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 E��U/ pD6 *5<y�� .#$� ���2 #��; *+��/�U� �� ��/�U� �e�B `�B �� ��9+�� ����� E��� M� �4��DA ���9��

 ���B �� M�� ����� E��� ��� #����39/2  #G�$���+�� ���UG� I�� ̀ �o ��U� #��; *5��� � #$� �?� ��53+�4
 ��29/2 .�;�� �� �?� ��3+�4  

 ��+�� #53��7 *5<f ����; �3B�$ ��9+��3
   n��� �� i5m�$ ��2017  �����$ T+ M��; � �; ������ ���

 �� M�.�� �A�O����5o *5y�C� ����<G <5�� �� 0$�4 � p5J[4 ���� �;���! >��$�� � ���\/ +���$���<+�G!���
�;�� ��.  �� l��� �� �i5m�$ ��	�7� �+�� ��; �3B�$ ��9+�� ���+�/: ��� ������ ��+ �� #H�+���� `���G 
i5m�$ ��� Jl<� *+� �� �� .#$� ���� �6 ��?�6 ���� ��<��4 R��]4 y��<f .F+����9� ��]4 V�� � F5���4

�� ��<;�� #DN� ���� �� M=�Bkl$ �� �+�D� �*+����<� .F5�� E���/ ��.� M� � �� �! F5���4  �3B�$ ��;
��9+�� `�� #�$ � �+�� �3� PF5���� � ��; �+��9+�� #3�4 <� #��B .F5 

���5� ��; U5� �� �+��! ���+��3G #H�+�U5� �  ��� �����; �� �/��4 �*+�  �3D� ��;5 � �?� ��535�  >��=
���$�� �� ���[DH� ��]+� �� �! U���4 � ��9+�� �� ���4 F�5���� T+ 0$�4 �3
� #H��  *��4 ��]+� �» ���5�

*+��«  �#$�#$� ����� R\2 *+� .*+��  ���$ *+�� #5� n�$����4 P�; �����  � ���� 2��� M��� ���<A
.��5 � ���7 ���O�$� �� *+�� ���5� i��$�5 �! ���	��� ���� � STX  }C� �A�� � ���; �� ���D5�.� #$�

��� �� ���7 n��$� �� �� *+�� #5� � �D; �� �<�;�� ��� ������7 � #$� *5f.  

 �*5<y��E��U/ �  3]� i�5G� ��� �� MJ� � � #+�$ *+�� �5/ � ��; *+� M+�D4 �� �	7 }��+�5� ������;
� ��;� � >��O� � P���� ��; *+� � Mo�.� � �� >��]4 :��������/ R\2  �~�H�<�4 � F3A ��� � � M+�D4

��;.  :���� ICA� ����5� �����; �� #��7� �� }��+�5� �����; ���$�� *+� ���=�	��� *��4 »*+�� }��+�5�6« 
�� ������ ��� ���� � }��+�5� ��; ��[� .��;  ���$�� *+� �� �����;���� ��������9+�� ���� �	7 }��+�5�   
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*+�� }��+�5�  �4 �� �� �#;�� ���x� U<+�� i�5$ �D�� ��3<�$� T+�4�� .�<<� �5H10  M5H� � ��; *+� J57�
��2� *+�� }��+�5� ��� �H�
;�� ���x� >����7� *+� �� V[�<� �����; �U���! .���! �� #$� � `��.  

 �*5<y��*+C�! �]<��$�S� #����; � ��5�� Z��h� ���<5���$�7 � �� <� ��V���� ��� ��� Tf�� ����
���� ��. � ����� I�]��  ��<�iH � ���#$ �� ��9+�� i3]�! �<�; ���
�� >?�+� ��;  *+�4�  .#$ ��+��!

 #�����; *+� ��600 V����� TH�� �� �4 ���� �]<���$�S� ������/�+������; 13l� ���U�� ������ �����;. 

 ��5 0� ��7� �Z��h� *+� pD6 ���0 4�� ����$��� ����4 ���U�� ���] 4 E�+\�  � I������; � G�/ �S� �� �
iH i3]�! .#$ ��+��! ��
�� >?�+� ��;  *+�4 �<�; �� #$ �� ���9+�� ��. � *5<y�� �]<$ �S� *+� j+���
��#�����; �� ��5� � ���� ���U�� ��/�<<������ U5� ��<+! �� � ������ `�D7 � *+� �� .������ �! ���� ��

 �� �� � #$ � ���! Z��h�4 V�� VB�=��� �� ��;  ��� �U�� ������ � ���� ���� M5� �O� T+ ���+\�
������� �� ����� *��+� I���]���� ������ ���G���� Z����� �� #��������; ����� ����! ��� ������� *��+� ���. 

 #��;  M��A �+�� .`� *5y�C�n�.`�8  �3
� #H�� T+ M5�. 4 ���2� �� � �4 �$ ��� ����� #H�+� >���J� ��
 #B�� � � �<5�� ��938/27113 ������ ����$ � ���$ ��;  �� #��;  *+� � p30�� �����9 .���� �� #H�+� *+� 

� #5H�0G ��]� �<5f }C� #����; *+� ��� #��$������ �� #JG��� >����= �� T+ ���<A»���!�� Jl<� « ��
���!�� Jl<� .#;�� �����  #��; ��� ���2� ���� ���O�$� �� ��CA �4 ��� ��� `��5]+�  #����� ���� <+U�

��� 6���� >�AC6� J����$ � ����� #D_ � >���� � ��?�� }C� *5f � ���� V���� >�5H�� *����$ ���G� �� �
��/ ��� ��B .�< <� ��] +� �� �+��T+  �����; *+� �� E��� *5�� ����
� �5 H�4 �+������$� � ��5�����H� ���

������$ ����� � ���.�;  ����� ���$ $  ����!�� p6�<� *5<f #��$  �� ����� >���J� #JG��� >��=  ��
���A �O�#��; ��������G ��� �� Z5� #B��� �� ����<G �=�	� ���50�000 +���$ � ��+� ���\/1  ���535�

��� �<���� ��?�.  
 �*5<y�� �������7 �`��5]+� ������ ��<D� �� `� <$ �� ���; #��$ ���� ��+��+��! �$�<�� #��; T+6 

���+�� �� ��?� ���535�10��� �d�� �*+�G!��� � a�l� ��<���� �. � MJ�  *+�G!��� � ��<���� ����+� �^�� 34 *+�� ��
�H� <$-�� ��+��+��! �$�<�� #��; �� ��+��+��!`�<.���<+� ��11�  �������76  ��; ������ �4 #�� ��?� ���535�

����� `� <$ �� �� ��� `��5]+� ������. Z5��� �<5�$ ��+�� �4 ���+� ��; 0$�4 `�� 3B�� ��; `�2023  M5��4
 ��;  

                                                           
7  Skynova  
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 �*5<y���<��� �� Jl<� ��]+� �	7 U5� ���<2 ��� �3B�$ QJl<� ���� ��$�� �� �� i5m�$.  ���<2 ��� >���J�
���� �� U5� ��]+� ��; �3B�$ ��9+��  �� �! >���$� � ��� �� ��2�� ��� #+���
� � 2�4 �� : ����� ICA�

��.��� � �+\/�� �� �!12  �� ��� ��� I�A ��$ <5�� � ���� ��<<� ��� � ��� *+� � �<;�� �� ��.� �� ����
�� >��S� � `��<� �� �!  ���� ��5� �� Jl<� � ��.� *+� �e�B `�B �� � ���� ��J�A� ���<2 ���.�;�� �� ��

�<� U����� Jl<� �! �� �� ����� U�� � *5f }C� � 8D4�� #0<= I��4 �. I�� �� ��; *+� B�$M ��9+��  ���7
��; MB��$ �� #$� �����5�13 ��; M5�.4 ���<2 ��� ��$�� ��. 

 �U5� ���+� ��.� ���� �� �� #�[� �� +�2 ����! #$� � � ���+� Q0$�4 QH�$ #�5� ����� F.f � 2�4 ��
�� � ���� ���7 ^�� ��.� ���� �� Jl<�  ��� ����<G Q0$�4 � ���; ��	�7� � ��.� Q0$�4 *5���7 ���$��

 �������� � *+�H� v5$)#$� ��; �5��4 ��
� �+���� ��	�7� �� ����� ���; #+�+�� ���� ��5� ����5:1395 P(
�� �����; �� {�D4�� �� p5J
4 ��\H� ��G ����; � M+?� � 2�4 �� � ����� *+� �� ��J�A� �e�B Z��h� �+��9+

 T+ �3� R�[��� T+ {�D4�� *+� �� ��<4 � Z��h� �\H ����� �������� #5��� #+��� �� �$����� �����; �
.�;�� �� �+�2 ��5�� ��+�� �� *+� � �! �h+� � P#$� >���e  

  

C	�D; �
b� ��W� 

 ���2 ��H��5]+� ��5�� ��f �+�� ����<G � �� ��+�� M7��B �$����� �����; � �+��9+�� �����; �� {�D4�� ��
 ��� �D;����]�G5  �G6 � ����� U�� #0<= �3� ��6 � � �H��5]+� ������ �*5y�C� ���4��! �n����� �

 �U����� �5o ��� �����$ ���9+��NFT � �U�� ���  �D; :���� ��� R� ���; ��3 Z��+�� ������� ��dG �
 ��A�<	� E�� ���+� ��	�7� ��A���2� >C��04 ��D5��4 #507�� ����UG� #507�� ����]� #507�� ���������

 ����<G ���� ��� �������$�USD  ����<G �����5��+���$�MDL  � {����NVIDIA ��+�� ����� ��� ���� �
 M��;HTML �Java Script �Web Assembly  T<5A �<��� ���]� #507�� �����UG� #[$ ���5o �

 R�]� M<$�� � �4����[� ��� ������� ��<�;�� ���������7 � ��; 1+��4 M� ��G� �T5��5� �~�H�<�4 ��<�;��
 �<��� �� M�4��� � *5���7 ���D� �Wyoming DAO  �Stacks  ����<G �M� �� ���� P�<��� *+�G! ����

