسازد.  داشته  بالایی  بسیار  اجرای  معمولاً سرعت  پی 
 .کندمیگر با نقدینگی بازار را تسهیل لهارتباط معام
 معاملاتی   میز  بدون  اصطلاحاً  و  بوکاِی  کارگزاران  از  ،انسیای  و  پیتیاس  مدل  دو  هر  اگرچه

تفاوت  هستند، سفارش  اجرای  سازوکار  حیث  از  ای اما  مدل  در  دارند.  یکدیگر  با  ان، سیهایی 
های اعضای همان شبکه در دفتر سفارشات متعلق به همان شبکه گردآوری و با یکدیگر سفارش

می داده  ایتطبیق  شبکه  هر  که  آنجا  از  در  سیشوند.  را  فارکس  بازار  نقدینگی  از  بخشی  تنها  ان 
اختیار دارد، دفتر سفارش آن نیز صرفاً به همان شبکه اختصاص دارد و نماینده کل بازار فارکس  

ها یا موقعیت خالص مشتریان را برای  سفارشپی، کارگزار معمولاًتینیست. در مقابل، در مدل اس
کنندگان نقدینگی که با آنان رابطه قراردادی دارد اجرا یا پوشش ریسک به تعداد محدودی از تأمین

ازکندمی منتقل   ای  این  .  شبکه  یک  اسسیرو،  سامانه  یک  به  نسبت  معمولاً  از  تیان  پی 
 . ( Kudrin, 2023) کنندگان بیشتر و در نتیجه عمق نقدینگی بالاتری برخوردار استمشارکت

مدل  از  دسته  آن  در  بررسی،  مورد  کارگزاران  از  برخی  قراردادهای  مفاد  به  توجه  های با 
ان که کارگزار صرفاً سفارش مشتری را دریافت و برای اجرا به بازار سیبوک مثل ایعملیاتی اِی

گیرد، رابطه م طرف معامله مشتری قرار نمیو خود در مقا  کندمیکنندگان نقدینگی منتقل  یا تأمین
. در این ساختار، مشتری با ارسال سفارش، 1میان مشتری و کارگزار به نمایندگی تعبیر شده است

 
مثال.  1 بند    برای  شرکت  11.1.3در  مشتریان  »  .LimitedInteractive Brokers (U.K (  توافقنامه  است   Forآمده 

Forex transactions (including Forex CFDs), IBUK generally will act as agent or riskless 

principal and charge a fee.»  شرکت مشتریان  توافقنامه  در  عبارت  همین  عین   Interactive Brokers  و 

Luxembourg SARL    .است  Interactive Brokers (U.K.) Limited, 2023, p. 20; Interactive)آمده 
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واگذار   کارگزار  به  خود  نفع  به  و  حساب  برای  را  معامله  انجام  در   کندمیاختیار  نیز  کارگزار  و 
می عمل  به  سفارش  اجرای  برای  را  لازم  اقدام  اختیار،  این  اقتصادی حدود  آثار  بنابراین،  آورد؛ 

دار معامله، از جمله سود و زیان حاصل از آن، متوجه مشتری خواهد بود و کارگزار صرفاً عهده
  .اجرای دستور وی است

مقرراتی   چارچوب  با  تعبیر  واسطه  ناظراین  فعالیت  نمیبر  مغایر  نیز  مالی  در  های  باشد. 
اقدام کارگزار در مقام نماینده مشتری، در برابر اقدام وی در مقام اصیل و های نظارتی مختلف،  نظام

به معامله،  مجموعه طرف  در  نمونه،  برای  است.  شده  شناسایی  متمایز  وضعیت  دو  عنوان 
گذاری استرالیا های سازمان رفتار مالی بریتانیا ، و نیز کمیسیون اوراق بهادار و سرمایهدستورالعمل

معامله  »،   به«1یندهنما  عنوانبهانجام  و  کنار  از  در  متمایز  معامله  »صورت   عنوانبهانجام 
همچنین در  .) ;FCA, 2026)ASIC, 2025 تو فعالیت جداگانه شناسایی شده اسعنوان دبه«2یل اص

 «3ی اجرای سفارش از طرف مشتر»  چارچوب دستورالعمل بازارهای ابزارهای مالی اتحادیه اروپا
رفته و برای آن الزامات مستقلی، از جمله رعایت بهترین نتیجه برای مشتری، ار گرمورد شناسایی ق
 .(European Parliament & Council of the European Union, 2024) مقرر شده است

حقوقی   ساختار  با  بیگانه  مفهومی  نه  مشتری،  سفارش  اجرای  در  کارگزار  نمایندگی  بنابراین، 
های مالی است. بر این اساس، شده فعالیت واسطههای شناخته بازارهای مالی، بلکه یکی از وضعیت

برای حساب  را  معامله  کارگزار  که  دهد  نشان  سفارش  اجرای  عملی  نحوه  و  قرارداد  مفاد  هرگاه 
بر توان  گیرد، رابطه طرفین را میدهد و خود در مقام طرف معامله وی قرار نمیمشتری انجام می

 د. تحلیل نمو مبنای اعطای نیابت
 گذاری ماهیت حقوقی سفارش .3. 2

نوشتار  که  طورهمان این  مقدمه  آیا  اشاره  در  که  شود  مطرح  است  ممکن  سوال  این   انواع  شد، 
قرار   تأثیر  از نظر تعلیق یا تنجیز تحت  را   منعقده  عقد  تواند نوعمی  حقوقی  منظر  از  گذاری،سفارش

حد خرید یا حد    مانند  شرطی  هایسفارش  که  دارد  وجود  این ابهام  مشخص،  طور  به  خیر؟  یا  دهد
 اجرای  های مربوط به مدیریت معامله مثل حد سود و حد ضرر که فروش و همچنین انواع سفارش

 
Brokers Luxembourg SARL, n.d, p. 29 .   ) نمونه بند  در  در  دیگر  شرکت  14.1ای  مشتریان   First  توافقنامه 

Prudential Markets    این چنین آمده است«It is understood that the Company executes the Client 

Orders in CFDs as an agent, i.e. the Company executes Client’s orders in third party 
Execution Venue(s). » (; First Prudential Markets, 2021, p. 20) 

1. dealing in investments as agent 
2. dealing in investments as principal 
3. executing an order on behalf of a retail client 
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  عقد  انعقاد  به  است  ممکن  است،  آینده  در  مشخص  سطحی  به  بازار  قیمت  رسیدن  به  منوط  هاآن
 . بینجامد معلق
  احتمالی   امر  به  عقد  کردن  وابسته  ؛شودمی  تقسیم  منجز  و  معلق  به  عقد  ،انشاء  کیفیت  لحاظ  از
 گفته  علیه  معلق  است  شده  معلق  و  وابسته  آن  به  عقد  که  احتمالی  امر  آن  به  و  تعلیق  را   دیگر

 به تنجیز  و دیگر احتمالی امر به امری  کردن منوط و وابسته معنی به تعلیق دیگر عبارت به ؛شودمی
 طور  به  را   خود  اراده  طرفین  معلق  عقد   در(.  65  ص  ،1390  شهیدی،)  است  امری  کردن  قطعی  معنی
 پیدا   تحقق  شرط  وقوع  از  پس  تا  کنندمی  دیگری  امر  به  موقوف   را   آن  تأثیر  ولی  میدارند  بیان  منجز

  عقد  تأثیر  و  ندارد  تفاوتی  عقود  سایر  با  توافق  و  انشاء   مرحله  در  معلق  عقد  دیگر  عبارت  به.  کند
برخی حقوقدانان تعلیق را سه نوع   ؛شودمی   احتمالی   امر  به  منوط  قراردادها  گونه  این  در  که  است

اند؛  دوم،  است؛  باطل  که  معامله  ایجاد  و  تشکیل  کردن  وابسته  یعنی  انشاء   در  تعلیق  اول،  دانسته 
 اثر   در  تعلیق  سوم،  است؛  صحیح  که  عقد  ماهیت  تحقق  و  وجود  کردن  وابسته  یعنی  منشاء  در  تعلیق
 کردن  ایجاد  فعل  انشاء،  دیگر  عبارت  به  است؛  صحیح  که  دیگر  امر  به  عقد  اثر  کردن   وابسته  یعنی
 ؛ (66ص   ،1390شهیدی،  )  است  منشاء  نتیجه  عقد،  اثر  و  است  انشاء  محصول  منشاء  و  است  عقد
 هر  در  ؛(55  ص  ،1393  کاتوزیان،)  میدانند   مترادف  را   عقد  اثر  و  منشاء  حقوقدانان  از  برخی  البته
 آن   امامیه  فقهای  مشهور   که  معلقی  عقد   و  است  صحیح  منشاء  در  تعلیق  و  باطل  انشاء  در  تعلیق  حال

