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  غيرمتمركزمالي بر امور  ايمقدمه
  

  

  

  چكيده 

مالما توز  برمبتني  انه آورنو  يبستر  ،ي فا ي د  اي  زركتممريغ  يور  دفتركل  مال   يبرخ  كهاست  يع شده  فناوري    ي خدمات 

.  كندم مالي فعلي ارائه ميا اي متمايز با نظرا به شيوه   و ...  ، مديريت داراييسك يپوشش ر  ، يمال  مينأتمانند پرداخت،  

.  كنندمالي برقرار  كديگر روابط  مستقيم با ي   صورتبهد  نناوتمي  ر ديفايتدر بس  افراد   ،هوشمند  ي با استفاده از قراردادها

به   از يبدون ن كه در آن افراد  است رمتمركز يغ  ي دهامكان وام ،دوشارائه مي ي فاي دي كه در از خدمات  ي كي مثال  نوانعبه

بانك   يمركز  يهاواسطه د  يتال ي جيد  يهاييدارا،  هامانند  به  را  مال   . ددهنميقرض    گرانيخود    تمركزمريغ  يامور 

ن  توانيآن م   ازجملهف دارد كه  عارمت  يبا نظام مال  يات يو عمل  يكاركرد   ،ي ذات  ي هاتفاوت  ت،يراز هواح  به  از يبه عدم 

  ي پرسرعت   ار يرشد بس  ري اخ  يهابستر در سال  ني. ادكرو مبادلات اشاره    فرايندهادر    تي و شفاف   يگرعدم اتكا به واسطه

  ش يبه ب  ٢٠١٩سال    يادلار در ابتد   ارديليم   يك از حدود    اراين باز  يهاييدارا  زشرا  هك  ياگونهبه  ،استده  كر  را تجربه

انت  ارديليم  ١٧٠از   تا  بااافتي  شيافزا  ٢٠٢١  ياهدلار  آغاز موج ر  ، حالني.  بازار    ي زشيبا    ن يو همچن  هارمزداراييدر 

د صعودي  سپس در يك رونو    ٢٠٢٢  ياهتدر ان  ارد ي ليم  ٣٠منابع به    نيترا، حجم ا  يتميالگور  پايدار  يي سقوط رمزدارا

و با وجود    داردرشد خود قرار    هياول   در مراحل  يفايد  بومستي ز  امروزه  .ارد دلار رسيدميلي  ١٠٥به    ٢٠٢٤مه  ه  در ما

پرسرعت  سال  ي رشد  در  همچنان    ر ياخ  يها كه  است،  چالشداشته  از    ي متعدد  هاي با  حفاظت  فقدان  همچون 

لندمدت، تهديدات  گري، پايداري بتنظيم  ناني از وضعيتپذيري، نااطمي مقياسل  ئاسمدات امنيتي،  يكننده، تهدمصرف 

  زه يانگ  ن يترياصل  ،. در حال حاضرمواجه استو ...    هاي آن دارايي  ها و دارندگان رمف تكلاهبرداري، تهديد تمركز در پل

ر و  ستب  نيموجود در ا  تال ي جيد  ياهييدارا  متيق)  يكاهش (قرارداد فروش تعهد  ا ي  شي مشاركت، انتفاع از افزا  يبرا

 است. يهاي سودآورفرصتاز   ي مندبهره 

  

  خلاصه مديريتي 

  همسئل  شرح /بيان

فناوريسيستم تغيير  اثر  در  جوامع  مالي  و  هاي  اجتماعي  تغيير ساختارهاي  همچنين  و  نيازهاي  بهها  تحول  آن  تبع 

روبه گوناگوني  تحولات  با  بشري،  باجتماعات  فناور  با ه  امروزد.  نادهورو  توزدفترهاي  يگسترش  هوش و    شده   يع كل 

از سيستم، گونهعيمصنو ااي جديد   يانوآورانه  بستر  ر مالي غيرمتمركز (ديفاي) پديد آمده كهومهاي مالي با عنوان 

 .است  وردهود آجورا به ...    و  ، مديريت داراييسك ير  پوشش  ،يمال   تأمين  پرداخت،  مانند  يمال  خدمات  يبرخ  ارائه  جهت

ذاتي،تفاوت  يه غيرمتمركزالم با نظام مالي متعارف دارد  كاركردي و عملياتي  هاي  توان به  مي  آن  ازجملهكه  ؛  زيادي 



  

  ψج̈س ϣورای ߼سلا҆ی  یस޷۰ްۮ ँوЁش  
  

 
  

 



  .كردو مبادلات اشاره   فرايندها شفافيت در   و  گريعدم نياز به احراز هويت، عدم اتكا به واسطه

از رمزدارايي و  ده  كررا تجربه    يپرسرعت  رايرشد بس  ٢٠٢١  تا  ٢٠١٩  يهاسال  در  ديفايها،  در سايه استقبال جهاني 

دلار تا    ارديليم  ١٧٠از    شيبه ب  ٢٠١٩سال    يداابت  رددلار    ارديلي م  يك آن از حدود    ت يريتحت مد  يهاييحجم دارا

بازار رمزارزها    يشزيبا آغاز موج ر  ،حالني . بااافتي  شيافزا  ٢٠٢١  يانتها   ي مت يورگال  ييسقوط رمزدارا  نيهمچن   ودر 

ميليارد    ١٠٥به    ٢٠٢٤مه  ند صعودي در ماه  يك رو  سپس در و    ٢٠٢٢  ي در انتها  ارد ي ليم  ٣٠منابع به    ن يا  جم ترا، ح

رشد خود قرار داشته    اوليه  مراحل  در   هاي اخير، ديفاي همچنان توسعه ماليه غيرمتمركز در سال  وجود   با  . ر رسيدلاد

  رد.امتعددي در مسير توسعه آن وجود د هاي چالشو 

  

  يهاي كليد يافته /اتنظرنقطه

زان در خريد و  ابهاي سفتهي غيرمتمركز، ديفاي اغلب شاهد فعاليتظرفيت بالاي موجود در توسعه خدمات مالرغم  به

دهنده خدمات مالي نيافته  ارائهبستر امن    عنوانبهجايگاه خود را    رو همچناناينازمختلف بوده و    هايداراييفروش  

شكل پابرجا باشد.  افت نشود، اين مي جهت مديريت نوسانات شديد آن يگامي كه راهكارنه تا  رسدينظر م لذا بهاست. 

  هاينتفاع از افزايش يا كاهش (قرارداد فروش تعهدي) قيمت داراييبراي مشاركت، ا  هترين انگيز اصلي  ،در حال حاضر

بستر اين  در  موجود  از بهره،  ديجيتال  راتوكن  مندي  توزيعي  پيهاي  از    (ايردراپ)   لفختم  هايروژهگان  سود  و كسب 

سرمايهبسته رمزداراييهاي  است.  ها  گذاري  قراردادها علاوه  بهبوده  از  استفاده  ديفاي    افراد  ،هوشمند  يبا  بستر  در 

مالي    صورتبهتوانند  مي روابط  يكديگر  با  خدمات  يك يمثال    عنوانبه.  كنندبرقرار  مستقيم  در  از  كه  ارائه    يفاي دي 

افراد  است  رمتمركزيغ  يده مواامكان    ،شوديم آن  در  ن  كه  بانك   ي كزمر  يهاواسطهبه  از يبدون    ي هاييدارا،  هامانند 

را  يتال يجيد د  خود  همين حال،   .دهندميقرض    گرانيبه    بوم زيست  در  پذيريمقياس  و  كارايي  معماي  همچنان  در 

ازاو بسي  است  نيافته  دست  ايگسترده  و  مطمئن   پاسخ   به  ديفاي ها و كارمزدهاي بالا  هديفاي با هزيني  هابرنامه  ري 

و مصلحت، مانعي در برابر   دمكراسييع  مج علاوه، وجود ابهام در حكمراني غيرمتمركز و تبه  كنند.يوپنجه نرم مدست

  حملات   و  افزارينرم  خطاهاي  گسترش  از   جلوگيري  جهت  مطمئني  هاي حلراه  همچنانه و  تمركززدايي حداكثري بود

   .است نشده  ائهرا سيستم  در  رهاكه

  

  سياستي يا نظارتي  ، تقنيني  راهكارپيشنهاد 

آن بر بازارهاي    تأثرو    تأثيرو    يع شده زودفاتر كل ت  برمبتنيها و خدمات  رواج رمزداراييبا توجه به روند رو به رشد  

مالي   نوآورانه  بستر  اين  بررسي  لزوم  متعارف،  اهله  و در  است.  واضح  حاكميت    ازسوي مالي  نياز  ت اول،  ا  ست 

بررسي ظر  نگذاراسياست بسترفيتبا  نوآورانههاي  نظام مالي مل شكلديفاي، سناريوهاي محت  همچون  ايهاي    گيري 

هاي فناورانه در جهت  آمادگي كافي براي مواجهه با اين سناريوها، از ظرفيت  ايجادبر  علاوه  اتكنند  در آينده را بررسي  

مالي كشور   نظام  وهله   .رندبب  هبهراصلاح  لازم است  ، لازم  دوم  در  تدابير  بهره  تا  ظرفيتجهت  از  موجود  مندي  هاي 

ات مالي و حاكميت  بكننده، حفظ ثَفرچون حفاظت از مصهمدستيابي به اهدافي    تخاذ شود.فاي در داخل كشور ادي
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... مستلزم اهتمام سياستگذاران و  از جرائم مالي  تي و  نظارلف تقنيني،  مخت  حسطودر    به اين حوزه   پولي، جلوگيري 

ترايي  اج سطح  در  ت است.  تعيين  ديفاي قنين،  اقتضائات  با  متناسب  حقوقي  قواعد  در  به  كليف  مالكيت  حقوق  ويژه 

كند. در سطح نظارت، پايش و كنترل  سب با اين نوپديدها ضروري جلوه ميقوانين جديد متنا  قوانين موجود و يا وضع

صد و پايش دفاتر كل توزيع  هاي فني ر تزيرساخ  و توسعهها  خصوص انواع ريسك رتبليغات، ارائه آموزش و آگاهي د

امكان تحقيق    هاي لازم، رساختيزده اهميت دارد. در سطح اجرا نيز بايد با ايجاد  كننشده با هدف محافظت از مصرف

توسعه كسب محيطو  بستر  در  را  اين حوزه  علموكارهاي  با همكاري  و  كرده  ايجاد  آزمايش  ديگر كشورها   ي هاي    با 

  بوم باشيم. هاي اين زيستاليتاي براي فعگري بهينهاد چارچوب تنظيميج ا الدنببه

  

  مقدمه . ١

  را   خود  اعتبار   كه   يجوامع.  است  ي اجامعه  هر  يهاچالش  ازجمله  ،يادصتاق   يهافرصت  گستره  به  اعتبار   تخصيص

  صرف   را  اعتبارات خود  ه ك  ي جوامع  بلمقا  در.  بردارند  قدم  شرفتي پ  ر يمس  در   تواننديم  ، كنند  مناسب  يهافرصت  صرف

  .داشت خواهند د وخ تكامل با  يشتريب فاصله  ، كنند هوده يب يهافرصت

  ي، شامل اقتصاد  يكنندگان در بازارهامشاركت  يان است كه امكان تبادل اعتبار م  ينظام  ي،نظام مال   يا  ي مال  يستمس

نظام    ين. ا]١[  كند يم  را فراهم   ند،ست يافت وجوه هكه نيازمند دري  دكه داراي وجوه اضافي بوده و افرا  دهندگانوام

جهت  مالي و  ارتباط  يبرقرا  به  م  مؤثر  نيازمند  و    گذارانيهسرما  يانمنظم  اجزامالي،    تأمينافراد  و    ياز  مختلف 

است   يل تشك  اييچيدهپ باز  شده  توسط  اغلب  و  اكه  امكان    يمال   هاينظام.  شونديم   يباني پشت  ي لما   مؤسسات رها 

  تسهيل قتصاد را  ا   فلمخت  ي هابخش  يان م   منابع  يصتخص  يز و ن  ت كرده اسرا فراهم    وجوه  جايي جابهو    گذاري يهسرما

  . ندموجود را به اشتراك بگذار يسكتا ر سازند يها را قادر م افراد و شركت ينهمچن  كنند، يم

مالسيستم اثر    يهاي  در  تغييرغيير فناوريتجوامع  تبع آن تحول نيازهاي اجتماعات  بهختارهاي اجتماعي و  سا  ها و 

و   تحولات گوناگوني روبههاي  روندبشري  با  بودهراجتماعي،  تار  در  .]٢[اند  و    ت يهدا  يبرا  ي مختلف   يالگوها   خي طول 

راكسب  يهافرصت  سمتبه  يمال   يهاهيسرما الگو  جي وكار  است.  امروز    يبوده  جهان  در  آن    ستا  بازارغالب  در  كه 

  . كنند يم   فاي ا  هيمابه سر  ازمند ين  يوكارهااندازكنندگان به كسباز پس  يمنابع مال   تيامهم در هد  ينقش   ي مال  يارهاباز

محل ملاقات    يمال   بازار.  شود يم  ل يتشك  ي مال  ي متنوعو ابزارها  ي مال   مؤسسات   ، يمال  يمدرن از بازارها   ي مال  نظام   كي

مالي بخش   مؤسسات  و شامل انواع دهبويچيده سيار پمدرن بمالي نظام ن آنهاست. دو برطرف ش ي مختلف مال ي ازهاين

بانك ، كسبشتركگذاري مسرمايهي  هاهاي بيمه، صندوقوكارها، كسببانك   ازجمله خصوصي   هاي  وكارهاي مالي و 

  گر هستند.شدت تحت نظارت نهادهاي تنظيمبهگذاري است كه همه آنها سرمايه

اصلي   از خا  يمال   منابع  تيهدا  ي مالي رهاابازكاركرد  و دولت، كسبهاارنومازاد  به كسانوكارها  كه كمبود  است    ي ها 

تمام اقشار    تيمطلوب  شيبازارها منجر به افزا  ن يا  نيكنند). بنابرا  نه يخود هزاز درآمد    شي ب  تمايل دارند (  دارند  هيسرما

شد.   خواهد  اق  ييكارا  يارتقا   منظورهب  ي مال  يبازارها  علاوه بهجامعه  رشد  اين    ابي ر غكه دچرا  ،انديضرور  ي تصادو 
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  دشوار است.   ار ي بس صت سودآور به افراد صاحب فر يگذارهيانتقال وجوه از اشخاص فاقد فرصت سرما بازارها،

  ، شودمشاهده مي  شكل  ن يا  در  كه  طورهمان.  است  شده  داده  نشان   ١شكل    مدرن در  يمال   يبازارها  ي اصل  عملكرد 

صاحبان وجوه    اردمو  يبرخ  در  .ابدييم  انيجر  مي رمستق ي و غ  مي به دو صورت مستق   مدرن  يمال   يبازارها  رد  يمال  وجوه

متقاض  با    ان يو  واسطه  بدون  به    تعامل  گريكديآن  اقدام  و  است،  .  ندكن يم قرارداد    انعقادكرده  حالت  گفتني  در 

  ك ي هر  آن  ان يمتقاض   و  دا ماز  وجوه  ي دارا  افراد   و   دوشمي  منتقل   واسط   مؤسسه   كي  لهيوسبه  يوجوه مال   غيرمستقيم

  . كنندميد منعق را خود از ين مورد  دادارقر ي مال يگرواسطه مؤسسه  با مستقل  طوربه

  

انداز كنندگان و وام  پس
شامل خانوارها، دهندگان 

ها و  وكارها، دولت كسب
ها خارجي

قرض گيرندگان و مصرف 
وكارها،  شامل كسبكنندگان 

ها ها، خانوارها و خارجي دولت

ي
منابع مال

منابع مالي منابع مالي

هاي مالي  واسطه

بازارهاي مالي

تامين مالي غيرمستقيم

  تامين مالي مستقيم
ي مال  ستميدر س  يمنابع مال  انيجر.    شكل

  ]. ١[ :أخذم

 

كلي  به مالي بازارها صورت  كا   ي  اسه    مت يق  كشف  ،كاركرد   ن ينخستدارند.    اههمربهاقتصاد    يبرا  ي صل ركرد 

خرهاستيي دارا تعامل  مال  انداري.  بازار  در  فروشندگان  دارا  يبازده   ا ي  مت يق  ،ي و  انتظار  را    ييمورد  معامله  مورد 