 �*5y�C� ��� �`��5]+�NFT � M5�.4 �	<A ���f �A���2� >C��04n����� ��<��  R��
� �+��9+�� �����; �
.���; ��   

 

  

                                                           
12 Ico 
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5�P�3�  

*5y�C����� �� �H��5]+� �����$ T+ � J��$ ���� �� +�� *+� .#$�� Z<���4 �� �� � �� ��  >��= C���  1+��4
�� ����� � ��� �� ��; Z<���4 ����4 .�<� �� �� �� ���� �� � ����� �� H� T+ �6 � �]H T+ VH�7  ��5/

 ��`�=�  � ��� �U��}C�  ���� ���5� *5.5� �����;  ���5]��  ���$�5� Z<���4 �� � �� �� �� ��2�  ����!
�� ��5�c �5]�� *+� � ���;�  �$�5� F� �»*5y�C�« ���� I��(Mattila,2017).  
�*5y�C� �D; T+ ���Q �� ��2� �H��5]+�  .��;`�J���  �9� �<0� � �D; *+� �� ��+�>�AC6�  ��  �dA T+

�� � +� �dA ���� �D; �;��. �  ���<A`�N� ��������9+�� ��  ��B�� ���`�� �H��5]+�  ��  `�� v5� ���G T+
 �`�� v5�  �� +� ��GMJ�<� �� 3q�� .��; Q ��	� *+� �� #5��� Um�B�B��6 � �D;  �� � #$� ��
�

 #�������]� ��5 .5� �+��� .��������� ��<$  ����	� :�e�� #+�+�� ��]� #����� �� ��5 .5��  ����
 �<��� �U��� �x������.� �U��� ��� T��� �;�� �� �  8$�� ���� T+ I�J� ��M��7 ��5�c �H��� �����A�  ����$

 tOB#5<��  �� ���$���� �4�G� M� .�;�� �� �*5<y�� y��<f � � #D_ �<���5� ����� �������  ���$� ���
�4�G� M� �����+ �<;�� �T+ ���� ���A �8$�� �U��� ����+ ��� � ��
� �� >��S� � ���$  *+� ���$� ����4�G� 

�;�� �� M� �� .���� >?�B #507�� � � �U��� #+�+�� #$� *��� ��� M5H�  ��2�l$�� ��� <+��  � ��
��5� � �D;  ���� � ����A� � �6�D4��|H�_ �+\� ����� �;�D� ���3l� �� H� �+ � ���D�(Mattila,2017).   

 ����<G 5H�� ^��*5y�C� ������� *5<f *+� � ��5� 1G� �l$��  �� ���� ����<.5� *+U +�2 �D; ��!Q  1+��4
��; �� ������� �� �� ����� �]<$��D�A� #�2 � �;� Z<���4 �5+�4 � ��  �]H �� #D_ #�2 ����  �� � +��+

M��04 ��  �� ������$ *+� �� .�<;��^C� F��5$  �D; �� ����� �� �U����� ���*5y�C� T+   ����4 �� [��
>�AC6� ��5�c ��dG T+ �� �� ��2�� ��7 ����A ���$M n��$� �� ����� � �<� � ��S<�)�������1398:32.(  

  

O���I�� ��	9��  

����� *5�B) #$� ��.� >�A����� *+�4�<�;��� �� ��+ `�� ��]+�1394:27 � ��	�7� �+��4 ��! n�$� �� � P(
���$� � ���l3$)��; �� F5�J4 �H�� ��	�7� � ��4��4 ��	�7� ���.50� ��	�7� �H���� ���� $1394:80 �� ��� .(

� �� ��+U5G VH�7 � ��5$� �� 3B�� � ��� �3���4 �+��4  ��3$�4) #$� ���� ��� M��� ��61384:123 �� .(
 ��$ � ��� ������ >�2�5�B� � 2�4 �� � �+��� *5��4 �� ��� �����5� Q53� �+��<4 � ��D� ���7 ����� �5H�� 1���2
 ����� � �; V2�� �+?�� `�� >C�.� j+��4 � .��! ��2� � �+?�� `�� �<0+ `�� *5H�� � #G�/ M�; ?��

��  �M�5� �*�! ���O� �i� �<��� �4�U3G �� i9$ � �;�� ����� #53��7  � �<<� ���O�$� ��� *+� ���� �+��?�� ��
 � ���; ���� ��� �� >�U3G �+�$ C6 � ��J� >���5��� M5H� � � ����� ���O�$� C6 � ��J� �n��H� ��;�� �j���

 �� F��5$ .��! ��2� � �U3G �� �H�� Q+�� F��5$ Q+�� #�$ � ����.� � �; �4?��;� ��f� ���0� U5� �U3G
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 �+ C6 �U3G T4 �H�� `�� � (n�<�$�) �\o�� `�� � �; |A�� U5� `�� :�� *+� >C�.� .�����! ��� ��J�
 ��JO4) ��� ��� 0��2 �� �� ��� ��2 ��5�����H� `�� i9$ � ��; �U3G `�� *+U +�2 ���D�A�

�����$�1392:115.(  
 

��)O1O�; ��*� �>	 �� A��� �
#��� �� ��	 "� ��� �R3% :  

  -�6�� ���7�  �	�8�/� ���7�  

92 :����   �$ ��6�� � �� ;�$ 	� ���<�=� -�6��

�� ->?�
 -��$ 	� @
�A+  

 :����2 #$ ��B+ �#B��' �� -8.C �D�	� -/�"��� � !����

(���<�=� #� 
) -/���'� -���'� ��� ��G�� ;�$  

92 D�	� #�!��)  �� ����!2 �� 92 ���� -�6�� D�	�   	�8�/� ��H+� #$ -��/ - �%��I2 �� -��� �	�8�/� D�	�

����  

92 �	0� ���	��  #J��8� �K)�
  D�	� �8)�0� �1�
  

���+���� � ���
D$) :1D<�1394:122(  

  
 ��<0� �� �� ����� >�5��� �� ��5�����H� `�� ����4 ��5�����H� `�� �I�A I��O� �� .��� �� ��� � ��� � I�A

 �� ��; ��5�c �H�� E��� ��5�����H� `�� ���� I��O� �� .��5/ �� �� �� �� ��5�����H� #����� ��� ��5;
 �J5JB ��[;� 8$�4 #����� Q35$� ���<A � � ���= ���2� #G�+�� M��J� �� � #$� ��5�����H� ��U�� T+

B �+���� ��DA) ��; �� �G�+\� ��;�� �� �5o �7�J1389:55.(  
:#$� ����� v+�04 M+c a�; � Z+�� Q��<.[� i+�� Z5� �� �� ��5�����H� `�� ������ ��5�5��  

1 ��5�c ��+�� SG�B �+ ��� ;��4 ��� >��� �5S� ��5�����H� �����U�� ��� �� ��5�����H� >��= � `�� *+� (
 ���D�f)��; ��1384:175( � ��<<� ���= ��A�� V�B �� ��; ��5� �H�� E��� *�d�� �+�� ��5�����H� `�� .

 ��; �� ��5�c ��5�����H� ��U�� T+ �� ��5�����H� ��� #5� >��= � � �;��� ��;�� �! �;��
)2000:4Goodschalk,(.  
25$� ���<A � ��! ��<<� �.�<� Q�$�� �� �5o � �>��$�� �+�$ ��$ �� ( ���D�f) ��; �� �G�+\� #����� Q3

1384:175(���� ��DA)#$� H��D� l$�� ���<A � `�� ���	�7� ������ �� �<�D� ��50� *+� .1389:56 �+�� �DH� .(
 `�� ��+� ��<��� ��5�����H� `�� >���� ��/�<<� F���G *+����� ���;�� ��H�� #$�5$ u�
H �� �#;�� 2�4

 ��5�����H�»���� ���4 «#$� �! �;�� >��$��)2002,Krueger,1996Landley, Van den Bergh,(.  
3Pn�<�$� � >������ ��5�����H� *+U +�2 ���<A � �������� ���O�$� ��S<� � (  
4 ���D�f)��; �� �5H�4 }��� ��� #����� ��5�����H� `�J��� ���2� (1384:175����H� P1386:103.(  

��5�����H� `�� ���= �*5<y�� #$� ��G�+�� ��2� ���� ��)2008:20Athanassiou,( .  
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 �+�2 Z]<$ �B�� T+ � ���� >��O4 ����� ��� n�<�$� �� �4�c � #$� ���! �+�� �H�� ��5�� ��� `�$ �� ���
 I�� � #;��� J��$ �;\/ �� � >��O�� C��� ���� � ��$ �� ��»��� U�� «#$� ����! �+�� ��)2015:8Chuen,(.  

 ����� U�� ��+�  >�J5J
4 �»I�f �+�+�«  �»����� ��O�$�«  `�$ ��1983 ����� ���/)1983:200Chaum,( .
 ��JJ
�  �<���� �� +�»T� I��!« �(Z�)���$ F��� F�+�� H� �! �4 .����� 0$�4 ��  �»�� ���«   ��� M�4���

���\/U��  ����<G ���B �	[�� T+ � ���+� .��� ���<.5� �� ��;>�AC6�  ��� I��O� �#$� ��� ���]� � 
 ��<0���� U�� � ��� *5H�� `�$ ��1998� � ��� �	[; ������4 ��  *+� �� �� ��	J� .��� a�6 ��+� T+ ���<A

l$�� ��dB ���� �H�� ��]+� � �H�� ���� M5��4 ����<.5� ��� ��� � ����)���� R��4:1397 PRaskin,2013( 
� ��+� *+� 17���� ����/ �� ��� ������� ��5� �� � ��� �=�	� `�� ���� `�0G `�D��  ���]� � `��.���2 ��

�<;�� �;��� ��H��� �! `��<� �� �U��� T��� 3�2�� � ��5���B ������� �� +� ��$�� � �;�� �;�� ������ 
(European Central Bank,2012) .`�$ `�6 �� VH�7 �� ��+� *+� v3�[� ���  �����A �v3�[� ���  8$�4

 �<��� >�0H�6� ����<G ���B *5		[��»�<5G `��« `�$ �D��� �� .�; ��5 5� �2008 ���<;�� ���G�  I�� �
»�4������ �;�4�$« � �5S� #����� F��5$ a�6 ��� H�J� �� �5S� ��6 � ��  `�$ �� .��� a�l� �4�53�A2009� 

� *+���5� ���� � ���]� `�� �B�� *5H�� ���<AQ a�6 �4�53�A pG��  �; �G�0� p��$ ���)����53$ ���  �
������� �1396 :4���� R��� � ���� P5:1397.(  

����� .#$����� �� ���/���/ :���� ���� I�A I��O� T+ ���]� ��  M�; �� � ��/1 #$� �[.�  ���]� ���
�� R��
� `��5]+� ��� �A�� #$� n��3��5o � #�2 *+� ��  `��5]+� `�� � #$� *+� �! U+��4 2� � ��;

n�<�$� ��<+��� �5� ���]� ��� � �H�B�� #$� ��; ��+U5G�5o �! ������$ 8JG � #$� ����� ���  ��/

<� ������$ �� �+�2 ��� T+ � �;��� ����� `�� �� �6�D4����	  ��G#$� (Chuen,2015).  