شارع عدم اجازه   ،از دلایل این بطلان . باشد شده معلق  آن در انشاء  که است عقدی میدانند باطل را 
 طرفین   منظور  چنانچه  (.1405مبنی بر تفکیک و فاصله بین عقد و اثر آن نام برده شده )بیگدلی،  

 تعلیق  طرفین  منظور  چنانچه  مقابل  در  و  شودمی  استفاده  آینده  زمان  از  معمولاً  باشد  انشاء   در  تعلیق
 100  بگوید  خریدار  اگر  نمونه  عنوانبه  ؛شودمی   استفاده  گذشته  زمان  از  معمولاً  باشد  منشاء  در

  برسد   یورو  هر  قیمت  معاملاتی  جلسه  این  پایان  تا  کهاین  شرط  به  خرم می  تو  از  دلار  برابر  در  یورو
 شودمی  محسوب   انشاء  در  تعلیق  تعلیقی  چنین  است،  قبول  بگوید  نیز  فروشنده  و  دلار  0.97000  به
 به   دلار،  0.97000  یورو  هر  یازا به  خریدم  تو  از  دلار  برابر  در  یورو  100  بگوید  خریدار   اگر  اما

 این   برسد،  عدد  این  به  معاملاتی  جلسه  این  پایان  تا  بازار  در  دلار  برابر   در  یورو  قیمت  کهاین  شرط
 ( 121، ص 1397) بیات، ف. و بیات، ش.، .است منشا در تعلیق

نوع سفارش تاثیر  که  اشاره شد  این  از  نه  پیش  را  منعقده  نوع عقد  بر  مجرد   صورتبه گذاری 
 کارگزار   اقدام  اگر  گر و کارگزار بررسی و تحلیل کرد.بلکه باید با توجه به رابطه حقوقی بین معامله

انعقاد م از سوی معاملهدر اجرای سفارش و  اعطا شده  نیابت  بر مبنای   به  تحلیل  ،  گر باشدعامله 
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 اصلی،   موضوع  دیگر  ، نمایندگی  رابطه  احراز   با.  شودمیتر  روشن  مسئله   و  شده   وارد  دیگری  سطح
خیر و آیا   یا  است  کرده  را معلق و وابسته به امری احتمالی  عقد  گرمعامله  آیا  که  نیست  این  بررسی

منشا؛ یا در  است  انشا   این  در.  است  اختیارات نماینده  حدود  تعیین  ،موضوع  بلکه  این، تعلیق در 
 کارگزار  به  دستور  این  اعلام  معنای  به  واقع  در  گر،معامله  توسط  معلق  سفارش  یک  ثبت  چارچوب،

 منجز  عقد  حساب من، یک به  رسید،  شده  تعیین  سطح  به  قیمت  کهبعد از این  داری  است که »اختیار
 شود می  ای که توسط کارگزار با موضوع مبادله ارز منعقدنه معامله  بنابراین،.  کنی«  منعقد  بازار  در

معامله که  اذنی  نه  و  است  میمعلق  مبادله  برای  کارگزار  به  معاملهگر  بلکه  نحو دهد،  این  با  گر 
است. به طوری کهسفارش اختیار برای کارگزار   برقراری   محض  به  گذاری در حال تعیین حدود 

اگر قیمت فعلی هر یورو   مثلاً.  کندمی  و اجرا   منعقد  را  قطعی  و  منجز  کاملاً  عقد  یک  کارگزار   شرط،
گر تحلیل کرده است که اگر قیمت بالا برود و هر یورو از دلار باشد و معامله  1.03000در بازار  

دهد  می  دلار عبور کند احتمال بالاتر رفتن آن بیش از نزول آن است، به کارگزار دستور  1.10000
از   قیمت  قیمت  1.10000که در صورت عبور  در  معامله  1.11000،  این برای  در  کند.  گر خرید 

باید شروط   اختیار خرید را دارد ولی  ارسال سفارش، کارگزار  را در    گرمعاملهصورت به محض 
بر  کند.  لحاظ  اختیار  این  نباشند،  اساس،  این  اعمال  مواجه  دیگری  موانع  با  معاملات   یکلیه  اگر 

قابل تطبیق با عقد    و  انجامندمی  منجز  عقود  انعقاد  به  نهایت  در  ،هاآن  نوع  از  نظرصرف  ها،سفارش
 . باشدمعلق نمی

 بوک بیکارگزار   .3

کارگزار همواره طرف اصلی معامله با    آن،  در   که  دارد  قرار  بوک بی  ، مدل  بوکاِی  در مقابل مدل
  باشدمی  های مالیبر فعالیت واسطه  ناظررراتی  چارچوب مقاین مدل نیز مطابق با    .1مشتری است

(ASIC, 2025; European Parliament & Council of the European Union, 2024; FCA, 

با   ،شودمی   شناخته  نیز  2بازارساز   مدل  عنوان  با  که  ،این ساختار.  2026( از حیث رابطه قراردادی 

 
 We will deal with you»  آمده است  MEX Global Markets  توافقنامه مشتریان شرکت  2.1برای مثال در بند  .   1

as principal and not as agent on your behalf » (MEX Markets, n. d., p. 24).    7.1.7همچنین در بند 

 We will deal with you as principal»    درج شده است   Exclusive Markets Ltd  توافقنامه مشتریان شرکت

and not as agent on your behalf. This means that any trades are agreed directly between you 
and us and we will be the counterparty to all of your trades. » (Exclusive Markets Ltd, 2022, 

p.5) 
2. Market Maker 
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اس کارگزاران  از  دسته  آن  با  دارد، تیمشتری،  شباهت  هستند  مشتری  معامله  طرف  خود  که  پی 
 های مهمی وجود دارد. هرچند میان این دو از حیث نحوه اجرای سفارش و مدیریت ریسک تفاوت

بین بازار  در  را  مشتری  معاملات  آنکه  جای  به  کارگزار  بازارساز،  مدل  کند، خود در  اجرا  بانکی 
ها در درون خود کارگزاری و سفارش  دکنمیطرف قرارداد تمامی معاملات مشتری عمل    عنوان به

 در  بنیادین  تغییر  این.  (Menkveld, 2011, p. 2)  شوندو از طریق میز معاملاتی کارگزار تسویه می
 ، بوکبی  مدل  در.  سازدمی  دگرگون  کلی  به  را   بانکیبین  بازار  قبال  در  آن  راهبرد  کارگزار،  نقش

  بلکه   نیست،  سفارشات  اجرای  برای  فرضپیش  و  اصلی  خدمت  یک  بانکیبین  بازار  به  اتصال
ترین این ویژگی، مهم  .شودمی  محسوب  کارگزار  ریسک  مدیریت  برای   واکنشی  و  راهبردی  ابزاری

پی است که اگرچه از نظر قراردادی خود طرف تیتفاوت بازارسازان با آن دسته از کارگزاران اس
بلاف را  معاملات  ریسک  معمولاً  اما  هستند،  مشتری  معاملات معامله  طریق  از  همزمان  یا  اصله 

 جریان   درونسازی  ،بازارساز   مدل  وجودی  فلسفه  .کنندمیکنندگان نقدینگی منتقل  پوششی به تأمین
بانکی، خود طرف به جای انتقال معاملات به بازار بینوقتی در این مدل، کارگزار  است، 1سفارشات

سفارشات   تمامی  میمقابل  از    گیردقرار  مشتریان  زیان  معاملات،  کل  برآیند  در  که  است  امیدوار 
ایده  هاآنسود   وضعیت  در  گردد.  تأمین  محل  این  از  کارگزار  خالص  سود  تا  باشد  آل،  بیشتر 

بانکی نداشته باشد تا تمامی سود و زیان مشتریان دهد هیچ اتصالی به بازار بینکارگزار ترجیح می
با این حال،    .هزینه پوشش ریسکی پرداخت کندمستقیماً به حساب مالی او واریز شود، بدون آنکه  

گران موفق یا روندهای قدرتمند بازار وجود دارد که در آن در عمل، همواره احتمال ظهور معامله
موقعیت روند،  با  همسو  مشتریان  از  زیادی  اتخاذ  تعداد  سودده  شرایطی، کنندمیهای  چنین  در   .

