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 چکیده 
 
 یسهههمقا یكاملا شفاف برا یيهاداده  تواننديگذاران نمیه. سرمايمو فقدان اعتماد هست يتبزرگ بنام عدم شفاف يها ما شاهد مشکلروش  يدر تمام  ي،بصورت سنت  يرمستقيمگذاری غسرمایهدر  

بهها  تواننديها مآنما برطرف سازند.  یها را براچالش  ینا  تواننديهوشمند، م  یو قراردادها  ينچبلاک  فناوری  .است  یرپذامکان  يها به سختنآكنند و اعتماد به    يداها پيها و سبدگردانصندوق

، مقالههه یههن. در اكنههديم ينگران را تضههممعامله یهاو صداقت داده  يتشفاف ينچبلاک  یكنند و فناور  یجادگذاران اسرمایه  یبرا  بخشياطمينان  یفضا  1نياز به اعتماد  بدون  یهاصندوق  یجادا

 .یمگذاری برداررو به آینده سرمایه يها، قدمعملکرد آن یسهو مقا dhedgeو  Betoken, Cookهوشمند  یچين و قراردادهابلاک یفناور يشده با بررس  عيس

 

 .(DeFi)، امور مالي غيرمتمركز گذاری غيرمستقيم، اتریومچين، قراردادهای هوشمند، سرمایهبلاککلمات کلیدی:  

 

 

 

 مقدمه -1
 

گذاری با بازارهای مالي آميختهه شهده اسهت. هرگونهه فعاليهت در ایهن سرمایهواژه  

بازارها از جمله خرید و فروش سهام، ابزارهای مشهتقات و اوراق بهدهي و یها قهر  

به نوعي بها   2گذاری جمعيدادن و وام گرفتن یا ابزارهای نوین دیگر همچون سرمایه

ههای مهالي، كسه  رتلاش فعالان در بازا  ت.گذاری درهم تنيده شده اسسرمایه  واژه

اسهت. در ایهن بهين  -ي بيشهينه سهود بها تحمهس ریسهق من قهيهت ه سود با كيف

شهوند. تقسهيم مي  3گذاران مستقيم و غيرمستقيمگذاران به دو گروه سرمایهسرمایه

شود كه فرد بصهورت گذاری اطلاق ميگذاری غيرمستقيم به نوعي از سرمایهسرمایه

ورزد بلکه با یق واس ه این كهار را ها مبادرت نميمستقيم به خرید و فروش دارایي

معني كه فرد یا شركت واسط با تحليس و بررسي و ب هور كلهي   دهد. بدینانجام مي

تهوان گيرد. از مزایای این روش ميها ميخرد خود، تصميم به خرید و فروش دارایي

ای در ایهن زمينهه و انش و تخصص افراد حرفههجویي در وقت، استفاده از دبه صرفه

گذاران بهه همهان انهدازه در بررسي طيف بيشتری از بازارها اشاره كرد. این سهرمایه

های خود قرار دارنهد كهه گهویي های تق تق سهام در صندوقمعر  فراز و نشي 

ع اند. در حالي كهه در بسهياری از مواقههر كدام را به صورت جداگانه خریداری كرده

 همچنهين  گذار مستقيم پرداخت كرده اسهت.فرد كارمزد بيشتری نسبت به سرمایه

 نيستند.  مندگذاران از مزایای مالکيت مستقيم سهام بهرهاین سرمایه
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 ]2[ های مختلف فناوری ماليگذاری مستقيم و غيرمستقيم در زمينهمقایسه سرمایه -1 شکس

 

گذاری غيرمستقيم، استقبال  سرمایه  های موجود درچالشبصورت كلي با تمام  

گذاری گر توزیع سرمایهكه نمایان  1شکس  گذاری بيشتر است. در  از این نوع سرمایه

های مختلف فناوری مالي است به صورت كلي این  مستقيم و غيرمستقيم در زمينه

در   جنبهتفاوت  مي  مالي  فناوریهای  تمامي  كهمشاهده  گذاری سرمایه  شود 

 بيشتر است.و حجم پول جابجا شده در آن   داشته غيرمستقيم تقاضای بيشتری 

مي ن بدیهتا  تصور  از  توان  بيشتر  بسيار  نيز  صنعت  این  متقاضي  افراد  مود 

 هستند. گران مستقيممعامله
 

 گذاری غيرمستقيم چهار روش مرسوم وجود دارد.در سرمایه

درسرمایه  .1 سرمایه  گذاری  معامله صندوق  قابس  معامله   4گذاری  غيرقابس  : 5و 

سرمایهصندوق تيم  های  و  مركزی  مدیریت  با  كه  به  سرمایهگذاری  گذاری، 

های مختلف همچون  مردم سهام فروخته و ثروت جمع شده را در سبد دارایي

توانند  ها ميكنند. این صندوقگذاری ميبازار سهام، اوراق یا بانق و ... سرمایه

 . ]3[بندی شوندگذاری بخشگذاری یا ریسق سرمایهبراساس محس سرمایه

سبدگردانهاسبدگردان  .2 در  بر  :  صندوقها  یق  خلاف  در  دارایي  تمام  ها، 

نمي جمع  ریسق حساب  مشخصات  براساس  سبدگردان  بلکه    فرد 6شود 

ميسرمایه انجام  را  معاملات  آن  در حساب شخصي  روش  گذار،  این  در  دهد. 

اش متناس   كند اما سبد دارایيگذار كارمزد بيشتری پرداخت ميفرد سرمایه

ذهنيت   ميگذاریسرمایهبا  چيده  نحوه  اش  در  بيشتری  انع اف  و  شود 

به یق مدیر صندوق،  گذاریسرمایه نسبت  نيز  مقابس سبدگردان  دارد. در  اش 

مي كمتری  مشتری  تعداد  مدیریت  به  معاملهقادر  طرز  بخاطر  اما  گری  باشد 

 تواند سود بيشتری به ارمغان بياورد. چابق تر، مي

معامله  .3 از  فناوری7ی گررونویسي  تركي   از  روش:  با  مالي  جدید  های  های 

افراد   كه  گونه  بدین  است،  آمده  پدید  صندوق  مدیریت  و  سبدگرداني  سنتي 

آل خود را در  های ایدهتوانند در هر لحظه سبد دارایيگر ميمتخصص و معامله

گران، بخشي از  معاملهگذاران بر اساس سابقه و عملکرد  آن قرار دهند و سرمایه

بقيه كار را پلتفرم  سرمایه خود را از معامله گر مورد نظرشان، رونویسي كنند. 