  
  
  
  
  
  
  
  

  

T#�1  4��; 2��� � ����) O���I�� 9�� d���� :5:1397.(  

������ �	
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M�; 1  ��� � #$� V3l� *+� ��+�/`��5]+� �� �+! � `��$ *+� � �$�� ��<D���  `�� � ����4�+ � ��; M+�D4  
`��5]+� ������ .���; �� F5�J4 M+�D4 M��7 �5o � M+�D4 M��7 Q�$� �� � `��5]+� ������ ��5� � M+�D4 M��7�5o 

`�� � M+�D4 ����� ���<A �5� `�� �<���� P������ �� ����� ��� ���� �� � �+�� ��+�� ���  V�� �3+���� �+ ��
��  � ����� �� ���� ���� �� ��� ����� 8JG � ���;�BCl=�  �  ���!»���� �$ « � �G�= ����� *+�.�<+�/

�<��� U����� >��=  �U��� ���� T+ �<0+ ���� )���� �����$ `�N� (�� ��.��� �� �! � �U� �� M� ��G� � ��
�� �� � ��� � ���� E-gold ^��0� M��J� �� ��� P#$� �$� *+� �� `�N� *+�4`��5]+� ��� � M+�D4 M��7  �����
`�� � M+�D4  �+�� ���� �! �� � ���� �� i�0H�� � �J5JB ���?�� �� ���]� � �J5JB >���� �  ���� ���4

 �;� ���� *+� .��� �G�+  ���� *+�4`��5]+� ������  ��3� � #$�`��5]+� ������ �� ��.� ��  *+� ������  �� �
�$�Q  `��<� � ��.��� � #$�<0� *+�� U����� .#$� ��; F5�J4 U������5o � U�����  �U��� ���� T+ 8$�4 ���

�� >��= ��+\�)������ �<���� .( M��J� ��`��5]+� ��� � �U������5o �.��� ��<0� `��<� � ����  � `��<� �� ���G
� �� �D; �� ��2�� ���G� 53� 8$�4 � ���� �U��� ���� #+�+�� �� #+�+�� ���\/U�� F3A ��5/���  � .��;

#�2 *5���  ��� �`��5]+�  �U������5o M+�D4 M��7��� U�� ��� �U�� ��� �+ �� ��;  ����<+!�G I��4 ��+� �<+�/
+�4 � ��.��� 3�2�� �!Z<���4 �5 � ��  ������$ �� ���G� ����4 p+�6 �� ��5/ I�]�� �U��� ���� 8$�4 �<+� ��2

� �e�+� I�3A �� >��= ��� �U��  � >��S� ��/�� �� ���G � U������5o �H�� �D; *+� #5<�� *5��4 P��+\�
��� �U�� ������$ T+ � ��5� �#$� `��<� V32 �! � ���G� ����A� �4 ���� ��; � .��; � +� >��DA�  ������$ ��

F�+�� H� � #�5� ����� �5� � ����A� � ��5� `�� *+�  #
= ���\/U�� � �e�+� ���>C��0� �� �5+�4 ��  �<<�
��� ������ �5� � � �<+!�G *+� .�<� ��]+� �55g4 �D; �� ����4 ��/  �� �+�� ��2� `�$�� ���� ���G� � #$� ��
�=�	� U�� T+ ����A U�� T+ � #$� ��; ���O�$� ���\/U�� F3A �� ������$ *+� �� .�<<� ���O�$� .��  ���4

�U5 �� �� ��+ #O/  #H��� �� ��+�e��� �� �� `�� *+� ��+� .#$� �! ���� U������5o ���� *+� :����� �3=� ���
� *+� ��A��[� #�2 *+�� .��! �+�� ���	�7� F��5$ �� �x�� � �U��� ���� � ����� �! ��=�� `�>?��D4  �H��

� ��G >��= �  <+U� F� >��= *+� �� � ��+\� >��= �l$�� ���� �5� #H��� ���� ���G>?��D�  Z���
�� �� ��5� Z+�UG� `�J��� #A�$ F� � ���+ ��� ��� �� �� ����� � �<� �� ��f � ����4  1G�<� ���� `�� +��

 `�� E��� � �<� I��7� ��� Z��� �� ��� .��� ��G `�J��� +�� �� �U������5o `�� T+ :����� 3q�� *+� MB � 
*�� � ��G  #
4 � ��� ��� �;�D� ����� �5� `��<� � >��S� ���� R��� � ����)6:1397.(  

5o) ����� �5o ̀ ��5]+� ��� � (��5���B) ����� ̀ ��5]+� ��� M�; �� � ���4 �� �� ̀ ��5]+� ��� �*5<y�� (��5���B �
 ���; �� ���D5�.� ���2 ��� T��� � >��$�� 8$�4 � �<��� �+�� `�� ��5���B `��5]+� ������ .���� F5�J4
 ���]� ��� �� ���! �BCl=� � ��5���B �5o �H��5]+� ������ .��; �� �O/ ��5�����H� `�� ���! � �BCl=� �

���$ � #���B �5� � �<��� �+�� `�� ��<��� �� ?�=� � ����.� ���� � ����� `��<� � >��S� ���! ��� ���
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`�� � ���; #7� (������ ��9+��) ��� U�� ��; �� �O/ ��7� `��5]+� ������ ���B �� .�<��� �����7 �5o  
 ��� �U�� ���! *G �� � #$� `�� i<2 �� �5��4 ��.5� 17�� �� � #$� �H��5]+� `�� T+  ��; ��� �U��

���O�$�  #$� ��5���B�5o ��� `�� ������ ���x � ����� `�
4 }�� ����]� ��� �� ���� � �! `�B ��<� ��
�������� � ��$�;��)418:1399-417.(  

 

  
T#�24�9�I� ��i< "�G�	�D;) 5��� '�� C*��
� /� �*�!
< E%
$ :2:1399(  

  
 I�� � ����O� ����B *+� ��»*��4 «�l� U5� .#$� a�+���� :�� �� � *5f }C� F��5$��� �� *��4 �C6� ��

��� .�;�� �;�� �� ���G� *5� �H��5]+� `�J��� � H��D� #53��7 � ��;>��DA�+����� �� �� +��� #H�B *+�4 ���4
� �;��� *��4 #O/�� ��2����5� *��4 � �� ���U�� I��O� �/� .#$� ���� m��� �����$ T+ � ���! ���+ �+�� �

 G�e����� *��4 E����� ����/ �� ���� ���D5�.� U5� *5f }C� �D; �� � ���+\����;.  
*��4�� ��]+� *5f }C� ��� ���� v+�04 ��.+��� � �4�5=�	� n�$��� � ���;�$� ���;��<� � ��

� �+�� *��4 v+�04 �� � �� +� �/h+� .#;�� �<���� �4��O�� ��������� �� ���� 2�4 �! }C� � ���5�
� U5� *+�� �� �! U+��4 lJ� � #$� �=�	��� *5f�� ���;�� *+�� T+ �17���� .��� P��; ����37 *��4 ����4

��� �<��4 �� ���UH ���� ���4�� ����; �� �`�N� ���� ���; �G�/ �S� �� *+�� ���<A *5f }C� �D; �� ����4
	��� *��4 I�+�4��=�*��4 *+� ��� P�<� �5H�4 �� E�� �+ #����� ���� 8JG � ������ �� *+�� E��� �� ��5/���

*.5�53�� ����U������5o ���  .�<��� �������  
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F�� `��5]+� ������ ����� �� *+����<� �� �� *��4 T+ � �U5f *+�4»*+�� 
14

» �� U+������<� *�;��� �+ *�;��  
���� �� ��� MJ��� *5f }C� � #$� �H��5]+� ��� *+�� T+ �v+�04 *+� pD6 .#$� MJ��� *5f }C�. 

*+�� #5��I�+�4� � M9+��Z� *+�� #5� �*+�� #+? � ������� +� `��5]+� ��� ���= �*5f }C� � �  ���
�$� �� ����� �� ��� �=�	���*+�� ��<��� ��2 �����5/ .*��4 *+��/�U� ���� F� ����� ���� ���4 ��4 *5f �

H�T<5 ���15��! �16� �+i<<+�G �17
  �#�18  ��� ���;��� . 2800  �� `��5]+� ���3900  ���� �� � �H��5]+� ���

�G��= �� H�J� *+� E�� ��� 3��0� ��*��4 #J5JB �� ����; *5f }C� �� � �<��� i<<+�� �I�+�4� �<��� �+��

*5f19�  � n�+� n�U4 �� ���O�$� �02�� *5H�� .�<<�R� ���� U+���� � +��+ �� �� *��4 � *+�� � *+�� #+�$

�� #����20
 ���. 