لذا کارگزار که به   .شودمیی سنگین و حتی ورشکستگی مواجه  هانابوک با ریسک زی کارگزار بی
سازی حجم خرید و فروش مشتریان در سیستم داخلی را شرایط به وجود آمده امکان متعادلدلیل  

بینمابهندارد،   بازار  از  را  تهیه  التفاوت  بین  .کنندمیبانکی  بازار  به  اتصال  که  نه اینجاست  بانکی، 
. شودمی  مطرحن مکانیزم دفاعی و واکنشی برای مدیریت ریسک  عنواعنوان وظیفه ذاتی، بلکه بهبه

برای نمونه، اگر مشتریان پوند خریداری کنند و قیمت آن صعودی شود، کارگزار برای جبران زیان 
بین بازار  در  خود  مشتریان،  به  سود  میپرداخت  معکوس  خرید  موقعیت   CMC )  .گیردبانکی 

Markets plc, 2019, p. 9; Kamate & Kumar, 2024, p. 11) . 

 
1. Internalization of Order Flow 
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؛ زیرا کارگزار کنترل کامل بر پلتفرم  کندمیگر ایجاد  این مدل، تضاد منافع ساختاری با معامله
همچنین  کند.  دخالت  سفارشات  اجرای  در  ریسک خود،  کردن  محدود  برای  است  ممکن  و  دارد 

منبع درآمدی قطعی   بوک است تااسپردها در این مدل اغلب ثابت و چندین برابر بیشتر از مدل اِی
به باشد.  کارگزار  بیبرای  مدل  درونطور خلاصه،  با  به بوک  گزینشی  اتصال  و  سفارشات  سازی 

بین بینبازار  بازار  حاشیهبانکی،  ابزاری  بلکه  سفارشات،  نهایی  مقصد  نه  را  بقای بانکی  برای  ای 
  دهد.رو، شفافیت و کیفیت اجرای سفارشات را تحت تأثیر قرار میدهد و ازاینکارگزار قرار می

 ماهیت حقوقی سفارشات در کارگزاران بازارساز  .1. 3

 مشتریان  با   معامله  اصلی  طرف  عنوانبه  بازارساز  کارگزاران  بازارجفت ارزها،  در  کهاین  به  توجه  با
 این  در.  است  تریدقیق  تحلیل  نیازمند  معاملاتی  سفارشات  حقوقی  ماهیت  ،کنندمی  عمل  خود

 که   دانست   ایجابی  توانمی  را از یک منظر  گرانمعامله  سوی  از  ارسالی  سفارشات   تی،معاملا   الگوی
  منعقد  کارگزار  و  گرمعامله  بین  مستقیماً  عقد  کارگزار،  قبول  با  و  شودمی  اعلام  کارگزار  به  خطاب

 قیمت  اعلام  برای  بازارساز  کارگزارانهای  تواقنامه  در  که  است  عباراتی  دیدگاه   این  موید.  گرددمی
 استفاده   نیز  «2»پیشنهاد  عنوان   از  «1»سفارش   عنوان  کنار  در  گرمعامله  سوی  از   معامله  حجم  و

 این   پذیرش.  (Exclusive Markets Ltd, 2022, p. 9; MEX Markets, n. d., p. 14)  اندکرده
 را   چالش  و   لهئمس  دو  ،انگر معامله  سوی   از  ارسالی  سفارشات  حقوقی  ماهیت  خصوص  در  دیدگاه

  آورد؛می ودوج به

 تنجیز یا تعلیق عقد  .1. 1. 3

منعقد و سپس   ،پس از ارسال دستور  با فاصله بسیار کوتاهیاز آنجا که در سفارش بازار، معامله  
به  شودمیاجرا   ناظر  صرفاً  بحث  این  موضوع  و  نیست  مطرح  آن  در  عقد  تعلیق  شبهه  اساساً   ،

استسفارش شرطی  یا  معلق  صدور   آیا  که   است  این  مسئله.  های  نتیجه  در  که    این   معاملاتی 
 در  تعلیق  تعلیق،  این  آیا  کهاین  ترمهم  و  است؟  معلق  عقد  انعقاد  معنی  شوند بهمی   منعقد  سفارشات

 این  صدور  چنانچه  که  است  اهمیت  حائز  جهت  آن  از  مسئله  این  عقد؟  انشا   در  تعلیق  یا  است  منشا
. بود  خواهد  بطلان  به  محکوم  عقدی  ینچن  باشد،  عقد  انشای  تعلیق  قصد  معنی  به  سفارشات  نوع
های حد خرید، حد  هرچند سفارش   کهاینقبل از بررسی این مسئله شایان ذکر است،    که  اینکته

از حیث   هاآنفروش، توقف خرید، توقف فروش، حد ضرر، حد سود، حد ضرر متحرک و نظایر  

 
1. order 
2. offer 
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استراتژی اعمال  از منظر مسئله مورد کارکرد و  با یکدیگر تفاوت دارند، اما همگی  های معاملاتی 
قرار میبحث در زمره سفارش  معلق  یا  زیرا در همه  های شرطی  و    هاآنگیرند؛  معامله  در انعقاد 

از پیش تعیین  اجرای آن  مرحله بعد، به تحقق شرایط  به منوط  بازار  شده، یعنی رسیدن قیمت در 
ها در های عملکردی این سفارشاست. از این رو، تفاوت  trigger price  عنوانبه  یک عدد خاص 

 شوند. در قالب یک تحلیل بررسی می هاآننتیجه تحلیل حاضر تأثیری ندارد و همه 
ارش شرطی یا فثبت و ارسال هر نوع س  که  است  این  از  حاکی  ها بررسی  مسئله  این  به  پاسخ  در
  از   چه   معلق  عقد  انعقاد  به  منجر  ایجاب  این  بگیریم  نظر  در  گرمعامله  سوی  از   ایجابی  اگر  را   معلق
 . است زیر موارد به مبتنی پاسخ این. شودمین منشأ در تعلیق نوع از چه و انشا در تعلیق نوع

  تعریف   در  (MetaQuotes Ltd., n.d)  متاتریدر  معاملاتی  سکوی  رسمی  سایت  اساس  بر  -الف
 خرید  برای  کارگزاری  شرکت  یک  به   گرمعامله  اعلام اراده  معلق  سفارش»  است  آمده  معلق  سفارش

به دلیل   که  تعریف  این  .« است  شده  تعریف  پیش  از  شرایط  تحت  آینده   در  بهادار  اوراق  فروش  یا
توافق کارگزاران و ضمنی  از مفاد    ، نه تنهاگران از این سکوی معاملاتیو معاملهاستفاده کارگزاران  

، بلکه با توجه به کثرت قابل توجه استفاده از آن توسط بازیگران و شودمیگران محسوب  معامله
 یک تعریف رایج و مقبول، به آن تمسک جست. تعریف مذکور که  عنوان بهتوان  ذینفعان بازار؛ می

 .کندمی  معرفی  آینده  در  معامله  برای  دستوریاز حیث نوع کارگزار مطلق است، سفارش معلق را  
آن اجرای    ،و بعدآینده  در  انعقاد معامله    به  منجر  معلق  سفارش  که  است  این  تعریف   اینلذا مفهوم  

 ای معامله  گرمعامله  معاملاتی  ترمینال  در  سفارش،  ثبت  و  ارسال  لحظه  در  اساس  این  بر  .شودمی
 . باشدمی اثر و منشا در تعلیق فرض شدن منتفی موجب تنهایی  به وضعیت این .شودمین منعقد

  Trigger Price، مقارن با تحققمعاملهاگرچه هر  سفارشات،    اجرای  عملی  رویه  اساس  بر  -ب
 Executionشود، اما قیمت نهایی و قطعی معامله در مرحله بعد از آن، یعنی بر اساس  منعقد می 

Price   می اجرا  اخیر  قیمت  مبنای  بر  معامله  آثار  و  شده  قیمت تعیین  موارد،  غالب  در  لذا  گردد. 
 Triggerمورد شرط یا  ، با قیمت   Execution Priceاجرا می شود یا  آن  نهایی که معامله بر اساس

