
 

 مروری بر مالی غیرمتمرکز و بررسی نقش آن در توسعه مالی

 3، الهام وحدتی2)نویسنده مسئول(، مسعود وحدتی*1رضا راعی

 (Raei@ut.ac.ir) گروه مدیریت مالی و بیمه، دانشکده مدیریت، دانشگاه تهران، استاد 1

 (Vahdati.m@ut.ac.ir) دانشگاه تهران، دانشکده مدیریت، (بانکداری) مالی، مدیریت دانشجوی کارشناسی ارشد 2

 بانک کشاورزی استان اصفهان، بانکدار، مدیریت بازرگانی کارشناس ارشد 3

 چکیده

اخیر بشدت گسترش پیدا کرده است. اصطلاح مالی غیرمتمرکز به یک زیرساخت مالی جایگزین  یمالی غیرمتمرکز در دههخدمات  بکارگیری

های مالی هستند، مالی غیرمتمرکز چالشی گذاران برای اطمینان از ثبات مالی متکی به واسطهاز آنجایی که قانونبر روی بلاکچین تمرکز دارد. 

شوند، اما در می انجامها ها و بورسمانند بانک هاییواسطهبرخلاف تامین مالی سونتی که توس   آید. زیرا جدید برای این موضوو  به شومار می  

اصطلاحات  با مرور لذا در این مقاله سعی شده است، .انجام واسطه مالی در معاملات استحذف اشواا  ثال  برای   مالی غیرمتمرکز به دنبال

 .گیردمورد بررسی قرار نیز غیرمتمرکز  ها و مزایای مالیچالش این حوزه وژوهشگران در های پنتایج و یافتهتاصصی مالی غیرمتمرکز، 

 .چین، قراردادهای هوشمندها، بلاکاستیبل کوینمالی غیرمتمرکز،  کلمات کلیدی:
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Abstract 

The utilization of decentralized financial services has significantly expanded in the last decade. The term 

"decentralized finance" refers to an alternative financial infrastructure built on blockchain technology. As 

regulators rely on financial intermediaries to ensure financial stability, decentralized finance poses a new 

challenge to this issue. Unlike traditional financing provided by intermediaries such as banks and 

exchanges, decentralized finance seeks to eliminate third-party intermediaries in financial transactions. 

This article aims to review specialized terminologies in decentralized finance, the findings and results of 

researchers in this field, as well as the challenges and advantages of decentralized finance. 
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 مقدمه .1

های مالی مستقل و بدون رای ایجاد سیستمب اصوطلاحی است که به استفاده از فناوری بلاکچین و قراردادهای هوشمند  1غیرمتمرکزمالی 

شوند و اطلاعاتی مانند های مرکزی انجام میها به صورت مستقیم و بدون نیاز به واسطهها، تراکنشواسوطه اشواره دارد. در این سویسوتم    

 (2022)ویجی موهان،  گیردها در شبکه عمومی و بدون دخالت دولت یا موسسات مالی قرار میاکنشها و ترتعداد دارایی

شاید  (.2023)کریستوس ماکریدیس و همکاران،  سورعت رشود کرده اسوت   به مالی غیرمتمرکز اسوتفاده از خدمات   در سوال های اخیر، 

های باشوود. این خدمات در باش، سوونتیهای دلیل عدم نیاز به واسووطهبه  های معاملاتیی، کاهش هزینهاین فناور ترین علت رشوودمهم

 .گیرندهای مالی غیرمتمرکز قرار میهای پرداخت، تسهیلات اعتباری، ارز دیجیتال و مبادلات مالی در شبکهسامانه ماتلف

های پرداخت بهبود یافته و همچنین تمتر، سویس بر پیشورفتهای فناوری مانند اینترنت سوری    از آنجایی که عمده نوآوری در خدمات مالی

دیفای از یک دفترکل رو از این (. 2022)فرانکلین آلن و همکاران، ها بزرگ متکی هسووتند قدرت محاسووباتی بالاتر برای اسووتفاده از داده

 کند. برای اجرای قراردادهای هوشمند استفاده می بواسطه ارزهای دیجیتال غیرمتمرکز

ارزهای دیجیتال معمولاً قابلیت . (2022)جاناتان چیو و همکاران،  آغاز شد 2008کوین در سال دیجیتال با انتشار بیتاستفاده از ارزهای 

شود. به منظور مقابله با این ریسک، استیبل گذاری میتغییر قیمت سوری  در بازار را دارند، که این مسوهله باع  افزایش ریسوک سورمایه    

 ها به قیمت یک ارزی مانند دلار، یورو یا پوند برابر است. اند که ارزش آندیجیتال طراحی شدهها به عنوان نوعی ارز کوین

ی ، در سیستم های مالی سنتتندکه فراتر از موارد استفاده در مالی غیرمتمرکزنمونه برجسته ای از ارزهای دیجیتال هس اسوتیبل کوین ها 

وامدهی  وی پرداختهای سری  کم هزینه و قابل برنامه ریزی و همچنین در باش تامین مالی تواند براها مینیز کاربرد دارند. استیبل کوین

در حال افزایش است  تصاعدی طور به رمزارزهااستفاده از در هر صورت  (. 2022)کریستین کاتالینی و همکاران،  مورد استفاده قرار گیرد

)یوانیوان ژانگ و همکاران،  دارد وجود آمریکا دلار تریلیون 1 از بیش مجمو  ارزش بوا  دیجیتوال  ارز 18000 از بیش حواضووور  حوال  در و

2022.) 