*��4 ��.5� �`��5]+� ������ ��5�� �� ��»*��4������� ��� «*��4 *+� .�<��� �� �=�� ������ #G�+�� ����� ��
�� F���G �� �~��� T+4 � �<<�M��7 �! � {���� F��5$��� �� ��<#$� ���O�$�. ��4���$������$ � �� �� *��4 ��

V�� �h4���$� R�f���f ���� ��]+� ����*��4 �*+����<� .�<�� Z+�UG� �� ������� M��04 p+�6 *+� �� �4 �<<� ��
� V3o��� ���O�$� 5H�� +���$ R\2 ��S<� � E��G �1+��4 ���]+� � ���;�! E��/ 5H�� e�A �<+��G �� ��

*+�� ��+�  .#G�/ ����� ���7 ������� n��$����~��� �/� �`�N� ���� � �<� ��o! �� ��� ��� ^�� *+� �� ��
n���4� #53�*5� ���*��4 �� ��<4 �� ���; *��4 �! ������ >��= *+� �� ���� ����+�� ����� �=�	[� ���

#53� �+�� ���� ��<4�� ����� � ��� ���� ���4��� ���O�$� �����$� �� �\o �+�� ���� �! �� `�N� ���<A.  
*��4 �DH�ZJ� �� #$� *��� ���<<� F���G �� �~��� 0$�4 ���� � ���; ���x U5� �� +� ���.   

 

�a��.� T��� 
�? 5���  

 �+ e��0� M��7 �5o *��4NFT >��DA vO[�  Fungible Token-Non � #$� �+�04 M��7�5o �<0� *��4 .
 e��0� M��7 �5o*��4M��7�5o ����<��� e��0� .�!� �� ���� �����4�5o �H��5]+� #5�H�� ����/ T+ ���<A

�� ���= �H��5]+� �+���� :�� ���17���� .���;  e��0� M��7 �5o *��4 ���O�$� �� � #$� �<�;�� ������7 T+
I�O�3� ��n��$ *�� ��� �� ����� �)#+�$ �� ����4#5/ MN� �+��*�+� ���� � F5S<4 (�<� ��3��� R�� ���$

� �!�� ���O�$� �H��5]+� >��=��; .�� �*�;�� �� i�� �+ ��5�c �� �! ���4 U�� T+ VH�7 �� ��m�� ��6

                                                           
14 Coin 
15 Dai 
16 Aave 
17 Yearn Finance 
18 BAT 
19 Binance Chain 
20 Coinmarketcap 
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*��4 I�� � �?��0�) ) 721ERC  �� (}C� �D; T+��� �.�<� I�+�4� MN� *5f. ��R�D
� `��;� �� ��  *��4
 e��0� M��7 �5oM��; �� v5/21 �w� �222 *5�� � F35G �#q+�4 ��6 �H��5]+� �+���� �� 17���� ��� .�<��� ��

M+�D4 ����� �! a��6 � �����$ #$��� � 2�4 ��� ��;  e��0� M��7 �5o *��4��  #$� �4��= �� *+� .����
�����$ ���	
<� �+���� T+ ����[� �! �>?�J� MN� .�;�� �;�� ��G !.n�.�!23 #53� �+>��<� ��� � ��

��	
<� � �O� T+ � p30���<��� ��G. 

  

�9�I� '�.��� 

 �� �55g4 M5����� �� � #$� �4�6�D4�� � �4�AC6� ��� �~�H�<�4 Q<5�� �� �� ���!�� �� ��+ ���]� #507��
 �;�� �� �������� �� �h4���$� � >��]4 ��� ��/ �I��� �/��� >���A)2017Rainoldi et al,( �<5� Z5� .

��G ���]� #507�� ����/ Z+��� E��� � #$� ��; �� ��; ��5/1  `�$ �� �?� ��535�2017  �1/9  ��535�
 `�$ �� �?�2021 �5$� �����)2018:1Flavian et al, (.  

���]� #507�� »Virtual Reality« �! � ��	��� � � » VR«�� �O/ ���;� �H��5]+� ��5�� T+ � ���;
�� ����� � ���� � @�5;� �� � ���� ���� �! � ����4 `�B �� F�� *+� .�<� ���7�� {�D4�� �! �� ��2�� >�7�O4�

T<5A T�� � �e�B#$� *��� ���]� #507�� ���.  
  

 
 T#�3�9�I� '�.��� ��
� ��Z��I� :  

 

��4�59��� T5G��/ n�$� �� ��07�� ����2 Qm��� � �07�� ��5�� ���$ 5D; ����]� #507�� �17�� ��Bellani (

)2011et al,، #$�  �4�59��� Z+��� Q
O= � ��0� $ ��$ 5D; T+ ��)2019Cakiroglu , Gokoglu,( .
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 #$� ��0� $ �l5
� �� ��4�59��� ���$ 5D; T+ ��� ��4�59��� ��<0� �� ���]� #507�� �� +� >��DA �
�$��� � Z+��� Q
O= � � �B � U�]� �C� �<��� ��� ��5�����H� M+�$� �� ���O�$� �� � �� #507�� ��

������)2018,Zhang et al,2018Lee et al,(.  
  

  
T#�4 �9�I� '�.��� 
� 
&�� ��	
�`�� :)2003Burdea, Coiffet,( 

  
 M+c a�; � �+�� �$� � ���]� #507�� ���4 �� ��5g�� $ *+� � 2�4 ������; M�;)5:���� ��<� F5�J4 (  

 
T#�5 �9�I� '�.��� =k�@ d���� :  

  

"��Z<� '�.���  

 �4�59��� 8$�4 ��; �5H�4 >�AC6� � �07�� ��5�� V5��4 �� � �<� �� ��]+� �� �A�<	� 85
� ���UG� #507��
 �07�� 85
� ��� �� ��4�59��� 8$�4 ��; �5H�4 ���]� �+�	4 � #$� �J+�6 � Z+��� ��5; .#$� ��; ���$

 ��; �� ���� ���7 ��<5� �� �07�� ���� �� ����� �)2008:331,Guo et al(.  
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���UG� #507�� »Augmented Reality« �! � ��	��� � �  »AR«�� �O/ F� #507�� ��<� �� ���;
���UG�   »VR«������ ����UG� #507�� .�;�� n����� pJ
4 ��U�� � +� ����4 #5��� �#$��5� F� �! I�� �� � ��6

 G�e� �� ��5�� � �� �U5f �<0+ .���� �/�<<� G�e����<�.  
  

  
T#�6 4�
	�M � "��9 5>@) "��Z<� '�.��� � �9�I� '�.��� m�W��� :1395( 

  

N��(� ��*� U��  

 �� ��[���� � ���<$� >��= � � ���� ��
� `��$ .���/ �� R��
� ���5<� ��� Z��h� ���� �� H�J� *+�
 ����
� M53
4 E�� p+�6 �� �G�.��� >��= � � �#$� �O5� ��� Z��h� ���� �� �*5<y�� .#$� ��; I�]��

 .��5/ �� �� �� �� Z��h� ��� `��$ � �$�� �O5�h� � �G�.��� p5J
4�� �C4� �.�� �$��� ���� � ��;
3q���� ���7 ���O�$� ���� ��D<2 �+ ��.� v+�04 a�e� � � ��5/ �� E�� *+� �?��0� .���� �G��	4 ���

�� I�]�� ��2�� 3q�� ���� }�� ���� ��JJ
� :��; �3� ��+� T+ �� pJ
� T+ ��4�J5J
4 *5<f ���� .�<��
��<A � p5J
4 *+� �� � �<��� ���� �4�A�e�� �+�$�<; ���� ���U�� ����� � ��� ��<+! >�J5J
4 ����� ����4

�<;��.  � �+��9+�� �����; �����5<� � F5��O� �� 8D4�� ��3A ��<$� �� 15$� �� ����/ Z��h� ����! Q0��2
 �4�0H�l� ��� ���� �n��$� �� � �<�G�� ��5/ ���� E�� �� ���O�$� �� � P��5/ ���� �� �� �$����� �����;

.���+��/ R�[���  
  

N��(� ��	 ��<��  

���� �����; � �+��9+�� �����; ��� ��<f F5��O� *+� p3� ��A �� � ��<;�� �� �<+�� ��5�� ��� ��+�� �$�
 Q�;� ���B �� ���� *5H�� H�J� *+� � �+�2 �! �� *5<y�� � ���� *�G�+ M�; ������ �� �! F5��O� �\H .��\/
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��h� �*+����<� �#$� �G�+ ��.��� ��3A �� 3]� �� � �;�� �� ��.� �� ���; �U+� ����� �� ��5/ ���� �� Z
 ��� �G�+ R�f���f �� ���$�� *+� �� .#$� �;�� ���<� ��; m��� F5��O� �� ��+�	4 Qm��� �� �0$ ��2�� ��<$�
 �+��9+�� ��; � �$����� ��; >��O4 #+��� �� � �+��9+�� ��; I��O� i9$ � P�$����� ��; I��O� ����� �p5J
4

�+����� Q��/ $ >?��$ � �$�� ��  �|
� Z[� � Z��h� I���f `��$ � �$�� �4 P��� ��+��/ m��� Z��h�
 .���/ ��\/�� �������� Qm��� � ��5/ ]5��  

  

 
�� +��K��������9�I� ���)�
< 4 

n�����  �~�� �� ��»��� « � �4��G �<0� �»n��5��+ «��� �<0� 17�� �� .#$� ��; M5�.4 ���2 �<0� � � n��
 .#$� ���2��G �<0��� �BCl=� ��<0� T+ �� *+����<����4 n����� �� »�� ���2�4« �+ »���2 �� �4�� « �� U5�

#G�/ �S�.  �3� �<0� M� ��n����� "�4��G �� ���2" #$� .�� n����� ������� �! ���7 �<���� ��� � �� �� 
n��B �� ]<� ��� ���O�$� .�<<�   

»*���5�$� M5� « R��� �� ��� *5��[� ����» {�J$^��24 «��  `�$1992  17�� �� � ��� ���O�$� n����� �~�� ��
 .��� v5=�4 �07�� ������ ��4��! �� M�.�� ��0� $ ���]� ��5�� Z5� n����� 5D; �+�5�� I��O� ��� �DH�

 `�$ �� �R��� *+� ��1984 ��<����5� ������D+�$ ���� �� � ��� ��5$� >��; � ���D5/ I�53+� �;��.  
[�� 5D; M�A �� n�����$ �� C��� �H��5]+� ��dG � ��� �<���� ���7 �! �� ���G� � #$� #���<+� �� ��0�

#507�� T�� � � ���; ���� ���]� Z<����� ���� ��+U5G ��dG �� �! �� �.[� �� �D5��4 #507�� � ���UG�
�� �;�� M��04 � .�<;����� ��dG *+� �� ����� #$�� �� ���O�$� �� �� ��� *+� #����4 ����]� #507�� ���

T<5A#507�� ����� �$� p+�6 �� � ���UG�Ug� `�	4� ���- I�]�� ��+�����.  
� � ���� ����� ������ #���<+� *5.��2 ����5�� v5=�4 � � n����� I��4 � �B�� �	J� T+ ��<4 ���<A

�D; �3� ����; ���� �! � ���� #$� ���7 ���G���535� �� M�.�� � ��5y5� ���� � +��� ���= ��	J� �� ��
#$� �/����. 