Price  .است  همان  اساس  بر  معامله  و  شودمی  تعیین  قبل  از  شرایط  معلق  عقد  یک  در  متفاوت 
 طبق  دقیقاً  باید  معامله  شود،  فرض  آن  صحت  اگر  انشا،  در  تعلیق  مورد  در  یا  گردد؛می  منعقد  شرایط
اجرا    منعقد  شده   تعیین  پیش  از  شرایط  در  تعلیق  خصوص  در  مثلاً  متفاوت؛  قیمت  در  نه  شود، و 

 و   کند  قبول  کارگزار  و  فروختم  1.10000  قیمت  در  یورو  لات  یک  بگوید  گرمعامله  اگر  منشا
 قیمت   همان  در  باید  سفارشکل حجم    شرط،  تحقق  زمان  در  شود،  گرفته  نظر  در  شده  منعقد  معامله
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 در  سفارش  است  ممکن  و  نیست  اینگونه  موارد  بسیاری  در   که  حالی  در  باشد؛  شده  اجرا   1.10000
 .  نشاا  در تعلیق خصوص در است طورهمین. باشد شده اجرا  متفاوتی قیمت
  این،   وجود  با  است،  نکرده  پیدا   نهایی  وجود  علیه  معلق  تحقق  از  پیش  هرچند  معلق  عقد  -پ

 آثار   برخی  دارای  خود  مقتضای  حدود  در  نیز  علیه  معلق  تحقق  از   پیش  و  شده  منعقد  معلق  عقد
مفتاحی،  )  است  حقوقی و  م.  زارع،  ا.،  شهیدی،  75، ص  1397زارع،  ؛ صفایی، 76، ص  1390؛ 
 و  خریدار  از  یک  هیچ  که  است  این  آثار  این  از  یکی.  (62، ص  1393؛ کاتوزیان،  29، ص  1387

 های پلتفرم  در  شده  ارسال  سفارشات  در  التزام  این  ندارد.  را   شده  منعقد  عقد  فسخ  حق  فروشنده
انعقاد معامله  از  قبل  تا  توانندمی  گرانمعامله  موارد  این  در  ندارد.  وجود  معاملاتی  ،تحقق شرط و 
 آن  به  التزام  تحقق شرط است که  از  بعد  تنها  و  نمایند  ویرایش  را   آن  یا  کنند  حذف  را   خود  سفارش

 نشان  این  ،کندمین   ایجاد  التزامی  سفارش  ارسال  که  آنجا  از  گفت،  توانمی  . بنابراینشود می  ایجاد
 موارد   مجموع  از.  است  نشده  منعقد  عقدی  علیه  معلق  یا  شرط  تحقق  از  قبل  تا  که  است  این  دهنده

 تحقق   از  پیش  و  آن  ثبت  و  سفارش  ارسال  زمان  در  چون  که  گرفت  نتیجه  گونهاین  توانمی  شده  یاد
 که  آنجا  از  همچنین  .است  منتفی  منشا  در  تعلیق  فرض  لذا   ،شودمین  منعقد  عقدی  علیه  معلق

  قصد  شود  گفته  کهاین  کند،  عدول  آن  از  تواندمی  و  ندارد  خود  اراده  حفظ  به  نیز  التزامی  گرمعامله
ممکن   .داد  بطلان  به  حکم  بتوان  آن  واسطه  به  که  نیست  دفاع  قابل  نیز  است  انشا  در  تعلیق  واقعی

کند که سفارش   ایجاد  را  این تصور  به سفارش  التزام  مقدماتی و   صرفاًاست عدم  در حد مرحله 
از    ؛قراردادی استمذاکرات پیش از آنجا که هدف اصلی  التزام نیست   مرحله مقدماتیلکن  ایجاد 

  (، به طوری که حتی اگر منتهی به توافق طرفین نسبت به ارکان عقد277  ص  ،1393)کاتوزیان،  
فارش که قابل انطباق با س  ،(145  ص   ،1390باشد )شهیدی،شود، حداکثر در حد وعده عقد می   نیز

 در  ایجاب  قالب  در  را   سفارش  این  بخواهیم  اگر  .باشد آور است، نمیط، الزامدر صورت تحقق شر
فعال شدن   قبل  تا  که  بدانیم  معلق  ایجابی   را   آن  که  است  این  ترمناسب  رسدمی  نظر  به  بگیریم  نظر

trigger price  ،کننده  ایجاب  و ندارد  را  قبول با ترکیب قابلیت ،علیه معلق تحقق یا به عبارت دیگر 
 . ( 417  ،ص1390شهیدی، ) کند عدول آن از تواندمی

 معلوم بودن قیمت  .2. 1. 3

 سفارشات  در.  است   معلق یا شرطی  سفارشات  و  بازار  هر دو نوع سفارشات  به  مربوط  دوم،  مسئله
 لحظه  تا  اما  ،کندثبت می  را   بازار  جاری  قیمت  بهترین  در  معامله  اجرای  درخواست  گرمعامله  بازار،

نهایی   دستخوش  تواندمی  بازار  قیمت  بهترین  ،ارشسفتمام حجم  اجرای   نتیجه  که  تغییراتی شود 
 قیمت   گرمعامله  اگرچه  نیز،  شرطی  سفارشات  مورد  در.  توجهی قرار دهد  قابل  معامله را تحت تاثیر
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یا   در  اما  ،کندمی  تعیین  را   Trigger Price  عنوان به  مشخصی کافی  نقدینگی  نبود  دلیل  به  عمل 
معامله سفارش  که  متقابل  دهدسفارش  پوشش  او  مطلوب  قیمت  در  دقیقا  را   است   ممکن  ،گر 

Execution Price  با برابر   قیمت  از  متفاوت  قیمتی  در  معامله  و  نبوده  Trigger Price  دقیقا 
مطابق با آنچه در مقررات نهادهای ناظر بر این بازار آمده است   این احتمال  شود؛  اجرا   درخواستی

(; FCA, 2025; NFA, 202112026 European Commission,،)  بی توافقنامهانیهدر  و  های ها 
اعلامی   کارگزاران قیمت  مطابق  دقیقا  معاملات،  اجرای  بر  مبنی  تضمینی  کارگزاران  و  شده  قید 

نیزمعامله  و  دهندنمی  گرانمعامله پذیرد می  خدمات  از  استفاده  شرایط  در  را   احتمال  این  گر 
(Exclusive Markets Ltd., 2022, p. 62; MEX Global Markets Pte Ltd., n.d., p. 49 این .) 

 مورد  بودن  معین  و  معلوم  شرط  یعنی  معاملات  صحت  اساسی  شرایط  از  یکی  با  تواندمی  وضعیت
 مورد  ماده،  این  اساس  بر.  باشد  تعارض  در  است،  شده  تصریح  مدنی  قانون  190  ماده  در  که  معامله
 قانون  342  ماده  مطابق  همچنین.  است  معامله  بطلان  موجب  آن  هب   جهل  و  باشد  معلوم  باید  معامله
 جاری  شرط  همین  نیز  ثمن  مورد  در  البته  که  باشد  معلوم  باید  مبیع  وصف   و  جنس   مقدار،  مدنی،
 در نهایی  قیمت  هاآن در که  را  معاملاتی توانمی چگونه که شودمی  مطرح سوال  این  بنابراین،. است
 .داد تطبیق ایران حقوقی موازین  با نیست، مشخص ایجاب لحظه

قیمت مشاهده میان  احتمالی  فعالتفاوت  قیمت  یا  معامله، شده  اجرای  قیمت  با  سازی سفارش 
نهایی بر اساس  این موارد، قیمت  به معنای مجهول بودن ضابطه تعیین ثمن نیست؛ زیرا در  لزوماً 

از این   .شودمیارش، تعیین  از پیش مشخص، یعنی بهترین قیمت بازار در زمان اجرای سف  یمعیار
بازار  تعیین  دررو،   بازار  شرطیو سفارشات    وضعیت حقوقی سفارشات  ارزها  در  باید به جفت   ،

ست وضعیت حقوقی تعیین ثمن در قراردادها، در شرایطی که ثمن نه به طور کامل مجهول ا   بررسی
معلوم کامل  طور  به  نه  تر  و  دقیق  عبارت  به  یا  دارد،   ،است  وجود  اجمالی  علم  ثمن  به  نسبت 

هایی در بین حقوقدانان در این رابطه نظرات مختلفی در فقه و نیز به تأسی از آن، دیدگاه  پرداخت.
 پردازیم. می هاآنو محققین وجود دارد که به بیان  