خطرات امنیتی و سوایبری، حف  حریم خصووصی بیشتر، هزینه های کمتر و انعطاف   کاهش ، از مزایایی مانند سویسوتم های غیرمتمرکز  

هایی را برای بکارگیری مالی غیرمتمرکز چالش از طرفی .(2023)کریسوووتوس ماکریدیس و همکاران، مند هسوووتندبهرهبیشوووتر کاربران 

تسووهیل فرار مالیاتی و یا زیر پا گذاشووتن قوانین مبارزه با  موجبشوواید بتوان گفت امور مالی غیرمتمرکز گذاران ایجاد کرده اسووت. قانون

 . (2022، شوار آنتوانت و ماکاروف ایگور)شده استپولشویی 

در این مقاله، سووعی شووده پس از تعریف برخی مفاهیم  مالی غیرمتمرکز روبرو هسووتیم.در زمینه  های جدیدبا مباح  و چالشاز این رو 

انداز بهتری را برای مچشوو ،های انجام شووده در زمینه مالی غیرمتمرکزمروری بر پژوهش های ماتلف باو نحوه عملکرد باش اسوواسووی 

 ارائه دهد. به پژوهشگران علاقمند حقیقاتی آتی راپیشنهادات تبرخی  های تحقیقاتیبا بررسی شکاف ارائه دهد. همچنینمحققان 

                                                           
1 Decentralized finance (DeFi) 



 

 های مالی غیرمتمرکزمروری بر اصطلاحات و حوزه .2

 هااستیبل کوین .3

 یاند و به منظور انجام معاملات به جاساخته شده داریهستند که با هدف حف  ارزش ثابت و پا یتالیجید یها، ارزها نیکو بلیاسوت 

ها از طریق فروش باع  کاهش عرضووه سووکه 2 مکانیسووم تیبیت .رندیگیمورد اسووتفاده قرار م وروی ایو  مانند دلار یسوونت یارزها

روش تواند با ف. یعنی در صووورتی که تقاضووا برای یک اسووتیبل کوین کاهش پیدا کند، تیبیت کننده می دشوووهای ذخیره میدارایی

به طور کلی، اسووتفاده از  .و ارزش این اسووتیبل کوین را پایدار نگه دارد های ذخیره، تعادلی بین عرضووه و تقاضووا را برقرار کنددارایی

تواند برای کاربران و کنند، میهوا در بوازار ارزهوای دیجیتوال به دلیل اینکه به ارزش ثابت و پایدار پشوووتیبانی می    اسوووتیبول کوین 

 .گذاران مزیتی باشدسرمایه

 3) بازارسازان خودکار
AMM) 

. های ارزهای دیجیتال هستندهای ایجاد بازار در صرافی، یکی از روش AMMر ارزهای دیجیتال یا به اختصار در بازارسازان خودکا

 .دکننروند و با اسوووتفاده از یک الگوریتم خودکار، قیمت ارزهای دیجیتال را تعیین میبرای تبوادل ارزهای دیجیتال به کار می آنهوا  

موجودی پول نقد و ارز دیجیتال را در اختیار دارد. برای بازارساز به این شکل است که برای هر جفت تبادل،  AMM نحوه عملکرد

تعدادی از پول نقد و ارز دیجیتال را از موجودی خود برای خرید و فروش در اختیار قرار بوازارسوووازان خودکار،  هر خریود و فروش،  

کند که باع  تعادل بین عرضه و قیمت ارز دیجیتال به سمت جهتی حرکت می دهد. هر چه حجم خرید و فروش بیشوتر باشود،  می

 .شودتقاضا می

 های بلاکچین از طریق رویکرد اثبات کارمقاوم سازی پروتکل (PoW
PoS) و رویکرد اثبات سهم( 4

5) 

 ییهاتراکنش دییتأ یروش، برا نیاست. در ا تالیجید یارزها تیو امن یمنیا یمهم برا یهااز روش یکی (PoW) رویکرد اثبات کار

( کنندیها استفاده متراکنش دییتأ یبرا وترهایکامپ یکه از توان پردازش ی)عاملان نرهایما شوند،یانجام م تالیجیکه در شوبکه ارز د 

ت که اس نیمسهله، نشان دهنده ا نیا یکردن پاسخ درست برا دایو فشرده هستند. پ دهیچیپ یمسوهله محاسوبات   کیمجبور به حل 

 .شبکه دارد یهاتراکنش دییتأ یبرا یکاف یبه توان پردازش یبه واق  دسترس نریما

حمله به شووبکه  یمیال، برا یمقاوم اسووت. برا اریبه شووبکه بسوو یحملات یبالا، برا یکار و مصوورف انرژ یروش به علت سووات نیا