A��]� ������� }��� �� � �� n����� .����� �2��� ��2� � #�5� n��3� � ��+U5G ��5�� n����� �� ��
��� � ����G� �! �� � #$� ���]� ����dG �<���4 1�2 � +��+ ��/ �� �<;�� � +��+ ��<� �� ��+U5G ��dG ��

���<�.e��0� M��7 �5o ��� *��4 �� �O+� n����� �� �$�$� ZJ� F�#5	[; M��� #5�H�� ���G� � � �<<� ���
F�+!1�2 ������!�� �� ��� ���]� *5�� ��B � ���� �� ��; .�<�� 

                                                           
24 Snow Crash 
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�� `�N� ����*5�� ��� ��<<� ����+�� *5�� ��� ���� �H��5]+� ���2 *+� �� �<���4�H��5]+� ��; ����+�� ���  
E��� ���$! ��B � ���� ��$ � #��$������ �H��5]+� ��� P� �� ���<��<� ��� �<� ���2� � �! �� �<���4

V�� �������9��� ������I�� � �<<� ��U/�� #�.� �<���4�� ���]4 ���������9� �53D4 � �<���4.  
*5�� � ����;n����� �������� 5D; #$�� .����� E��� �;� ���� ���+� #5G�x ��+���$ �	7 � �� ���\/

 U��� � ���� T+�U� �������� T5G��4 �������$ �+ *5�� ��2 n����� }C�� �� ��+��� �� �07�� ��5�� }C��
Z<���4 E��� ���;�/h+� � >�0l7 ������ � �3D7 ����! ��� �� ���7 ���+��� ���� #�57 ���<.5� ���� P��5/  

�+���� �+�$ �}C�� �+�� �� ��CA n����� ���� 3��0� U5� �H��5]+� ��� #����� �� ���G `�N� ���� .��;149 
 `��0� ����B I�+�4�650 ?� ��U���.� �� �
+�O4 ������� )>�+ (�07���5o � ���]� �� �� I�O�3� n����� 

i����<$ ��� ����+��  �H���� U/���+���� �U2 � ���\ � �! �� �� ��+U5G >��= � ����4�H��5]+� ��� 

�4.^�.��  �� R��
���;.  
��53� I��O� $  ���B ��dB n�����25 � M��04��+\�26

  � ���$������$�27
  .�;�� ��  

 »��dB« �� ���]� ��dG �� ���� n��B� �� #$� >��DA ���G� ��<� �� � n��3� � �07�� ��6 .� +�
 *+� �� �07�� ��dB iB ��]+� �� *+C�! >C��04 #5O5� � #$� ���� ��.� p5J
4 �� *+�<f j+���

�� ��5� ��D�� �dG�~�H�<�4 p+�6 �� F� ��dB iB *+� .�<� �+��� .+��� �<��� ���]� #507�� ���
�� ���7 �$ ��� ��� ��]+� ����5/��;. 

 �� �� n����� � I�� ��53� I��O� �� >��O�� #���<+� �� �� ���<� ��]4 ��<�»M��04�+\��«  .#$�
M��04 � #$� �<0� *+� � ��+\������  n����� ������4 ��  �O$ � +� �	J� � ��	J� ���+��� �

�H�B���+���� I��4 �F�+! � ��4��! 3�2 �� ��� `��5]+� ���1�2 ���]� ������! ����� � �� ��;
�����CN� . �� � }�D�5G p+�6 �� �5���4��� ���$��  +������� �CN� �+ .#$� ���J  �� � �� �+�����
R� �B��6 ;��� #+�$#$� ����� i�C��� ���� �� ������. 

 I�$ I��O� »���$������$� «#$� M��04 #53��7 �I�O�3� *5� ��+\�i+��$ � �� n����� �$��$ �� �� ��
�� *����� �G�/ �S� �� n����� ���� � �+���������$� .�<� �$��$ �� �� �! �� �����/ ���O�$� ���;
����� �5���� �+\������$ .�<�*5� ���M��04 ���/ �5S� �33�H���������$� *+� ��� n����� ��+\� �� �
�� v+�04�<<�.  

Z[� �� n������� M5�.4 �O3�[� ����� a�l� F��5$��� *+� �$�$� 3��; �]<+� �� .��;:��; 
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1 (�D; �#���<+� � ��5� �! �� ���O�$� ���� � #�5� ��H�� �+ ���� �5� � p30�� � ���4�59��� �� U����� �5o ��
.#�5� �U��� ��/�� �5� �� ��]� #G�+��  

2 (��$� ���� ��� ���������$�F�+! ��m�+� ���= ��+�	4 �*�� M��; �� � ������� ���0� $ $�<� ���0� $ ���
E�� ����<G .#$� ����� *+� �� T+ �� V5��4 � ��]+� ���� �+����.n�.�+28 ����5� �+���$�29  ����<G �

`�.��.I�30  � {����NVIDIAI�/ ���� �� M��04 #�2 �� �/�U� �����.�<��� ��0� $ ���  
3 (���� ��2� M��; �+���������$� �?�� ����� �� T+ �� ���� ��� ��+�� ����� ���HTML �JavaScript 

�WebAssembly �WebXR ���� �WebGPU Shader  �… #$�.  
4 ( � T5�9� �~�H�<�4 ��<�;�� T<5A �<��� ���]� #507�� ��UG� #[$��5o.  

Z<���4 ���� �<�;�� ���������7 � ��; 1+��4 M� ��G�`�N� .��]� � ��5� ���� � �����$ ���� � ̂ �O; ��� �+��
���� � *5f >���$� i<<+�� � ��4 � �3G �I�+�4� �*+�� #5� M��;�� ���*+� P� +� ���;+�� �� ���� ���� ���

�� M+�D4 ��/���� ����A �?�� T+ � �� �! � ���� #+��B n����� �� � �<��� #5�H�� ��	�7��<<�  
+���$ � �h4���$� p��$ i5m� `�� �5�� � �� n����� F5SA �~��� ���+��$� �����! ��U/2  Z[�:�<� ��  

 .5�� n����� *+C�!  �� � #$� ����4 � ��; F5S<4 ���2 #$� ���]� ������ 85
� T+ � *+�
�! �� ������� ���� ���� n��B� �<<� ���7�� {�D4�� �D6�[� �� �� �<����� � �<<��.  

 I�O�3� �� � ���� ��2� �+�� � MJ��� ���	�7� �dG *+� ���� ��; ���; �����/ � �H��5]+� ��� �5���4
�� `��5]+� ������  ���O�$� �5<� �+�� ��.5� ��]+� ������� � �����; 8$�4 � �4�+��
� �� � �5<�.  
 ���� $ :���<4��DA n����� ���2� ��� #��$�+� *+����� ��  
 T<5H���$� �������:  �����<+� #��$ �+� +�� � ����2 #���<+� *5��4 ���� �� T<5H���$� ������� ��� #��;

 �� �D+�J4 � �G�/ �S� �� n����� �+����� ��<+! ��� �<f �6 �� ?���B� � #$� ��� ���+�� MB���
����;. 

  ��D� � R�]� M<$��:  *+� � �		[4 >��	� � #$� ������� ��$�<�� ��2� ��0� #��$�+�
 ���B � ���� �	7 #��; *+� F� *5�� �6�� � �������9� �����10  ��� �~��� ���� �G�= �� �O� ��U�

[�$� ���2 `�$ ���<� I��.  
 �A�<	� E��: #��$�+� �� � +� ��+ �G�.5� ��G �A�<	� E�� n����� �~��� ���� ��5� ���� ���

��; ������ �! � ��<+! `�$ �<f �6 �+�� � #$� �<�� �.  
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 ��]4 �07�� ���� � S
H �� �� � +� ������� 8$�4 ��;��]+� >��55g4 n����� ������� ��30G #���<+� ^C� ��
��� M��7 �� ���� 3=�GC� � ���� ��m�� �55g4 �! ��<� ��]+� n����� �� ��55g4 ��/�� ������ �/� .��� �<�

M��04 #53��7 � I���4 .#$� ����.��� ����� ������� � ��+\���]4 � #+�� �#���<+� ^C��� ��� *+C�! ���
�� �� � �<0� *+� � .�<<� tOB n����� �$��$ �� �� ��� ��/��2 M+�G��� *�;�� � ���5� � +� ������� �n���

�� �3� ������� #+�� #���� � #+�<4��G �� �������� ���5+�4 ��I�O�3� *+� I��4 �� �<���4�07�� ��� ��<4 �� ��;
*+� .�<;��  M�; �� �$�$� �3��A �#+�� I���4 ����� n����� ������� 8$�4 ���
� ^�	� � �+�� ��
� ��5/

���.  
M�; � `��<� � #$� U������5o ��5�� T+ �� �+��� n����� � �#$� �! �������; � ������� #$� �� �! ���

*5� �+ ��H�� ���� T+ `��5]+� >?�	
� E��G � �+�� ���� ���� � I�O�3� �<���5� F� �������; *+� .�33�H�
4 � �����U�� �� �<�D� � �<��� ����~�H�<� *5f }C� ��� �����. #��; �e�B `�B ����f �+��  �<H���<$�

� i����<$31 ���� p3� ���]� ����5���! �� � ����� ����5/ �����$ �����U�� T�� � �<���4 ������; MN� �+��
�! �� ��B � �<<� ��]+�����! #$� � ��!�� ��. 