شرایط اساسی صحت عقد بیع، معلوم و معین بودن   مطابق دیدگاه مشهور در فقه امامیه یکی از
  ق.، 1413اجماع فقیهان )حلی،    مانندای  اد عقد است . این دیدگاه مبتنی بر ادلهثمن در لحظه انعق

ق.، ص 1414اراکی،  )   ( و حدیث نبوی »نهی النبی عن بیع الغرر« است که در کتب فقهی244ص
الغطاء،  312ق.، ص  1417؛ حسینی مراغی،  483 ق.، 1373؛ نایینی،  257ق.، ص  1422؛ کاشف 
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محقق حلی در شده است.  به آن اشاره  (13ص    ،.ق1414، و حتی کتب لغت )ابن منظور(  381ص 
شرط است که قدر و جنس و وصف ثمن معلوم باشد و اگر تعیین » :  کندمیشرایع الاسلام تصریح  

نمی منعقد  عقد  شود،  سپرده  طرفین  از  یکی  به  صص  1408)حلی،    «گرددآن  همین (7-13،   .
ا  در خصوص شرایط مبیع  دیدگاه قانون مدنی  انعکاس یافته است در  نیز  اساس، در .  یران  این  بر 

می نظر  به  اول  در  نگاه  که  فارکس  در  بازار  سفارشات  ارسال   نهاییقیمت    هاآنرسد  لحظه  در 
از قیمت   شرطیسفارش مشخص نیست و همچنین سفارشات   قیمتی متفاوت  که ممکن است در 

 تعیین شده اجرا شوند، به دلیل وجود جهل در ثمن، باطل باشند.
مشهور  نظرصرف دیدگاه  ادله  به  وارد  ایرادات  قبولی    از  ر.ک.  همچنین  بیشتر،  مطالعه  )برای 

از جمله روایت  با استناد به ادله مختلف  برخی، در مقابل این دیدگاه، ( 1398زاده، درافشان و لطیف
)ع(   نخاس  رفاعه صادق  امام  از  که  سند صحیح  است  1به  شده  کانقل  را  ثمن  تعیین  قابلیت  فی ، 

 تعیین  بیع،  عقد  انعقاد  زمان  در  طرفین  اگر  (. بر اساس این نظر461، ص  1363)بحرانی،    دانندمی
 این  تمامی  نمایند، در  توافق  بازار  قیمت   بر  یا  واگذار کنند،  حاکم  یا  یا ثالث  مقابل  طرف  به  را   ثمن

 نشده  واگذار  مطلقی  ثمن اختیار  تعیین  در  موارد،  این  در  که  توضیح  این  با  است؛  صحیح  عقد  موارد
ی الله خوی آیت  اند.کرده  نیت  را   روز  قیمت  یا  متعارف  قیمت  همان  ضمنی  طور  به  طرفین  بلکه  است،

استدلالدر  (  322ص    ،1377) مورد  آنکه    کنندمی  این  معامله  شیوه  که موجب این  نیست  گونه 
ست که در میزان ثمن شود ندانیم ثمن یا منفعت مالیت دارد یا فاقد ارزش مالی است و نیز چنان نی

از   تعدیل یافتهاین دیدگاه مبتنی بر تفسیر  .  حدی جهل محقق باشد که موجب تحقق خطر شودبه
مرتفع گردد، عقد    ای باشد که جهلمفهوم غرر است و بر این اساس، اگر روش تعیین ثمن به گونه

همچنین است فرضی که شیوه تعیین   (.171، ص  1423)جمعی از نویسندگان،    صحیح خواهد بود
 . ( 321ق.، ص  1417)حسینی مراغی،  ثمن از نظر عرفی موجب رفع خطر و غرر باشد

 
متن روایت به این شرح است: عن رفاعة النخاس قال: »قلت لابی عبدالله علیه السلام: ساومت رجلا بجاریة فباعنیها بحکمی .   1

م حکمی، علیک ان تقبلها، فابی ان یقبلها منی، و قد  فقبضتها منه علی ذلک، ثم بعثت الیه ب»الف« درهم، فقلت: هذه »الف« دره

کنت مسستها قبل ان ابعث الیه بالثمن. فقال: اری ان تقوم الجاریة قیمة عادلة، فان کان قیمتها اکثر مما بعثت الیه کان علیک ان ترد 

السلام عرض  به امام صادق علیه  الیه فهوله...«. رفاعه نخاس گفت: »  بعثت  ثمنها اقل مما  ان کان  القیمة، و  علیه ما نقص من 

کردم: برای خرید کنیزی با فروشنده صحبت کردم. او کنیز را به هر قیمتی که من حکم کنم فروخت. من کنیز را گرفتم و برای او 

ده بودم.  هزار درهم فرســتادم و گفتم این هزار درهم را باید بپذیری. او امتناع کرد و من پیش از ارســال کنیز با او آمیزش کر

امام علیه الســلام فرمود: به نظر من کنیز با قیمت عادله باید ارزیابی شــود. اگر قیمت آن بیش از قیمتی که ارســال کردی 

 (.365-364ق.، ص 1416بود، باید مقدار زیادی را برای او بفرستی و اگر کمتر بود، بقیه مال او باشد.« )حر عاملی، 
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بازار و   مبانی فقهی بر سفارشات  این  به تحلیل  در فارکس، می  شرطیسفارش  با تطبیق  توان 
اگرچه  دقیق بازار،  ارسال سفارش، معاملهتری دست یافت. در سفارش  گر در لحظه فشردن دکمه 

را   شودمی سفارش با آن تکمیل  اجرای  نهایی که  قیمت  ، اما  کندمی  ارسال را ملاحظهقیمت زمان  
طور کامل روشن و  به  است  قیمت جاری بازاربهترین  که همان    قیمت،  تعیین  ضابطه  لکن،  داندنمی

مورد  فقهی  غیرمشهور  دیدگاه  در  که  است  ثمن  تعیین  قابلیت  بارز  مصداق  امر  این  است.  شفاف 
ندارد،  ثمن وجود  به  معامله، جهل مطلق  نوع  این  در  دیگر،  عبارت  به  است.  قرار گرفته  پذیرش 

است. شده  موکول  سفارش  اجرای  زمان  به  ثمن  نهایی  تعیین  تنها  زمان   بلکه  در  فرض،  این  در 
سفارش در آن تکمیل می شود قیمتی است که در آن لحظه باید اجرای  اجرای سفارش، قیمتی که  

کارگزار اختیار تعیین این قیمت را داشته باشد؛ زیرا معیار قیمت   کهایند نه  بهترین قیمت بازار باش
شده مشخص  پیش  است.   ،از  اجرا  لحظه  در  بازار  قیمت  بهترین  همان  نهایی  قیمت  که  طوری    به 

نیز صادق است، چرا که در این سفارشات، اگرچه ممکن   شرطی  ین استدلال در مورد سفارشاتهم
اما هم ضابطه ثمن که بهترین قیمت شود،  جرا  ا   Trigger Price  زاست معامله در قیمتی متفاوت ا

این شرط وجود دارد که منظور   کهایناز قبل مشخص است و هم    ،سفارش است  اجرای  در لحظه
 .  است  Trigger Priceاز بهترین قیمت بازار، بهترین قیمت بعد از تحقق 

مدنی حکایت از این دارد که ثمن قرارداد  قانون    342و    339  ،190از نظر حقوقی هرچند مواد  
باشد و قرارداد مشخص  انعقاد  باید در زمان  ثمن مجهول که ممکن نمی  حتماً  با  را  بیع  توان عقد 

ساخت منعقد  شود  اختلاف  محل  خاص  216ماده    اما  ،است  موارد  برخی  در  قانون  علم    ،همان 
به نسبت  دانس  اجمالی  کافی  را  است.موضوع  می  ته  نظر  موارد  رسدبه  از  را یکی  توان می   که  ی 

، عرفی است که موجب رفع جهالت مطلق و تبعا غرر و اختلاف انست موجب تعدیل این قاعده د
لطیف)  شودمی درافشان و  معامله در عرف خطرناک و   (29، ص  1398زاده،  قبولی  و هر جا که 

بر .  (52، ص  1391ی،  قابل سرزنش به شمار نیاید علم اجمالی به مورد معامله کافی است )صفای
باید   ثالث  توسط شخص  بلکه  توسط طرفین  نه  آن  ثمن  که  را  بیعی  برخی حقوقدانان  اساس  این 