 برنهیدشوار و هز اریکه به نظر بس د،یدرصود از قدرت پردازش شوبکه را به دست آورده و آن را کنترل کن   51حداقل  دیبا ن،یکوتیب

 .دیآیم

های امنیتی برای ارزهای دیجیتال است که به جای محاسبات محدودیتی در سطح یکی دیگر از پروتکل( PoS)رویکرد اثبات سوهم  

کند. در این پروتکل، به جای استاراج میزان حضور یا سهم مالکان در شبکه را استفاده می شوبکه، توزی  ارزهای دیجیتال براسواس  

                                                           
2 Stabilization mechanism 
3 Automated Market Makers 
4 Proof-of-Work 
5 Proof of Stake 



 
ه را هایی که شبکاند، به عنوان نودبلوک با ارائه حل مسوهله محاسوباتی، مالکانی که ارز دیجیتالی خود را در یک کیف پول قرار داده  

 .شوندکنند، انتااب میاجرا می

شوود. انتااب این نود براسواس تعداد و سهم مالکیت   برای تولید یک بلوک جدید برای بلاکچین انتااب می در این پروتکل، یک نود

شود، بنابراین نودهای با سهم بیشتر، احتمال بیشتری برای انتااب شدن دارند. هنگامی که یک نود ارز دیجیتال در شوبکه انجام می 

کار خود، باید برای بلوک جدیدی که ایجاد کرده است، بعضی از ارزهای خود را به  شوود، او برای اثبات برای تولید بلوک انتااب می

رده شود و سپصوورت سوپرده قرار دهد. سوپس با اجرای محاسباتی ساده برای تایید کار، بلوک جدید تایید و به بلاکچین اضافه می   

 .شودارزهای مالک نیز با پاداشی دریافت می

 7هااوراکلو  6قراردادهای هوشمند 

قراردادها به  نی. اکنندیخود اسووتفاده م یاجرا یبرا نیبلاکچ یهسووتند که از تکنولوژ ییهوشوومند در اصوول قراردادها یقراردادها

وند. به انجام ش یگربه واسطه ازیبه صورت خودکار و بدون ن توانندیو م شوندینوشته م نیشبکه بلاکچ کیصورت کد قابل اجرا در 

 .دباش یبه دخالت انسان ازین نکهیقرارداد را دارند، بدون ا کیو مقررات   یشرا یو اجرا یبرقرار ییقراردادها توانا نیا گر،ید ارتعب

معمولاً به عنوان مناب   هاسووتمیسوو نی. اکنندیخارج از آن عمل م یایو دن نیشووبکه بلاکچ نیب یبه عنوان پل ارتباط زین هااوراکل

ا ت کنندیهوشوومند کمک م یبه قراردادها ن،یبه بلاکچ ییهاو با ارائه داده رندیگیمورد اسووتفاده قرار م نیخارج از بلاکچ یاطلاعات

 .دارند، برآورده کنند یبه اطلاعات خارج ازیآنها ن یاجرا یرا که برا یطیشرا

مانند پرداخت،  ییهااتیانجام عمل یبرا دهند،یقرار م ارشوووانیها در اختکه اوراکل ییهاهوشووومند از داده یروند، قراردادها نیا در

 یاطلاعات توانندیهوشمند، م یبه کمک قراردادها زیها ناوراکل ،ی. از طرفکنندیقرارداد، استفاده م  یشرا یو اجرا یحساب راتییتغ

 ارائه دهند. نیرا به بلاکچ گرید یهاو داده ییایاطلاعات جغراف ،مانند نرخ ارز

  8 هاداراییتوکن کردن تبدیل به 

روش،  نیاسووت. در ا نیچشووبکه بلاک کیتوکن قابل معامله در  کیبه  رمتمرکزیغ ییدارا کی لیتبد یبه معن ییتوکن کردن دارا

 .ودشیمرتب  م یاصل ییمقدار مشاص از دارا کیشده و هر توکن با  لیتوکن تبد کیبه  یتالیجیمورد نظر به صورت د ییدارا

قرارداد هوشمند  نیشوود. ا  جادیا نیچدر شوبکه بلاک  ییآن دارا یقرارداد هوشومند برا  کی دیابتدا با ،ییدارا کیتوکن کردن  یبرا

 معامله است.  یهر توکن و شرا متیق ،ییمرتب  با دارا یهامشاص کننده تعداد توکن

 .شودیکاربران صادر م یبرا کیتبه صورت اتوما ییمرتب  با دارا یهاتوجه به اطلاعات مشواص شوده در قرارداد هوشومند، توکن    با

به  مورد نظر ییمعادله کنند و سپس دارا یاصل ییخود را با دارا یهاتوکن دیبه صواحبان توکن، کاربران با  ییدادن دارا لیتحو یبرا

و  معاملات یبرا تیو شفاف تیراندمان، امن شیاز جمله افزا یمتعدد لیها به دلااز توکن استفاده .شودیم لآنها منتق یحساب کاربر