دارا   گريد  ازسوي .  كنديم   نييتع عرضه  فرصت  آوردن  افزا  كي در    اهييفراهم    ا ر  ييداراآن    ي نقدشوندگ  ش يبازار، 

  ي هانهيجستجو و هز  يهانهيزاعم از ه  معاملات   نهيهز  كاهش   يمال   ي بازارها  ي اقتصادكاركرد    نيسوم  دارد.   همراهبه

  ].٣[ اطلاعات است 

  دهي صاحبان ااندازكنندگان و هم  كه هم پسيحالدرهاي مالي ركن اساسي بعدي در نظام مالي مدرن هستند.  واسطه

  ي گذارهيمناسب سرما  يها فرصت  هب  شده  انداز پس  اتصال منابع  دارند،  گريكديا  بارتباط    ي در برقرار  يوكار سع كسب

خود نسبت به    ي گذارهي سرما  يهااز ارزش فرصت  يلاعات بهترا معمولاً اطهروكادارد. كسب  يمتعدد   يهايدگ ي چيپ

اخت پس در  همچن  ار ياندازكنندگان  كسب  نيدارند.  پسارتباط  با  كاملاًاندازكنندگاوكارها    ؛ ت سين  بخشنانياطم  ن 
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انگكه پسچرا از  ارزش  وكاركسبصاحبان    ي رعمديغ  ا ي  يعمد   يهازهي اندازكنندگان    اندازهاز    ش يب  يگذاربه جهت 

ايجاد  و    ليتحلوهيتجز  يلازم برا  يمال  دانشفاقد    اندازكنندگان عموماًپس  ،گريد  ازسويدارند.    يخود آگاه  يهادهيا

  مختلف هستند. يروكا كسب ي هافرصت  بين زيتما

  ي گذارهيسرما  ي اهصندوق  مانند   ي مال  ي هاسطهاو.  دارد  وجود  ي مال   بازار  كي   در   متنوعي   ي اطلاعات  و  ي مال   يهاسطهاو

  كنندگان اندازپس  وجوه  ع يتجم  بر  مه يب  ي هاشركت  و  شده   ت يريمد  ي هاصندوق  ٢،يبازنشستگ  ي هاصندوق  ١، ريخطرپذ

  ي اطلاعات  يهاواسطه  ،گريد  ازسوي.  كننديم  تمركز  يار ذگ هيسرما  مناسب  يهافرصت  در  وجوه  نيا  عيتوز  و  يانفراد

  از   مستقل   ي ابيارز  ارائه  يبرا  اعتبار   كننده تيتقو  عنوانبه  شركت  سك ير  و  يحسابرس  ي هاتهيكم   و  انحسابرس  مانند

ا.  كننديم  عمل  وكاركسب  عملكرد   و   دهيا   ، يمال  گران ليتحل  دننما  اطلاعات  مشاوران   و   گرانليتحل   ست، گفتني 

  ي هاهطواس  از  يگريد  گونه  يمال  اتاطلاع  ليتحل  و  انتشار  يهاسامانه  نيهمچن  و  ٣ي اعتبار  يبندرتبه  اتسمؤس

  ت ينهادر.  كنندمي  ليتحل وهيتجز  و  ده كر  يآورجمع  را  استفاده  مورد  وكاركسب  اطلاعات   كه   هستند  ياطلاعات

  ي واسط  عنوانبه  مهيب  و  بهادار   اوراق  بازار  گرميتنظ   يهاموعهجم  ا ي  و  يزمرك  يهابانك   مانند   ي نظارت  يهاموعهجم

  ي كل   عملكرد   صحت   از   نانياطم   حصول  فه ي وظ  و   كرده   عمل   ها را وككسب  و )  مردم  عموم  از سته  (برخوا  ت يحاكم  ان يم

  .دارند  برعهده را  ستميس

  

انداز  پس

وكار  هاي كسب  ايده

مالي هاي  واسطه
 هاي  واسطه

اطلاعاتي

  
  يگذارهيسرما  ي هاانداز شده به فرصتوجوه پس  تيدر هدا  يعاتاطلا و  يمال  يگرواسطه.  ٢  لشك

 

دارند  يمال   يهاهيسرما   تيريمد  و  جذب  با  زيچ  هر  از  شيب  يمال   يهااسطهو به    ي اطلاعات  يهاواسطهو    سروكار 

تحل   يآورجمع   نند ا(م يمال   هاي گزارش  اعتبار   ش يافزا  با   هاواسطه  نيا.  پردازنديم   بازار  مختلف  اطلاعات   ليو 

  زودهف ا   ارزش )  يبندرتبه  ي هازمانگران و ساليتحل(مانند    ي مال  ي هاصورت  اطلاعات  لي تحلوهيتجز  با   ا ي  و )  حسابرسان

  ي مال   ي هابه اطلاعات موجود در صورت  ي گذارهيسرما  ي ها فرصت  ل يتحلوهيتجز  يبرا  ي مال  ي هاواسطه.  كننديم  جاد يا

    .كننديم  ليتكم  رگيد عابمن  از را  اطلاعات ن يو ا كرده  هيتك

مالي ابزارهاي  و  نهادهاي واسط  بازارها،  نظام مالي مدرن شامل  به غلبه  ظهور  چون عدم  هم  يلبر مسائ  نسبي  منجر 

 
1. Venture Capital Funds 
2. Pension Funds 
3. Credit Rating Agencies 
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  هاي ي سرمايهكارايي تخصيصتبع  هبهاي مالي و  نتيجه كارايي تراكنشدرتقارن اطلاعاتي ميان بازيگران مالي شده و  

استفاده  سوءهايي را در جهت  ناظر متمركز، نگراني  ام بر نهادهاينظ  اتكاي اين  ،حالن. بااياقتصادي افزايش يافته است

ب  هانآ در    هاي متعدد در نظام مالي مدرن،براين، وجود واسطهوجود آورده است. علاوهبهارها  زا از جايگاه خود در اين 

  ده است.ش يدلات مال بر مبا يي اضافهامنجر به تحميل هزينه الملليهاي بينبرخي موارد همچون پرداخت

شبكه و  اينترنت  ارتباطظهور  بستر  اجتماعي،  را  بهصشخ  مستقيم  هاي  نامحدودبهشخص  داد  يشكل  در  گسترش   .

پيام و  اطلاعات  تبادل  فضايي،  انساني  چنين  جامعه  در  شبهها  گذشته  از  غيرمتمركزتر  روزافزون  است.  طور  ده 

مباوجودبااين انجام  ا ، همچنان  نهاد متمركزي بههمتا  ملاًاك   صورت بهتصادي  ق دلات  بدون دخالت هيچ  و  اين   همتا    با 

  ].٤[ نبوده استممكن  هافناوري

هاي بلوكي و دفاتر كل توزيع شده در ايجاد، ثبت  اقدام به معرفي ظرفيت زنجيره  ١ايي، ساتوشي ناكاموتو فض  نيدر چن 

تراكنشو مدير كوين يك زنجيره بلوكي،  مايي كرد. بيترونكوين  ز بيتو ا  ه ا نمودهمت همتابه  صورتبههاي مالي  يت 

زنجيره بلوكي است كه    بر مبتني  شده   ع يدفاتر كل توز  ي رو افن  رمتمركزيغ  يكار ثبت وساز  ين نمونه ازباز و نخست  متن

ثبت  بهتراكنش  انجام  و  عمليات  را  مالي  اطميگونههاي  دخالت  ناناي  بدون  و  ثالثبخش  ان  متمركز  نهاد  ام  جبه 

  با   ٢ها اي از رمزداراييوعهدر عرصه مالي شامل مجم   يبوم جديدگيري زيستكوين منجر به شكلبيتور  رساند. ظهمي

ون  مچه  ٣ها كوينموسوم به استيبل  پايدار  هايي با ارزشهاي مرتبط با آنها شامل رمزداراييكاربردهاي متفاوت و برنامه

متمصرافي  ٤،تتر با  ركزي هاي  مدير برنامه  ٥، يننسهمچون  برنامهيت  هاي  ارريسك،  توكنائههاي  خدمات  هاي  دهنده 

بود  و  ٦غيرمثلي  است.  ...  برنامه ه  اين  ميخد،  هاعمده  ارائه  كاربران  به  را  به  ماتي  قادر  بيشتري  سهولت  با  كه  دهند 

بلوكي و شبكه رمزدارايي در زنجيره  اي  هايفعاليت  باشند. هرچند  برناها  ن رمزداراييمختلف  ا،  آنه  بر مبتنيي  هاهمو 

برخدمات   را  زنجيره  خود  ميبستر  ارائه  بلوكي  عم   دهند،هاي  راهبري  دم  كزمتمر  صورتبهخود    اآنه  دهاما  و  يريت 

 .شوندمي

خدمات مالي    در ارائه  تريدييا بنهاي تمركززدايي  مرور ايدهبهبوم خدمات مالي در بستر زنجيره بلوكي،  با رشد زيست

شد. ا  مطرح  تدهياين  تصميمنه  ا ري  ايمركززدها  در  بلكه  حسابداري،  عمليات  و  محاسبات  انجام  در  و  گيتنها  ري 

كه    كردند ها و همچنين ايجاد تغييرات لازم در سيستم نيز مطرح  ها، طراحي برنامهراييدار  حكمراني سيستم، انتشا

  شد.  ٢.٠نسل چين عنوان بلاك  ابلوكي ب زنجيره ديدينوع جمنجر به پديد آمدن 

نسل  چيكلاب  كه حاليدر تراكنش  ١.٠ن  انجام  و  ثبت  از  ارتمركززدايي  را  مالي  بلاكدكر ائه  هاي  نسل  ،    ٢.٠چين 

سايمرت در  بخشكززدايي  زيستر  قرار هاي  مدنظر  را  مالي  خدمات  و    بوم  بازارهاي    ايجاد  امكانداده  توسعه  و 

 
1. Satoshi Nakamoto 
2. Crypto-Assets 
3. Stablecoins 
4. Tether (USDT) 
5. Binance 
6. Non-Fungible Tokens (NFT) 
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شود،  ناميده مي  ١) ي فايد (  رمتمركزيغ  يل ما  رجديد كه امو  م ي اپاراد  . اين ]٥[  كرد   فراهمنظام مالي    رايرا ب  غيرمتمركز 

كه هدف    كرده  فراهم...    و  سك ير  پوشش  ،يمال   تأمين  خت، ادرپ  مانند   ي مال  خدمات  يبرخ   هارائ  جهت  يانوآورانه   بستر

  .  ابعاد مختلف خدمات مالي استآن، تمركززدايي از 

  امكان   و   رمتمركزيغ  يحكمران  ت يظرف   ئهارا  قبل،   نسل  ي كوبل  يهارهيزنج   با   يفايد  يبلوك   يهارهيزنج  يل صا  تفاوت 

قبيل  متنوع  يهاهبرنام  جاديا برناقرارداد  از  و    . است  يبلوك  يهارهيزنج  نيا  بستر  بر  اي غيرمتمركزهمههاي هوشمند 

  ضمن   نندابتو  تا   اندداده  دهندگان توسعه  به  را   امكان   ن يا  ٣كامل   نگيتور  ي هازبان  و  ي فاي د  ٢باز   متن   ساختار   كهچرا

  . ندكن ئهارا شده  عيتوز كل   دفاتر تربس  در  را خود يكاربرد  رمتمركزيغ يهابرنامه مختلف، هوشمند  ي ادادهاررق  فيتعر

سيستم    افزاري يك از منظر نرم  اتريوم  ٤. دهندنسبت مي  ٢٠١٥ديفاي را به انتشار پروژه اتريوم در سال    مفهوم  ظهور

د و استفاده از قراردادهاي هوشمند را به كاربران  يت ايجاابلكه ق  است  بلوكي  هزنجير  باز و غيرمتمركز براي  عامل متن

افزاري  اساس همين بستر نرمبروم به زنجيره بلوكي شكل گرفته  ي اتريافزارختس  ظرعلاوه، از منبهدهد.  ه ميخود ارائ

  .  زار استبا از منظر ارزش ييارمزداركوين دومين اتريوم، پس از بيت بومييي دارارمز  )ETH(  شود. اتراطلاق مي

  هوشمند   قراردادهاي  اجراي  مالي،   معاملات   اع انو   واند ت همتا، مي همتابه پرداخت و مبادلات   بر ارائه خدماتي همچون علاوه اتريوم 

با    م اتريو   هاي انجام شده در بستر حجم تراكنش   روزه . ام د كن ثالث نيز پردازش و اجرا    شخص   هاي برنامه   براي   ها داده   ذخيره   و 

ال  قب ست كه حاكي از ا   ] ٦[   شده   ثبت  وم ي اتر   بستر   در   مختلف   رمتمركز ي غ  برنامه   ١٦٦٦ حدود به افزايش است. رو ت زيادي  سرع 

  فيت بالاي رشد ديفاي در ارائه خدمات مالي است. و ظر 

با    تگذاراناسيسويژه  بهعموم    با هدف آشنايي  حاضر  گزارش  ،يل ما  امور  در  يفا ي د  ميپارادا  روزافزون  تياهم  به  توجه  با

بخش    ارچه   در  ،گزارشاين  .  است  كرده  ي از خدمات مال  د يبستر جد  ن يو ساختار ا  تي ماه  بررسي به    امحوزه اقدن  اي

ات  دمخ  نظام   و  رمتمركز يغ   ي مال   امور   ي هاآن، «تفاوت  يي ابتدا  م ي مفاهو    ي فايد  تيماه  شامل  رمتمركز» يغ   ي «امور مال

شامل    رمتمركز»يغ  ي بوم مالستيزمتعارف، «  يال ظام م ن   با  يفا ي د  يداركر ك و    ن ياديبن  ي هاتفاوت  شاملمتعارف»    ي مال

  و  ها «فرصت  و   يمال   خدمات  اساسي  موضوعات   از   ك يهر  در   ي اصل   ي كاربرد  يهابرنامه   و   يافزارنرموع  تن  ،ي ساختار فن

  . است شده يسازمانده  رمتمركز»يغ ي امور مال ي هاچالش

  

  ن آهاي . امور مالي غيرمتمركز و ويژگي ٢

ه  ئراي افرايندهامالي متعارف و  اند. با بررسي خدمات  ديفاي با سرعت زيادي در حال توسعههاي  نامهبر  حاضر،   حال   در

از توسعه ارائه اين خدمات در  حلدستيابي به راه  دنبال بهدهندگان  آنها، بسياري  بستر  هايي غيرمتمركز و كارا جهت 

  از   كهيطوربه.  است  افتهي   شيافزا  ياديز  شتاب  با  ومبتسي ز  نيا  در  ريگ رد  يهاييدارا  اندازه  امروزه.  هستندديفاي  
 

1. DeFi: Decentralized Finance 
2. Open Source 

٣  .Turing Complete می اطلاق  سيستمی  به  برنامه :  هر  توسعه  امکان  که  معنی  شود  این  به  است؛  آورده  فراهم  خود  در  را  که  ای 
نگ نوی برنامه  مس  نيست.  ت ودیحد ران  خود  برنامه  اجرای  کاملهای  اصل،  تور  در  را    ستميس   کی   یمحاسبات  یهایی توانا   زانيم  نگیبودن 

  تر است. کامل نگی را اجرا کند، تور یشتري ب ی محاسبات فی بتواند وظا  ستميس  کیچه کند. هر ی مشخص م 
  سعه یافت.تو و  ایجادآن  جيره بلوکیزن  ٢٠١۵آغاز و در سال  ٢٠١۴پروژه اتریوم در سال . ۴
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  از   ش يب  به   دلار   ارديل يم  يك  حدود   از   آن   در   موجود  تال ي جيد  يها ييرااد  مجموع  ،٢٠٢٢  ي ابتدا  تا   ٢٠١٩  سال   يابتدا

  كل   حجم  ،ي فايد  بومستيز  در   ي داعتمايب  و  ينانينااطم  گسترش  و  ١ترا  عه فاج  با  ،حالنيابا.  ديرس   دلار  ارد يليم  ١٧٠

است كه با آغاز  كر  ه ذ لازم ب.  ]٧[  درد دلار رسي ميليا  ٣٠به حدود    دي شد  ي زشير  با  ٢٠٢٢  ه م  ماه  در   شده  قفل   ارزش

اين سال به بيش  مه  هاي موجود در اين بازار در ماه  ها ارزش كل داراييميلادي و روند صعودي رمزدارايي  ٢٠٢٤سال  