که شخص ثالث نماینده دو طرف   شود میمعین شود را باطل نمیدانند. در این فرض بیع زمانی واقع  
که ثمن از   شودمیباشد و بخواهد تراضی نیمه تمام را تکمیل کند. در این صورت بیع زمانی منعقد  

پیش قراردادی است که انعقاد بیع منوط به   شودمیآنچه واقع    ،سوی ثالث تعیین شود و قبل از آن
بنای این قاعده نفی غرر و جلوگیری   .( 151ص    ؛1387،  )کاتوزیان  تعیین ثمن توسط ثالث است

و پورخاقان ن، ضیاء،  ، رادا شاطی صالح احمد التمیمی)  از اختلافات احتمالی آینده ذکر شده است
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 ،اگر به جای تعیین ثمن مشخص در زمان انعقاد عقد   ،. با وجود این ( 57، ص  1404  ، شاهرضایی
و احتمال اختلاف در آینده تا   ، غررضوابط تعیین آن در آینده به طور مشخص و روشن تعیین شود

، ص 1383قاسم زاده،    ؛96، ص  1403،  ، مرادخانی و عسگریزینلی)  شودمیحد زیادی منتفی  
و    ؛121 دیگر،  ؛(19، ص  1403،  شجاع سنگچولیکلهر  نگاهی  به   در  ثمن  تعیین  اختیار  اعطای 

توان با عقد وکالت مقایسه نمود. در عقد وکالت شخص ثالث یا حتی به یکی از طرفین عقد را می 
ا در  کند.  رعایت  متعارف  در حدود  را  موکل خود  و مصلحت  غبطه  باید  عقد  انعقاد  در  ین وکیل 

گونه نظر داد که شخص ثالث و یا یکی از طرفین قرارداد که مامور تعیین میزان توان اینقیاس می
این شرط بنایی همراه است که ثمن را باید در حدود متعارف تعیین کند.  ،ثمن است   اختیارش با 

توان موید نظریه اقلیت در فقه دانست. چرا که متعاملینی که اختیار تعیین قیمت را  این تحلیل را می
رسند. همچون سپارند، با شرط بنایی رعایت مصلحت، از شمول غرر بیرون به نظر می به ثالث می 

اختی که  وکیلموکلی  به  را  قرارداد  انعقاد  کل  البتهمی  ار  هیچ   سپارد.  کارگزار  فارکس،  بازار  در 
که معامله منعقد شده با سطحی از اختیار را برای تعیین بهترین قیمت ندارد، بلکه از تعهدات اوست  

ضابطه بهترین قیمت بازار را، در بهترین قیمت بازار اجرا کند. کارگزار به هیچ عنوان بجز بهترین 
قیمت بازار نمی تواند از جانب خود معامله را با قیمتی اجرا کند و سپس آن را به داوری عرف 
بگذارد که آیا عرف این قیمت را منصفانه یا قابل پذیرش می داند یا خیر. از این حیث، باید میان 

یابد« و »واگذاری اختیار تعیین ثمن به یکی ای که در آینده تحقق می»تعیین ثمن بر اساس ضابطه
را  ثمن  تعیین  قرارداد، ضابطه  انعقاد  زمان  در  طرفین  نخست،  فرض  در  کرد.  تفکیک  طرفین«  از 

ای همان ضابطه است؛ اما در فرض دوم، اند و تحقق نهایی قیمت در آینده صرفاً اجرمشخص کرده
سفارش در  است.  وابسته  واگذار شده  او  به  آن  تعیین  اختیار  که  اراده شخصی  به  ثمن  های میزان 

مورد بحث، مقصود از ارجاع به قیمت بازار، فرض نخست است و نه اعطای اختیار تعیین دلخواه  
بنابراین، در این تحلیل، کارگزار صرفاً مجری ضابطه تعیین قیمت است و تفاوت   ثمن به کارگزار.

معامله، مادام که ناشی اجرای  قیمت نهایی    یا قیمت تعیین شده باشده  احتمالی میان قیمت مشاهده
از تغییر وضعیت بازار و اجرای سفارش بر مبنای بهترین قیمت بازار در زمان اجرا باشد، به معنای 

یک معیار عینی و به   عنوانبهعیین بهترین قیمت بازار  اعطای اختیار تعیین ثمن به کارگزار نیست. ت 
داوری از  سلیقهدور  سفارش،  های  اجرای  زمان  در  به  عنوان بهای  قرارداد  در خصوص ثمن  ویژه 

های خودکار تعیین قیمت و معاملات الکترونیکی مانند بازار فارکس و رمزارزها با وجود مکانیزم
عرف بازار شفافیت اطلاعاتی بیشتر با حداقل امکان بروز اختلافات مواجه است. در این تحلیل،  
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مجوزی   خود معیار مستقل قابل پذیرش بودن میزان تفاوت دو قیمت یا جهل به ثمن و همینطور
برای واگذاری اختیار تعیین قیمت به کارگزار نیست؛ بلکه عرف، صرفاً مؤید آن است که تعیین ثمن 

ضابطه چنین  اساس  ارجابر  یعنی  طور ای،  به  معامله،  اجرای  زمان  در  بازار  قیمت  بهترین  به  ع 
برطرف   را  جهل  از  ناشی  خطر  و  غرر  غرر کندمی متعارف  و  جهل  رفع  موجب  آنچه  بنابراین،   .

رسد عرف، پذیرش و ، وجود ضابطه روشن و قابل تعیین برای تعیین ثمن است و به نظر میشودمی
تأیید   را  ضابطه  این  بودن  مالی کندمی متعارف  بازارهای  به  منحصر  نیز  قیمت  تعیین  شیوه  این   .

هایی از تعیین ثمن بر اساس ضوابطی که در زمان المللی نیست و در معاملات داخلی نیز نمونهبین
؛ از جمله در برخی قراردادهای شودمیاند، مشاهده  انعقاد قرارداد هنوز به عدد نهایی تبدیل نشده 

ها، های پیمانکاری که قیمت نهایی ممکن است بر اساس شاخصتولید و فروش خودرو یا قرارداد
شده در مقطع بعدی مشخص شود. لذا یافته، شرایط بازار یا ضوابط از پیش تعیینهای تحققهزینه

مقصود از عرف در بحث حاضر، عرف اختصاصی کارگزاران خارجی فارکس نیست، بلکه پذیرش 
  کهاینای مشخص و قابل احراز است. بنابراین با توجه به  عرفیِ امکان تعیین ثمن بر اساس ضابطه

رسد با به حداقل رسیدن حمایت از طرفین قرارداد است، به نظر می  ،هدف مقنن از وضع این شرط
حکم به بطلان   ،امکان بروز اختلاف، جهل و غرر به میزانی نباشد که به راحتی بتوان به پشتوانه آن

   از این منظر داد.  ،این معاملات
مورد دیگری  گذاری در کارگزار بازارساز را ایجاب مستقیم معامله بدانیم، در فرضی که سفارش

شباهت نحوه تعیین   ، تواند توجیه کندیند تعیین قیمت در بازارهای فارکس و رمزارزها را میآکه فر
خریداران  ،در مزایده .یند تعیین قیمت و انعقاد معاملات از طریق مزایده و مناقصه است آقیمت با فر

تعیین   را  کالا  اعلام   کنندمیبهای  قیمت  بالاترین  به  نسبت  را  خود  پذیرش  قبل  از  فروشنده  و 
کننده سازوکاری از سوی برگزار  نامطلوب،. از همین جهت برای جلوگیری از تعیین قیمت  کندمی

پیش مناقصه  یا  آغاز    شودمیبینی  مزایده  آن  از  مزایده  که  قیمت  کمترین  گردد   ودشمیتا    معین 
مقرر می  128ماده    .(152ص   ؛1387،  کاتوزیان ) رابطه  احکام مدنی در همین  اجرای  دارد قانون 

و مال متعلق به   شودمیمعین شده شروع    75تا    73»مزایده از قیمتی که به ترتیب مقرر در مواد  
است«. ملاحظه می قبول کرده  را  قیمت  بالاترین  که  است  قاعده کسی  از  قانونی  مقرره  این  گردد 

ی عدول کرده و به نوعی قابلیت تعیین ثمن ضاصلی مبنی بر معلوم و معین بودن ثمن در هنگام ترا 
شباهت به این  بی ، در کارگزاران بازارسازو   ها در بازار جفت ارزهااریگذرا پذیرفته است. سفارش