 .ردیگیمورد استفاده قرار م ،یمال یو نفوذ به بازارها یدسترس تیقابل شیافزا

 9دهی غیر متمرکزوام 

                                                           
6 Smart Contracts 
7 Oracles 
8 Tokenization 
9 DeFi Lending 



 
)میل اتر، دلار  یتالیجید یهاییاسوووت که امکان قرا دادن و قرا گرفتن دارا یندیفرا وم،یدر شوووبکوه اتر  رمتمرکزیغ یواموده 

 ریامکان پذ هوشوومند یبه واسووطه قراردادها ومیدر شووبکه اتر ندیفرا نی. اکندیافراد بدون واسووطه ممکن م نی( برهیو غ تالیجید

 .شودیم

 یهاتوکن توانندیخود را به قرارداد هوشمند وام دهنده بفرستند و به عنوان مقابل م یهاییدارا دیکاربران با ،ییقرا دادن دارا یبرا

زپرداخت با ی. براشوندیداده م رندهیبازپرداخت وام به وام گ یبرا نیبه عنوان تضوم  یافتیدر یهاکنند. توکن افتیرا در لیقابل تبد

طور به قرارداد هوشمند به دیبا نیخود را به قرارداد هوشمند بازپرداخت کند. همچن یافتیدر یهابه تعداد توکن دیبا رندهیوام، وام گ

 خت شود.)نرخ بهره( پردا یجداگانه بهره ا

توان از جمله مزایای وامدهی ها، شفافیت بیشتر و دسترسی بیشتر افراد برای اخذ وام را میحف  حریم خصوصی کاربر، کاهش هزینه

 غیرمتمرکز بیان کرد.

 توکن 11و ایردراپ 10ها و کاغذسفیدانواع توکن 

قابل  یهاتوکنها را در در دو دسوووته قابل تعوی  و غیرقابل تعوی  قرار داد. توان توکنبندی عمومی میشوووایود در یوک دسوووته  

که  یشوند، به طور نیگزیجا گریکدیبا  توانندیدارند و م کسانیارزش  کیهستند که هر  ییهاهمانند، توکن یهاتوکن ای12  یتعو

در ارزش  یاست و بدون تفاوت ینیگزیاز همان نو  قابل جا یگریبا توکن د  یهر توکن قابل تعو ،یعبارت. به ستیها نآن نیب یتفاوت

 .هستند ومیدر شبکه اتر ERC-20 یهاتوکن  ،یقابل تعو یهااز توکن یها قابل معامله هستند. میالآن یهایژگیو و

ها را با آن توانیاست و نم زیو متما کتایشوناسه   کی یدارا کیهسوتند که هر   ییها(، توکنNFTs)13  یقابل تعو ریغ یهاتوکن

 گریاسوووت که آن را از د یمنحصووور به فرد یهایژگیو یدارا  یقابل تعو ریهر توکن غ گر،یکرد. بوه عبوارت د   نیگزیجوا  گریکود ی

 NBAو  CryptoKitties یهابه توکن توانیم  یقابل تعو ریغ یهاتوکن یها. از میالکندیم زیخود متموا  نو هم یهوا توکن

Top Shot  یش کی نکهیاثبات ا ای تینشان دادن مالک یبرا  یقابل تعو ریغ یهاتوکن ،یاشواره کرد. به طور کل  ومیدر شوبکه اتر 

 .شوندیخا  است، استفاده م یهایژگیو یدارا

و شووفاف نحوه عملکرد یک پروژه را  طور کاملشووود که بهبه یک سووند یا گزارش فنی اطلام می، پیپریا وایت مفهوم کاغذ سووفید

ها، کاغذ سفید معمولاً حاوی توضیحاتی درباره تکنولوژی پشتیبانی کننده توکن، مکانیزم های توزی ، کند. در مورد توکنتوصیف می

 .های کاربردی دیگر استسیاست های اقتصادی و نحوه استفاده از توکن در برنامه هایی مانند پرداخت و برنامه

سوفید برای سورمایه گذاران و عموم جامعه کریپتو ارز بسیار مهم است، زیرا با ارائه یک توضیح شفاف و دقیق از پروژه، اعتماد   کاغذ 

زار تواند به عنوان یک ابشود و در نتیجه بازار توکن پایدارتر خواهد بود. از طرفی، کاغذ سفید میسورمایه گذاران به پروژه بیشوتر می  

 .ه و جذب سرمایه گذاران جدید نیز عمل کندبرای تبلیغات پروژ

هایی که در حوزه های ماتلف اشوواره دارد. برای این کار، شوورکت های دیجیتال به کیف پولبه ارسووال رایگان توکن ایردراپهوم مف

ار به کنند. این کمیهای ماتلف ارسال های خود را به صورت رایگان به کاربران و صاحبان کیف پولکنند، توکنبلاکچین فعالیت می