افزودن یق سهم    -گر  دهد، یعني به محض تغيير سبد توسط معاملهانجام مي

دارایي نسبت  تغيير  یا  سبد  از  دارایي  حذف  برای    -  هاجدید،  پلتفرم 

اعمال كرده و سفارشات خرید و فروش را    تغيير سبد را 8گذاران مقلد سرمایه

 دهد.انجام مي

 های بالا مشکلاتي وجود دارد. اعم از: در هر نوع از روش

ساختارهای  سبدگردان  .1 و  ساختاری  ذاتي  ناكارآمدی  دليس  به  سنتي  های 

موسسه و  مشتریان خصوصي  به  معمولاً  هزینه،  محدود  سنگين  ثروتمند  های 

 شوند.مي

نهاد غير  .2 براساس  وابسته و بيهيچ  برای مقایسه عملکرد معاملاگران  طرفي 

 معيارهای مختلف وجود ندارد.

گری  سالاری، ممکن است معامله  به دليس نبود شفافيت و سيستم شایسته  .3

سرمایه از  زیادی  تعداد  به  خود،  شخصي  سود  ضرر  برای  غيرمستقيم  گذاران 

نيز  برساند. شایسته سالاری نشدههای تشویقي  با موفقيت اجرا  ،  اندقبلاً هرگز 

بي بتواند  كه  متمركز  بازیگر  یق  داشتن  كند  زیرا  قضاوت  همه  درباره  طرفانه 

 تقریباً غيرممکن است.

.  دهندچين سوق ميها ما را به سمت استفاده از تکنولوژی بلاکاین دليس  همه

اری اصلي در دوران  ك  و  های كس اند كه یکي از مدلداده  در واقع تحقيقات نشان

     گذاریچين شکس گرفته است همين سرمایهتحول دیجيتال و حول فناوری بلاک

شيوه است با  جدید  شده  های  داده  توضيح  تفصيس  به  م ل   این  ادامه  در         كه 

 . ]1[است  
 

 چینمروری بر فناوری بلاک  -1-1
 

پایينبلاک در  از  چين  زنجيره  یق  كلمه  واقعي  معنای  به  خود،  س ح  ترین 

زمينه  بلوک این  در  “زنجيره”  و  “بلوک”  كلمات  از  ما  وقتي  است.  دیجيتالي  های 

ذخيره شده در پایگاه   -  بلوک   -كنيم، در واقع درباره اطلاعات دیجيتال  صحبت مي

 كنيم.صحبت مي - زنجيره  –داده عمومي 

شدهبلوک تشکيس  اطلاعات  دیجيتالي  ق عات  از  بلوكي  زنجيره  در  اند.  ها 

به  بلوک مربوط  اطلاعات  آدرس    ها تراكنشها  و  تراكنش  مقدار  و  زمان  مانند 

كنند. همچنين هر  فرستنده و گيرنده و همچنين شناسه بلوک قبلي را ذخيره مي

چين بسته به اندازه  بلوک یق شناسه منحصر به فرد دارد. یق بلوک واحد در بلاک

تواند تا یق یا چند مگابایت داده ذخيره كند. به این معني كه یق  ها ميتراكنش

 تواند چند هزار تراكنش را زیر یق سقف جمع كند. بلوک واحد مي
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داده بلوک  كه یق  ميهنگامي  ذخيره  را  جدید  زنجيره  های  به  انتها  در  كند، 

ن ور كه از نامش پيداست، متشکس از چند  شود. زنجيره بلوكي هما بلوكي اضافه مي

چين اضافه شود، باید چهار  بلوک متصس شده است و برای اینکه یق بلوک به بلاک

بلوک ذخيره  باید در یق  تأیيد شود،  باید  باید رخ دهد،  بيافتد: معامله  اتفاق  چيز 

نگامي كه یق  ه  شود و در نهایت باید یق “هش” به آن بلوک اختصاص داده شود.

گيرد و به  شود، در معر  دید همگان قرار ميچين اضافه ميوک جدید به بلاکبل

بلاک به  نگاهي  اگر  است.  دسترس  در  عمومي  بيتصورت  بياندازید،  چين  كوین 

های تراكنش، همراه با اطلاعات در مورد زمان، مکان و خواهيد دید كه شما به داده

 سي دارید.چين اضافه كرده، دستركسي كه بلوک را به بلاک

 

 چین و بلاک رمزارزها  -2-1
 

بدون امکان    ،چين فراهم كردن امکان ثبت و توزیع اطلاعات دیجيتالهدف بلاک

تواند بدون اینکه این فناوری را در عمس ببينيم، ویرایش است. فهم این مفهوم مي

باشد.  بلاک  دشوار  سال  فناوری  در  بار  اولين  برای  محقق  1991چين  دو   توسط 

پيادههای  بنام پي  در  كه  شد  معرفي  استورنتا  دبليو.اسکات  و  هابر  سازی استوارت 

گذاری اسناد را نتوان در آنها تغيير داد. اما تقریباً  انههایي بودند كه زمان نش سيستم

بيت ظهور  از  قبس  و  بعد  دهه  دو  جدیكوین  تا  عنوان  رمزبه  ژانویه  ارز،  ترین  در 

ا  چين و كاربرد آن در دنيای واقعي بمحقق نشد. در واقع اولين ظهور بلاک  2009

 كوین رقم خورد.بيتارزهای دیجيتال و با ارز  

چين ساخته شده است. در یق مقاله كه در مورد  كوین روی بلاکپروتکس بيت

كوین، آن را ای بيتخالق اس وره 9ارز دیجيتال منتشر شده است، ساتوشي ناكاموتو 

معرفي كرد كه به   10به همتا   به عنوان یق سيستم نقدی الکترونيق جدید و همتا

دارنده   نفر   ها ناز ميليوفر  كنيد یکي    هيچ شخص یا سيستم ثالثي اعتماد ندارد.