  سال اخير است.  ج نپ ي قفل شده در ديفاي در ها هيسرما روند  هدهندنشان ٣شكل  رسيد. ميليارد دلار  ١٠٥از 

  

 
دلار)   اردي لي(م   ر يل اخاس  پنجدر    ي فايقفل شده در د  هيسرمانمودار  .    شكل

  ]. ٧[: أخذم

  

  : شرح زير استبهويژگي اصلي ديفاي  پنج 

 است. به اين معنا كه  ديفاي غيرحضانتي بودن  هاي  يژگيترين واصلي  ازجمله   ٢:غيرحضانتي بودنا  ي  ي رامانتيغ

ديفاي نداشته  فعالين  ديجيتالي   هايدارايي  به   ،ديگر  اي واسطه  يا  مركزي  مقام   هيچ   ،در  دارايي    دسترسي  كنترل  و 

  . مستقيم در اختيار خود افراد استطور كامل و به

 نيازمند دريافت    ،ه بستر ديفايرود بجهت وتلف  هاي مخرنامهحقيقت افراد يا بدر  ٣:وزجم  به  ازين  بدون   ي دسترس

اينترنت  رسي به با دست ود صرفاًد بود. هر فرد از سرتاسر دنيا قادر خواهد باهننخو رسمي از هيچ نهاد ناظري مجوزهاي
 

١  .Terra  در بستر خود را    یفای د  یهابرنامه   یر و سا   یتمی الگور   یدارپا  هاییجاد رمزدارایی کامل است که امکان ا  ینگورت  یبلوک   يره زنج   یک: ترا
داده است.به توسعه  ثابت    دهندگان  ارزش  با    اری ایدپ   جهت  یخاص   الگوریتم   زا  Terra Stable Coin (UST)  نام   با  شبکه   ینارمزدارایی 

  با   توانستندمی   افراد  ؛ودب  آمریکا  دلار  هنگامی که قيمت آن کمتر از یک  USTارزش    ، وریتم پایداریالگ  اساس بر .  دکرمی   استفاده  خود  ارزش
اد، رابری رخ دت بو گپ شدیدی که در نسب  USTهای سنگين بر روی  فشار فروش   با.  عکسر ب  و  کنند  ضرب  LUNA  رمزدارایی  UST  دادن
تریليارد رسيد و   ۶٫۵ميليون به حدود    ٣٧٠عداد لونای منتشر شده طی چند روز از  که تطوریکردند. به   LUNAبه    USTبه تبدیل   روعش  افراد

اعتمادی  بی   .کرد  مواجه   ٪٩٩٫٩  از  بيش   زیان   با   نوعی که دارندگان این رمزدارایی رابه   ؛ شد  این رمزدارایی  افزایش عرضه موجب کاهش قيمت 
  بوم دیفای بر جا گذاشت. اطمينان در زیست   ثير زیادی بر عدمأده و ت کرکليت شبکه سرایت به ه د آمد وجوبه 

2. Non-Custodial 
3. Permissionless 
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نين  حكمراني و همچدهاي متمركز  نياز حذف نها پيش  ، . هرچند دسترسي بدون مجوزدكن از خدمات ديفاي استفاده  

ر در زنجيره بوده  يشتي بژ ين فضايي مستلزم صرف انرحال اقتضائات ايجاد چنناي، باني آزاد استترسي همگاجاد دسيا

  ١. دهديم  شيافزا تراكنش متمركز هاي سيستمبه نسبت  را  ها تراكنشهاي انجام و هزينه

 اي با  رايانه  هايريتموكه الگ   دارد  به اين اشاره  ٢»قانون است  معروف ديفاي «كد،  گزاره  :مات يتصم  يخودكارساز

تثبيت خود خلاف نظام  بر.  ]٨[  بستر مجازي هستند انسان در  اي  ارهگران رفتتنظيم  عنوانبه  سرعت زيادي در حال 

قضاوت گرو  در  قراردادها  اجراي  و  تصميمات  اتخاذ  كه  متعارف  برنامه  هاي مالي  اين  ديفاي  در  است،  هاي  انساني 

ورورايانه نظير  تصميماتي  كه  هستند  را    ادقرارد  به  داي  آن  اجراي  اتخاا خودك  صورتبهيا  مير  راردادهاي  ق .  دكننذ 

كدهاي از پيش نگارش شده و مشخص صورت گرفته    برمبتنيديفاي  ليات  كه عم  اندآوردههوشمند ظرفيتي را فراهم  

  .]٩[ هاي ناظر به عمليات روزمره به حداقل برسدگيريان در تصميمو عملاً نقش انس 

 بهره ميمراني غيرمهاي ديفاي از حكبسياري از برنامه  ٣: رداندگخو  ي حكمران به    ي در اينجاحكمرانبرند.  تمركز 

با    دروني اعضاي خودتعاملات    كارهايويط و سازشراتغيير    بهقادر    يستم س  يكآن    يقاشاره دارد كه از طر  يندي افر

ف را براي  هاي مختليگيريريتي امكان مشاركت در تصميمهاي مدوكنتفاده از تها با اساين برنامه .]١٠[ يكديگر است 

هاي گوناگون، بسته به مدل عملكرد،  نامهها در برگيريكنند. البته سطح مشاركت در تصميمكاربران خود فراهم مي

ديفاي متن باز بوده و به    هايپروتكل  ديگر، اغلب  ازسوي.  ]١٢[  متفاوت است  ٤يافتگي خدمت و همچنين سطح توسعه

دلخواه آن را توسعه    صورتبهساختار آنها پرداخته و در صورت نياز،  به  مرور  بهدهند تا  اعضاي ديفاي اين اجازه را مي

  ٥.ندكنجديدي ايجاد  داده و برنامه

 مهمتركيب  ٦:)بودن  ماژولار(  بيترك  قابل از  تمايزهايپذيري  م  ترين  نظام  با  استديفاي  متعارف  .  الي 

ميتركيب بيان  ديفايپذيري  شبكه  اجزاي  كه    و   ها پروتكل  هوشمند،   قراردادهاي   ،ديجيتال  هاي دارايي  مانند (  كند 

هايي جديد  و برنامهده  كربا يكديگر تركيب    توانمي  را)  پروتكل  لايه   در   شده   ساخته  كاربردي غيرمتمركز  هاي برنامه 

  حال و درعين  كند نوآورانه فراهم مي  ساختارهاي   و   محصولات  ت ا جهت ساخمناسبي ر  گي فرصت اين ويژ.  خلق كرد

   .تواند به افزايش شديد پيچيدگي سيستم منجر شودمي

   ايجاد راستاي  زنجيره در  بستر  در  غيرمتمركز  بلوكي حكمراني  راه هاي  شده    مختلفي هاي  حل ،  ميان امتحان  اين  در    كه 

كار، اعضاي  و وسيله اين ساز به راهكارهاي ايجاد حكمراني غيرمتمركز است.  ترين  محبوب   ٧(دائو)   كز ر سازمان خودگردان غيرمتم 

هاي  اندازه سهم خود از برنامه (كه به ميزان دارا بودن توكن به هاي آن مشاركت داشته و  گيري يك مجموعه قادرند در تصميم 

 
له  بادام است که در صورت موفقيت آنها، هزینه انجام مجهای متعددی جهت کاهش انرژی مصرفی دیفای در حال اناست که طرح   . گفتنی١

 د.  کني های دیفای مراجعه ارش در بخش چالش یابد. به جهت اطلاعات بيشتر به ادامه گزمی هش کاشدت ی به در دیفا

2. The Code is Law 
3. Self-Governed 

برنامه .  ۴ یا گروه عموماً  فرد  ابتدا توسط  برنامه های غيرمتمرکز  توسعه  با  و  ایجاد شده  متمرکز  با حکمرانی کاملاً    ز ان احصول اطمينو    هایی 
 .]١١[  دشوافزوده می  مرحله به سطح عدم تمرکزبه حيح کدها، مرحله د صکرعمل

  ت.ده اس د آم ) پدیUniSwap(سوپ  د که از توسعه برنامه یونی کر اشاره    )SushiSwap(سوپ  شی توان به برنامه سومی   ،عنوان مثالبه .  ۵
  . ]١٣[کرد  دار را به اعضای دیفای معرفی سوپ، این برنامه پرطرف کار یونی وبه سازِ  SUSHIدن توکن مدیریتی کردهنده با اضافه سعه تو

6. Composable 
7. Decentralized Autonomous Organization (DAO) 
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توسط اعضا نگارش    ١منظور ايجاد تغييرات لازم است تا پيشنهادهاي اصلاحي به . ] ١٤[   داشته باشند ي  أ ر مالكيتي است)، حق  

از    ي ا شده   مشخص   يش كه به حدنصاب از پ   هايي يشنهاد پ   شود. گذاشته مي   ي أ ر اعضا به    يان م   ها يشنهاد پ   ين سپس ا شده و  

برسند،   به   ييد أ ت اجماع  و  شد  اجرا   ي قراردادها   يله وس خواهند  قراردادهاي  ] ١٠[   شوند ي م   يي هوشمند  واسطه  بدون  اجراي   .

  ٢. شود اي مي رايانه   خطاهاي پذيري دائوها مقابل  هاي فني و همچنين آسيب هوشمند منجر به افزايش پيچيدگي 

گروه  دائومفهوم   توسعه  ي توسط  رمزدارايي٢٠١٦دهندگان در سال  از  از  الهام  با  نام  به  يرمتمركزغ  هاي ،  آمد.  وجود 

را  حقيقت خدمات سرمايهدر  بود كه  ٣دِدائو،  رمتمركزيغسازمان خودگردان    يناول فضاي ديفاي  در  گذاري خطرپذير 

توكن    يشد. فروش عموم  ي اندازراه  يومشبكه اتر  ي) بر رو١٣٩٥  ين (فرورد  ٢٠١٦  يلدر آور  كرد. اين برنامهارائه مي

  ين كمپ  ينتربزرگ  ين. اگرديد  ه يادلار سرم  يليونم  ١٥٠ش از  يبموفق به جذب  و    يدماه به طول انجام  برنامه يك   ينا

سرما آن    يپتوكر  يهجذب  يوني  بود.  زمانتا  حاضر،  حال  ميكردائو   ٤سواپدر  توكن  ٥و  حاكميتي  (با  و    UNIهاي 

MKR ( برند.مي بهرههاي خودگردان غيرمتمركز كار سازمانوكه از ساز هستند  هاييمشهورترين برنامه ازجمله  
  

  رفكز و نظام مالي متعا مرمتهاي امور مالي غيرتفاوت . ٣

  يك ايده محوري متفاوتي هرپردازند، اما  هرچند امور مالي غيرمتمركز و مالي متعارف هر دو به ارائه خدمات مالي مي

گذاري و توسعه»  محوري نظام مالي متعارف بر «افزايش كارايي با هدف تسهيل تجارت، سرمايه  كه ايدهحاليدردارند.  

ي» بنا شده است، امور مالي غيرمتمركز، «افزايش دسترسي مالي»، «شفافيت» و «گسترش  ال م   هايو «كاهش ريسك 

دنبال    دمكراسي را  ارائه خدمات»  و  ]١١[كند  ميدر  مقياس»  به  «صرفه  يافتن  اهميت  به  منجر  كارايي،  محوريت   .

حال، امور مالي غيرمتمركز به تحقق نظام مالي در دسترس، شفاف و  اينبادر نظام مالي متعارف شده است.  «سرعت»  

با چشماست  ممكن  دارد، هرچند  كيد  أتدمكراتيك   ناين مسئله    دو   ناي  علاوه،به  ٦. باشد  همراه  يي كارا  از  ي سبپوشي 

  و   كاركردي  ذاتي،  هايتفاوت  به  در ادامه، .  دارند  يكديگر  با  مهمي   هايتفاوت  نيز  عمليات  عرصه  در  مالي  خدمات   بستر

  . پردازيممي سيستم  دو  اين  عملياتي

  

  هاي ذاتيتفاوت. ١-٣

د كه اولين مورد  نامور مالي غيرمتمركز اشاره دارو    نظام مالي متعارف  يساختار  يهابه ويژگي  عمدتاً  يذات  هايتفاوت

 
1. Improvement Proposals 

است .  ٢ برنامه به که    گفتنی  بستر  در  تصميمات  برخی  همچنان  غيرمتمرکز،  حکمرانی  ساختارهای  توسعه  به رغم  غيرمتمرکز  صورت  های 
می  اخذ  از  متمرکز  بسياری  همچنين،  ارائه  ه بها  برنامه شود.  رکميحاهای  توکن رغم  حق  و  وتو  أتی  حق  همچنان  آنها،  به  یا    ) VETO(ی 

م برای  را  آن  برنامه ؤحقوقی مشابه  نظر گرفته سسان  در  برنامه به   ؛اندها  از حکمرانی  ویژه در مراحل نخست توسعه محصولات،  ها اساساً 
 ]. ١١[ برند متمرکز بهره می 

3. The DAO 
4. Uniswap 
5. MakerDAO 

های بلوکی و  های زیادی جهت افزایش کارایی زنجيره روزانه تلاش   ،حالاین» در ایده امور مالی غيرمتمرکز، با اییاریت «کمحوررغم عدم  ه . ب۶
یت جدی  عبارت دیگر، هرچند مفهوم «کارایی» در دیفای یک ارزش محوری نيست، اما یک مزهای مورد استفاده در حال انجام است. به پروتکل

  ت. های غيرمتمرکز مختلف با یکدیگر اسو برنامه کی  لوهای بيره ت ميان زنج قابدر ر
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شدت تحت نظارت نهادهاي ناظر حاكميتي قرار  بهدر نظام مالي متعارف، فعالين بازار    ١ست.هارسميت فعاليتآن  

و   نيازمند  بهداشته  بازار  به  ورود  از  پيش  معمول  دقيقطور  هويت  لازمو    احراز  مجوزهاي  هستند.    دريافت 

پسيني اين،  بر علاوه بازيگران  نظارت  فعاليت  توس   بر  متعارف  مالي  بهنظام  و  ناظر  نهادهاي  صورت  ط  فعالانه  طور 

هوشمديگر  ازسويگيرد.  مي قراردادهاي  از  استفاده  با  غيرمتمركز  مالي  امور  خودكارسازي  ،  در  و    فرايندهاند، سعي 

ز فعال  كهاي غيرمتمربرنامه  گر رسمي منجر شده تا عملاً گر داشته است. نبود نهادهاي تنظيمحذف نهادهاي تنظيم

  .]١٥[ به فعاليت بپردازند ٢بدون مجوزدر ديفاي 

  

  هاي كاركردي تفاوت. ٢-٣

توليد و ساماندهي اطلاعات    آن هدف    بوده كه و غيرمتمركز    هاي مهم امور مالي متعارف از ديگر تفاوت حسابداري  روش  

امور مالي متعارف به جهت حل مسئله توليد و نگهداري    . نفعان يك بنگاه يا بازار است مالي جهت ارائه به مديران و ذي 

د  از روش حسابداري  مي   ٣وطرفه اطلاعات،  از خلق حساب دو گيرد. حسابداري  بهره  استفاده  با  واسط و معادله  طرفه  هاي 

پردازد. با  هاي ثبت شده مي هاي مالي، به كنترل ضمني حساب بر ثبت دقيق داده علاوه حسابداري (سرمايه+بدهي=دارايي)،  

استخراج    اي قابل اعتماد گونه به الي خود را  هاي م وكار خواهند توانست به سادگي صورت استفاده از اين روش صاحبان كسب 

امور ند كن  مقابل،  در  از روش حسابداري سه   .  مي   ٤طرفه مالي غيرمتمركز  با هدف  استفاده  اين شيوه حسابداري كه  كند. 

هاي موجود در حسابداري دوطرفه (مانند ضعف در شفافيت، نبود كنترل متقابل و همچنين ناتواني در  پوشش برخي ضعف 

- (استاد دانشگاه كارنگي   ٥توسط يوجي ايجيري   ١٩٨٦بار در سال  نخستين نگاه)  لحظه از وضعيت مالي ب   در   ها گزارش ارائه  

. رويكرد  كار گرفته شد ه ب طور گسترده  به ملون) مطرح شد و پس از گسترش فناوري زنجيره بلوكي و قراردادهاي هوشمند،  

  ٦. آورد لحظه فراهم مي   دهي در ش شفاف و با قابليت گزار   صورت به ا  هاي مالي ر طرفه، امكان ثبت دقيق داده حسابداري سه 

تر در دفاتر  ها پيش كه تمامي تراكنش چرا ،  كند را رفع مي ها و ارجاع متقابل تراكنش  ي به ثبت دست  ياز ن  طرفه سه   حسابداري 

  . ] ١٦[   اند غيرقابل تغيير ثبت شده و در دسترس 

متعارف   مالي  سيستم  و  ديفاي  كاركردي  تفاوت  هويديگر  «اعتبار    تاحراز  بر  متعارف  مالي  نظام  ابتناي  است. 