دهد که یک ایردراپ معمولا زمانی رخ می .شووودهای بلاکچین انجام میمنظور جذب کاربران جدید و افزایش شووناخت درباره پروژه
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منظور عمومی کردن و افزایش شهرت و استفاده، آن را در ازای چیزهای کوچکی شده است و سازنده آن بهارز دیجیتال جدید ساخته

 .دهدنشر اخبار آن ارز دیجیتال به افراد میمیل باز

 مروری بر دستاوردهای پژوهشگران در حوزه مالی غیرمتمرکز .4

ها تاثیر  فناوری بلاکچین و استیبل کوین ،"هاچند اقتصاد ساده از استیبل کوین "در تحقیقی با عنوان  ]1[ کریستین کاتالینی و همکاران

ها به عنوان تردید دارند. با این حال، استیبل کوین 14CBDC بانک های مرکزی درباره انتشارآنها دریافتند که  بررسی کردند.را بر اقتصاد 

ریزی، و مشارکت گسترده در سیستم هزینه، قابلیت برنامههای سوری  و کم یک نمونه از ارزهای دیجیتال با مزایای خاصوی مانند پرداخت 

م مالی ایجاد کنند. با این حال، برای موفقیت بلندمدت آنها، مشارکت باش دولتی بسیار مهم است توانند ارزشوی مهم در سیست مالی، می

اسووتیبل کوین باید برای یافتن تعادل مناسووب بین راه حل های متمرکز و غیرمتمرکز همکاری کنند. اگر این    گذارانقانونو ناشووران و 

 .سیستم مالی را به طور اساسی تغییر دهند توانندها میمشارکت موفقیت آمیز باشد، استیبل کوین

یر های اخپیشووورفت، "ای بر مالی غیرمتمرکزبازارسوووازان خودکار و معاملات غیرمتمرکزق مقدمه "در تحقیقی با عنوان  ]2[ویجی موهان 

مقاله در مورد چارچوب یکپارچه این قرارداد. ی بررسوومورد غیرمتمرکز  معاملاتاسووتفاده از بازارسووازان خودکار برای  در مالی غیرمتمرکز

ای را برای تجسم گیرند. این چارچوب ابزارهای سادهها مورد استفاده قرار می 15DEX ها است که در AMM برای توصیف انوا  ماتلف

 در کل،ماند. شووود که به راحتی بفهمیم که چرا در بعضووی موارد قیمت بدون تغییر باقی میدهد و باع  میها ارائه می AMM هندسووی

ر مالی، اقتصوواد و یک زمینه چندتاصووصووی اسووت که شووامل علوم کامپیوتر، رمزنگاری، امومالی غیرمتمرکز  کند کهاین پژوهش بیان می

 .استنظریه بازی 

 غیرمتمرکزبه مروری بر ادبیات مالی ، "ارزهای دیجیتال و مالی غیرمتمرکز"در پژوهش خود با عنوان   ]3[ شوار آنتوانت و ماکاروف ایگور

هایی را در اجرای قوانین مالیاتی، ضوود ممکن اسووت چالش مالی غیرمتمرکز بدون مجوز و مسووتعارطراحی  های آن. به عقیدهپرداختند

 به نتایج زیر دست یافتند. همچنین آنها پولشویی و جلوگیری از تالفات مالی ایجاد کند.

  های مالی ممکن است علاقه نگرانی اساسی تبدیل شده است. واسطهها به یک در جامعه دیجیتالی، حف  حریم خصووصی داده

های مشووتریانشووان برای اهداف تجاری خود اسووتفاده کنند یا به اشوواا  ثال  از جمله دولت اجازه داشووته باشووند که از داده

رات وض  شده است، ای از قوانین و مقردسوترسی بدهند. در ایالات متحده، برای محافظت از حقوم مصرف کنندگان، مجموعه 

که مؤسوووسوووات مالی را ملزم به تأیید هویت  AML و KYC از جمله قوانین حفاظت از حریم خصووووصوووی مالی و قوانین

 کند.مشتریانشان و ارائه اطلاعات مشکوک مالی به مقامات دولتی می

  یزه های صنعت مالی را تحریک کند. بلاک چین به دلیل کاهش هزینه ها و زمان تسویه تراکنش ها، می تواند بهبود رفاه و انگ

سویستم مالی سنتی دارای ناکارآمدی های زیادی است که هزینه بالایی برای خدمات بانکی و زمان تسویه طولانی تراکنش ها  

 .ایجاد می کند

 ّببرد، اما  نیقراردادها از ب یبه شووواص ثال  قابل اعتماد را در اجرا ازین تواندیم نیمعتقدند بلاک چ تالیجید یجان ارزهامرو

جمله  از ینهاد ای گریاز اعتماد به هر باز کندیم یاست که سع رمتمرکزیغ یمال نیدر تضواد با اصل تام  نیاتکا به بلاک چ نیا
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و  حل شوند یمال یتنها توس  بازارها توانندینم یمال یدر بازارها یتیسوو، مسائل حاکم  گریاجتناب کند. از د یقانون ینهادها