چين  خود را در بازار خرج كند. این جایي است كه بلاک  پول خواهد  مي  كوین بيت

 .شودوارد مي

سازمان   یق  توسط  آن  از  استفاده  باشد،  وسط  چاپي  پول  پای  كه  هنگامي 

كوین توسط هيچ  شود، اما بيتمركزی، معمولاً یق بانق مركزی یا دولت تأیيد مي

نميكسي   تراكنشكنترل  عو ،  در  بيتشود.  در  شده  انجام  توسط  های  كوین 

 شوند.ها تأیيد ميای از رایانهشبکه

كوین  هنگامي كه یق شخص برای كالاهای خریداری كرده خود از حساب بيت

كنند تا تراكنش را  كوین رقابت ميها در شبکه بيتخود پرداخت انجام دهد، رایانه

منظو به  كنند.  اجرا  تأیيد  برنامه  یق  خود  رایانه  روی  بر  كاربران  كار،  این  انجام  ر 

ميمي سعي  و  ركنند  مسئله  یق  معمای  كنند  نام  به  كنند. یاضي  حس  را  هش 

هنگامي كه یق رایانه مسئله را حس كند، بلوک را تأیيد كرده است و معامله كامس 

د كه در این  شوچين ضبط و ذخيره ميبه طور عمومي به عنوان یق بلوک در بلاک

مي تغيير  غيرقابس  بيت  شود.نق ه  مورد  بلاکدر  اكثر  و  دیگر،  چينكوین  های 

كنند، برای كار  چين اضافه ميها را با موفقيت تأیيد و به بلاکهایي كه بلوکرایانه

 .گيرندخود، رمزارز پاداش مي

تراكنش مياگرچه  ثبت  بلوک  یق  در  عمومي  بصورت  اطلاعات  ها  اما  شوند، 

شود. برای انجام معاملات در شبکه  شود یا حداقس كامس ثبت نميربر یا ثبت نميكا

كيف  اجرا كنند. هر   11كيف پول كنندگان باید یق برنامه را به نام كوین، شركتبيت

و   پول است: یق كليد عمومي  متمایز  و  به فرد  شامس دو كليد رمزنگاری منحصر 

خصوصي.   كليد  عموميتراكنشیق  كليد  با  مي  ها  ثبت  همچنين  شوند.  كاربران 

بر روی دفتر توزیع بلاکكليد عمومي   چين ظاهر  به عنوان امضای دیجيتال كاربر 

 . ]4[ شودمي

یق   كاربر  عمومي  ازكليد  یق    متمم  طریق  از  كه  است  وی  خصوصي  كليد 

این   پيچيدگي  به  توجه  با  حال،  این  با  است.  شده  ایجاد  ریاضي  پيچيده  الگوریتم 

معادله، تقریباً غيرممکن است كه روند را معکوس كرده و یق كليد خصوصي را از  

به همين دليس، فناوری بلاک چين محرمانه محسوب  یق كليد عمومي توليد كرد. 

 شود.مي

بلاک  در فناوری  فوقنهایت  ایمني  دليس  به  بودن  چين  هق  غيرقابس  و  العاده 

بانکداری را  مي تواند در موارد قابس توجه بسياری به كار گرفته شود و اول از همه 

 .]5[ متحول كند

 

 قراردادهای هوشمند   -3-1
 

نامه بين خریدار و  اجرایي است كه شرایط توافق قرارداد هوشمند یق قرارداد خود

ی ها نامهتوافقنوشته شده است. كد و    كامپيوتر  خط كد   بصورت فروشنده مستقيماً  

چين وجود دارد. بلاک  در  غيرمتمركزبصورت  موجود در آن در شبکه توزیع شده و  

مي كنترل  را  اجرا  برگشتكد  و  پيگيری  قابس  معاملات  و  هستند.كند   ناپذیر 

به  هنامدهد معاملات و توافققراردادهای هوشمند اجازه مي های م مئن بدون نياز 

ساز  یا  حقوقي  سيستم  مركزی،  اشخاص    و  مرجع  بين  در  خارجي  اجرایي  كار 

 . ]6[ شود  ناشناس انجام 

سال   در  بار،  سابو 1996نخستين  نيسق  توسط  هوشمند  قرارداد  یق    12،  كه 

این   روی  او  سال،  چندین  از  پس  شد.  م رح  بود،  رمزنگار  و  كامپيوتر  متخصص 

مفهوم مجددا كار كرد و مقالات زیادی منتشر كرد. او در این مقالات، مفهوم ایجاد 

فعاليت قانوني  پروتکسقراردادهای  طراحي  طریق  از  تجاری  الکترونيکي های  های 

اد. ایده اصلي او این بود كه قراردادها را به كد  بين افراد غریبه در اینترنت را شرح د

واس ه هيچ  به  اینگونه  كند.  تبدیس  در ماشين  و  نيست  نيازی  بانق  همچون  ای 

بسيار كم خواهد شد. به كمق    نتيجه هزینه كارمزدها  امر  چين  بلاک  فناوریاین 

این   كمق  به  شد.  را    فناوریمحقق  هوشمند  قراردادهای  كه  هستيم  قادر  ما 

بيغيرمت و  عادلانه  تا  كنيم  مركزی مركز  سرور  یق  توسط  یعني  باشند.  اعتماد 

 .]7[ دكنترل نشون

 

 
 

 ]15[ كننده از قراردادهای هوشمند ماليتعداد كاربران استفاده -2س شک
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 ]DeFi ]14حجم دارایي در گردش در  -3 شکس

 

 
 

 گذاری غيرمتمركز های سرمایهمعماری س ح بالای صندوق -4س شک

 
مورد   دیجيتال  ارزهای  توسط  عمده  صورت  به  هوشمند  قرارداد  روزها،  این 

های غيرمتمركز ارزهای مجازی، در اصس قراردادهای گيرد. پروتکساستفاده قرار مي

كدنگاری و امنيت غيرمتمركز دارند. این قراردادها به صورت  هوشمندی هستند كه  

ترین  شوند و یکي از برجستهموجود به كار گرفته مي  ارزرمزهای  گسترده در شبکه

 .]8 [هستند 13های اتریوم ویژگي

گزارش   آناليتيکس طبق  در  14دون  ن   كه  داده شکس  است،    شان  حجم  شده 

دردارایي و    های  آدرسگردش  فرد    یهاكس  به  قرارداد  15اتریوم منحصر    های در 

مالي  اوا   16هوشمند  در    شته دا  ی ريرشد چشمگ  2020سال    س یدر  سال    جولای و 

ميليون دلار    600حجم دارایي در گردش نيز از  نفر است.    ون يليم  3از    شي ب   2021

انتظار  رسيده است.    2021ميليارد دلار در سپتامبر    950به    2020در ابتدای سال  

 . ]13، 12[ ابدی رود روند رشد ادامه يم

رمزارزهها ابزارهههای بسههياری همچههون  گذاری مسههتقيم در بههازاربهرای سههرمایه

    كههه compoundsهههایي همچههون های متمركههز و غيرمتمركههز و پروتکسصههرافي

ها فراهم شده وجود دارند اما ابزارههای قدرتمنهدی آنقابليت قر  دادن دارایي در  

ها وجهود نهدارد در حهالي كهه بنظهر گذاری غيرمستقيم در بازار رمزارزبرای سرمایه

های داریهم برنامهه قصهددر ایهن مقالهه  نيهاز دارنهد. آنگذاران به  بسياری از سرمایه

          گذاری غيرمسهههتقيم را بررسهههي ومایهدر حهههوزه سهههر 17كهههاربردی غيرمتمركهههز

 كنيم. تحليس

 

چین و بلاک  گذاری غیرمستقیم در فناوریسرمایه  -2

 های غیرمتمرکز صندوق 

 

بدین    -  سازیيات پيادهئ بدون جز- های غيرمتمركز بصورت كلي  گذاریایده سرمایه

را در  گذارسرمایهشکس است كه   دارایي خود  از  واریز مي، مقداری  از  قرارداد  كند. 