همچني و  «ضمانتاشخاص»  اهميت بين  موجب  قانوني»  اهاي  در  هويت  احراز  مالي  بديل  ارائه خدمات  پارادايم  ين 

است.   حسابداري    ، حالنيابابوده  روش  با  عملاًسهديفاي  هوشمند،  قراردادهاي  از  استفاده  و  اعتبار    طرفه  به  نيازي 

نيازي از احراز هويت اين  د داشت. بيهاي قانوني جهت حصول اطمينان از اجراي قراردادها نخواهانتاشخاص و ضم

افراد نيز قادر خواهند بود تا زماني كه از قواعد تعريف    اعتبارترينكمغيرمتمركز داده است كه    امكان را به امور مالي

 
1. Formality 
2. Permissionless 
3. Double-Entry Bookkeeping 
4. Triple-Entry Bookkeeping 
5. Yuji Ijiri 

حسابداری    در  د،ه داراشارهای مالی  اده طرفه به جایگاه ثبت ددو طرفه و  » در حسابداری یک entryاست که هرچند واژه «طرف/  . گفتنی ۶
  . ]١۶[ شودداده استفاده می  يد یکأیطرفه، ناظر به دفعات تسه 



  

  ψج̈س ϣورای ߼سلا҆ی  یस޷۰ްۮ ँوЁش  
  

 
  

 



  . ]١٧[١ند كنديفاي استفاده    خدمات از اند،نكرده يتعد هوشمند قرارداد و ي بلوكشده توسط زنجيره 

  

  هاي عملياتيتفاوت. ٣-٣

تفاوتتفاوت اولين تفاوت عمهاي عملياتي را موجب ميهاي ذاتي و كاركردي،  به  ياتي،  لشوند.  اتكا يا عدم اتكاي 

  گري وجوه مالي بر واسطهعلاوهواسطي متكي است كه    مؤسسات بر    ، ي نظام مالي متعارففرايندهااست.    گريواسطه

و انتقال اطلاعات)  وري  ا فرآوري، نگهداري،  (جمع  لاعاتي آوري، نگهداري، تركيب و انتقال وجوه)، نقش واسط اط(جمع

مي انجام  به  نيز  نهادهاييمؤسساتاين  .  دن رسانرا  دارا  ،  و  نظارت  مال   هستند مجوز    يتحت  خدمات  استاندارد    يكه 

هوشمندي متكي  بر قراردادهاي    امور مالي غيرمتمركز   در مقابل،   دهند.يارائه م ي با هويت مشخص  را به كاربران  ٢شده

كه نهادهاي  نه  است  از  مجوز  فاقد  بلكه  ندارند،  قرار  نظارت  اين  ندت هس  رسميتنها تحت  توسط  ارائه شده  . خدمات 

است غيراستاندارد  بي  .قراردادها  اتصال  امكان  هوشمند  يك قراردادهاي  طرف  دو  اشخاص    واسطه  از  (اعم  قرارداد 

  .]١٧[ دكن ميها) به يكديگر را فراهم و يا ماشينها، ساير قراردادهاي هوشمند حقيقي، سازمان

يكي    عنوانبهاست. هرچند نظام مالي متعارف همواره  فراينده  شفافيت تفاوت ديگر دو پارادايم در ارائه خدمات مالي،  

رغم  بهمراتب كمتري دارد.  بهشفافيت    ،ديفاي   در مقابلِ   اما شود،  برده مي  صادي نام هاي نظام اقتبخش  ن ترياز شفاف

غيرشفاف است.    مؤسسات ي اجرايي اين  فرايندهامچنان بخش عمده  مالي، ه  مؤسسات هاي مالي ادواري  انتشار صورت

و  تلقي شده  محرمانه  نيز  مالي  نظام  در  منعقد شده  قراردادهاي  از    عمده  گروهي خاص  براي  جز  آنان،  از  اطلاعاتي 

  طور كامل شفاف بوده و تمام جزئيات دربهاطلاعات مختلف در ديفاي    اعضاي سيستم، در دسترس نيست. در مقابل،

    ٣.]١٥[ هاي بلوكي به شكل تغييرناپذير ثبت شده و با دقت بالايي در دسترس استزنجيره

بين و  ملي  مقررات رسمي  و  قوانين  بستر  در  متعارف  مالي  تا دستورالعملنظام  گرفته  تجارت  قوانين  از  هاي  المللي، 

م نظارتي اداره  برنامهي،  ديفاي شود.  در    و   هوشمند  ي قراردادها  در   شده   شتهنو  يهابرنامه  توسط )  فني   نظر  از (  هاي 

  ي خودكار قراردادها  ي، اجراروايناز  .شونديكنترل مخودكار    صورتبههاي تعريف شده توسط اين قراردادها،  چارچوب

  ياز موجود و ن  يندر رابطه با كاربرد قوان  يخاص   يامدهايپ  ي،عموم  زنجيره بلوك  يك هوشمند، پس از استقرار آنها در  

  دارد.    ديفايبر حوزه  حاكم يد جد ينبالقوه به قوان

بر قوانين علاوهور مالي غيرمتمركز است.  ظام مالي متعارف و امهاي ناز ديگر تفاوت  كنندهحمايت از مصرفوضعيت  

از    كننده عمدتاً كنند، در نظام مالي متعارف، حمايت از مصرفميكيد  أتكنندگان  ملي كه بر حمايت از حقوق مصرف 

 
عنوان مثال،  های خدمات مالی را در بسياری از موارد افزایش داده است. به هزینه   ،ت افرادلازم به ذکر است که عدم اتکای دیفای بر هوی.  ١

ول  نک رخه و نداد خود ارائه  یانهای خرد بدون وثيقه را به مشترها قادرند تا با استفاده از اعتبارسنجی، وام بانک  ،مين مالی مرسوم أهرچند در ت
اعطا    )Over-Collateralized Loans(بيش از ارزش وام    یوثایق دریافت  ها در دنيای دیفای با  وام تمامی  اما  بسيار پایينی را متحمل شوند،  

  د.شومی 
و  ه  یف شد تعر  های مشخصب قالطور رسمی در  معنای خدماتی است که به در مقابل غيراستاندارد به   )Standardized(ده  استاندارد ش.  ٢
  ند.شوثبات و منظم ارائه می طور با ه ب
بسياری از اطلاعات    که عملاً متقارن نيست. چرا   ها، اطلاعات در دیفای کاملاً رغم شفافيت بالا و ثبت و انتشار عمومی تمامی تراکنش . به ٣

بوده و یا فاقد سابقه تاریخی تراکنش   خارج از دایره  اشاره    ها) (سپيدنامه   Whitepaperوجود در  ت م عااطلا   ن به تواثال می ن م عنوااند. به ها 
بوم  ، تا به امروز راهکار عملياتی در زیست های جدید زده هله به مشتریان پروژ ئزیادی که این مس  تقارن اطلاعاتی بالا و آسيب  عدم وجودباد. کر

  .ه نشده استرائاها سپيدنامه  دیفای جهت ارتقای کيفيت اطلاعات موجود در



 

 
 

 
 

 



طور متمركز اقدام به وضع مقررات مختلف و  به. نهادهاي ناظر  ]١٨[  شودنهادهاي ناظر مالي شمرده مي  وظايف اصلي

. در اين راستا، نهادهاي ناظر  ندكنميمالي    مؤسسات ننده توسط  ك مصرفنظارت مستمر جهت تضمين رعايت حقوق  

مي سعي  و  داده  تشكيل  شكايات  به  رسيدگي  جهت  خردمراجعي  مشتريان  از  نمايندگي  به  حقوق  كنند  را نآ،    ان 

مشتريان  ديگر  ازسوي.  ندكنپيگيري   حقوق  ضامن  نهادهاي  فاقد  ديفاي  و،  مالي  تاكنون    بوده  امور  دنياي  در 

  .  پديد نيامده است مربوطه داعوي  غيرمتمركز هيچ روشي جهت ثبت شكايت و پيگيري

  

  بوم امور مالي غيرمتمركززيست . ٤

برنامهزيست از بازيگران و  برنامه  يي، دارا  يه،تسوتوافق يا    پنج لايه متفاوت  ر هايي دبوم امور مالي  و تجميع    پروتكل، 

  تشكيل شده است. 

 
رمتمركز ي غ  يچارچوب امور مال.  ٤  شكل

  . ]١١[ :أخذم

  

انجام    مشخصي   كاركرد  لايه  هر  كه  است  شده   تشكيل   مختلفي   هاي لايه  از   ديفاي  بومزيست  معماري،   نظر  از به  را 

كنند. چنين  مي  ايجاد   با قابليت همكاري  و  تركيب  قابل  باز،   زيرساختي   و  شده  ساخته  يكديگر  روي  بر  هالايه.  رساندمي

برنامهدهندگان اجازه ميبه توسعه  ساختاري  مورد نظر خود را    اصلاحات  اي مدنظر خود را توسعه داده و يا هدهد تا 

است    هاي غيرمتمركزبرنامه  لايه بالاتر، مختص  . ندكنشاخه مجزا اعمال    صورت بهها پيشنهاد داده يا  براي ساير برنامه

  افزاري ي واسط نرمها نوعهاي مختلف سعي بر ارائه خدمات مالي به كاربران دارند. اين برنامهبا اتصال به پروتكل  كه

  . كنند ميقابل استفاده براي مشتريان ديفاي تبديل  صورت بهشمند را كه قراردادهاي هو هستند 

  با   را  ديگري  پيچيده  كارهاي  كه   كاربران قادر خواهند بود  آنها وسيله  به  كه   كنندگان قرار دارند در آخرين لايه، تجميع
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

كننده بازارسازي خودكار، اقدام به  مثال، يك تجميع  عنوانبه.  دهند  جامنا  غيرمتمركز  برنامه  چندين  به  زمان هم  اتصال

بلوكي  جمع استخرهاي مختلف فعال در زنجيره  نرخ  را  ده  كر آوري  آنها  به  اتصال سريع  امكان  آنها،  مقايسه  و ضمن 

ت منابع از كاربران  طور مستقيم اقدام به درياف بهكننده  كند. همچنين ممكن است اين تجميعبراي كاربران فراهم مي

  كند. گذاري و در تركيبي از بهترين استخرها سرمايهده كر

  

  تسويه توافق يا . لايه ١-٤

لايه  توافق    لايه  همان  تسويه يا  است.    ستم ي س حساب  بلوكي    همتا، به همتا   شده   ع ي توز   كل دفتر   ك ي   ي بلوك   ره ي زنج زنجيره 

  زنجيره بلوكي .  است   ستم ي س   ١توافق   ازمند ي ن   كل دفتر   ن ي ا   بر   ي د ي جد   ه د ا د   هر   افزودن   بوده كه   ر يي تغ   رقابل ي غ   و   شده   ي رمزنگار 

  . كند   حاصل   اطمينان   آن   از امنيت   و   كرده   ذخيره   ايمن   صورت به   را   خود   اطلاعات   تا   كند مي   فراهم   شبكه   براي   را   امكان   اين 

  يها تراكنش  يب توافق بر سر ترت   راي ب   يي و شامل ابزارها بوده ها و اطلاعات موجود  تمامي برنامه  ميزبان   ، يا تسويه  توافق  لايه 

هاي ديفاي  سازي برنامه رسد. در حال حاضر چندين زنجيره مختلف بستر پياده . سپس نوبت به لايه دارايي مي معتبر است 

  . هستند   آنها   ن ي تر مهم   ازجمله   ٦و بايننس اسمارت چين   ٥كاردانو   ٤، و پوليگان   ٣سولانا   ٢، كنند كه اتريوم را ارائه مي 

  

  دارايي يهلا. ٢-٤

ها،  پروتكل  يتي حاكم  يا   ي كاربرديهاتوكنشامل    متفاوت  ي عملكردها  ها باها و توكنانواع مختلف كويناز    يي دارا  يهلا

  قرارداد مشخصات  از  استفاده با  ها ييدارا  نيا. دشوميتشكيل  غيرمثلي  يهاتوكنو همچنين  ي دريافت سپردههاتوكن

  ERC-721  ا ي  ERC-20  ي استانداردها  مانند   شوند،يم   جاد يا  ي بلوك  رهيزنج  نوع  اساسبر  و   شده  استاندارد  هوشمند

  و   ٨هاي مثلي توكن  هاي فنيشامل دستورالعملترتيب  به و  بوده    ٧وم ياتر  يبلوك  رهيزنج  پركاربرد  ياستانداردهااز    كه

  . هستندغيرمثلي 

 

  ها . لايه پروتكل٣-٤

جهت  مجموعهها  پروتكل مقررات  و  قوانين  از  شبكهتبرااي  در  اطلاعات  تبادل  و  دنياي  حاليدر.  ]١٩[  انداط  در  كه 

با اعضا  ارتباط  چگونگي  زيربناي  عرفي،  هنجارهاي  و  وضع  اعتباري  مقررات  و  قوانين  مشخص    واقعي  را  يكديگر 

ديفاي  مي اجزاي  دروني  ارتباط  قواعد  تشكيبركنند،  هوشمند  قراردادهاي  ميمبناي  پروتكل    مثال،  عنوانبهشود.  ل 

 
الگوریتم خاص خود جهت ایجاد    .ندارند  اعتماد  یکدیگر  به   که   است  هاییه گر  ميان  اجماع  ایجاد  ،یندافر  قتواف   .١ نوعی  از  بلوکی  هر زنجيره 

می   توافق    و )  دکنن ن   جادیا   توافق  ی برا  ی مشکل   وب يمع   یهاگره (  خطا   پذیریتحمل   پذیری، خاتمه   نيازمند  توافق  الگوریتم   یک  کند. استفاده 
  . است) گيری داردمرتبه حق مشارکت در تصميم یک  رهگ هر(  یچگ کپاری

2. Ethereum 
3. Solana 
4. Polygon 
5. Cardano 
6. Binance Smart Chain (BSC) 

که    دهند ی مارائه    ومیدر مورد توسعه شبکه اتر  هاییشنهادياست که پ  ی فن  یهااز دستورالعمل   یاواقع مجموعه در   ومیاتر   یاستانداردها.  ٧
 .شودی م  دتری جد ت يبا ماه  ییهاکن تو ادجی ه اجر بمن

8. Fungible Tokens   



 

 
 

 
 

 



قراوام به تعريف  اقدام  يند  افرعامله، قواعد زماني، مفهوم وجه تضمين،  هاي مهوشمند مربوطه شامل طرف  اد دردهي 

هاي مرتبط با ابزار مشتقه به تعريف اركان و سازوكارهاي لازم جهت اجرايي شدن  و پروتكل  كند ... مي  نقدشوندگي و 

هاي قابل ضمانت  ز آنها، داراييا  يك هر، موضوع معامله، اختيارات و تعهدات  قراردادشامل طرفين    قراردادهاي مشتقه

  . پردازد... ميو

برنامه غيرقابل توقف و در امر داوري خودبسندههايي امن، شفاف، متنقراردادهاي هوشمند  به اين معنا  هستند  باز،   .