�3=� ��������� �� ��+ � +�  ���<A #
4 �A�e�� �n�����»�H��5]+� ����37�� « @�5;� �9� *���$ �<0� � �
 ���]� ���2 �� �! �� �+�37�� ����� ��2� �07�� ��5�� �� y�! �� 17�� �� .#$� `��5]+� ��5�� �� �07�� ��5��

 n�����U5�#H�� �� ��D� n����� ��#�5� �4��S� ������� � ��.  
#��; ���� 8$�4 C0G ����<G *+�Z5� ��� ��; �G�/ ��� � ���� �<5� ���.5� ��5�� �;� ��<+! �� � ��;

#��; .�;�� �;������ ���O�$� �H��5]+� ����37�� ����<G �� ��<��4 � �+�� �w<5m�� �#G�$���+�� M��; ���
�� �����+��535��+32 � �~��� i<�+�33 �<���. 

��H�� ����<G �.� �� �� �H��5]+� ����37�� #G�$���+���� m��� ��� n��5D; ���� �<����� ������� �4 �<� ���$
`�� �07�� ���2 @�5;�� ��4�� #��$ ���� w<5m�� ��$ �! �� .������ �H��5]+� ��� ��535��+ 5D; ���� ���$

 {�l��� ���O�$� `��5]+� ����37�� �� H��� Z��� � �5H�4�<�.��/��5� ����� ���� ����+�� � �~��� i<�+� ��
>�53�A I�]�� �I�O�3� ���$ � ����� � ��� n��5<��34 �G� �+�+����! .���5D; ���� ����<G *+� �� �� ���$

�D; � >�U5�]4 �5	[4 ���5G �� ���� F����5/.  
 ��*+�  ���5�#H�� �� ��D� n����� ��� #�5� �4��S� ������� � �� }C� ����<G O5x� #5<�� �4 #$� *5f

Z<���4*��4 �*+� �� ��CA .�<� *5�d4 �� ������� #+�� � ����� e��0� M��7 �5o  ����� n����� ������� �

                                                           
31 Sandbox 
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33 Siemens Energy 
34 Siemens Energy 
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��F�+! TH�� ��07�� ��5�� 5D; #$�� �4 ����� �;��O$ � ��� ����! � �<;�� �I�O�3� � ���O�3� �� �� ��  
��2 � +��� n����� �� �CN� P�<<� �2�� � �� �<5�� 0l7 �5���4 �<H���<$� ��+�� ���� �! `�� �� � �5;��O� ��+�

�5<� ���O�$� #+�<4��G ���� �� 
3$� �+��. 

 ��O$ �<��� ���;��� ������ I��4 �<����� ������� �<+� ��������>��<� �� #��; � ���� �� v3�[� ���
� ������ *+���� .�<<� #����� �� >���� <+U� �<����� �4 �<<� ���O�$� `��5]+� ������ �� �+�� ��<�� I�]�� ��B��

n�$��� n����� F�$ <��� �+� a�; � ������:1  -��5<5O<+� ����35 �2-  �����3 -i����<$ �4 -*+�� *5]��36  �
5 -����37  

#�5� I�? � +� n����� vlH ���G �  �;�� ��dB �07�� ��5�� �� ��+U5G 85
� �� ��� �����;�� M
� �3� P
 �����G �! T<5A .��� ����� n����� ���� ���� ���$ F� ��� F� n����� 85
� � ���]� #507�� ��� ���;

T<5A *+� T+�U� ��<+! �� �#;�� �<���� ��� M
� �� ���+� ��������� ��. T<5A *+� �� �CN��� �� ���� ���4
Z[� �������� I�� ���9$ �6�� � �#+�� ���B��~��� � ���CD7 � ���  ��� F� ����� ���� � M� �� � ���<A

��]<������� � ��5H�4 >��5$�4 ������ �4�G� ���� � ��� ��� �� ����� ��� ���O�$� ���2 �$��$ ��<����� .
T<5A�� ���]� #507�� ����;�/ *+U +�2 �<���4�H � �<�;�� �����4 ������� ��H��5]+� �+��	4 .���; ��

� ���� �B ����H#53��7 �� �� �4�= 8De � Z[� � T+����5 *5;�� �+�<5� � #$� n����� �� �/��� ���
��� ����� �5�� *+� �� ���� @U2 U5�. T<5A ���]� #507�� �� *5<y��p57� �� ��� ���� ���� ��.� �� ����4 *+�4

���� ��� *5H�� �� ���G� � �*��� >�5+U2 � �+�5�� �� .�<� T�� ��;»��� �� ��� «� ��; M+�D4 `�B �� #A�$
T<5A �#$� >��A ���� ���]� #507�� �� ��� �<���4�����  �/��� � ���� *5�� � �� ��� M
� ���� M
� � ��

��32 � �� �� y�! �� � ��� �� � ��7C� ���#���<<� M+�D4 �. 

T<5A *+� p+�6 �� ���]� ��5�� � �$��$�#��; � *5<y�� �� ���� �� ����� *+� ��B �+ >?�	
� �4 ���
��5; � �� ��� ���]4 I�� 1+��4 � �5H�4 �� Z5� � �<<� 1+��4 �� ���]4 ����<+��G P�<<� ��	4 �� �� ����!�� ���

�! ���]� [�� �`�	
��� F� ��;U� ��		[�� � ��JJ
� .�<<� Z+���! �� ������ �� ���O�$� �� �<���4 ���
p57� ���]� E�� ��A�<	� E�� T�� � ��B �+ ���5� ���C$ *������ �l� � ���� �� ��+�2 ������ ���

�<<� ��
��� �>����5B. 

 ���$�� *+� �� ��<+! `�$ $ �4 �� ��A �� ���]� >��32 � #$� �J�0� i�5/ M5� *5���� �+�	4 ��� �D; ��
 >��32 *+� � ����� #��B n����� ��5�� #�$ � ��0���� ��dG �`��5]+� �����4��! �� ��0� $  ��U/��

                                                           
35 Axie Infinity (AXS) 
36 Enjin Coin (ENJ) 
37 Render Token (RNDR) 

�س
+ ا از ز 0/م ا-د ���ی  ر1ی 

�34ه 
ا6یا و  789 ل 4مۀ 

=>
Eمارۀ، ۱۳(دورۀ

�Iز، ۴۹ پا
۱۴۰۰(

 



�ی � ���ه ��ری  ؛و ����ی �تاور�ی و ����و	ی�تاورس  �  گا�( ) '&ور ا%ان"!د�
 

٢٨ 
 

#$�� �� ���<���� ���� �! �4 � ���� ��5JA �� .�; �<����Z��$� � ���]� #507�� ��� #��B 8De ���
��� �<���� ���O�$� ��� ������� �� M��04 ����. 

#5H�0G � ����������� F�� �2 *5�� � n����� �� ��#��; ��� �� � ��;� ��� �H��5]+� ���2 *+� � ���.5
�� ����M53
4 �O/ � �DH� .���;  ��+�U� �� ��+ `�N� ���� .���� �� E��� ��� V+�0� � �+�U� n����� ����/

.#$� ����� � ��+�2 ��B ��JH� n����� �3=� � >��DA � +� n����� *+� iB �� � ����� �JH� �� �� � �<�
 � ���� ��dB >��O�� �+�dG���;�� �;�� {�D4�� � M��04 ��� +� �� >��O�� ��dG �! �� ����4.  

 ��+�dG *5<f ��5D; 85
� T+ ���0$ ������A >���J����$���� �B��6 D0� �� �.[� �+���� ���� ��; ���

�<�� ���7 I��A ��5��� �� �� �! ����� �	7 �. � E��U/ »R�A �5�38« ���0$ ������A� n�J� *+� ���� *+�4
� �� IC$���dG ���� �A�� n����� �� �����3�� a�6 *+� �� .������ �� �<���4 w<$ ���$?��]B ��� ���

��5$V	� w��� �� D0� ���+� �� ��;�<<� �;��4 ���]� >��=. �O/ pD6 ��$� R��B ���»*5��B « ��
i5G �#$� D0� ���� � �/�5$� `�q�� ���� � }��»���]� ��$?��]B a�6 « �����3�� ��5��� �� �� ����� *+�

�� ���7 �<����� �4 ���»� �� >��+� �� MD7 �� ��$?��]B�<<� �;��4 ���]� >��= .« � �� *5��B �� ��S<�
 �� ��=�	[� �<+������ ���7 ����; *+� �� � #$� �$�J� �]�� . ���! #O/ i+��H� ������ *+� a���G� I� <�

�5D; `�D��� F� �� �� �+�+�� � ��? iB �3� ��<� �5/�� �� ��<<5� �+��<; � �+�<5� ��<4 � � ����� ���$ ���
 � �[+��4 s��5� �A�� <+�� � �� �2��� � ��� k5e�4 �� .��5 ��� R��
� ��C$� �+�� ]5�� �� ����;

� ���G� ����4�<;�� �;�� �$��$� �! � �H��5]+� >��=.  
 �*5<y��*5H�� `�q$ ���<2 ��� #H�� ICA� pD6  ��; ��U� ����� ��� � ���� n����� �� ��; .*+� �~��� 

� �4 `�$ 2026 �� M5��4#��$�+� #+�J4 ��S<� � ��;� ��.� ���  M5��4 � E���/ �$��$� � 
>����  ���; � ���	�7� � � <��G � �� ;��/ � �;���! � ����  I�]�� ����; .+���$ / ���\4  ��� ���535�

 ���4 Z+�UG� � �������; *5� �A���2� }�
4 ��D�� ^�� �� `�q$ �����; H�$ �� ����� �� �.[� �~��� *+� ��
#5JG�� >��= �� .#$� ���2 ��U� �����; � +� �� `�q$ #��7��� `�q$ ��<��$ �a�6 *+� ���� U5�! �<���4