 خوب است. یمال ستمیس کی یبرا یاتیح ازین شیپ کی یقانون ستمیتوسل به س

 ای یکی از مشووکلات اصوولی قراردادهای هوشوومند، وابسووتگی به کد و عدم امکان تغییر آن پس از اجرا اسووت. اگر در کد برنامه

شوووند تحت تأثیر قرار خواهند گرفت. میهایی که با اسووتفاده از آن قرارداد اجرا مشووکلی وجود داشووته باشوود، تمامی تراکنش

ها و کاربران شووند، در صورتی که حجم تراکنش های قراردادی بر اسواس بلاک چین اجرا می همچنین، با توجه به اینکه برنامه

ه توان گفت کتواند باع  کاهش سورعت سویسوتم شود و باع  مشکلاتی در عملکرد سیستم شود. بنابراین، می   زیاد شوود، می 

 .هایی باشد که باید در نظر گرفته شودتواند از جمله ریسکد مشکلات کدگذاری در قراردادهای هوشمند میوجو

 توانند این پتانسیل های بلاک چین که بدون مجوز و ناشناس هستند، میو پروتکل مالی غیرمتمرکز هایبه عنوان نمونه، برنامه

شورهای ماتلف را حذف کنند و شهروندان را قادر به انجام تراکنش در های مالی کرا داشوته باشوند که مرزهای بین سویستم   

یک اکوسیستم کاملاً خارج از مقررات دولتی یا اجرای مالیات کنند. اگر اعتبارسنجی تراکنش های هر طرف را بپذیرد، بیشترین 

قسیم ت "غیرقانونی"و  "قانونی"های این اسوت که شبکه را به باش  توانند به آن امیدوار باشوند  ها میچیزی که تنظیم کننده

 .کنند

ها و ابعاد به ریسک، "چین و قراردادهای هوشمندمالی غیرمتمرکزق در بازارهای مالی مبتنی بر بلاک"با عنوان  در تحقیقی ]4[فابیان شر 

ابزارهای مالی قابل اعتماد اسوووتفاده ها برای ایجاد پروتکلاز  مالی غیرمتمرکز توسوووعه دهندگانبه عقیده او،  موالی غیرمتمرکز پرداخت. 

تواند میکند که دیفای همچنین بیان می .وجود دارد هنوز هاگان و تراکنشدکنناسووتفاده پذیریکنند، اما مشووکلات امنیتی و مقیاسمی

 بدون هیچ محدودیتی رادر هر جای جهان  بهبود مدیریت و تاصیص مناب  را با استفاده از قراردادهای هوشمند و لایه تسویه غیرمتمرکز

 .فراهم کند

 منتشوور کردند. را "گری مالی نیاز داریم؟ مورد مالی غیرمتمرکزآیا هنوز به واسووطه "پژوهشووی را با عنوان  ]5[ لورا گروسووی و همکاران

ای سووودمند ایجاد های تراکنش و عدم تقارن اطلاعات را کاهش داده و اثرات شووبکه، با اسووتفاده از تمرکززدایی، هزینهدیفای هایپروژه

نش های تراکمند شوند و هزینهتوانند از این وضعیت بهرههای غیرمتمرکز میبررسی شده است که شبکه مقالهکنند. همچنین، در این می

 های پیشین مطابق بود.. که نتایج این تحقیق با پژوهشی را تقویت کنندارا کاهش داده و اثرات شبکه

های مالی متعارف های غیرقابل تعوی ، مالی غیرمتمرکز و داراییارتباط پویا بین توکن "در پژوهشی با عنوان  ]6[ زاغوم عمر و همکاران

گیری کرونا با اسوووتفاده از روش دارایی در زمان بحران همهتجزیه و تحلیل تغییرات بازده و نوسوووان بین ، "در چوارچوب فرکانس زمانی 

PVT-VAV قابل توجهی تغییرات  ، هر دو بازده و نوسانات دارایی های مالی 19-با همه گیری کووید ها در یافتند که آن .بررسی کردند

انرژی برای سورریز بازده و نوسوانات کمترین شووک را نسبت به سایر دارایی های مالی تجربه کرد.     صونعت  را تجربه کردند. در این دوره،

صنعت  این و جنگ قیمت نفت روسیه و عربستان سعودی در 19-دلیل اصلی این امر کاهش تقاضا برای نفت خام به دلیل گسترش کووید

 .بود

، "تک، ارزهای دیجیتال و ارزدیجیتال بانک مرکزیق تحول ساختاری مالی در چیننفی"در تحقیقی با عنوان  ]7[فرانکلین آلن و همکاران 

ها در تکها استدلال کردند رشد سری  تامین مالی از طریق فینآن بررسی کردند.اثرات رشود مالی غیرمتمرکز را در اقتصواد کشور چین   

 مک کرده است. ها کآپدسترسی اعتباری به شرکتهای کوچک و متوس  و همچنین استارت



 
های های رمزنگاری شووده، بدون داشووتن درک کافی از تأثیرات و مکانیسوومتحمیل قوانین و مقررات بر روی داراییهمچنین با بیان اینکه 