 ، کندمیی بازار را ایجاب  گر معامله به بهترین قیمت جاردر سفارش بازار که معامله  .فرایند نیست
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هرچند که طرف معامله او کارگزار است و خطاب ایجاب او همچون مزایده افراد متعددی نیستند  
 کارگزار   .اما فرایند تشخیص بهترین قیمت بازار همچون مزایده است   ،کنندمیکه با یکدیگر رقابت  

قیمتی  بازار در  را  معامله  برای پوشش ریسک خود  لحظه  کندمی  اجرا ساز  سفارش   ،که در همان 
متقابلی برای آن وجود داشته باشد و یا اگر در خود دفتر سفارشات کارگزار سفارش متقابلی در 

که خود بتواند سفارش معکوسی با   کندمیسفارش را در قیمتی اجرا    ،آن قیمت وجود نداشته باشد
 ،بنابراین   . رشات خود منعقد کندبانکی و خارج از دفتر سفاکننده نقدینگی در بازار بینیک تامین

توان معامله بهترین قیمتی است که در آن لحظه می  شودمیگر در آن اجرا  قیمتی که سفارش معامله
سفارش زیاد  دلیل حجم  به  است  ممکن  گاه  نمود.  منعقد  آن  اساس  بر  یک    تمام  ،را  در  سفارش 

 ؛های قبلی اجرا شودتر از قیمتتر یا گرانقیمت ثابت اجرا نشود و بخشی از آن در قیمت ارزان
لحظه تا آخرین  قیمت  بهترین  که  در چرا  کند.  تغییر  است  ای که همه سفارش تکمیل شود ممکن 

بعد   شرطی نیزهای  سفارشنیز همین امر حاکم است چرا که    شرطی  های معلق ووص سفارشخص
 گردند. می اجرا ازار  شوند و با بهترین قیمت بهای بازار میتبدیل به سفارش ،از تحقق شرط

اشاره شد،  چنانکه پیش انواع سفارشتر    گذاری در کارگزاران بازارساز تحلیل ماهیت حقوقی 
داشت دو جنبه این تحلیل با نظر  ،با در نظر گرفتن تمام ابعاد صورت گیرد؛ در تفسیری دیگر  باید

گر اقدام به اتخاذ موقعیت معاملاتی کارگزار خود مستقیماً در مقابل معامله  کهایناول    .شودمیانجام  
دیگری  کندمی سفارش  ،و  بهتعریف  ایجاب   پیشنهاد  گذاری  معامله  یا  یک  انجام  کنار   .برای  در 

سفارش ایجاب،تعریف  یا  پیشنهاد  به  تقویت   گذاری  را  احتمال  این  که  دارد  وجود  نیز  عباراتی 
معامله  کندمی او  که  مقابل  طرف  که  فرضی  در  حتی  استکارگزخود  گر  او    ،ار  ایجاب  یا  اراده 

ن عقد  حیطه  وارد  واسطه  بدون  و  واسطه  ؛شودمیمستقیماً  با  اراده  این  ترابلکه  تشکیل ضای  را  ی 
مثل    ،مثال  عنوانبه  .دهدمی عناوینی  در   «دستور» و    «سفارش»خود  هم  که  معامله  انجام 

های نامهدر توافق  ایجاب،های معاملاتی از آن یاد شده و هم در کنار عنوان  های پلتفرمدستورالعمل
  تواندمی  وضعیت  این  توضیح  است.  این موضوعاستفاد شده، حاکی از    هاآنها از  رسمی کارگزاری

  عقد  انعقاد  تبعاً  و  اراده  اعلام  انجام  دستور  ،کارگزار  به  سفارش  ارسال  با  گرمعامله  که  باشد  گونهاین
 گر معامله  ایجاب  و  اراده  کارگزار  سو   یک  از  کهاین  به  توجه  با  فرض  این  در  دهد.می  کارگزار  به  را 
 همچنین   و  دارد  قرار  کارگزار  خود  اراده،  اعلام  این  مقابل  طرف  در  دیگر  سوی  از  و  کندمی  اعلام  را 
 آگاه   یکدیگر  هویت   از  فروشنده  و   خریدار   بوکاِی  مدل  کارگزارهای  برخلاف  کهاین  به  توجه  با

 تا  دهد،می  وکالت  کارگزار  به  معامله  انجام  برای  گرمعامله  که  کندمیاین فرضیه را مطرح    هستند،
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 همچون  ،چارچوب  این  در  کند.  معامله  خودش  مقابل   در  گرمعامله  از  وکالت  به  کارگزار
 برای  اختیار  حدود  تعیین  قالب  در  را   گذاریسفارش  ماهیت   ،بوک  اِی  کارگزاران  در  گذاریسفارش

 که   شودمی  تقویت  جایی  در  ویژهبه  خود،  با  کارگزار  عاملهم  فرضیه  گرفت.  نظر  در  توانمی  وکیل
 وارد   گرمعامله  سوی  از  سفارش  ارسال  بدون  کارگزار  خود  که  شودمی  زیان  وارد  قدری  به  معامله

گونه ایجاب مستقیمی از هیچ  کهاین. یعنی بدون  کندمی  معاملاتی  موقعیت  بستن  به  اقدام  و  شودمی
گر صادر شود، کارگزار به وکالت از او، موقعیت معاملاتی که در مقابل خود کارگزار سوی معامله

مانع اتکای   تعابیر صریحی همچون ایجاب و قبول، در جهت مقابل،با وجود این،    بندد.بود را می
ن که اختیار وکیل در معامله با خود نیازمند اذ   بنابراین، از آنجا  .شودمیاین فرضیه    به  قابل اطمینان

لف، اساسا مانع احراز صراحت در اعطای نیابت، به ویژه در ست، وجود قرائن مخاصریح موکل ا 
فقط در فرض بستن   ،در خصوص این نوع کارگزارانرسد  به نظر میمعامله کارگزار با خود است.  

خود را بر با  در معامله    کارگزار  اجباری معاملات به دلیل زیان بیش از حد می توان نظریه وکالت
ت ناشی از تعلیق عقد  شبها  و  مشتریان قابل احرازچارچوب  قرارداد  ناشی از    صریح  اساس اختیار

به   دانست  عوضینو جهل  رفع  قابل  کارگزار  برای  اختیار  تعیین حدود  قالب  در  این را  در  البته   .
بستن   ناظر،   اجباری معاملات، حسب قرارداد چارچوبصورت کارگزار در  اساس مقررات  و بر 

بهترین قیمت در زمان بستن معامله است؛ به طوری که به محض تحقق شرایط موظف به اقدام در  
و بازار  جاری  قیمت  بهترین  در  باید  معاملاتی  موقعیت  بستن  اجباری،  مصلحت   بستن  رعایت  با 

   گر باشد.معامله
 گیری نتیجه

سفارش انواع  تأثیر  بررسی  هدف  با  حاضر  معاملات پژوهش  حقوقی  وضعیت  بر  برخط  گذاری 
با   و  عوضین،  بودن  معلوم  و  عقد  تعلیق  مسئله  دو  حیث  از  صرفاً  و   گرفتننظردرفارکس،  نقش 

یافته شد.  انجام  کارگزاران  حقوقی  میجایگاه  نشان  پژوهش  حقوقی های  تحلیل  که  دهد 
نمیسفارش را  معاملاتی  سفارش های  اجرای  نحوه  و  کارگزار  قراردادی  جایگاه  از  مستقل  توان 

های مختلف کارگزاری، در تعیین ماهیت حقوقی سفارش و آثار یان مدلبررسی کرد و تفکیک م
 .آن اهمیت اساسی دارد

مدل برخی  اِیدر  یا  های  بازار  به  اجرا  برای  و  دریافت  را  مشتری  سفارش  کارگزار  که  بوک 
منتقل  تأمین نقدینگی  نمی  کندمیکنندگان  قرار  مشتری  معامله  مقام طرف  در  ارسال و خود  گیرد، 

می را  فرض،  سفارش  این  در  کرد.  تحلیل  نماینده  اختیار  حدود  تعیین  چارچوب  در  توان 
های معلق یا شرطی نه به معنای انشای عقد معلق، بلکه به منزله تعیین حدود اختیار برای سفارش
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تعلیق در انشا یا   مسئلهیب، عقد منعقده منجز بوده و  کارگزار )نماینده( قابل تلقی هستند. به این ترت
 .رسدبه نظر نمی قابل طرحشأ من