�� T+ �� ����]� #507�� ��� #$�� �� ���O�$� ���<<� �+���� ���� #+��; �4 �G�/ �[+��4 �� . ��; M+�D4
�� ��U� Z�2 *+� . #$� �<�;�� ��� ��; M���4 #�2 �� �+�2 ���/ ����2 ��G ���; � `�q$ �]<� ����4

 w��2 }��� �O/ � .��; ... � ����� � ����� ��� #+���
� 3�2 �� �07�� ��5�� ��� #+���
� �� D3o �
M� �+�� ��$ `�q$ � ���<2 ��� #H�� �� �<�;�� ��; #$�5$  �� V5��4 ��e�J4 ����A �� ����<G ��=�	� 

���7 ��+�2 � I�� »n����� `�q$« �� ���\ ��5<� ����� ���. 
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 F.f � ������ n����� �/� ��B�� ��	4 � �������� �$�$� ��$�� ��;`��5]+� ��5�� �� �� M��04 ��
� ����4  
�� ��0�2 ���]� ��]4 T+ P��� �55g4 ��#=�G ����4 ���<��<� � ����5/ ����B *+� �?�0G ���� �� ��+�2 ���
*��4 � �;�� ���� � P����5� ��g��� ��+�04 M��7 �5o ��� ���� �55g4 �� ��	�7� ��<4 � �� �� �� �! �3� ����

���$���.  
� n����� �<+� �� �� �`�B *+� ����.� � #;�� ����� `�D�� �[����� ����] �� ��B�� � Z+�$! #+�� �� ��

�� �) ��<+! ��.����!��.� �A�J�� �#$� (F5�� M�; �! � F5���[� � �2�� F5���4 �B��6 ����� ������ ����� .���
�� ���O� ���� :�+�/».�����[�� ��<+! *+�] ��� f � ���� � ��� *+�» « �+ ��; �/���� *� ������ ���� ��

��5� � #�[� �F+������ ��G ��� ���*+�+�$ ��5� � ���UH � � F5<�.» �� �� :�+�UG�» *5�� F� ���]� ��5�� ��
�5�� *+� P#$��� ��;��� ���� ����� �� ���]� �������$.»  

 

 +��K������
� 
�� 

 �� ��+ *+�4�� T5H��+��; a�l� n����� ��+� ��! �! �� i� I�+�4� ����\ ��5<� Z5� �� Z5� Q7CA � 2�4 �� P
 ��G�.5� ��� ����<G �� ���O�$� �� �� #���B .��� a�l� �� �+��9+�� �����; :�e�� *+���� �� �D5��4 *+�4��

�<.5� ��; ��� �U�� �����; #��$ ���� �� ��9+�� �~�H�<�4 �� �3
� ��� #���B :�+�UG� �� �� .���� ��
»���� �� ��+��+�2 ��;\/ `�$ VH�2 �����+� 1+�$ ���$*+�� �<��� ��� �U�� ���*��4 ��� ��� M��7 �5o

�+�04) NFT( �����$ �U������5o ���[���� ���39 �� �7�O4� f i� .#$� ���� �� ���� �� *+� �� �/� ��G�
#$� �Jl<� �+! rF5<� V5��4 � +��+ �� T+ �*+�� T+ �� ���; �+�04 M��7 �5o *��4T+ � �����$ ���

��5]�� U������5o ���[����� ����� #D_ ���� ��rF5;�� �;�� �� ���� ���f �� ��B �+ ���G �� ����D� #�2 .«
� I�$�� MJ��� � U������5o �����; #�$ � ���2 ��<+! � #$� �J�0� �� �����$������5o ���[���� ���U 

�� Z5����. �� ���;� ���5� *+�� � `�N� ���� I�+�4� pH�� ���� � #$� *+�� #5� �D; ��� *��4 T+ � �<�
�� ���O�$� ���5� ��; 0$�4��CA .��; T+ Z+���! `�B �� ������ �� ��� ��; *+� �������$ ���[���� ���

U������5o  �~��� ��+�04 M��7 �5o *��4 .#$� T5H��+��� *+�4�� ����2 � ����� ��2� �07�� n����� �+�/
�� � F+��� �07�� ���2 �� ��! `�B .#$� ���]� � �H��5]+� ��+� T�� �� � �! �� �4��55g4 ��]+� �� F5���4

��+��9+�� �����; F5<� M+�D4 �/��� ���� ���� �+�2 � �� ���2 ��+ �! �� *+�4�� � �+��9+�� �����; n�$� .
��������$ �< �����$U������5o ���[���� ��� #$�. �����$U������5o ���[���� ��� �����$ 17�� �� ���

�� ��2� �! �������; 8$�4 � ��; �;�� MD7 �� ���! *5���7 � �<��� ����/��� � U������5o ��+� �� .��;
*��4�� `�D�� �+��9+�� �����; *+� ���� �� ���; ����<�.  �S� ���� ��; �� �� ���[���� �����$ � ����4
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�+ U������5o �����$U������5o ���[���� ��� E��� ���� � ��; M+�D4 �+�04 M��7 �5o *��4 ���; *��4 �  
�� *+��� T5H��+� `�N� ���� .�;�� �;�� ���O�$� *+�� #5� �D; ��� *��4 T+ ���5� ��; 0$�4 ���� �+�/

����$�� *5���� � ��; ��+� �����$U������5o ���[���� ��� �~��� � �+�04 M��7 �5o *��4  ������� ��� ��; ��
���� ���7 Z+���!� �$��� #$� ��. 

Z+���! *+� � �H�B �� ��� �A�� *+�4�� T5H��+� �� ���5�� ���� �<���� ��.� �� ��� U�� ����� �;� �_� �<q�l� ��
�� ����; �� �� *5y�C� �<���4� �� .�<�� ��2 ��� F��5$#$� ���� U���4 ���O�$� �� ��� �U]� >��=:  

1- [�� ��]+� ���� *5y�C� �� ���O�$�^�O; ��4����A� M��7 �����2�� ����<+��G � #D�� �4�5+�4 M��7 � �4  
2- ���5� ���� *5y�C� �� ���O�$�E�� ���$*5�� #5�H�� �.+���! � �+�2 ����� � +� � ���+�� � R�5�� ���

��� *5<y��T54������ ������B �.+���! � �+�2 ���  
�� �A�� *+�4�� T5H��+��� *5y�C� +�� �� �+��9+�� �����; � �<� .�<;�� �;�� ����� � ���5�� �+��G �<���4

�� *5y�C� �� ���O�$� �+����; *5<f ��E�� �� ���4 � �4��!��� ��� � v3�[� �e��� #5�H�� ���� ��+�2
�+������� ���� ��.   

#H�� �� ���5�� 1+�$ >��55g4 ��]+� � ��� �������; >�� �<3� >C�.� � ���� �$�� ���� ���2 �$��$ �� ��
 �I��� �$�$� �����5���+� .����� �<� � ��!����� ����+�� �����$U������5o ���[���� ��� �� ����; �+�/

�����; ��������$ U������5o >��= � �<���4. 

�� ��+� *+�ZH�f ����4#=�G � �����B �� ���5�� �� ���+�� *+� �H� �<� ��]+� �� ���5�� ��� 3�2 �� ��
�� ����; ����� �� � +� ��� Z[� �� ���5�� � ����A MJ� � M�B ����; �U+� ������� ��_�� ZJ� ����4 �;

�� ���7 2�4 ���� >�; � ���G� �=�	� F+�B �+��9+�� �+����; *5<f �� .�;������<G � ��5/}C� ��� *5f
�� ��� �U�� ��<� F���G I��� ��.5� #���.� ���� �� ��� � �;�� ��<<�����5�� ��5�� ����4.  

��+��� a�l� �+��9+�� �����; ���� �� *+�4�� T5H��+� � ����� �<���+� +�  �<� U������5o ���/��� �����$
#$� ��; �����. >��= � � �U��� ���� + � <���� � ��5� ���� ���� �! � U������5o ���/��� �����$ ��
�� ����� MJ����� *5y�C� � ��;[�� ����4�����$ �� ��+�2 ������ �<� `�0G �� U������5o ���/��� . ��

MJ��� �����$ �� 17�� U������5o ����� � �� 8$�4 ������� 1��<� ��2 � ��� ����� ��4�59��� ��� 17�� �� .��;
�����$ *5<f ���� ��2� �� ����� � >����$� ��<�;�� ���������7 �+�� ���<+!�G ������� 1��<� #H��� ���� � �<<�

�� ��2����;.  �=�� ��$��5o �+ ��$� ������7 ������$ *5<f ��dA� ����.� ^�� �dA� ��! ��2 � .������
�� `�D�� ���/ :��2� *5���7 n�$��� ����.� �� ����� � �<<��D; ����� Z5� �����.  �� ������$ *5<f ��

�� Z5� MJ��� � U������5o >��= � ���<+!�G �� �H� ����� ���� ��D.5� �� ��_�� ZJ� ���G� ����4 17�� .���
>��7 ������$ *5<f #��; ^C��� ����+�� � ����� �U������� ��<$ ���.  
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�� ���� ��.� 2�4 �! � �+��9+�� �����; �� � ���� >�A�e�� �� ��+ .#$� ���	�7� � �H�� �����$ ���;
�� *[$ �! �� *+�4�� T5H��+� � �+��9+�� ��; ���� ��; �� �+�/ ��� �������; �� ���� ���	�7� ����4

 �;�� �;��*��4 �� ���� I�]�� �� >C��0� ��� ���. 

*��4�� ��; �� MJ��� ��	�7� � ���� �� E��� #5��\2 ��; �� ��� �������; *5� �� �+���� Z��f � ����4
`�� ��+��9+�� �����; �� .�<� T�� ��; ���� ���7 �� ���� ���� �A���2� >�6�D4�� � �H�� >�6�D4�� ���

��}C� �� �<�D� ��������� �� � ���5/�� *5fF.f ���4^�O; � �H�� �������� �+����; *5<f ���� �� ��4
��� `�D��.�+������� �+�04 M��7 �5o *��4  ������ � ����� ���7 2�4 ���� Z5� �� Z5� �+����; *5<f ��

�� ���7 ���O�$� ���� �H�� >C��0� ���� `��5]+� ��� .���5/F�� �� ��}C� �� �<�D� ���	�7� �����$ �4 *5f
�� �S� � � ��� ����� �55g4 U5� I��� ���\/ +���$ E�� ��+��9+�� �����; �� .#$� *5<f �������; �$�

*��4 ��� ��.5� �+����;��� �<���� ���\/ +���$ ��. 