مداد لقشود. این مسهله مشابه آربیتراژ نظارتی در بانکداری ها به خارج از نظارت میمربوطه، باع  دشوواری در جلوگیری از انتقال فعالیت 

های شوووند. برای جلوگیری از این اتفام، مانند آربیتراژ نظارتی، فعالیتها به باش بانکداری سووایه داده میکه در آن برخی از وام کنندمی

های رمزنگاری شده بسیار دلیل دسوتیابی به اجما  جهانی در مورد تنظیم دارایی  همین شووند. به رمزارزی به کشوورهای دیگر منتقل می 

تواند چالش بزرگی باشد. به عنوان میال، وقتی استاراج بیت کوین در چین ممنو  شد، ماینرهای بیت کوین فعالیت خود ر است، میدشوا

 .را به کشورهای دیگر در سراسر جهان منتقل کردند

به بررسوی مفاهیم اقتصادی در   "درک امور مالی غیرمتمرکز از دریچه نظریه اقتصوادی "در تحقیقی با عنوان  ]8[ و همکاران جاناتان چیو

وانند تهای مالی رمزنگاری شده، میدر این مقاله نتیجه گرفته شوده اسوت که تکنولوژی  پردازد. شوده می پشوت تکنولوژی مالی رمزنگاری 

برخی از  ها و افزایش امنیت در معاملات مالی شووووند. همچنین، این مقاله بر این باور اسوووت کهبواع  افزایش شوووفافیت، کاهش هزینه 

ل های مناسب قابها و استفاده از الگوریتمها، مانند تأمین مالی و حف  حریم خصووصوی، با توسعه این تکنولوژی  های این تکنولوژیچالش

 .حل خواهند بود

-گیری کوویدهمههای مالی غیرمتمرکز و ارزهای رایجق شواهدی از ارتباط بین دارایی"در تحقیقی با عنوان  ]9[عمران یوسف و همکاران 

 با رمتغی پارامتر بردار خودرگرسیون چارچوب ازبه بررسی رابطه ایستا و پویا میان چهار رمز ارز رایج و چهار پول کشورها با استفاده ، " 19

در  مالی غیرمتمرکز توان نتیجه گرفت که بازارهای، می16با توجه به نقش دریافت کننده خالص یوروآنها متوجه شدند که  پرداختند. زمان

های نسبتاً مستقل با ریسک سیستماتیک کم یا بدون ریسک در نظر عنوان داراییتوانند بهاند و میاروپا با بازار مالی این منطقه ادغام شده

 .تی مفید باشدفشبکه سرریز ج برایگیرنده -تواند برای ایجاد نوعی راهبرد پوششی مبتنی بر فرستندهمینتایج این پژوهش گرفته شوند. 

عملی کردن عودم قطعیووتق هموواهنگی اجتموواعی از طریق نظریووه بووازی در مووالی  "بوا عنوان   در پژوهش خود ]10[ آنودریوواس لانگنول 

در این مقاله، نشووان   های هماهنگی اجتماعی پرداخت.اسووتدلال درباره عدم قطعیت مالی غیرمتمرکز برای طراحی مدل ، به"غیرمتمرکز

تواند بهبود های تحت شبکه میهای قرارداد هوشمند و همچنین سیستمها در طراحی مکانیزماستفاده از تهوری بازی داده شوده است که 

کند ایجاد کند. همچنین، این مقاله بررسووی می مالی غیرمتمرکزقابل توجهی در راهبردهای هماهنگی مالی و کاهش عدم قطعیت در بازار

ی مالهای تراکنش، پایدارسازی نرخ ارز، مدیریت ریسک و افزایش اعتماد در مواردی مانند کاهش هزینهتواند در که چگونه این رویکرد می

 .به کار گرفته شود غیرمتمرکز

ه ب لوباتو و دومینگوئز آزمون انجام با "فرضیه بازار تطبیقی مالی غیرمتمرکز" در پژوهش خود تحت عنوان ]11[ یوانیوان ژانگ و همکاران

 تطبیقی زاربا فرضوویه بکارگیری ازتحقیقات آنها  نتایج .های دیفای پرداختندی بازار مالی غیرمتمرکز از طریق بررسووی توکنبررسووی کارای

 ننشا را خود قیمت بودن بینی پیش قابل و ناکارآمدی از کوتاهی بسیار های دوره سال هردر  iFeD توکن های بازده اکیر که داد نشوان 

 .دهند می

های غیرمتمرکز ارزهای دیجیتالق ارزیابی نقش ایردراپ و ظهور صوورافی" عنوان با پژوهشووی در ]12[ ماکریدیس و همکارانکریسووتوس 

نتایج  .دپرداختننقش ایردراپ و توکنهای حکومتی برای گسترش پایگاه کاربران و بالابردن ارزش معاملات  بررسی به "های حکومتیتوکن
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جی اثرگذار گذاری خاراپها و کیفیت سرمایهتوانند بر تامین مالی استارتها میهای پیشوین نشان داد که توکن تحقیقات آنها با تایید یافته

 باشد.