بی با مشتری در مدل  معامله  قراردادی خود طرف  نظر  از  نیز در مواردی که کارگزار  و  بوک 
. در این وضعیت، چنانچه ارسال سفارش را ایجاب شودمیاست، تحلیل ماهیت سفارش متفاوت  

با توجه به سازوکار عملی ثبت، امکان حذف یا ویرایش آن  توانفرض کنیم، سفارش شرطی را می
انعقاد معامله در زمان ارسال سفارش، به از فعال شدن و عدم  عنوان »ایجاب معلق« تحلیل پیش 

کرد؛ به این معنا که تا پیش از تحقق شرط، عقدی میان طرفین منعقد نشده و با تحقق شرایط مقرر، 
تعلیق در انشا یا منشا، از . از این منظر، تعبیر سفارش شرطی به  کندمیایجاب قابلیت پذیرش پیدا  

میان  مبنای تفاوت  نیز، صرف  بودن عوضین  معلوم  از حیث  بود.  نخواهد  برخوردار  اتکایی   قابل 

Trigger Price  و Execution Price به مجهول  ،  معنای  به  لزوماً  اسلیپیج،  یا  بازار  نوسانات  دلیل 
اساس ضابطه بر  را  معامله  قیمت  اجرای سفارش،  نیست. چنانچه سازوکار  ای بودن مطلق عوض 

کند،  تعیین  سفارش«،  اجرای  زمان  در  بازار  جاری  قیمت  »بهترین  مانند  تشخیص،  قابل  و  عینی 
معنای می به  الزاماً  نباید  را  بودن عوض  معلوم  بنابراین،  قیمت سخن گفت.  تعیین  قابلیت  از  توان 

کان تعیین آن بر اساس تعیین عدد قطعی و نهایی قیمت در لحظه ارسال سفارش دانست؛ بلکه ام
تواند در تحلیل این شرط مورد توجه قرار گیرد. چنانکه تعیین معیار مشخص و قابل احراز نیز می

معاملاتای  بطهچنین ضا از  بسیاری  رویه   ،داخلی  در  قالب  را   .استه  پذیرفته شد  ،در  شیوه  این 
به ثالث می اختیار تعیین قیمت را با شرط بنایی مصلحت  توان بامزایده و نیز فرضی که متعاملین 
 که اینهای معاملاتی نیز، با توجه به  در خصوص بسته شدن اجباری موقعیتسپارند قیاس نمود. می

مصرح   شرایط  اساس  بر  اقدام  در  کارگزار  موقعیت  بستن  برای  چارچوب  تحلیل  کندمیقرارداد   ،
 .رفع هر دو شبهه را فراهم سازد تواند زمینهرابطه بر مبنای وکالت کارگزار در معامله با خود می

شده، شبهات مذکور  در چارچوب تحلیل ارائهکه  دهد  های پژوهش نشان میدر مجموع، یافته
رسد؛ با این حال، این نتیجه به معنای در ساختارهای معاملاتی مورد بررسی قابل رفع به نظر می

تأیید اعتبار کلی معاملات فارکس در حقوق ایران نیست و صرفاً ناظر به دو مسئله تعلیق و معلوم 
نمونه بررسی  به  توجه  با  همچنین،  است.  عوضین  نبودن   ایِبودن  میسر  و  کارگزاران  قراردادهای 

ف کارگزاران  تمامی  یافتهمطالعه  در  عال،  پژوهش  این  تحت   خصوصهای  که  کارگزارانی 
، قابل استفاده است و نباید  کنندمیهای عملیاتی مشابه استفاده  های نظارتی مشابه از مدلچارچوب

 به معنای یکسان بودن تمامی روابط قراردادی یا تعمیم مطلق نتایج به همه کارگزاران تلقی شود. 
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 موسسه اسماعیلیان.  :قم (. 2)جلد  شرائع الاسلامق.(. 1408حلی، جعفر بن حسن )(  15
16  ) ( یوسف  بن  الشریعةق.(.  1413حلی، حسن  فی أحکام  الشیعة  انتشارات   :قم  (. 5)جلد    مختلف  دفتر 

 اسلامی.
بازار 1402، رضا ) یخاتمی سبزواری، سید مرتضی؛ ظهیری، علی و عندلیب(17 معاملات  فقهی  بررسی   .)

 . 97-65(، 114)30فارکس. فقه، 
 انتشارات داوری. :قم (.5)جلد  مصباح الفقاهة (. 1377خویی، سید ابوالقاسم ) ( 18
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محمدزارع،  (  19 زارع،  مهدی  ؛ایوب؛  مفتاحی،  علوم 1397)  و  مطالعات  عقد.  در  تعلیق  آثار  و  مبانی   .)
 . 80-70(،  3)4سیاسی، حقوق و فقه، 

ا (  20 مرادخانی،  فقهی حقوقی ثمن شناور در 1403)  و عسگری، علیرضا  ؛حمدزینلی، فرشته؛  بررسی   .)
 . 102-74(، 119)31معاملات نوین. فقه، 

صدیقه(  21 اوراق 1390)  سمیعی،  بورس  بازار  در  )اصیل(  مشتری  و  کارگزار  حقوقی  رابطه  بررسی   .)
 ، تهران، ایران.دانشگاه پیام نور. (نامه کارشناسی ارشدپایان)بهادار. 

 و پورخاقان شاهرضایی، زینب   ؛حسنینشاطی صالح احمد التمیمی، محمد؛ رادان جبلی، علی؛ ضیاء،  (  22
وین، حقوق ایران، عراق و   1980المللی کالابین  (. مطالعه تطبیقی ثمن شناور در کنوانسیون بیع1404)

 . 64-49(،  2)7انگلستان. مطالعات فقه اقتصادی، 
 . مجد انتشارات :تهران. تعهدات و قراردادها تشکیل(.  1390)  مهدی شهیدی،( 23
حقوقی عمل کارگزاری -(. ماهیت فقهی1396)  و جعفری خسروآبادی، نصراله   ؛مرتضیشهیدی، سید  (  24

 . 42-23(، 12) 24در معاملات بورسی. دوفصلنامه دانشنامه حقوق اقتصادی،  
معاملات   حقوقی سفارش خرید و فروش در سامانه  ه(. مرتب1400)  احسانو قدیمی،    ؛محمدصادقی،  (  25

 . 49-23(، 4)2های نوین، اوراق بهادار. دوفصلنامه تخصصی حقوق فناوری 
 .نشر میزان ها. تهران:رارداد(. قواعد عمومی ق1387) صفایی، سید حسین (  26
:تفسیر ماده "مورد معامله"(. نگاهی دیگر به ضابطه کفایت علم اجمالی در 1391) سید حسین ،صفایی( 27

 . 61-41 ، (59) 15 ،قانون مدنی بر مبنای قاعده غرر. فصلنامه تحقیقات حقوقی 216
 . دادگستر نشر . تهران:اصول قراردادها و تعهدات. .(1383)  زاده، سید قاسمقاســم ( 28
قانون   401(. تأملی فقهی حقوقی بر ماده  1398)  مهدیه   ،زادهو لطیف   ؛سیدمحمدمهدی  ،قبولی درافشان(  29

 . 48-23 ،(20)11 ، های فقه مدنیمدنی. آموزه
 .شرکت سهامی انتشار :تهران (. 1)جلد  (. عقود معین1387)  کاتوزیان، ناصر( 30
 .انتشار سهامی شرکت :تهران (.1)جلد   قراردادها یعموم قواعد(. 1393)  ناصر کاتوزیان،( 31
م غالفکاش (  32 )  ن یسدح محطاء،  علی  المجل (.  .ق1422بن  )جلد  تحریر  و   :قم  (.1ه  التحقیقات  مرکز 

 الدراسات العلمیة. 
(. بررسی تطبیقی اثر عقد بیع با ثمن شناور در حقوق 1403)  و شجاع سنگچولی، مهرویه   ؛هر، سیناکل(  33

-1(،  2) 5وین. حقوق و مطالعات نوین،    1980المللی کالا مصوب  موضوعه ایران و کنوانسیون بیع بین 
22 . 

حسین(  34 محمد  نجفیتقریرا  .الطالب  منیه(.  .ق1373)  نایینی،  خوانساری  موسی  توسط   (. 1)جلد    ت 
 . المکتبه المحمدیه :تهران
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