باطرفي معامله به عملکردشان    گران هم در قرارداد موردنظر حساب دارند و  توجه 

از دارایي را  س قرارداد براساس رتبه هر معاملهشوند. سپبندی ميرتبه گر مقداری 

گر قصد خرید یا فروش هر ارزی دهد و در صورتي كه معاملهتحت فرمان او قرار مي

معامله را    آنهای غيرمتمركز،  های صرافيباشد، قرارداد به كمق پروتکس  شتهرا دا

مي رتبهانجام  زماني،  دوره  هر  در  و معاملهبندی  دهد. سپس  محاسبه  دوباره  گران 

و ضرر كس   گذاران نيز براساس سودقدار سود و ضرر سرمایهمشود و  بروزرساني مي

را ببينيد(    4)شکس   شودمحاسبه ميگران و موسس قرارداد  صندوق و كارمزد معامله

]9[. 

 اند از:ا عبارتهاین نوع صندوقاصلي های  ویژگي

عموم.  1 برای  بخشدسترسي  در  كه سبدگردانها،  بود  اشاره شده  قبس  ها  ی 

نيستند مشتریان  زیاد  تعداد  به  سرویس  ارائه  به  قادر  خود،  ساختار  و    بخاطر 

دارایي برای قبول مشتری بگذارند. اما در  مجبورند محدودیتي براساس ارزش  

 . ]10[اضافه شدن مشتری جدید وجود ندارد  این روش، هيچ محدودیتي برای
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های هوشمند از  ها به دليس ساختار ذاتي قرارداداین صندوق  ، غيرقابس توقف.  2

است“اصس   قانون  مي   18“كد  نتپيروی  در  پدید  كنند.  حتي  هيچکس  يجه 

نمي آن  از  آتواند  آورنده  یا  كند  متوقف  را  با  آن  مشتری  نماید.  اختلاس  ن 

قرارداد   است    -خواندن  قرارداد  كد  همان  منظور  آرامش    و   -كه  با  آن  قبول 

مي هميشه  از  خاطر  از  آتواند  سواستفاده  یا  تغيير  نگران  و  كند  استفاده  ن 

 قرارداد نخواد بود.

شفاف.  3 اطلاعات  ،  كاملا  داده  تمامي  پایگاه  ميبلاکدر  ذخيره  و  چين  شود 

نتيجه ميیا حذف نمي  كنندنمي هيچگاه تغيير ن را با دیگر  آتوان  شوند و در 

 . ]11[د محصولات مقایسه كرد و عملکرد م لوب را استخراج كر

  گر با قرار ، معاملهشبيه معامله با اهرم استها  گذاری در این صندوق. سرمایه4

چندین برابر دارایي خود، از صندوق دارایي    تواند تامي  19دادن پول در صندوق 

 ها را مدیریت كند.نآبگيرد و 

معامله5 مدیریتشان  گران  .  ميزان  به  بسته  نکنند  ضرر  یا  سود  كه  درصورتي 

 .گيرندكارمزد مي

های  ها و صندوق. سبدگردانندارند سرمایه وری  آهای نگهداری و جمعهزینه. 6

های  ها، همواره باید هزینهان و جذب آنگذاری برای جل  نظر مشتریسرمایه

برای   مناسبي  محس  پلتفرم  روش،  این  در  اما  بکنند  تبليغات  برای  هنگفتي 

 باشد. ها به مشتریان هدف ميمعرفي آن

گری ندارنهد تمهامي سفارشهات خریهد و فهروش نياز به حسابداری و معامله.  7

سهازی مدیران تنها به بهينهشود و  گذاران توسط سيستم انجام ميبرای سرمایه

ورزند. همچنين امور حسابداری و محاسبه سهود و چينش سبد خود اهتمام مي

 گردد.مي  ضرر و كارمزد ها توسط سيستم انجام

 

 گذاری غیرمتمرکز های سرمایهچالش   -1-2
 

سرمایهصندوق عليهای  غيرمتمركز  ویژگيگذاری  و  مزایا  كه  رغم  متنوعي  های 

دولتسرمایهبرای   دارند و  چالشگذاران  كردهها  ایجاد  نشان  هایي  تحقيقات  اند. 

مورد انواع اشکالات پروتکلي داشته است كه به از بين رفتن    20اند كه بيش از  داده

. در این  ]16،  13[گذاران منجر شده استميليون دلار دارایي سرمایه  130بيش از  

 كنيم:ها را مرور ميبخش این چالش

پول  تخلفات.  1 همچون  مالياتاقتصادی  از  فرار  و  از  پول:  شویي  یکي  شویي 

بلاک ذاتي  بستر مشکلات  این  بر  كه  هوشمندی  قرارداد  هر  و  است        چين 

ماليات  مثال،  عنوان  به  است.  گریبان  سردر  مشکس  این  با  شود،       نوشته 

معامله   اجرای  به محس  بسته  قانون    با فرمول خاصيممکن است  اعمال شود. 

شبکه برای  بلاکلازم  درگيری  های  از  تا  شود  مشخص  قبس  از  باید  چين 

 جلوگيری شود.

تواند در هر محصول نرم افزاری رخ  خ ا و اشتباه مي:  های عملياتيریسق.  2

های  ناپذیری، ریسقرگشتچين از جمله بدهد اما به دلایس ذاتي ساختار بلاک

تلاش البته  است.  بيشتر  به شدت  برنامهآن  رعایت  های  در  حوزه  این  نویسان 

و    20منبع باز نویسي  های برنامهافزاری و تست زیاد و استفاده از بنيهاصول نرم

های معتبر كه قراردادهای هوشمند را از لحاظ امنيتي وجود بسياری از شركت

 كنند، شدت این ریسق را كاهش داده است.مي و عملکردی تست و تایيد

دارایي.  3 بلاکمعامله  از  خارج  قرارداد  :  چينهای  كنيد  فر   مثال  بعنوان 

معامله و  است  اتریوم  بستر  در  شما  ميهوشمند  بيترمزخواهد  گر،  كوین  ارز 

پروتکس از  بعضي  توسط  امکان  این  شما  بخرد.  و  شده  فراهم  مثال ها    بعنوان 

كوین  بخرید كه معادل بيت  wrapped bitcoinچين اتریوم  در بلاکد  يتوان مي

 .ی ارزها این امر ميسر نيستاست اما برای همه

سرمایه.  4 تعداد  مدیراننسبت  به  سرمایه:  گذاران  از  تعداد  بيشتر  گذاران 

های بسيار سنگيني قبول كنند یا  مدیران است و در نتيجه مدیران یا باید اهرم

 . بدون مدیر باقي بماندي از صندوق  بخش قابس توجه

 