��+� �DH��; a�l� �+����; *5<f ����� ���� �O3�[� ���	�7� �����+� �� ��+ �� `�N� ���� .#$� � ���	�7� ���
�� �O/ �+��9+�� �����; ���� �� >���� ���� ��<<� ���! 1�2 *��4 �[.� ���04 T+ �������; �/� ��;

�� ���<<� #G�+�� �� +�� >��= � �<���4. 

� �! >�5mU2 �<f�� .��� ����� �55g4 U5� >�5H�� #G�+�� ��
� �+����; *5<f �� ��B �[.� >��= � ��
a�6 �H� ��.� ���� k5e�4�� a�l� �+��9+�� �����; �� >�5H�� #G�+�� ���� �.+���! �����;. �� �3=� ��+�

v50e ���G� � ���<�4��_ *5� �+���� 3=�G ���� F� �+����; *5<f U5� ����G� *5<f �4 #$� ���	�7� �S� �� �4
*��4 ��5�c �� �<������+��9+�� ��; ��� ���; ���� �H�� ����< <4 � �<$�� �H�� `��4 �. 

 

=��K� 
�� ������ �����
� 
�� � 

 �07�� �5o � ���]� >��= � � +��+ �� ���G� `��D4 � M��04 �! �� � #$� ���]� �+�5�� n����� �5H�B ��
 �H� #$� �07�� U5f �� � ����� ��2� ��50e� *5<f �+��9+�� ��; �� ��� ����� �����U�� ����<G � ��+� +����

�� ����� ���; *5<fMJ��� � ���[���� �����$ �����$ +���� U5� ���; #+�+�� �� H� ��B � ��;  �����$
#$� ��; ����� �<� U������5o ���/���.   

  

n(�  

 �+ � �3B��� �6 ���; ��� �3���4 �5�� �6 �� ���2 �#G� �4��;� ���� ��J� �� � ��/ ���� ����� >��DA �
 ...� ��;U� �E���! �>��]4 �#$�5$ ���	�7� �w<��G � #$� ���� �~�H�<�4 #+��
� �� ��/���f ��� RCJ��

.#$� ����� �_��� ��  
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�� f��� �5H�4 #0<= �� �h+� � � �����.� � ��0� �� ��[� ��� *5;�� #+��
� �� � `�� ��0<= RCJ��  
 ����� ����1760  �41840 5� �� � ��� I�� ��0<= RCJ�� � �� ��� ��2 P#;�� ��+�2 ����� �� ��C1871  �4

1914  E���/ |A�� �5�+���H� #+��
� �� � ^�� 34 ��� �D; � *�! ��� {�l� ��f �+�� ��+�� �� ��C5�
0� �F��5� ��7 ����� �� �U5� ���� �� .�+��/ ��� ���� Z+�UG� ]5�� �� � ���� �5H�4 {�l� w<2 �� ��+�� �� �

.��� I���f ��0<= RCJ�� ��$ <5�� � ���� Y� `��5]+� ��� #G�.5� #+��
� �� I�$ RCJ�� P����2  
 �� � I���f ��0<= RCJ�� ���16 ����� �C� �@�5;� #���<+� �*5;�� ��5/��+ � �A�<	� E�� ���
� ��+�� 

 Q�D; ������� ��� *5;�� �T54��� ��� DH � ���� Z��+�� �*5y�C�5G ��������� >�D$�
� ���5��~ Z+��+� �
 F� �� ����<G ��5� � �G�.5� ���� ����UG� � ���]� #507�� ��� ����<G #�+� ��� ����<G V	A ����UG� �5H�4

� ��l4 T+ �3� �`�
4 T+ � ��$�� � P#$� ��+�2 �� ��<�� y�! � #D�� �� ����� >���	4 I��4 � #$
 #$� �� ��/ � �������$ �55g4 `�B �� RCJ�� *+� �� +� >��DA � .��� ����� �55g4 �3� � �� #$� ���� ��<��4
 �$����� �����; � �+��9+�� �����; � ���4 �� �3�2 �! �� � P���! ��g��� � �� �/��� �� �<+�� ���� H� �

 ���;� ��/ ��32 � 15�]4 M
� �����; ��/ *+� ���7 *+� �� ���2 Z5� �� Z5� ��; ���; � 2�4 �� � ����
.��� �<���� I���f ��0<= RCJ��  

 *+� ��� P�; ����� *5.���; ���G� �/��� #5O5� @�J4�� V2�� �0l7 �*+�� ��� ��+�� *+� � #$� ke�� �`�B
�A �� ��2 U5� *5.5� ��� R?�J�� � ��	�7� 1�]� �� � ��/ ���� ��� .��� �;�� �+�+�U� ���� �O<� ���2018 

 12�� R��� �� �»I���f ��0<= RCJ�� ��<+! « Q�;��»R��; nC� « ��2018  P#$� ��; �5��4 �! �� ��C5�
:�<;�� �� #+�H�� �� �+� ZH�f $ ��5� *+� �� � P#$� 2��� �+�� ZH�f �� RCJ�� *+�  

 � ��<5�6I���f ��0<= RCJ�� ��+�U� Q�?��A F5�J4 �� 

 �.���� �� �� � �+�� V5$! � �� T�+� u�
H �� I���f ��0<= RCJ�� ����5� M���A #+�+� 

 �.#$� ���� ����� � ����G ����� I���f ��0<= RCJ�� � *+� �� ��<5�6 

; �� {�D4�� �� �� Z��h� *+� ��/���� � *�c ��� ZH�f *+� ��J57� � � �$����� �����; � �+��9+�� �����
.#$� �;�� `�g.� ���  

 Q�� �� �U5� 0$�4 `�B �� �����.� ��1950  ���5�� �� ��~�H�<�4 �� ���O�$� � ���$ ��0<= ��0� � ��C5�
�� ��5/ ���� � #0<= �;� �� �5H�4 ���$ <5�� �>��5H�4 :�<4 � 1+�$ ���5�$� ��S<� � ����.� :�� *+� �� 

 �~�H�<�4 �� ���O�$� � ��; ��0<= �� +� >��DA � .#G�+ 0$�4 �����/ ��6 � Jl<� �� ��� #53��7 � >������
 ��JG �<��� �4C�.� �� �! � M5� �� � ����� �5�� 0$�4 `�B �� �����.� � #$� �$�$� ��� ��� �� ��+ ���

����� Mm��� � #50�2 ������ �� Z5� F���4 �#5<�� I�A M3A � �<� �����.� *+� �� ��� .�<��+ �+��� �+�dG ��� ���
 �����.� ��/ *+� ���� ��; ��0<= ��+�� ?�=� � *+� � P����.� *+� �$�5$ ��� � ����� 3�2 �� �������G
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 ��; ��0<= �O<� ����A ����/ �� R��
� ����.� *+� �3��� >?�
4 M=�B �U���� � � �2��� �� ��+��
�; ���� P�<�G�5� #$� ��; ��0<= ^���� � �4��A ��<4 � � #$� �H�B �� *+� .���G� ��O4� �4 :�<�� � �4 p5�A �

 �����.�C� � ����; � ��� ����� ���! `�B .�+��/ ��; V5	� *��� M�; *+�4�� � �! �O<� ����A ��<4 �3�
� ���	�7� ��A���2� ��l5
� #�+� �����G ��� V5$! �� ��50�2�� .� <��G  

 :� ��� *+� ����G� ��O4� � y�! �17�� ����0<= ��� ����  � ��; �����.� �� ��/ *+� � �5H�4 Z+�UG� � �]<�
 ��� ?�� ����.� *+� �� �� ����; ������ � ���04 ����� *+� .�+��/ ���; >���� ���� �e�J4 �! `��D�� � � ��!��

 �� <5�� F��5� ��7 8$��� �� ����! F���G ����.� *+� ���; I�S� �� `��04 I�A � �������� ����.  
 � #$� ������ ��� #5H�0G �5_�4 #
4 ���5<� Q��/ � #05D6 � #$� ��5$� �+�2 � ����� ���<�� �`�B �� ��

��� �! �� ���O�$� @�$ � ��.G � #05D6 �F5+��� �� �/��� �! �� �� � ����� �� �� #05D6 .��� �� ��.� Z<
�� ����� Z+�UG� `�B �� >��7 .#$� M��04 �� �� ��/ ��5� ����� 8���� �� #G��x- ] �~�H�<�4 ���4 �� �;��

��[-  `��04 *+� .��� ��+� � ������ #5H�0G ��5� ���� �<o 1D<� ���<A � #05D6 � �� ����� �! �� � �;�� �
 �� #05D6 � �� ����� ��5�]����+� 3�2 �� � 0$�4 `�B �� �����.� �� �h+� [ .#$� ���� ��� ;��  

 V5J04 ��.� *+� �� �5�� Q�� �<f �� � #$� �G���� *+����� �� ��+ ��0� � #0<= Z[� �U5� ���+� ��.� ��
	�7� Q0$�4 �3=� ��������� �� ��+ �v3�[� p6�<� �� ��.� ��U+� ����� � ����\/ #$�5$ � #$� ��; �� ���

 ������5� � P��� ����� �� Z[� �+�$ Q0$�4 ���� ��U�� *+����� �� #0<= � ��� ���� R�[��� #0<= Z[� Q0$�4
.#$� �;�� �� �� `�g�;� � ���	�7� �;� u�
H � �h+� � ��DN�  

 � P#$� ���+� ��.� �� �~�H�<�4 �� ���O�$� � ��; ��0<= ��/ *+� �O<� ������5� Q3q�� ��� ����A � �]<�
����; ���� ���5�� �O<��  #0O<� �� Z5� ��5 �.f >��= � �! �����e � �� ��/ � P#$� ��; ��.�
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