  ردكه اين قراردادها بدون تكيه بر داوري اشخاص ثالث به فعاليت خود ادامه داده و هيچ شخصي از بيرون سيستم قا 

نيست.  ب قرارداد  يك  مسير  تغيير  يا  توقف  در  مداخله  به  متنه  را  امكان  اين  هوشمند  قراردادهاي  بودن  باز 

  .]١٠[ كنند هاي غيرمتمركز جديدي ايجاد اي مختلف، برنامههدهد تا با تركيب برنامهكنندگان مياستفاده

  

 
ي فاي قفل شده د  هيو سهم آنها از مجموع سرما يفا يمهم در د  يبلوك  ي اههريزنج. نمودار  ٥  شكل

  ]. ٢٠[ :أخذم

  

راهزنجيره امكان  ديفاي  بلوكي  فراهم  هاي  را  خود  بستر  بر  هوشمند  قراردادهاي  اجراي  و  به  ده  كراندازي  و 

بر بستر اين زنجيره  ودخ  ١هاي غيرمتمركز دهند تا برنامهاي اين امكان را ميهاي رايانهدهندگان برنامهتوسعه هاي  را 

تريوم بيشترين سهم بازار را در اختيار دارد. ايده اصلي اتريوم ايجاد يك  . در اين ميان، زنجيره بلوكي اندكنبلوكي اجرا  

توسعهمتنبستر   تا  بوده است  برنامهبهدهندگان  باز جامع  بتوانند  آن  بستر  وسيله  بر  را    زنجيرهاين  هاي دلخواه خود 

  اي غيرمتمركز در بستر ديفاي هجهت توسعه برنامهنويسي مختلفي  هاي برنامهزبان  ،. در حال حاضرندكنجاد  اي  يكوبل

   ١.است ٤و وايپر  ٣و سپس راست ٢ساليديتي  ترين آنها زبانكه مهم بودهقابل استفاده 

 
1. Decentralized Application (DApp) 
2. Solidity 
3. Rust 
4. Vyper 
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  هاي غيرمتمركز ديفاي . برنامه٤-٤

يا سازمان واحد ميزباني شده و  اينستاگرام) بر بستر يك شخص    اعيمت جهاي متمركز (مانند شبكه اكه برنامهحاليدر

برنامه  عملاً رايانهنرم  ٢هاي غيرمتمركزتحت كنترل ميزبان خود قرار دارند،  به  هستند  يبازاي متنافزارهاي    ي جاكه 

بلوكي   بر   يانه،را  يك بر    يه تك زنجيره  بودن ياجرا م  سازي شده و پياده  يك  اين  ب ميجوم  شوند. غيرمتمركز  تا  شود 

مندي از سيستم حكمراني غيرمتمركز  بهرهتر باشند.  ه و دمكراتيك مرجع واحد بودخارج از نظارت و كنترل  ها  نامه بر

مطابق  تغييرات لازم  دهد تا در طراحي سيستم مشاركت داشته و  هاي غيرمتمركز مياين امكان را به كاربران برنامه

اكثريت   نرمخواست  ادر  مي  همچنين متن  .شود  داجي افزار  را  امكان  اين  بودن  محباز  به  همگان  تا  دروني  دهد  تواي 

داشته  برنامه  دسترسي  و  ها  سازوكارها  از  دقيق  آگاهي  ضمن  توسعه فرايندها و  در  الگوبرداري  به  قادر  دروني،  ي 

  هاي جديد باشند. برنامه 

آنها   ازجمله پردازند كه رائه خدمات مالي ميبه ا يا ف هاي غيرمتمركز در دنياي ديطيف وسيعي از برنامه در حال حاضر

رمزداراييمي به  برنامهكوين(استيبل  پايدارهاي  توان  وامها)،  برنامههاي  برنامهدهي،  مبادله،  و  هاي  بانكداري  هاي 

  .ها خواهيم پرداختترين اين برنامهمهم معرفيبه . در اين بخش دكرهاي غيرمتمركز اشاره  پرداخت و بيمه

  

 

وم يبر بستر اتر  يفا يد  بومستيز.  ٦  شكل

  ]. ٢١[ :أخذم
  

 
م  سه   یسی نوه نامزبان بر  نیکه ایطوربه   برند،یم  بهره   یتی دي سال  زباناز    یفایحاضر در د  یهابرنامه   عمده  موجود،  یهااساس گزارش بر.  ١

 . ]٧[ دارند قرار دلار ارديل يم ٢็۵ با پر یوا  و ١٠ با راست یهازبان یبعد  یهادر رتبه  داشته و  یفاید یهااز ارزش کل برنامه  یدلار ردايل يم ١۶٣

2. Decentralized Applications (DApp) 



 

 
 

 
 

 



  ها . اوراكل١-٤-٤

اطلاعات مورد    تأميننقش  و    ]٢٢[  بوده  يبلوك  يرهخارج از زنج  يايدنبه    يرمتمركزغ  يهادهنده برنامهاتصالها  اوراكل

  ي قادر به طراح  ٣.٠دهندگان وب  خدمات، توسعه  ينا  ه جينترد  ١. عهده دارندبررا    يواقع  ياي از دن  يفاي د  بوميستز  يازن

  ي هااز برنامه  ياري خواهند بود. امروزه بس  يفايخلق ارزش متقابل بر بستر د  طور ينآنها و هم  يخود، اجرا  هاي امه برن

  ين به ا  اريداپ  هايرمزدارايي  يبيني و برخپيش  يها، برنامههاي غيرمثليتوكن  ها،يمهمانند ب  يفاي بستر د  يرمتمركزغ

    اند.ها وابستهاوراكل

نمونه  ٢لينكچِين برقرار  يفاي د  يها اوراكل  از  بستر  كه  م  ياست  و    ي واقع   يايدن  ي اطلاعات  هاي يگاهپا  يانارتباط 

ب  ي قراردادها (همچون  فراهم  ياوتونوم  يرمتمركزغ  يمه هوشمند  را  اكسس  يونيورسال است.  ده  كر)   ٣، ماركت 

  هستند. يفاي مطرح د يهااوراكل يراز سا ٦ت پروتكلنسو  ٥ل بند پروتك ٤، ٣آيپيياِ

  هاي پايدار. رمزدارايي ٢-٤-٤

  مستقل   پرداخت   واسط  ك ي   جاد يا  ازمندي ن  يفايد   يهاشبكه  ،متعارف  ي مال   امور   از  خود   استقلال   شيافزا  هدف  با

ا  آن   ا تايجاد يك واحد حساب بومي در بستر ديفاي است    پايدارهاي  هدف رمزدارايي  .اندبوده به نظام  را  ز وابستگي 

رها  متعارف  رمزدارايي  مالي  بالاي    پايدار هاي  سازند.  نوسانات  به  پاسخ  علاوه  هارمزداراييدر  شدند.  براين، ايجاد 

برنامه  پايدارهاي  يرمزداراي ساير  مانند  تركيببه  قابليت  غيرمتمركز،  ساير  هاي  با  تركيب  كه  دارند  بالايي  پذيري 

  كند. مي پذيرامكانبراي آنها ي را ديفا هاي بستر برنامه 

 

 
ي فايدر د  داريپا  ي هايينمودار حجم گردش رمزدارا.  ٧  شكل

  ]. ٢٣[ :أخذم

 
هایی نيز وجود دارند  برخی اوراکلاما  ،  زندداپرمی وکی  زنجيره بل  از  های بيرون آوری دادهها به جمع اوراکل  عمدهلازم به ذکر است که هرچند .  ١

 کنند. آوری کرده و ارائه می مند جمع اطلاعات درون زنجيره بلوکی را برای قراردادهای هوش که 

2. Chainlink 
3. Universal Market Access 
4. API3 
5. Band Protocol 
6. Nest Protocol 
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.  كنندمي  استفاده   قيمت  تثبيت   و  ارزش   نوسانات  كاهش  جهت   متفاوتي   هاي روش  از   پايدار هاي  رمزداراييكلي  طور به

  ، ذخيره  برمبتني  دسته   سه  به  تمركزگرايي،   وضعيت  همچنين  و   عملياتي   روش  ظرنم   از   ز غيرمتمرك  هايبرنامه  اين

  .شوندمي بندي دسته  الگوريتمي و وثيقه

  

  
داريپا  يها ييگانه رمزداراسه.    شكل

  ]. ١٧[ :أخذم

  

  باثبات   اغلب كارا و  ١يرهذخ   برتنيبم  پايدارهاي  رمزدارايي  هاي مشخصي هستند.يك از اين سه دسته داراي ويژگيهر 

اداره رمزدارايي  نهاد متولي    .عموما ًتوسط يك نهاد مشخص (متولي) مديريت شده و غيرمتمركز نيستندهستند، اما  

ساز مطابق  پايه  و پايدار  دارايي  ذخيره  از  پس  شده  تعيين  پيش  از  فيات    ازجمله كار  پول  انتشار  و  طلا،  به  اقدام   ...

، اما كارايي اقتصادي  هستند  رمتمركزيغعموماً باثبات و    ٢يقه وث  برمبتنيپايدار  هاي  رمزدارايي.  دكن مير  ادرمزدارايي پاي 

در   ندارند.  را  برنامهلازم  اين  روش  رمزداراييعمل،  مشابه  زيادي  حد  تا  اين    برمبتني  پايدارهاي  ها  با  است،  ذخيره 

دارايي پايه ذخيره شده    ن يگزيجا  هارمزدارايي  ريسا  و  ينوريب  يل ومت  نيگزيجا  مندتفاوت كه در اينجا قراردادهاي هوش

  در   و  دهكر  يگذارقهيوث  هوشمند   يقراردادها  لهيوسبه  را  شده  فيتعر  هايرمزدارايي  تا   است  لازم  كاربران.  شوندمي

  .ندكن  افتيدر را نظر مورد پايدار يي رمزدارا آن يازا

  ، حالنيابا  . دارند  را   لازم  ٤ي اقتصاد  يي كارا  و   بوده  رمتمركزيغ  كه   هستند   ٣ي تميالگور  پايدار هاي  رمزدارايي  آخر  گروه

كه تصاحب  چرا  ؛به كلي متفاوت از دو گروه پيشين است  گروه  ن يا  ي اتيعمل   روش.  دارد  آنها  ي داريناپا  از   نشان  تجربه

ها  مت در اين داراييقي  باتثَ  ويا دارايي خاصي نبوده    پول فيات گذاري  الگوريتمي نيازمند وثيقه  پايدارهاي  رمزدارايي

ها، بسته به تقاضاي موجود  اي كه الگوريتم موجود در اين برنامهگونهبهشود.  مي  تأمينها  ها و اوراكلوسيله الگوريتمبه

  .]١٧[ كندمي را كنترلو به اين شكل نوسان قيمت  ده كر بازار، ميزان عرضه را كنترل 

 
1. Reserve-Backed Stablecoins 
2. Collateralized Stablecoin 
3. Algorithmic Stablecoin 

  .است شده  استفاده نیي پا نه ی هز با  ندهایافر یاجرا ییتوانا  یمعنا به   یاقتصاد ییمتن، کارا نیا در. ۴



 

 
 

 
 

 



تتر حاضر  حال  با    پايدار   يي رمزداراترين  بزرگ  در  معادل  بازاري  ارزش  كه  يواس  ٦٨.٥است  دارد.  دلار  دي  ميليارد 

يواس  ٤١.٢با    ١كوين بايننس  دلار،  داي   ١٦با    ٢دي ميليارد  و  دلار  محبوب  ٥با    ٣ميليارد  دلار  ترين  ميليارد 

  ].٢٣[ فعال هستند پايدار هاي رمزدارايي

 دهيوام  . اعتبار و٣-٤-٤

  رف را متعا  ي مال  يهاواسطه  ، يمحاسبات  ي هاتميهوشمند و الگور  ي با استفاده از قراردادها  ي دهوامو    اعتبار  يهابرنامه 

،  وپاگيرهاي اجرايي دستو رويه  كارمزد   ي هانهيهز  با كاهش  دهند يامكان م  رنده يگدهنده و وامو به وام  كرده حذف  

  . است افتيدر و پرداخت  قابل  دي سررس بدون و  ديسررس  با  حالت دو در  ها وام ن يا .ندنك  وام افت ي اقدام به پرداخت و در

اين پلتفرم   كه يحالدر.  شوديم  مشخص  شده   ن ييتع   شي پ  از   يهاتميالگور  اساس بر  لفسود تسهيلات مخت  نرخها  در 

و    ،بوده  ق يوثا  افت ي رد  اساس بر  يگاه   و   ي كشور  نيقوان  عهده بر  سنتي   ي مال  مؤسسات   ي هاوام  بازپرداخت   ضمانت 

  به   ياديز  اهتبش  قيوثا  محاسبه   و  افتيدر  يالگو.  است  ق يوثا  افتي در  برمبتني  صرفاً  يفا يد  در  وام  بازپرداخت  ضمانت

  اقدام   وام   پرداخت  پلتفرم   ، كهيطوربه.  دارد  متعارف   يمال   نظام  در  موجود  مشتقه   يقراردادها  در   نيتضم  وجه  افتيدر

  به  توجه  با .  دكن يم  برابر)  ١.٥(معمولاً    وام   ارزش   از   شي بعمدتاً    زان يم  به )  ها اييرادرمز   جنس   از (  قه يوث  جذب   به

  نسبت   كاهش   صورت  در  ي دهوام  پلتفرم   شده،   گرفته   وام  يي رمزدارا  و  شده   گذاشته   قهي وث  يي رمزدارا  ياحتمال   نوسانات

  ش يافزا  را  خود  وثايق  كه   داد  اهدوخ  هشدار  رندهيگوام  به  ،)برابر  ١.٣٣  مثلا (  مشخص  يعدد  از  وام  ارزش  به  قهيوث

  به   وام  مبلغ   بازپرداخت  با  و  ٥پرداخته   بازار   در   قه يوث  فروش  به  پلتفرم  هشدار،  نيا  به   توجه  عدم  صورت   در   ٤.دهد

  ٦. رسانديم  اني پا به را  قرارداد   دهنده،وام

  

 
1. Usd Coin 
2. Binance Usd 
3. Dai 

گرفته شده    ده و نوسان دارایی وامش   گذاریرایی وثيقه ی داپذیرنوسان ون  چهم اساس عواملی  بر وثيقه اوليه و حد هشدار وثيقه    تنسب.  ۴
  . دشومی مشخص 

5. Liquidation 
دست دادن وثایق ارزشمند خود در هنگام نوسانات    گيرنده را با ریسک ازبر اینکه وام علاوه شدن وثایق،    خودکار بودن و سرعت بالای نقد.  ۶

پ می  کند، نوعی ریسک سيست شدید مواجه می    نقد یند  ا فردکار با  صورت خوبه کاهش قيمت یک دارایی    ،ه کطوریه بآورد.  می دید  در دیفای 
 ]. ٢۵[  بر آن دارایی همراه شده و فشار فروش به سرعت افزایش خواهد یافتتنی مب شدن وثایق 
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يفا يمختلف د  ي هانمودار ارزش قفل شده در پروتكل.  ٩  شكل

  ]. ٢٠[ :أخذم

  

هاي  قرارداد  براساس ها  اي ارزش داراييدليل اخذ وثايق نقدشونده و محاسبه لحظهبهستر ديفاي  ده از با ف هرچند است 

نكول هوشم ريسك  وام  ند،  براي  ميرا  صفر  به  قيمت  ريسك اما  رساند،  دهنده  كاهش  ريسك  همچون  ديگري  هاي 

ر اين حوزه مشغول  هاي متعددي دپلتفرم  ، دارد. در حال حاضر  اهرهمبهرا    ٢پول و ريسك راگ  ١تكل ودارايي، ريسك پر

آنها ميمحبوب  ازجمله كه    هستند   فعاليت به   به  ترين  ميليارد    ١.٥با    ٥كمپوند،  ١.٦با    ٤، انكر .٣٣با    ٣لند ستجاتوان 

  .]٧[ د كر ميليون دلار سرمايه قفل شده اشاره  ٨٧٠با  ٦ونوسدلار و 

  ه. صرافي يا مركز مبادل٤-٤-٤

ها به اين صرافي همچنين،  نقدينگي در دنياي ديفاي هستند.  دن  كر اد امكان مبادله و فراهم  ايج  نا متولي  ،ها اين برنامه 

پذيري پايين، به مبادله قابل هك و با تركيب   يرشفاف،غ   ند تا بدون نياز به مراجعه به نهاديدهي بران اين امكان را مكار 

بپردازند دارايي  خود  غيرمتمركز  نقدشوندگي    دو  زا   تمركزغيرم  هاي صرافي   .هاي  و   هاسفارش تابلو    برمبتني روش 

  پردازند.مي   معاملات نقدينگي   تأمين  به  اراييگذاري و استخرهاي د مت هاي قي نقدشوندگي خودكار با استفاده از الگوريتم 

  بلوكي   هرزنجي  از  خارج  و   بلوكي  هزنجير  پايهبر  روش  دو  از  استفاده  با  خود  هاسفارشتابلو    برمبتني  نقدشوندگي  الگوي

  .پذيردمي صورت

 
١  .Protocol Risk ت  ئ ری نش ر عامل دیگیا هنویسی و  ه نامبر  خطاهایهایی اشاره دارد که از عملکرد اشتباه پروتکل ناشی از  : به ریسک