قابل های غیر های رمزنگاری و توکنسرریز شدید ریسک فرکانس زمانی میان سکه"در پژوهشوی با عنوان   ]13[ هومینگ ژائو و همکاران

 شبکه راکمتبا اسوتفاده از علیت چندک مبتنی بر موجک به ارزیابی سرریز ریسک پرداختند. آنها در یافتند که   "تعوی  مالی غیرمتمرکز

 .یابد می افزایش زمانی مقیاس با تعوی  غیرقابل های توکن و غیرمتمرکز مالی های توکن نزولی ریسک

 گیری نتیجه .5

ها در حوزه مالی غیرمتمرکز مرور شده و مورد بررسی قرار گرفت. از جمله نتایج حاصل های جدیدترین پژوهشیافتهدر این مقاله، نتایج و 

 توان به موارد زیر اشاره نمودقای میاز این پژوهش کتاباانه

 ینده بانکها برای حف ها است. لذا در آترین مزیت رقابتی مالی غیرمتمرکز در مقایسوه با بانکداری سنتی در کاهش هزینه مهم 

گام خود  های خود برای مشوتریان و اسووتفاده کنندگان خدمات جایگاه خود در این فضوای رقابتی باید به سومت کاهش هزینه  

 بردارند.

 ای که با در نظر گرفتن مالی غیرمتمرکز و مالی سنتی باشد در آینده بیشتر مورد توجه قرار های واسوطه رسود راه حل بنظر می

 تواند مورد توجه قرار گیرد.ها بویژه ارزهای دیجیتال بانک مرکزی میاز این رو تحقیقات بیشتر در حوزه استیبل کوینگیرد. 

 گذاران در حوزه مالی غیرمتمرکز باید توجه داشووته باشووند که تصوومیمات آنها باع  آربیتراژ قانونی نشووود و راه را برای  قانون 

 فراهم نکند.برای پولشویی و فرار مالیاتی گریزی نقانو استفاده از مالی غیرمتمرکز در

 موضوعات جدیدی در مالی  19های فلشغیرمتمرکز و وام یها، استیبل کوین18، استارهای نقدینگی مستقل17های اتمیسوآپ

 دردیفای مورد توجه قرار گیرد.آتی های تحقیقاتی تواند به عنوان زمینهغیرمتمرکز هستند که می

 منابع .6
1. Catalini, C., de Gortari, A., & Shah, N. (2022). Some simple economics of stablecoins. Annual Review of Financial 

Economics, 14. 

2. Mohan, V. (2022). Automated market makers and decentralized exchanges: a DeFi primer. Financial Innovation, 8(1), 

20. 

3. Makarov, I., & Schoar, A. (2022). Cryptocurrencies and decentralized finance (DeFi) (No. w30006). National Bureau 

of Economic Research. 

4. Schär, F. (2021). Decentralized finance: On blockchain-and smart contract-based financial markets. FRB of St. Louis 

Review. 

5. Grassi, L., Lanfranchi, D., Faes, A., & Renga, F. M. (2022). Do we still need financial intermediation? The case of 

decentralized finance–DeFi. Qualitative Research in Accounting & Management. 

6. Umar, Z., Polat, O., Choi, S. Y., & Teplova, T. (2022). Dynamic connectedness between non-fungible tokens, 

decentralized finance, and conventional financial assets in a time-frequency framework. Pacific-Basin Finance 

Journal, 76, 101876. 

7. Allen, F., Gu, X., & Jagtiani, J. (2022). Fintech, cryptocurrencies, and CBDC: Financial structural transformation in 

China. Journal of International Money and Finance, 124, 102625. 

                                                           
17 Atomic Swaps 
18 Independent Liquidity Providers 
19 Flash Loans 



 
8. Chiu, J., Kahn, C. M., & Koeppl, T. V. (2022). Grasping decentralized finance through the lens of economic 

theory. Canadian Journal of Economics/Revue canadienne d'économique, 55(4), 1702-1728. 

9. Yousaf, I., Nekhili, R., & Gubareva, M. (2022). Linkages between DeFi assets and conventional currencies: Evidence 

from the COVID-19 pandemic. International Review of Financial Analysis, 81, 102082. 

10. Langenohl, A. (2022). Making uncertainty operable: Social coordination through game theory in decentralized 

finance. Journal of Cultural Economy, 15(5), 688-703. 

11. Zhang, Y., Chan, S., Chu, J., & Shih, S. H. (2022). The adaptive market hypothesis of Decentralized finance 

(DeFi). Applied Economics, 1-15. 

12. Makridis, C. A., Fröwis, M., Sridhar, K., & Böhme, R. (2023). The rise of decentralized cryptocurrency exchanges: 

Evaluating the role of airdrops and governance tokens. Journal of Corporate Finance, 79, 102358. 

13. Qiao, X., Zhu, H., Tang, Y., & Peng, C. (2023). Time-frequency extreme risk spillover network of cryptocurrency coins, 

DeFi tokens and NFTs. Finance Research Letters, 51, 103489. 