بررسیییی و یللیییین چنییید نمونیییه صیییندوق  -3

 گذاری غیرمتمرکزسرمایه
 

 Betokenصندوق    -1-3

 

Betoken  سرما   یق رو  يرمتمركزغ   گذارییهصندوق  بر  شده    ينچبلاک  یساخته 

توكن  یوم اتر در  كه   ی برا   Betoken.  كنديم  گذاری یهسرما   ERC-20  یهااست 

 يگران متکو معامله  یران از مد  یادیبه تعداد ز   گذارییهدر مورد سرما  گيریيم تصم

هر   كه  بخشنآاز    یقاست  مد   يها  را  صندوق  پورتفوها يم  یریتاز   ی كنند. 

به فرد  گيریيمتصم  يستمگران در سمعامله خ اب    یسالار  یستهكه شا  یمنحصر 

كه    یرانيرا به مد  گذارییهسرما  يماتو به طور مداوم تصم  شوديم  يبررس  شود،يم

 . ]17، 8[ كنديم یعرا دارند، توز گذارییهسرما   ینسوداورتر

 عبارتند از: يستمس ین ا  یهابخش ترین مهم

ها،  توكن  یناند. به ابصورت توكن شده  ی،سالار  یستهشا  يستمس  یهاارزش.  1

 . شودي( گفته مKairoتوكن كنترل )

 قابس فروش هستند.يرن كنترل ارزشمند و غتوك. 2

خوب  .  3 كمعامله  یق اقدامات  و  با حجم  متناس   پاداش    يفيتگر  عمس  آن 

 . گيرنديم

كمعامله  یق .  4 و  با حجم  متناس   و    ی بد  گذاری یهسرما   يفيتگر  كرده  كه 

  ی هاو از تعداد توكن  شوديم  یمه كه به صندوق وارد كرده است جر  يخسارات

 .شوديكنترلش كم م

س  همانگونه بود،  شده  اشاره  قبلا  با    يچوقته  سالاری  یستهشا  هایيستمكه 

ز نشده  سازیيادهپ  يتموفق ب   یگرباز   یقداشتن    یرااند،  بتواند  كه    طرفانه يمتمركز 

تقر كند  ا  يرممکنغ  یباًدرباره همه قضاوت  با  م  یناست.  ما  به كمق    توانيميحال 

قراردادها  هایي ينچلاکب  از  پشت  ی كه    یگران باز   كنند يم  يبان يهوشمند 

بساز   يرمتمركزیغ م  یمرا  كنند.    يناگسستن  ينقوان   تواننديكه  اجرا   Betokenرا 

 . است یقيتشو  یسالار یسته شا  سازی يادهاست كه شامس پ   يرمتمركزبرنامه غ يناول

به  كنديم  يتفعال  گذارییهسرما  ی هادر چرخه  Betoken  صندوق . هر چرخه 

 . شوديم يممرحله تقس 2

به    يدسترس  یرانمد   كشد، يروز طول م  3مرحله كه    ینمرحله وقفه: در ا •

جد  سفارش  ارسال  و  خود  ا  یدسبد  در  اصل  ینندارند.  عمس  دو  انجام    يفاز 

 شود:يم

o و برداشت كنند.   یز وجوه خود را وار  تواننديو برداشت: كاربران م یز وار

را به    erc-20تحت پروتکس    یگرهر رمزارز د  یا رمزارز اتر    نندتوا يكاربران م

وار  در   یز صندوق  صندوق  سهام  و  تحت    یافت كنند  صندوق  سهام  كنند. 

 .شوديشناخته م ETKSو با نام  erc-20پروتکس 

o مديسيونكم  یافتدر م  یران:  توكن  تواننديصندوق  با    ی هامتناس  

 خود استفاده كنند. كميسيون از  خود - Kairo توكن - كنترل

براساس    یرانمد   كشد،يروز طول م  27مرحله كه    ین: در ایریتمرحله مد •

اخت  Kairoتوكن    يزانم دارند،  م  یریت مد  يار كه  و  داشته  را  تواند  يصندوق 

خر مد   یدسفارشات  هر  كنند.  ارسال  را  خود  فروش  به    تواند يم  یرو  حداكثر 

مجموعه    یعنيكند.    گذارییهشود سرما   يمحاسبه م  یركه در فرمول ز  يزانيم

 شود.  یراز مقدار ز   يشترب  تواند يمعاملات او نم
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investmentAmount = totalFunds ×
decisionStake

totalKarioSupply
 

 

توكن    پس مقدار  معامله،  بستن  ز  يبازگشت  Kairoاز  فرمول  با  كاربر    یر به 

 شود: يمحاسبه م
 

stake × (1 + ROI) 
 

معامله  بعنوان  اگر  ب   20  ی امثال  ارمغان  به  درصد    يستب   یرمد   ياورد،درصد 

در صورتكنديم  یافتدر  يشترب   Kairoتوكن   مد   ي.  دوره    یركه  روزه خود   27در 

. روديمربوط به ان سفارش كامس از دست م Kairoتوكن  يزان را نبندد، م یامعامله

 ي بازگشت  Kairoتوكن  يزانم ،درصد ضرر كند 25از   يشترب  ی ادر صورت كه معامله

توكن    يزان درصد باشد، م  25تا    10  ينضرر ب   يزان كه م  يصفر خواهد بود. در صورت

Kairo كمتر خواهد شد.  ی،بصورت تصاعد يبازگشت 

 

 Kairoیوکن    -1-1-3

 

  یرمد   یق كه    ي معن  ین است، بد   یر مد   یق توكن نشان شهرت و عملکرد خوب    این 

بهتر عمس كرده است.   گذارییهتوكن داشته باشد، در سرما   یناز ا  يشترهر چقدر ب 

م  یه سرما   یرانمد نام  ثبت  از  م  تواننديپس  كس   یقحداكثر    يزانبه  از  درصد 

Kairoتا    یها شده  توكن  آصادر  لحظه،  ك   Kairoن  به    یگرد  ی رمزارزها  مق را 

ا انگوال  ینگونه بخرند.  با خر   یدستکار  یبرا  ایيزهها  از    یادیمقدار ز   ید در صندوق 

 .يستن   یيتوكن قابس فروش و جابجا  ینا  ينندارند. همچن  Kairoتوكن 
 

 ساختار کارمزدها  -2-1-3

 

 شوند: يصورت محاسبه م ینكارمزدها بد یریت، دوره مد یان از پا پس

دارند،    Kairoكه توكن    یرانيمد  ين، ب Betokenدرصد از كس صندوق    0.1 •

 شود.يم يمتقس

 يمصندوق به حساب ت ی و توسعه  ینگهدار ی درصد از كس صندوق برا 0.1 •

 .شوديدهنده ارسال متوسعه

  Kairoنگهدارنده توكن    یرانصندوق به مد  يانهدرصد از كس سود ماه  20 •

مد  در چرخه  كرده  یریتشانكه  مسود  داده  با  شودياند  متناس   كارمزد  رقم   .