  گيرد.می 
٢  .Rug Pullآوری کننده یک ورقه (مانند سهام یا اوراق بدهی) و یا رمزدارایی، پس از جمعمنتشر داری مالی است که در آن  : نوعی کلاهبر

،  ستاشته انيز وجود دنتی  يای مالی س دن  شود. هرچند این ریسک درمخفی می   ،آوری شده و با منابع جمع ده  کروجوه از مردم، پروژه را رها  
  . ]٢۶[  به اوج خود رسيد )ICO(ه  های اوليه سکحال در عرضه اینبا 

3. JustLend 
4. Anchor 
5. Compound 
6. Venus 



 

 
 

 
 

 



 كه   معناست  اين  به  بلوكي   زنجيره  پايهبر  هاسفارش  تابلو  روش   از  استفاده  :ي بلوك  رهيزنج  هيپابر  هاسفارش  تابلو  

  ن اگرمعامله  براي  روش  اين  هرچند.  است  زنجيره  در  آزماييراستي  و  ثبت  نيازمند  ها،سفارش  تابلو  در  تغيير  گونههر 

  اي بر  را  تريطولاني  زمان   و   بالاتر   معاملاتي   هاي هزينه  ،حال اينبا  است،   برخوردار  نيز   بالاتري  نيتما  از   و   بوده  تر شفاف

اثبات  هايي يفناور  ،دوجوينابا.  ]٢٧[  دارد   اههمربه  گران معامله صفر   مانند  از    ٢٢يهلا  يهاحلراه  يا  ١دانش  كه 

صحتفناوري جهت  متفاوتي  تراكنشهاي  استفاده  سنجي  افزايش  ده  كرها  بلوكي  زنجيره  در  را  پردازش  سرعت  و 

تابلو سفارشمي هاي  صرافي  ، حال حاضر  كنند. در پذيرتر ميههاي غيرمتمركز توجيرا در صرافي  هادهند، استفاده از 

  كنند. از چنين روشي جهت ايجاد نقدشوندگي استفاده مي ٤و سِريوم  ٣پولكادكس 

 روش   :ي بلوك   رهيزنج  از  خارج   ها سفارش  تابلو   كاهش   هدف   با   كه   بلوكي   زنجيره   از   خارج   ها سفارش  تابلو  در 

  يك   بر تنها ها سفارش است، يافته  توسعه ا هسفارش تابلو برنيت مب غيرمتمركز  هاي صرافي در   معاملاتي زمان   و هاهزينه

  اين   هرچند .  بود  خواهد  بلوكي   زنجيره   دوش   بر  شده   انجام   معاملات   آزمايي راستي  صرفاً   و   شده  ثبت   متمركز   هسته

  هاي سفارش  ثبت  احتمال   حال اينبا  است،   شده   هاهزينه  كاهش   و  معاملات   سرعت  بهبود   به  منجر  كوچك   تغيير

  هايي صرافي  چنين  مصاديق  از.  يافت  خواهد  شديدي   افزايش   روش   اين   در   بازار   فانهمنص غير  دهي جهت  و   عي واق رغي

  . كرد اشاره  ٥هالكس  صرافي به توانمي

 گذاري قيمت  براي  كه  است  غيرمتمركز  هايصرافي  در  كارو ساز  نوعي  خودكار  بازارساز   :خودكار   يبازارساز  

  هاي صرافي  مانند   هاسفارش  تابلو  از   استفاده  جايبه  هادارايي  ،الگو  اين   در  ٦. است  ي متك  رياضي   معادله   يك   به  ها دارايي

  معاملات،   نقدشوندگي   افزايش  هدف   با   طورهمين.  شوندمي  گذاريقيمت  الگوريتم   يك  براساس  متمركز،   و  متعارف 

  الگوي  يك   نعنوابه  توانمي  را   رخودكا  بازارساز  ،روايناز.  بود  خواهد  سفارش  مورد  هايتوكن  خريدار  مستقيماً  صرافي 

  معاملات   كهچرا  ؛نيست  آنها  شناخت  و  طرفين   به  نيازي  ديگر  صورت  اين  در.  دكر  تصور  ٧قرارداد   به  طرفه شخصيك 

  در   سفارشي  نوع  هيچ  ندارد،  وجود  سفارشي  تابلو  هيچ  كهآنجااز  همچنين.  افتدمي  اتفاق  قراردادها  و  كاربران  ميان

  فرمول   آن،  ي جابه  و  شودينم   نييتع  كاربر  توسط  متيق   نييتع  نيابرانب.  داشت  نخواهد  وجود  نيز  خودكار  بازارساز 

  حجم   نيترهايي با بيشصرافي  خصوصبهها،  از صرافي  ايامروزه بخش عمده  .كنديم  نيي تع   را  متي ق   بازارساز خودكار 

  همچون   يي هابرنامه.  كننديم  استفاده   رانبكار  به  ي نقدشوندگ  ارائه  جهت   خودكار   يبازارساز  و   ها تميالگور  از  معاملات، 

  .كنند يم استفاده  معاملات  مديريت تسويه جهت  كاروساز نيا از ٢سوپَ ك ي پنك و ١سوپَ يوني ٨،كرِو

 
١ .Zero-knowledge proof طرف  به  تواندمی ) کنندهاثبات( یک طرف که  است آگاهی روشی: اثبات دانش صفر، دانایی صفر و یا اثبات هيچ  

  جز به   را  ایاضافه   اتاطلاع   هيچ  و  کندمی   قتصدی   را  يه يانب  صحت  فقط  روش  این.  است  صحيح  شده  ارائه   بيانيه   کند  ثابت)  کننده تصدیق ( دیگر  
مطرح شد، با    ١٩٨۵بار توسط گلدوازِر و همکارانش در سال  نخستين این مفهوم که    .کندنمی   ارسال   ،دارد  صحت  واقعاً   يانيه ب   که   حقيقت   این

  ]. ٢٨[  توجه را به سوی خود جلب کرد ظهور زنجيره بلوکی مجدداً 
2. Layer 2 Solutions 
3. Polkadex 
4. Serum 
5. Hallex 

  باینری  بازار  و  اعتبار  نوکول  سوآپ  بازار  بينی،پيش   اوراق  بازار  جمله از   دیگر  بازارهای  در  خودکار  زارسازیبا  غيرمتمرکز،  هایصرافی   برعلاوه   .۶
  .]٢٩[ دارد کاربرد ریسک سنجش  مانند دیگر هایحوزه  برخی  همچنين و آپشن

٧ .Peer to Contract (P2C) پردازد.: در این قراردادها، یک شخص با یک قرارداد هوشمند به معامله می  
8. Curve 



  

  ψج̈س ϣورای ߼سلا҆ی  یस޷۰ްۮ ँوЁش  
  

 
  

 



خود    ي گذارمتي ق   معادلاتاز    غيرمتمركز  ي صراف هر   ميخاص    معادلات   از   ي اري بس  عموماً  ، حالنيابا.  كنداستفاده 

  ل يما  يگرمعامله  كه  ديكن   فرض  الگو  نيا  فهم  جهت  به.  اندشده  انب  ١٠شكل    ينيگزيجا  تيمطلوب  ساده  يالگو  براساس

  به   بستگي  دكن  پرداخت  وي   است  نياز  كه   توكني  تعداد.  است)  توكن  پرداخت  يازا  در  ومياتر  افتي در(توكن  فروش  به

  آن   اياز  در  و   كرده  پرداخت  استخر  به  را   توكن   از  0T-1T  ات   است   نياز  حالت   اين   در .  داشت  خواهد  جايگزيني   منحني 

  بعدي   فروشندگان   استخر،  هاي دارايي  تغيير  عدم  و  معامله  اين   انجام  اثر  در .  دكن  دريافت  اتريوم  1E-0E  ميزان  به

  كه   ؛است  ذكر  به  لازم.  بود  ندخواه)  1E  و1T  جايگزيني  نقطه(  ترپايين  هاييقيمت  با  خود  هايتوكن  فروش  به  مجبور

  خاص،   اينطقه  در  منحني  شيب  همچنين .  شد  خواهد  تعيين  رسازبازا  رياضي   معادلات   برمبتني  ،جايگزيني  منحني 

  . دهدمي نشان را قيمت   همان يا توكن دو  جايگزيني ارزش

  

  

  
ينگياستخر نقد يهاييدارا  ينيگزيجا  يمنحن.  ١٠شكل

  . ]٣٠[ :أخذم

  

  كمتري   قيمت   باتثَ  باشند،  مواجه  نقدينگي  كمبود  با  كه  استخرهايي  كه  است  مشخص  ،١٠شكل    برمبتني

    .شد خواهد  جايگزيني  تنسب يا  قيمت  يجايهجاب به منجر نيز اندك معاملات حجم  كه چرا ؛داشت دخواهن

دستهصرافي غيرمتمركز  برنامههاي  از  پرجمعيت  غيرماي  ميتهاي  تشكيل  را  ديفاي  ، ٤.٧٩با    كرِودهند.  مركز 

ميليون دلار سرمايه قفل    ٤٩٧با    سوَپيو سوش  ميليارد دلار  ١.٧٣با    ٣  ، بالانسر٢.٤٩با    سوپَ، پنكك ٣.٩با    سوَپيوني

  ديفاي در اختيار دارند. غيرمتمركز  هايفيرا در ميان صرا بيشترين سهم بازار  ،شده

  رايياپول و مديريت د. كيف٥-٤-٤

  هاي يداراي  از  راحت  خيال  با   كه  دهندمي  را  امكان  اين  وكارهاكسب  و   افراد  به  دارايي   مديريت  هايبرنامه  و  ها پول  كيف

 
1. Uniswap 
2. PancakeSwap 
3  . Balancer 



 

 
 

 
 

 



  بهتر   مديريت   جهت   كه   هايي گزينه  برعلاوه  ي، داراي   مديريت  مركزتغيرم  هايبرنامه  از   بسياري .  كنند  حفاظت  خود

  به   هاييبرنامه  چنين   در.  دنماين مي  ارائه  شده   ذخيره  هاي دارايي  براي  ار  ١سود   كشِت  خدمات   كنند،مي  ارائه  دارايي

  استفاده  سود   شتكِ   و  گذاريسرمايه  براي  خاص   راهبردي  از  يك هر  ه ك  شود مي  ارائه  في مختل  يها پول  فيك   نكاربرا

  رتبه   و  شده  مواجه  رييغت  با  پول  كيف  هر  راهبردهاي   بازدهي  ديفاي،  در  هادارايي  بازدهي  نوسان  به  توجه  با.  ندكن مي

  استفاده   هاييالگوريتم  از  موارد  برخيدر    همچنين .  يابد  تغيير   بار   چندين   روز  يك   طول  در   است   ممكن   آنها  بازدهي 

  و   د يجد  ي راهبرد  با   و  ي ن يبازب  را   راهبرد   خودكار   روطبه  راهبرد،   كي   ي هبازد  مستمر   كاهش  صورت   در  كه  شودمي

  در   گذاريسپرده  هايطرح  ارائه   به  اقدام  دارايي  مديريت  هايبرنامه  ي برخ  سود،  تشكِ  برعلاوه.  كند  نيگزيجا   پربازده

آلفا    ٤،كوبو  ٣، زپر  ٢،آرجنت  .]٣١[  كنندمي  درآمدزايي  گذاران سپرده  براي  رمسي  اين  از  و  كرده  سريع  وام  استخرهاي

  كيف پول و مديريت دارايي هستند. فعال در ارائه خدمات    هاي غيرمتمركزبرنامه ازجمله ٦پاي و بيت ٥ولت

  . بازار مشتقه ٦-٤-٤

هاي مالي ديگري مانند سهام يا اوراق بدهي و  دارايي مالي است كه عايدي آن به ارزش دارايي  اي ازگونهمشتقه    اوراق

مقدار وابسته    يا  بهره  نرخ  مانند  مالي  متغيرهاي  كه]٣٢[بوده  برخي  ريسك  اصلي  ؛  پوشش  اوراق  اين  كاركرد  ترين 

قراردادهاي  معا از  استفاده  با  است.  مالي  پوشملات  هدف  با  نيز  ديفاي  دنياي  در  مشتقه  قراردادهاي  ش  هوشمند، 

برنامه و  گرفته  قرار  استفاده  مورد  مختلف  معاملات  قراريسك  چنين  ارائه  متعددي جهت  غيرمتمركز  ردادهايي  هاي 

شده حاضر،  ايجاد  حال  در  مشتقه    برعلاوهاند.  زنجيرهدارايي  بر مبتنيقراردادهاي  درون  برنامه  ٧هاي    ، هابرخي 

ميليون   ٥٣٣با  ٩ايكس اميج دهند. مانند سهام را نيز ارائه مي ٨هاي خارج از زنجيره دارايي برمبتنيقراردادهاي مشتقه 

برنامه  ١١با    ١٠يس اِ  ينشورا  ودلار  ميليون    ٣٨٢با    dYdX  برنامه  ،دلار از  شده  قفل  سرمايه  دلار  هاي  ميليون 

  رمتمركز محبوب در اين حوزه هستند.غي

  . بيمه و مديريت ريسك٧-٤-٤

غيرمتمركزهبيمه مي  ،اي  ارائه  ديفاي  كاربران  به  را  ريسك  پوشش  پوشش  بيمهاين  عمده  كنند.  خدمت  به  ها 

افزاري، سقوط قيمت  ي نرمهاهاي غيرمتمركز مانند زيان ناشي از باگون برنامههاي گوناگهاي ناشي از فعاليتريسك 

پارمزدارايي سامانههاي  شدن  هك  مييدار،  كلاهبرداري  يا  و  بيمه  .ازندپردها  از  ريسك  تعدادي  پوشش  به  نيز  ها 

  محصولات   واقعي،   دنياي   در   متمركز  هاي بيمه  مانند   غيرمتمركز بيمه  هاي پردازد. پلتفرمهاي دنياي واقعي ميفعاليت

متفاوت    …   و   خسارت   پرداخت   نحوه  پوشش،   نوع  و   ميزان  خسارت،  جبران   ميزان  ان،زم  مدت   بيمه،   حق   با   مختلف

 
1. Yield Farming 
2. Argent 
3. Zapper 
4. Cobo Wallet 
5. AlphaWallet 
6. Bit Pie 
7. On-Chain Assets 
8. Off-Chain Assets  
9. GMX 
10. InsurAce 
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  . دهندميارائه 

ها وظيفه  كنند. اوراكلاستفاده ميها  و اوراكلكار قراردادهاي هوشمند  وها به جهت انجام امور خود از سازاين برنامه

اطلا جمع قراردادهاي هوشمند را  آوري  به  ارائه آن  اين  درعهده دارند.  برعات مرتبط و  بروز  يندافرنتيجه  ، در صورت 

ديده  خسارتخسارت مبلغ تعهد شده به سرعت و بدون نياز به دخالت انساني از استخر منابع بيمه برداشت و به فرد  

  شود. پرداخت مي

  هك  مقابل   رد  را  نقدينگي   كنندگانتأمين  و  بازارسازان  هاي اراييد  كه   محبوب   غيرمتمركز  بيمه  هايبرنامه  ازجمله

وهوا براي  نيز بيمه شاخص آب  ٢برنامه آربول  .كرداشاره    ١سُليِس توان به  مي  كند مي  بيمه  د، هوشمن   قراردادهاي  شدن

ي، به  وياي جاي اندك، در صورت وقوع بلاكند. بر اين اساس در ازاي دريافت حق بيمهمحصولات كشاورزي ارائه مي

مي پرداخت  خسارت  مشخصي  مقدار  دادهكشاورزان  چينآبهاي  شود.  اوراكل  توسط  جمعوهوايي  به  لينك  و  آوري 

مي ارسال  نكسوزآربول  دلار  ٢٧با    ٤اسلشد آن  ،دلار  ونيليم  ٢٠٧با    ٣ميوچوآل  شود.   ١١با    ٥ايِس   اينشور  ، ميليون 

دلار دلار  ١٠با    ٦هلمت -گراد  ،ميليون  برنامه  ونيل يم  ١٠با    ٧هاربور  ريسك   و  ميليون  ديگر  از  غيرمتمرهادلار  كز  ي 

  محبوب در حوزه مديريت ريسك و بيمه هستند.

  بيني. بازارهاي پيش٨-٤-٤

بازارها،  بر كاركرد پوشش ريسك،  علاوه  اند.شده  يجاد ا  يدادهارو  يجمعامله نتا  يهستند كه برا  يامبادله  ي بازارها  اين 

دا  نشان  تاريخي  .  است  ي عموم  انتظارات  سنجش   جهت   ي مناسب  ي اطلاعات  منبع   ين يبشيپ   ي بازارها  كه   دهبررسي 

  ي شامدهايپ   يي گوشي پ  ت يقابل  يمناسب   حد   تا   ، ينيبشي پ  يبازارها   در   شده   دي تول  يهانرخ  كه   است گر آن  بيان  ارب تج

  مختلف   ي هاحوزه  و  گرفته   شكل   ي فاي د  بستر   در   ي نيبشي پ   مختلف  يهابرنامه  ، حاضر  حال   در .  ]٣٣[  اند داشته  را   يآت

  . دهديم  پوشش را  يجهان يدادهايرو و اقتصاد  ورزش،

  خدمات   كه  است  يفايد  در  ين يبشيپ  يبازارها  نيتر بزرگ  از  شده  قفل  هيسرما  دلار   ونيليم  ٣.٨  با  ٨ماركت يپُل

 ٣.٦  با  ١٠پروتكل   سيجنوس  ،ميليون دلار  ٤.١  با  ٩اژورو.  دهديم  ارائه  را  يورزش   و  ييوهواآب  ،ي اسي س  يهاين يبشيپ

  .ي هستندن يبشيپ  حوزه در  بزرگ رمتمركزيغ  يهابرنامه گريد از  دلار  ونيليم ١.٢ با ١١اُگرِ  و  ميليون دلار

  

 
1. Solace 
2. Arbol 
3. Nexus Mutual 
4. Unslashed 
5. InsurAce 
6. Guard-Helmet 
7. Risk Harbor 
8. Polymarket 
9. Azuro 
10. Gnosis Protocol 
11. Augur 
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  هاي امور مالي غيرمتمركز ها و چالش . فرصت٥

سيستم با  فردي دارد. اين  بهمنحصرهاي  ديفاي پارادايمي جديد در امور مالي است كه ويژگي  ؛ مرور شد  آنچه  براساس

آنها،    ه شتدا  همراهبههايي را  ها و چالشخود فرصت  چارچوب چگونگيفهم نقاط قوت و ضعف،    برعلاوهكه توجه به 

هاي جديدي را جهت راهبري نظام مالي  هاي ديفاي ايدهتوجه به فرصت  ،علاوهبهكند.  را مشخص ميمواجهه با آن  

  .آوردپديد ميمتعارف  

  

  ها . فرصت١-٥

فرصتوظهامروزه   ديفاي  پديدر  مالي  نظام  براي  را  متنوعي  كه    هاي  است  آنها مي مهم  ازجمله آورده  به  ترين  توان 

و شفافيت،    ،ينوآور اجمالي    .دكر  اشاره   يي كارا  و  ار ياخت  ش يافزا  و   يريپذ بيترك  ،مالي  شمول  توضيح  به  اكنون 

  هاي ديفاي خواهيم پرداخت.ترين فرصتمهم

هاي بلوكي مانند  ستم است. زنجيرهنوآوري باز اين سي  ، يفاي د  بومستي ز  ياصل   يايمزا  ه ملجاز  :نوآوريافزايش  الف)  

قابليت  ١باز   اتريوم كه متن برنامهبوده و  فراهم ميهاي جامع  را  امكان نويسي    حداكثري   و   لحظه   در   مشاركت   كنند، 

توسعه  به  نياز   بدون به  ارائه ميمجوز را  نوآوردهندگان  ويژگي،  اين  براي خدمات  تركيب  و  يدهند.  را  بالايي  پذيري 

  بوم فراهم كرده است. زيستموجود بر اين 

  آزاد   يدسترس   كنار   در   هاتراكنش  اطلاعات  ي عموم  انتشارديگر مزيت ويژه امور مالي غيرمتمركز،    :بالا  تيشفافب)  

 يبرا  طلاعات ا  نيا  ارزش  برعلاوه.  است  ستميس  يفرايندها   و  هوشمند  يقراردادها  و  هاتكلوپر  ساختار  به

داراي اهميت زيادي براي پژوهشگران خواهد بود. با توجه به بسترهاي   طلاعاتا  نيا  ستم،ي س  ياعضا  و  گذارانهيسرما

و   افزايشفرايندهاشفاف  پراهميت، موجب  تصميمات  اتخاذ  اعضا،  مشاركت    ارتقاي   و  ٢گويي پاسخ  ي مشخص جهت 

به  ازوكارهاي شفاف،  س د  وهمچنين، وج  .شودميبوم ديفاي  حكمراني زيست ديفايمنجر  به  بيشتري    خواهد  اعتماد 

  .شد

مالي ج)   بودن ديفايبي  :شمول  را موجب    مالي  خدمات  شمول  ارتقايو    تبعيض  بدون  و  آزاد   خدمات  ارائه،  مجوز 

واسطه  .شودمي حذف  با  غيرمتمركز  مالي  انواع  امور  و  مالي  مؤسساتها  معاملات  انجام  از  پشتيباني  به  كه  ي 

سادهفرايندهاداختند،  رپيم را  ي  ميبه تر  قراردادهاي    ازسويآورد.  وجود  بستر  در  قراردادها  خودكار  اجراي  ديگر، 

  كند.پذير ميامكانناپذير را ارائه خدمات خلل هوشمند،

  ي هاداده و قراردادهاي هوشمند اقدام به حذف نهاثبت د  ، هاي خاص حسابداريديفاي با استفاده از شيوه:  كارايي د)  

مالي   مثبتي  ده  كرواسط  اثر  نهادها  اين  هزينهاست. حذف  عمومي  خواهد داشت.  بر كاهش  وجود، گسترش  اينباها 

ها و همچنين هزينه معاملات نيز  حذف نهادهاي واسط مالي، به مدت زمان انجام تراكنش  برعلاوهكارايي در ديفاي  

 
1. Open Source 
2. Accountability 



  

  ψج̈س ϣورای ߼سلا҆ی  یस޷۰ްۮ ँوЁش  
  

 
  

 



طور كامل حل  بهعت و كاهش هزينه در بستر ديفاي  رس  ن زماافزايش همئله  . در حال حاضر همچنان مسمرتبط است

  .شده استن

هاي اوراق بهادار  ها و كارگزاريگذاري در بانك برخلاف نظام مالي متعارف كه افراد را به سپرده  :افزايش اختياره)  

مي داراييسوق  ديفاي،  دنياي  در  افراد  دهد،  مالي  آنهاست.    صورتبههاي  خود  اختيار  در  افراد شنيبدمستقيم    كل 

  دارند.  هاي خودو استفاده از داراييقدرت بيشتري در مديريت  ه و نداد هاواسطه به را  داختيار دارايي خو

سرعتو)   و    :افزايش  لحظه  در  فرصتپرداخت  ساير  از  آني  مال تسويه  امور  زنجيره  يهاي  است.    هاي غيرمتمركز 

ويژه به  سيستم پرداخت مرسوم   رچند اين نوع تسويه به نسبته.  داندهكربلوكي مختلف اقدام به ارائه بستر تسويه آني  

  حال كاركرد خاص خود را براي جامعه هدف خواهد داشت.  اينهاي بيشتري دارند، باهزينهرد هاي خبراي پرداخت

هاي مالي،  ديفاي سيستمي غيرمتمركز است كه موفق شده بدون نياز به واسطه  :هاي مالي كاهش برخي ريسكز)  

منجر    ١» شود  ورشكست   آنكه   از  تربزرگحذف شدن ريسك «  له عملاً بهئت مالي متنوعي را ارائه دهد. اين مسادمخ

بلوكي  شود.  مي زنجيره  بر  اطلاعات  عملاً  صورتبهثبت  غيرمتمركز،  و  معاملا  خودكار  تسويه  ميان  ريسك  از  را  ت 

اخت وام، منجر به از ميان رفتن ريسك نكول در  دپر  گيري دراستفاده از قراردادهاي هوشمند و شيوه وثيقه  برد.مي

  است.   تسويه ريسك شود. مزيت بعدي ديفاي حذفاخت وام يا مبادلات اعتباري ميپرد

  

  ها . چالش٢-٥

هايي جدي همچنان در مسير فراگيري  چالشاما  در خدمات مالي پديد آورده است،    ويژه  هايي فرصت  هرچند ديفاي 

  پردازيم. ترين آنها ميبه مهم وننككه ا  وجود دارد اين بستر 

از  الف)   سيستم  گر تنظيمنهادهاي    كهحاليدر  :نفعانذيمحافظت  از  در  حفاظت  بر  سعي  متعارف  مالي  هاي 

از ذيعاما  دارند،    سيستم  نفعان مختلفذي با ترديدهاي  دم وجود نظارت مركزي محافظت  نفعان در بستر ديفاي را 

  ها وظيفه بررسي اميدنامه  گر بازارهاي سرمايه عموماً كه مقام تنظيمحاليدر  ، مثال  عنوانبه.  ]٣٤[  كند جدي مواجه مي

بها اوراق  بر انتشار  تد  ر دا و نظارت  نبود مرجع  را برعهده دارند،  نظام مالي  يا واسطهيدكأير  و  انتشار (مانند  ننده  هاي 

ه سكه در ديفاي پديد آورده است.  هاي اوليسرمايه در نظام مالي متعارف)، ريسك بالايي را در عرضه  تأمين  مؤسسات 

ژه، ضعف دانش و يا سوءنيت آنها در  روپن  تجربگي مديرادليل بيبههاي عرضه شده  كه تعداد زيادي از پروژهطوريبه

 ٢.است مواجه شدهشكست  با اهي مدت زمان كوت

بالاريسكب)   و جايگزيني    :هاي عملياتي  انساني  رايانهفرايندهاهرچند حذف عمليات  كدهاي  با  اي،  ي عملياتي 

به حداقل مي اامكان بروز خطاي انساني، تقلب و تخلف در ارائه خدمات مالي را  بر فناوري  اينبترساند،  هاي  ديفاي 

  سايبري   اري و يا حملاتافزهاي نرمسقوط شبكه در اثر باگ  عملياتي زيادي همچون  يها ريسك پيچيده ارتباطات،  

 
1. Too Big To Fail 

کشور برتر از    ١٠  ان يهمراه بوده است. در م  تي سکه صورت گرفته در جهان با موفق  یهاه ياول   از عرضه   ٪٣۵  از  کمتر ،  ٢٠١٩  سال  یانتها  تا.  ٢
 . ]٣۵[ اندرا داشته  تي نرخ موفق نی ، کمتر٪٢٨ا ب کایو آمر  نیرشت يب  تي وفقم ٪۴٢با  ینظر تعداد انتشار، استون 



 

 
 

 
 

 



تحميل خواهد كردگسترده   به سيستم مالي  واسطه  ١. را  به حذف  توجه  ديفاي، ريسك «با  در    آنكه   از  تربزرگگري 

  وكي مانند اتريوم، ريسكهاي بلوابستگي بالاي ديفاي به زنجيرهر مقابل،  د  ا ام» از ميان خواهد رفت،  شود  ورشكست 

سوءني يا  و  اتريوم  مديران  آنخروج  ميت  وجود  به  را  هرچند  در  .]٣٦[آوردها  كه  داشت  توجه  بايد    حذفنهايت، 

به استفاده  ر اازب  در   معامله   طرف  دو   م يمستق  مواجهه  و  واسط   ي نهادها ارائه  كنندگان خدمات مالي  استقلال بيشتري 

  .  كندكليت خدمات مالي را به دفاتر كل توزيع شده مشخص مانند اتريوم وابسته مي  ،حالاينكند، بامي

برنامه  : عدم تقارن اطلاعاتي در سايه افزايش پيچيدگي ج)   شفافيت بالايي را در  باز    اي متن هاي رايانههرچند 

  شود تا عملاً بالا منجر ميفني  هاي  پيچيدگيحال،  بااين؛  دهدبه كاربران ارائه مي  فرايندهاچيستي و چگونگي    با  طهراب

تري نسبت به  خبر نبوده و در جايگاه اطلاعاتي پايينباها  ها و برنامهمشتريان از تمامي ابعاد پنهان زنجيره  بخش عمده

غيرمتمركز، افراد    ني كاملاً هايي با حكمراها و برنامهست كه حتي در زنجيرها  للي. به همين دگيرنداي قرار  رفهافراد ح

نوعي  حرفه داراي  و  عدم  اي  اطلاعاتي  اختيارعدم  تقارن  چنين    اتيتقارن  هستند.  اشخاص  ساير  به  شرايطي  نسبت 

  . شودسبب ميسوءاستفاده از مشتريان خرد را امكان  

ود در توسعه  ساير مخاطرات موج  ازجمله هاي اشتباه توسط اعضا  رييگ ريسك تصميم  :ك حكمراني اشتباهريس د)  

تصميم  ديفاي دامنه  گسترش  آسيباست.  است  ممكن  سيستم  يك  تصميمگيران  مانند  و  گيريهايي  هيجاني  هاي 

را   باشد.    همراهبهغيرمنطقي  از    ويژهبهداشته  زيادي  بخش  كميأراگر  افراد  را  آشنا  دهندگان  كمتر  و    با تجربه 

ها به طول خواهد تين شرايط اخذ بسياري از تصميمات تا مددر اعلاوه،  بهتشكيل دهند.    تخصصي  -هاي فنيارتمه

  اندك منجر به افزايش احتمال عدم توافق خواهد شد.  هاي  يأرگير با حق وجود تعداد زيادي تصميمكه چرا، انجاميد

احصاي  پيچيدگي    ،هاي ديفاي در حال حاضرر چالشيگدز  ا   :ارتباط ديفاي و سيستم مالي متعارف  گي پيچيده)  

هاي نهادي  نقش زيرساخت  حذف   تهديد   در چالش    مالي متعارف است. اين  مؤسساتارتباط اين بستر با    تأثرو    أثيرت

در مواجهه با    هاي رسمي، عدم وجود دستورالعمل]٣٧[  كشورها در تضمين مالكيت و ضمانت اجراي قراردادهاي مالي 

  . ]١٥[ ريشه دارد هاي خلق شده در ديفاي ديفاي و همچنين سطح بالاي عدم اطمينان و نوسانات بالاي ارزش دارايي

  نشده   مبادله  نهيزه  كاهش   به   موفق  ي فايدواسط،    مؤسسات از محل حذف    ها نهكاهش هزيرغم  به  :هزينه مبادلهو)  

هزينهچرا   .است از  گذشته  قراردكه  كارمزدهاي  و  ميها  صورت  ديفاي  بستر  در  كه  مبادلاتي  هوشمند،  گيرد  ادهاي 

در اتريوم نشان  ه  لادزنجيره بلوكي است. ارزيابي هزينه مب  بهها  يد تراكنشأيي كارمزد ثبت و تنيازمند پرداخت هزينه

  . ]٣٨[ ها) و همچنين نوع تراكنش وابسته استيزان تقاضا (حجم تراكنشداده كه هزينه اين مبادلات به م

هايي كه پيش روي خدمات مالي  فرصت  رغم به  ، دفتر كل توزيع شده  زنجيره بلوكي و  هاي فناوري  :مصرف انرژيز)  

 
عمل   ییفضا  در.  ١ مان   »توقف  رقابلي«غ  هوشمند  یقراردادها  ه ی پابر مخلتف    ات يکه  باگ   ،شودی جام  ز  یافزارنرم   یهاوجود  به    یادیخطرات 

جهت    یشده و بستر  یاندازراه   ٢٠١۶است که در سال    ومیاتر   خیتار   یهاپروژه   نیترمحبوب   جمله از  The DAOشت. پروژه  دا همراه خواهند  
که شب  از دلار ونيل ي م ۵٠مبلغ  ،نشده یني بش يپ یافزارنرم  باگ کی  ليدله ب ،کاربه . تنها دو ماه پس از آغاز دادی به کاربران ارائه م یگذاره یسرما