 است.  یرمد ق یسو مشخصات ر  یریتتحت مد یيدارا
 

Betoken  مد مقابس  م  يمختلف  یهاواكنش  يت فعالكم  یراندر  .  دهدينشان 

با م  يتيفعال  یر مد   یق كه    ي درصورت باشد، متناس   كه    Kairoتوكن    يزاننداشته 

  يچدوره ه  2در    یر مد  یقكه    يصورت  در   Betoken.  كنديم  یافتدارد، كارمزد در 

باشد،    يتيفعال م   یا معامله  يچه  یعنينداشته  ندهد،  بازنشسته خ اب    دیر انجام  را 

 يكم   يت فعال  یریكه مد  ي. در صورتكندياو را باطس م   Kairo  ی هاو توكن  كنديم

آن را ببندد، شامس بند    یعمعامله ساده انجام دهد و سر  یقداشته باشد و هر ماه  

 ند. استفاده ك يشه هم یاز كارمزد ثابت صندوق برا تواند يو م شوديبالا نم

Betoken دهديكارمزد م یر متناس  با فرمول ز یربه هر مد . 
 

kairoTokens × riskProfileProportion 
 

ر  نسبت كاربر    1تا    0  ينب  یعدد  یر،مد  یسقمشخصات  چقدر  هر  و  است 

ا  ی كمتر  يت فعال باشد،  نزد  ینداشته  صفر  به  دریقعدد  كارمزد  و  شده   یافتي تر 

 . شوديمحاسبه م یر ز  یهانسبت به كمق فرمول  ینكمتر خواهد شد. ا یر مد
 

Risk =  ∑ Duration(i) × Stake(i) 

i ∈investments

 

Threshold =  KairoBalanceAtCycleStart × 3 (days) 

riskProfileProportion = min (1,
Risk

Threshold
) 

 

فرد  بعنوان توكن    یمثال  مد   Kairoده  فاز  در طول  و  معامله    یریت،دارد  دو 

روز گرو گذاشته است و   15توكن را به مدت    1انجام داده است كه در معامله اول  

  ینبد   یرمد   ینا  یسقروز. نسبت مشخصات ر   5توكن را به مدت    2  یگردر معامله د

 است:  ي ترت
 

Risk = 1 × 15 + 2 × 5 = 25 
Threshold = 10 × 3 = 30 

RiskProfileProportion = min (1.
25

30
) = 83% 

 

اختصاص  83كاربر    ینا   يجهنت  در كارمزد  كس  از  در  يدرصد  را  خود    یافت به 

 خواهد كرد.

Betoken  تبل  یرانمد  یقتشو   یبرا و جذب سرما   يغبه    ید جد  هاییهصندوق 

ثبت نام كند،    یری كه با كد مد  ی هر مشتر  ی است. به ازا  یده برگز  يكار جالبراه  يزن 

 .دهديم یریتمد یاو برا  یررا به مد  یآن مشتر هاییيدرصد از ارزش دارا 5معادل 

معامله  Betoken  همچنين از   Betokenكند.  يم  يبانيپشت  ياهرم  یهااز 

اهرم  یاجرا  یبرا  Fulcrumو    Compound Finance  یهاپروتکس  و    ي معاملات 

 .]17[  كند ياستفاده م یسفارشات فروش تعهد

 
 

 
 

 Cookگذاری در پروتکس های سرمایهمعماری صندوق -5 شکس
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 Cookصندوق    -2-3

 

Cook    كاهش هدف  بي   gasبا  اپ  یق  طراحي  و  بيشتر  نقدشوندگي  و  مصرفي 

بلکه پروتکلي برای یق صندوق سرمایه  Cookآمده است.    21اعتماد گذاری نيست، 

سرمایه ميساخت صندوق  آن  در  و  است  تاسيس  توان صندوقگذاری  زیادی  های 

توانند براساس استراتژی خود، به مقدار دلخواه در هر كدام  گذاران ميكرد و سرمایه

صندوق سرمایهاز  كنند.  ها  تبدیس   Cookپروتکس  گذاری  سکویي  به  تا  دارد  قصد 

با طيف گسترده كه  سرمایهشود  نيازهای  از  م ابقت  ای  مدیران صندوق  و  گذاران 

پ و آدر ابتدا نحوه كاركرد این  .اعتماد و شفاف باشدداشته باشد و در عين حال بي

ميآپروتکس   توضيح  را  بررسي  ن  كه  ميدهيم، سپس  این    Cookكنيم  به  چگونه 

 اهداف رسيده است )را ببينيد(.

 یاساخته شده است و مجموعه  Ethereum  نيچبلاک  یبر رو  Cookپروتکس  

ههر صهندوق یهق   دههد.يگذاران ارائهه مهیبه سرما  گذاری راهای سرمایهصندوقاز  

گذاران پس از واریز وجهه بهه حسهاب دارد و سرمایه ERC-20توكن منحصر به فرد 

دریافهت متناس  با سههم آنهها در صهندوق، صندوق، توكن مخصوص ان صندوق را 

مخهتص   -شهود  خوانده مي  Cook  ،ckTokenدر ادبيات    كه  -  توكن  نی. اكنندمي

 یههایيبها دارا  ایهگذاران مبادلهه شهود  هیسرما  انيتواند در ميهر صندوق است و م

بهازار   در  مشابه سههم  ckTokenشود. مفهوم    دیآن در داخس صندوق بازخر  ياساس

 .]18[  كندكار ميETF مانند  يمحصولات مال و شبيهسهام است  

 

 Cookفرآید یاسیس صندوق    -3-2-1

 

سرمایهمدیر   قرارداد صندوق  یق  قال  كدهای  در  را  اهداف صندوق خود  گذاری، 

بيان مي بعنوان مثال سازی ميرا پياده  Cookكند و سپس پروتکس  هوشمند  كند. 