انتقال    ییهابه حساب  ا  ميتصم   ومیاتر   اديبن   ،ییفضا  ني. در چنافتی خاص  فعال  یريانشعاب سخت جهت جلوگ  کی   جادیبه  تداوم    نیا  تي از 
ا  برنامه  هرچند  غ   ميتصم  نیگرفت.  روح  بود  ومی اتر  رمتمرکزيبا  تعارض  ادر  به ،  منجر    عدم   ليدلبه   ،حالنیابا .  شد  مدهآش ي پمشکل  حل    ما 
  ی بلوک رهيزنج   اکنون.  افتی  انشقاق   ومیاتر  رهيزنج   ن،يش يپ  شبکه   در   استخراج  تداوم  و  دی جد  انشعاب  به   وستنيپ   با  نکاربرا  از  یوه گر  یهمراه 

  به   یجد  بي سآ  و  منابع  اتلاف  به   منجر  تنهانه   یافزارنرم   یهاکه باگ   هددی نشان م  مثال  نی. ا]٢٨[  دارد  نام  کيکلاس   ومی اتر  وم،ی اتر  یم یقد
  . شوند یفاید شبکه   شدن چندپاره  و هاره يزنج  انشقاق  باعث  است ممکن بلکه  شوند،ی م  هاشبکه   اعتبار
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همواره  اكردهارائه   نكوهش    رفصم   دليلبهند،  مورد  انرژي  ميزان مصرف  ال، گفته ميمث  عنوانبه   .اندبودهبالاي  شود 

چون سوئد و  هم كشورهايي  انه  ي سالتراوات ساعت معادل مصرف انرژي    ١١٠برابر با    ٢٠٢١كوين در سال  انرژي بيت

  .]٣٩[ مالزي بوده است

فناور  ،حالاينبا است.  ر  د ي  توسعه  اين چالش  بر  غلبه  ا  عنوانبهحال  با  اتريوم  مثال،  از ساز  ٢نتشار  اثبات  و كه  كار 

  % ٩٩رفت كه اين تغيير منجر به كاهش  كند. پيش از انتشار، انتظار مياستفاده مي  ٢كار اثبات كار و جاي سازبه   ١سهم 

ز  كه اين تغيير مصرف شبكه را اده  كرادعا    ٢. پس از انتشار اتريوم، بنياد اتريوم  ]٤٠[   مصرف انرژي اين شبكه شود

به    ٧٨ در سال  در س  ٠.٠٠٢٦تراوات ساعت  داده است.  تراوات ساعت  ميزان    ٢اتريوم    ،ديگر  عبارت بهال كاهش  به 

مين٩٩.٩٨٨٪ مصرف  كمتري  انرژي  خود  پيشين  نسخه  به  مي  ازسوي .  ]٤١[  كندسبت  نشان  برآوردها  دهد  ديگر، 

هاي تجديدپذير  انرژي  كنندگان اغلب بهتا استخراجمحيطي منجر شده است  بالاي سوخت و الزامات زيست  ايهقيمت

بررسيروي آورند.   از سهم  ٢٠١٩ها در سال  برخي  از    حاكي  انرژي    تأمينسبد    از  هاي تجديدپذيرانرژي  %٧٠بيش 

  .]٤٢[ است بودهكوين شبكه بيت

پولح)   ريسك  وقوع    شويي:افزايش  ريسك  افزايش  به  منجر  مجوز  بدون  و  شده  رمزنگاري  آزاد،  دسترسي 

با مخفي  شويي ميپول از بستر ديفاي مجرمين خواهند توانست  با استفاده  به جابه  دن كرشود.  اقدام  جا  هويت خود، 

خودن  كر مالي  جهان  منابع  سرتاسر  در  جريانات  د  كنن د  و  آنها  شناسايي  براي  را  نظارتي  مقامات  كار  امر  اين  كه 

  كه  شده استآغاز ها جهت شناسايي و رديابي تراكنش ابتكاراتيبا هدف مقابله با اين چالش، كند. شان سخت ميمالي

مستقيماً نه ميلتود  سط تو  تنها  پيگيري  كسبها  بلكه  جهشود،  نيز  خدمات  وكارهايي  ارائه  شكل    آنها   برمبتنيت 

واقعيت  اين    ،حال. بااينهستند  وكارهاكسب  ترين اينمهم  ازجمله  ٥س يفرتريسا  و  ٤آناليسسچين  ٣، اليپتيك اند.  گرفته

پولفرصت  كه همچنان  زنجيرههاي  مالي  بلوكي و  شويي در بستر خدمات  از  وطبههاي  بيشتر  بسيار  ديفاي،  ر خاص 

  . ، قابل انكار نيستاستنظام مالي متمركز 

اگر چه   ، ادعايي است كه اثبات آن دشوار است.شمول مالي توسط ديفاي  افزايش  :ابهام در افزايش شمول مالي ط) 

  مندي از هرهبم  عد،  اشخاص  درآمدپايين    سطح   دلايل متعددي همچون  ترين دلايل نبود فراگيري مالي اصليدر بيان  

حساب،  رسمي  مدارك   افتتاح  جهت  دسترس  يبالا  يمتقلازم  نبود  و  نقاط  ف   يخدمات  در  مالي  مراكز  به  يزيكي 

  يازو عدم احساس ن  ي با اعتقادات مذهبي مالي  افرايندهمغايرت برخي    ي،مال   يبه نهادها  ياعتماد كافنبود    دوردست، 

از خدمات مال  اين    وجود،ينا؛ با]٤٣[  دشويعنوان م  عنوانبهي  به استفاده  از  به حل بخش كوچكي  قادر  تنها  ديفاي 

حال، موانعي جدي  عيندرهد بود و  اخو)  كافي به نهادهاي مالي  مندي از مدارك رسمي، نبود اعتماد مسائل (عدم بهره

  كند. مي در مسير شمول مالي ايجاد بالا را   فنيدسترسي به اينترنت و دانش    مانند نياز به

 
1. Proof-of-Stake (PoS) 
2. Proof-of-Work (PoW) 
3. Elliptic 
4. Chainalysis 
5. CipherTrace 
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پذيري بالاي آنها، حضور  هاي غيرمتمركز در اكوسيستم ديفاي و نوساندارايي  به جايگاه ويژه  نظر:  نوسانات بالاي)  

از سفتهطيف گسترده كاي  دارتجمبازان  اين  ارزش  در  نوسانات شديد  ايجاد  به  منجر  و  راييبه،  نظم  همبرها  خوردن 

ريسك   سبب  ينوسانات  چنين.  شودميسيستم   ما  افزايش  خدمات  از  پاسخاستفاده  در  ديفاي  نيازهاي  لي  به  گويي 

  . استروزمره مالي شده و مانع جذب متقاضيان بالقوه اين خدمات 

دولت درگير انحصار خواهند  به نشان داده است كه بازارهاي مالي بدون دخالت  رتج،  نهايت در  :ريسك انحصارك)  

برنامه از  برآمده  و رفتارهاي  موجود  شد  با نظام  .  ]٤٤[  است  ت يواقع  نيا  د يؤم  ز ين  ي فايد   در هاي غيرمتمركز  مشابه 

رقابت را  دن  كر  شدومخهاي گوناگوني ناشي از صرفه به مقياس و آثار جانبي شبكه وجود دارد كه  مالي متعارف، رانت

گران  وسيله وضع قوانين و نظارت توسط تنظيمبه  . در نظام مالي متعارف چنين شرايطي عموماً]٤٥[ كندممكن مي

مالي    هاي اصلي توسعه اموراز چالشيكي    ،روت. ازاينس ا  دي شود، حال آنكه بستر ديفاي فاقد چنين نهامديريت مي

  غيرمتمركز ريسك پديد آمدن انحصار در آن است. 

  بندي شده است.جمعطور خلاصه در جدول زير بههاي مذكور ها و چالشفرصت

  

  يمال مدر نظا  يفايد يهافرصتها و چالش .١جدول  

  هاچالش   ها فرصت
  نتيجه توسعهدرهاي مبادلات مالي و  طكاك و هزينهصا  كاهش

  مبادلات مالي 
هاي كارمزد بالا و همچنين دليل هزينهبهپايين    پذيريمقياس 

  مصرف انرژي زياد 
  مالي متعارف   مؤسساتزنجيره بلوكي با    محدود  يهمكار   يتقابل  عملياتي  يكپارچگي  يتو قابل  پذيريتركيب   يشافزا

  دلات دليل شفافيت كامل مبابهتهديد حريم خصوصي    مالي   تلاافزايش شفافيت مباد
دليل استفاده از بسترهاي  بهارتقاي حكمراني  گويي و  افزايش پاسخ 

  نفعانگيري ذي نرم تصميم
دليل امكان اخذ تصميمات هيجاني توسط  بهحكمراني ناپخته  

  تجربه نفعان خرد و بيذي 
ن نياز به حساب بانكي و  وبدبهبود دسترسي به بازار با ارائه خدمات  

  هفتهز و  همچنين در تمام ساعات رو
  يهاشبكه   يبرا  يمل  يالزامات قانون  يريكارگهر بد  ابهامات نظارتي

  ي جهان  يرمتمركزغ
  دليل ضعف احتمالي فناوري بهافزايش ريسك فناوري و ايجاد ضرر    كاهش ريسك تسويه در اثر حذف واسطه تسويه

دليل ارائه خدمات آزاد و بدون  هبي  ارتقاي شمول خدمات مال
  تبعيض 

در اثر رفتارهاي هيجاني و يا  تجربه  واردان و افراد بيتازهزيان  
  كلاهبرداري سودجويان 

كننده امكان مشاركت در لحظه و حداكثري بدون  فراهم نوآوري آزاد  
  نياز به مجوز 

دليل حذف سازوكارهاي متعارف احراز هويت  بهامكان تسهيل جرائم  
  ذ مجوز خ ا  و

 

   بندي. جمع ٦

مال  به  يلاحاصط  يرمتمركز غ   ي امور  كه  مال  ي امجموعه  است  محصولات  درجه  ي از  (با  عدم غيرمتمركز  مختلف    هاي 

. هرچند امور مالي غيرمتمركز و مالي  شوداطلاق ميقراردادهاي هوشمند و زنجيره بلوكي   تمركز) با استفاده از فناوري

ارائه خ به  متعارمحوري نظاايدهپردازند،  الي ميت مادم متعارف هر دو  با هدف تسهيل  م مالي  بر «افزايش كارايي  ف 
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سرمايه ريسك تجارت،  «كاهش  و  توسعه»  و  «افزايش  گذاري  غيرمتمركز،  مالي  امور  و  است  شده  بنا  مالي»  هاي 

هاي درگير  ه داراييدازنا  . امروزه دكنميدر ارائه خدمات» را دنبال    دمكراسيدسترسي مالي»، «شفافيت» و «گسترش  

زيست اين  شتاب در  با  است.    بوم  يافته  افزايش    مجموع   ، ٢٠٢١  انتهاي   تا   ٢٠١٩  سال   ابتداي   از   ، كهطوريبهزيادي 

با  دلار  ميليارد   ١٧٠  از  بيش   به  دلار   ميليارد   يك  حدود   از   آن  در   موجود  ديجيتال   هاي دارايي اثر  اينرسيد.  حال، در 

يفاي، حجم كل ارزش قفل شده در  بوم داعتمادي در زيستو بي  ي گسترش نااطمينانبع  تهبها و  سقوط برخي پروژه

آغاز روند صعودي رمزدارايي  ٣٠به  با ريزشي شديد    ٢٠٢٢  همماه   از  آنكه پس  ها در سال  ميليارد دلار رسيد، حال 

ارزش    ٢٠٢٤ ماه  زيستحجم  در  تاجايي كه  رشد كرد،  به  شروع  نيز  ديفاي  اين  دارايي  رزشال  اين سا مه  بوم  هاي 

شرح زير  به(متعارف)    هاي ديفاي و نظام مالي متعارفاي از تفاوتخلاصه  د دلار رسيد. ميليار   ١٠٥بوم به حدود  زيست

  است.

رمتمركز يغ  يمتعارف و امور مال  ينظام مال يهااوتبر تف  ي مرور.  ٢جدول  

  ز ك تمرر مالي غيرمامو  نظام مالي متعارف   
  نياز به ثبت و مجوزهاي رسمي  بدون   نياز به ثبت و مجوزهاي رسمي   مالي دسترسي 

  ها و معاملاتدارايي دسترسي آزاد به داده  بندي شده متمركز، بخشي و طبقه صورت بهانگي داده؛ نگهداري داده محرم  انتشار داده 
  تسويه آني   تأخير با  نهايي   ) تسويه(معمولاً   تسويه 
  اژولار) پذير (م تركيب  همكاري بخشي و در طول زنجيره ارزش   اري قابليت همك 

  گرايانه غيرتصدي عموماً  گرايانه تصدي عموماً  گريتصدي
خدمات غيراستاندارد شده و در نبود نهادهاي    گران و ناظران، مجوزهاي متنوع و خدمات استاندارد شده تنظيم   محيط قانوني 

  گر و ناظر تنظيم 
  شفاف   فاف شچندان نه  شفافيت 

  فه طرسهحسابداري   طرفه دوحسابداري   حسابداري 
عمومي بودن سابقه معاملات، مشخص نبودن    هويت بازيگران  عمومي نبودن سابقه معاملات، مشخص بودن  داده

  هويت بازيگران 
  پذير، واكنش پرسرعت تحول شديداً  محتاط در برابر تغييرات، واكنش تدريجي   پذيري تحول

  كاربري پيچيده   ري آسان ب كار   ١به كاربري تجر
  اوان هاي كنترل نشده فرريسك  وسيله نهادهاي ناظر به  هاي كنترل شدهريسك  ريسك 

  ناپذير و غيرقابل تغييرهاي بازگشتتراكنش  پذير هاي بازگشتتراكنش  پذيري بازگشت
  اي مقررات سيستم و كدهاي رايانه  قواعد و مقررات   بخشي اطمينان

  ص كار حفاظتي مشخوبدون ساز  گران وسيله تنظيمبهظت احف  ن نفعاذياز حفاظت 

  

غيرمتمركزرغم  هب مالي  خدمات  توسعه  در  موجود  بالاي  ديفاي  زيست  سريع،  توسعه   و  رشد   وجود  با و    ظرفيت  بوم 

  ين، امروزه بنابرا  متعددي در مسير توسعه آن وجود دارد.  هايچالشرشد خود قرار داشته و    اوليه  مراحل  در  همچنان 

مختلف بوده و همچنان ديفاي جايگاه خود    هاي رمزداراييوش  فروخريدبازان در  هاي سفتهغلب شاهد فعاليتي ا ا ديف 

نگيزه براي مشاركت، انتفاع از افزايش يا  ترين ادهنده خدمات مالي نيافته است. در حال حاضر اصليارائه  عنوان بهرا  

 
بوم همچنان به سطح کافی از بلوغ جهت  دم وجود ندارد. همچنين زیست مرلازم در ميان  مالی غيرمتمرکز، آشنایی    جه به نوپایی اموربا تو.  ١

  رابط کاربری با مشتریان نرسيده است. اصلاح 



 

 
 

 
 

 



ي تشويقي  ها مندي از بستهموجود در اين بستر و يا بهرهال  ت ديجيهاي  اراييكاهش (قرارداد فروش تعهدي) قيمت د

است بوده  ميبه.  ]١٥[  مختلف  اين  نظر  نشود،  يافت  آن  شديد  نوسانات  مديريت  جهت  راهكاري  كه  هنگامي  رسد 

حكمراني غيرمتمركز، مانعي در برابر تمركززدايي حداكثري بوده    چگونگي  ابهام در  علاوه، وجودبهمشكل پابرجا باشد.  

در    .وجود ندارد  يهكر  حملات  و  فزاريانرم  هايباگ  گسترش  از  جلوگيري  جهت  مطمئني  يهالحاهر  و همچناناست  

  نيافته   دست  ايگسترده  و  مطمئن   پاسخ  به  ديفاي  بومزيست  در   پذيري مقياس  و  كارايي   معماي   همچنان  همين حال،

    نند. ك يم نرم وپنجه دستها و كارمزدهاي بالا هاي ديفاي با هزينهاست و بسياري از برنامه
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اين    سيآن بر بازارهاي مالي متعارف، لزوم بررر  ثأتو  كل توزيع شده    دفاتر بر  مبتنيها و خدمات  توجه به روند رو به رشد رواج رمزداراييبا  

نظام مالي در    گيريل كاي محتمل شوهريسناهاي ديفاي،  است. سياستگذاران بايد با بررسي ظرفيت   واضح  سوي حاكميتازي  البستر نوآورانه م

  . رندبهاي فناورانه در جهت اصلاح نظام مالي كشور بهره بو از ظرفيت ند كنآينده را بررسي 
 