هميشه   كه  دارد  تاسيس صندوقي  قصد  نسبت    5مدیری  به  را  بازار  بزرگ  رمزارز 

نویسد  رداد هوشمندی ميارزش بازارشان در سبد صندوق به روز كند. ابتدا مدیر قرا

 كه:

ها عو  شد، نسبت رمزارزهای تحت مدیریت  اگر نسبت ارزش بازار دارایي •

 را عو  كند. 

رمزارز بزرگ بازار تغيير كردند، مثلا یکي از ليست خارج    5در صورتي كه   •

شد و یق رمزارز به ليست پنج رمزارز برتر وارد شد، كس دارایي رمزارز فعلي را  

 زارز جدید جایگزین كند. فروخته و با رم

به   • واریز شد،  پشتيباني شده  ارزهای  از  ليستي  به صندوق  در صورتي كه 

 شود.  swapای نسبت دارایي های تحت مدیریت و بصورت بهينه

ای  اش را داشت، بصورت بهينهدر صورتي كه كاربری قصد برداشت دارایي •

 رمزارز تقاضا شده توسط كاربر را به او بدهد.

تواند  كند. در این پروتکس، مدیر صندوق ميرا پياده مي   Cookس  سپس پروتک

رمزارز ليست  دریافتي،  ميكارمزد  پشتيباني  برداشت  و  واریز  برای  كه  و هایي  كند 

به آن باید  ها واكنش نشان دهد را تعریف كند. سپس پروتکس وقایعي كه صندوق 

افزار  اكنون در نرمهم  شود.اندازی ميسازد و صندوق راهمي  ckTokenبرای او یق  

Cookسازی كرده اند.، دو صندوق وجود دارند كه این پروتکس را پياده 

 كوین و اتریوم است. شان شامس بيتصندوق دو رمزارز بزرگ بازار كه دارایي. 1

دارایي  5صندوق  .  2 كه  اتریوم  بازار  بزرگ  توكن  توكن  اتریوم،  شامس  شان 

 است.  compoundsو  uniswap ،maker ،aave  ،chainlinkصرافي 

مي كاربران  ميحال  پشتيباني  كه صندوق  رمزارزی  واریز  با  سهام  توانند  كند، 

به كيف پولشا  بخرند. به محض واریز تعداد سهام معادل صندوق  ن  این صندوق را 

 شود. واریز مي

 Cookیامین اهداف صندوق  نلوه    -2-2-3

 

 كنيم كه اهداف مختلفي كه برای پروتکسدر این بخش به طور خلاصه مشخص مي

Cook شوند: در نظر گرفته شده بود، چگونه محقق مي 

پروتکس    :پذیریتركي  • پلتفرم  در  صندوق  قرارداد    Cookهر  یق  دارای 

یق و  مربوطه  نوع ckToken هوشمند  هر  كه  آنجا  از  است.   مخصوص 

ckToken   استاندارد دار ERC-20 با  ازميها  ckToken  ، دم ابقت   توانند 

ckToken  برای نشان  توكن  د. این امر امکان ایجاد یق  ندیگر تشکيس شوهای

توكن نامحدود  تعداد  دیگر  دادن  ميرا  های  در    .كندفراهم  بودجه  كه  آنجا  از 

انتزاع ایجاد كرد. این  قابس انع اف است، مي  Cookپروتکس   توان چندین لایه 

تواند برای توليد  شود كه مي  ساختههای لگو  شود بودجه مانند بلوکباعث مي

برنامه و  بالاتر  س ح  با  مالي  قرار  محصولات  استفاده  مورد  غيرمتمركز  های 

 .گيرد

ت  :بالا  نقدشوندگي • دارایيوجوه  گرفته  وسط  وثيقه  خود  اساسي  های 

های  از دارایي  یقابس اعتمادبصورت  شوند، كه این بدان معناست كه وجوه  مي

ها  توان به آنهای آشکار آن مياساسي برخوردار هستند و تنها از طریق روش

داش  است.    ckTokenت.  دسترسي  مربوطه  وجوه  مالکيت  دهنده  نشان 

دهد  گذاران این امکان را ميبه سرمایه ERC-20 هایبالای توكنشوندگي  نقد 

ها را  های اساسي بازخرید كنند یا در هر زمان آنرا برای دارایي ckToken تا

روزه و    27ی  نياز به گذران دوره  Betokenو مانند    در بازار آزاد معامله كنند

 رسيدن دوره وقفه ندارد.

مصرف  صرفه • در  نشانه  :gasجویي  چندین  انتقال  و   ERC-20 خرید 

است. با استفاده    ارز مستلزم پرداخت هزینه تراكنش در نقس و انتقالات هر رمز 

پروتکس   واحد  Cookاز  معامله  یق  در  را  معاملات  هزینه  باید  فقط  كاربران   ،

د ميارایيبرای  نمایندگي  كه  اساسي  بپردازند  های  اینگونهكنند  هزینه    و  در 

gas  زیادی ميصرفه دارایيجویي  این، جمع كردن  بر  ها در یق  كنند. علاوه 

  مصرفي   gasدهد تا هزینه  این امکان را ميصندوق  گذاران  صندوق به سرمایه

 .گذاری را با یکدیگر تقسيم كنندهای سرمایهحاصس از فعاليت

و   • بيشتر  برای    Betokenبرخلاف   :trustlessهای  صندوقامنيت  كه 

سرمایه بين  اعتماد  روشحفظ  از  مدیران  و  همچون  گذاران  مختلفي  های 

اینجا  كرد، در  ضررده استفاده ميو تنبيه مدیران    Kairoمحدود سازی صدور  

ارائه  آاز   ،  كنندمينجا كه مدیران تحت یق قرارداد هوشمند، صندوق خود را 

اصس   است “براساس  قانون  ميسرمایه  ”كد  بيشتری  گذاران  امنيت  با  توانند 

 . ی كنندگذارسرمایهاقدام به  

 

 dHEDGEصندوق    -3-3

 

بستر بلاک بر  پلتفرم كه  از  این  رونویسي  ابزار  است، یق  اتریوم ساخته شده  چين 

و معامله است كه مدیران  استخر معاملات  قادرند  آن  را    22گران در  مخصوص خود 

و سپس سرمایه داده  سرمایهتشکيس  استخرها  آن  در  مدیران  گذاران  كنند.  گذاری 

مي تلاش  مدیران هميشه  جدول  صدر  به  عملکرد  بهترین  با  كه  و    23كنند  بيایند 

بيشتری جذب كنند. همچنين   تصماینگونه سرمایه  باشد  ری مد  ماتياگر    ، سودآور 

عنوا خود  عملکرد    كارمزد   ر یمد به  درصدرا  استخر    ین  از  حاصس  كس  بازده  از 

به ايجمع م  ها توكن  ها در استخركارمزد.  كندمي  افتیدر كه اگر    يمعن  نی شوند، 

استخر با گذشت    یبر رو  یو  يكل  تي، مالکعملکرد موفق آميزی داشته باشد  ر یمد

افزا  مي  .ابدی يم  ش یزمان  داشته  مدیران  خصوصي  یا  عمومي  استخرهای  توانند 

استخر خود را    apiتوانند از طریق سایت یا الگوریتم و به كمق  باشند. همچنين مي

 قدرت گرفته است.  Synthetixمدیریت كنند. ضمنا این پلتفرم از پروتکس 
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 های معرفي شده ای پلتفرمه مقایسه ویژگي -1جدول 
 

 برای واریز و برداشت  رمزارزهای پشتیبانی شده مدیران  gas مصرف یقسیم بودجه  نقدشوندگی نام پلتفرم 

Betoken  رمزارز 70بيش از  زیاد  فقط یق صندوق وجود دارد  فقط در سه روز از ماه 

Cook رمزارز 5های فعلي برای صندوق  متوسط  دارد  بالا 

dHEDGE  رمزارز 40بيش از  زیاد  دارد  متوسط 

 
گران قادرند بدون نگراني از لغزش سفارش خود،  این بدان معنا است كه معامله

اندازه    معامله انجام دهند به  برای كس استخر،  باشند قيمت معامله شده  و م مئن 

 قيمت سفارش است. 

 كنند.بندی ميبندی مدیران، استخرها را بر حس  فرمول زیر رتبهرتبهجدول 
 

Score =  Sortino Ratio ∗  SQRT(7 Day Average Pool Value)  
 

ر  يبازده   Sortinoنسبت با  اندازه  سقیمتناس   ازيم  ی ريگرا  و  زمان    كند 

م  تاسيس محاسبه  تنظياستخر  سالانه  و  فرمولگردديم  ميشود  در  هدف  بازده   . 

Sortino شده است.  نتعيي ٪20 یرو 

برای  معيار تابع  قی   ریسق  نزول  ياستخر  نوسانات  محاسبه  است    ي از  در  كه 

كه    یياستخرها  یبرا  معيار ریسق.  گيردنيز مورد استفاده قرار مي   Sortinoنسبت

هستند    اري بس  نزولينوسانات    یدارا برایق  اندک  دارا   یياستخرها   یو   یكه 

 است.  5هستند نزولي زیاد نوسانات 

ميسرمایه از  گذاران  بيشتر  با  توسط  زرم  40توانند  شده  پشتيباني  ارز 

Synthetix  گذاری كنند. به محض واریز رمزارز، توكن استخر  در استخرها سرمایه

پول   كيف  به  مينآمدنظر  واریز  سهام  ها  مقدار  معنای  به  توكن  این  شود. 

گذار قصد خروج از استخر و فروش  گذار در استخر است. هر زمان كه سرمایهسرمایه

به   مربوط  ميآسهام  باشد،  داشته  را  با  ن  مستقيم  ارتباط  و  سایت  طریق  از  تواند 

دیگر همچون    های قرارداد هوشمند پلتفرم این كار را انجام دهد. هر چند به روش

توان سهام استخر را فروخت،  انتقال به كيف پول دیگر یا فروش در صرافي نيز مي

مي توصيه  پلتفرم  اما  هوشمند  قرارداد  توسط  مستقيم  بصورت  به  كار  این  با  شود 

 انجام شود. 

 

 گیری و مقایسه نتیجه  -4

 

بلاکپلتفرم بستر  در  دیگری  پيادههای  برای  سرمای چين  ابزارهای  گذاری هسازی 

اند و تفاوت ساختاری ها بوجود آمدهغيرمستقيم وجود دارد اما اغل  با تغيير فرمول

از نظر ساختاری و   Peakdefiپلتفرم  با سه پلتفرم معرفي شده ندارند. بعنوان مثال  

سرمایه با  دورهای  مشابه  كاملا  جزیيات مي   Betokenگذاری  در  صرفا  و        باشد 

همي به  است.  متفاوت  از  كمي  خارج  را  اپليکيشن  بيشتر  تعداد  بررسي  دليس  ن 

های هر پلتفرم ارایه  مقایسه كاملي از ویژگي  1در جدول  حوصله این مقاله دیدیم.  

 شده است. 

بلاک از  استفاده  دليس  به  سه  هر  شده  معرفي  پلتفرم  از  سه  اتریوم  چين 

رنج مي یکساني  مهممشکلات  كه  بالای  برند  قيمت  آن  قيمت  باشدمي  gasترین   .

ها  تر كرده است و آنگذاری را در سمت مدیران پرخ ر و گرانسرمایه  gasبالای  

 توانایي معاملات با فركانس بالا را ندارند. 

باشد و  گذاران ميگذاری غيرمستقيم نياز بسياری از سرمایههای سرمایهپلتفرم

سرمایه خاص  خصوصيات  قرابخاطر  توجه  مورد  بسيار  غيرمتمركز،  ر  گذاری 

چين اتریوم استقبال از  ها و كارمزدهای بلاکاند. اما با توجه به افزایش هزینهگرفته

های آینده به  ها در سالها رو به كاهش قرار گرفته و ممکن است بسياری از آنآن

بلاک طرفي  از  شوند.  سپرده  از  چينفراموشي  كاردانو،  و  ترون  نظير  دیگر  های 

غني مالي  صرافي  ابزارهای  و همچون  مشتقه  ابزارهای  از  پشتيباني  با  های 

به  فراهم محصولات  این  از  استقبال  نتيجه  در  نيستند.  برخوردار  نقدینگي  كننده 

 گره خورده است.   چين اتریوم بسيارهای بلاکویژگي
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دانشههکده  يعلمهه ئههتيه تیدانشههگاه، بههه عضههو

نائهس   فیشهر  يدانشگاه صنعت  وتريكامپ  يمهندس
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ABSTRACT 
 
 

In traditional indirect investment, in all methods we see a big problem called lack of transparency and lack of trust. 

Investors cannot find completely transparent data to compare funds and portfolios, and it is difficult to trust them. 

Blockchain technology and smart contracts can meet these challenges. They can create a safe environment for 

investors by creating trust-free funds, and blockchain technology ensures the transparency of traders' data. In this 

article, we try to take a step towards the future of investment by examining blockchain technology and protocols 

like Betoken, Cook and d HEDGE and comparing their performance. 
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