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MOJIBA
3A OJOBPABAILE TEME MACTEP PAJTA

Mostum Jda MU ce O,ZLO6pI/I un3pajga MacTep pa/ia 110 HaCJIOBOM:

» Mamemamuuky modeau 36 AYMomMamu3oeaHe CMeapaoue mpatcuwma’

3ua4yaj Teme u obsacTu:

AyromarusoBanu crBapaonu TpxkumTa (enr. automated market makers) cy mpoTokosn KOju OJIaKIIABA]Y JTUKBUIHOCT
Ha €JIEKTPOHCKUM (DUHAHCHjCKUM TPKUIITUMA. JIMKBUIHOCT TPKHUINTA CE ONHOCU HA TO KOJIMKO Ce HEeKa MMOBHHA
MOXKe JIAKO KYNHUTHU WJIM IPOJIATH, & Ja TO He JIOBeJie 10 I'yOUTKa FheHe BPeIHOCTH. DBucoka JIMKBHIHOCT 3HAYHU 14
jé TpKUINTe aKTUBHO, Ja UMAa JIOCTa TPropala Koju Tpryjy ojapeleHoM mMoBHHOM u Jia je rieHa crabuianuja. Hucka
JINKBUJIHOCT 3HAYN JIa je TPXKUINTE Marbe aKTUBHO, JIa je TeKe TProBaru oapeleHoM MMOBHHOM U jlosia3n j10 Behux
IpOMEHa TIeHa.

Kom ayromarmzoBanux cTBapasiana TPXKUIITA YKOJUKO XKEJIUTE Ja TPryjere oapeeHoM MMOBHHOM HIEje BaM IOTpebaH
JPYTH TPTOBall KOju he MpUXBATUTH BaIly MOHYIYy, Beh je moBospbHO mpoHahm oarosapajyhm dhoH JUKBUIHOCTH, TJIE
YMECTO J[a ce TProBHHA BPIMH n3Mely Kymnara u ImpojaBalia, KOPUCHUAIU TPIYjy CKyIOM TOKEHa KOju ce Ha3nuBa Oa3eH
suksuaaoctu (enr. liquidity pool), a nena kojy mobujere 3a mary umoBuny oapebhyje ce oarosapajyhumM ajropurMuMa.
JIukBunnocr je Beha mro je Beha kKonmumHa TOKeHa y 6aseHy Ia ce KOPHCHHUIM O0Xpabpyjy /i@ HOCTaHy J100aB/batin
suksuaaoctu (enr. liquidity providers). Ounu nozajmibyjy cBoje Tokene 6a3eny, a 3a y3Bpar no6ujajy oapeljene nakname.
Te naxknase ce namrahyjy Kao mpoBu3uja TPrOBIINMa KOjU TPryjy v ToMm bazeny. Bakan mpobsieM y 0BAKBOM IIPUCTYITY
TProBama je HadYuH Ha KOoju ce (pOpMHUpa IeHa TOKEHA. 3a PA3/IuKy O/l KJIACHIHUX CHCTeMa Ca KIbUrama HaJora Ije
1eHy oapebhyje ymapuBame monyia Kyrara 1 IIpojiaBalia, Koj ayTOMaTH30BaHUX CTBapaJsialia TPXKUIITA IieHe ce opehyjy
KopumihemeM oAroBapajyinx MaTeMaTuIkKux MOJIEeJIa.

Mogen koju cayxu 3a ofpehuBame MeHa HA TPXKUIMITY Ou Tpedaso Ja mMa TPU KeJbeHa CBOjcTBa. 10 Cy HE3aBHCHOCT
uyrame (ako ce Tpxuinre Kpelie u3 jemHor crama y Apyro, mialiame/TPONIaK je HE3ABUCHO OJ IyTame KOjoM ce
kpehe, OHOCHO OMJIO KOja CEKBEHIa TPIrOBama PE3y/ITHPA UCTUM TPONIKOBHMA I1a TPIOBall HE MOXKe j1a IpoduTupa
Tako mro hie caMo MOCTaBUTH cepujy HaJjora), HHBapHjaHTHOCT TpaHcaauje (omoryhasa a ce IieHe yBeK TyMade Kao
BepoBaTHONE) U OCETILUBOCT HA JINKBUIHOCT (MHBECTUIMja (DUKCHE TEXKUHE MAHe Meka IeHy Ha JUKBUIHUM HEro
HA HEJMKBUJHUM TpxKuinTuMa). [lomro je mokasaHo Ja HujeJaH Mojes 3a oxpeluBame IeHa HA TPXKUIITY, KAKO Ha
TPAIUIINOHAJIHOM, TAKO U HA ayTOMaTH30BAHOM, HE MOXKE Ja 33/I0BOJbY CBA TPHU JKEJHEHA CBOjCTBA PA3BUjEHO j€ BHUIIE
MOJIeJIa KOjU Ce MOTY IPHUJIATOIUTH TAKO J1a C€ KOPHUCTE 33 PA3JINUUTE CBPXE.

TloTpebHO je HATOMEHYTH Jla MOXKe JIOhW /10 3HavUajHe pa3jnkKe IeHa Ha JIOKAJTHOM W Ha TJIOO6AJHOM TPXKUIITY U 300T
TOTa ce jaBiba oTpeda 3a apOUTpakoM. ApOUTpParKy BPIe TProBIM KOjU KYILyjy UMOBHHY Ha TPXKHUIITHMA IJI€ je IeHa
HIKA, & [MPOJIajy HA TPXKUIITUMA TJIe je eHa Te UMOBUHE BHUIIA.

WNako cy npsu nyt passBujenn moderkoM 1990-ux, ayTOMaTU30BAHN CTBAPAOIU TPXKUIITA Cy MOMYJIAPHOCT CTEKJIU TEK
nocsepux roguna. Hbuxosa ynorpeba ce, yriiaBHOM, Be3yje 3a jenenrpasausosane ¢dbunancuje (Uniswap, Balancer,
Curve), anu ux je moryhe npumenntn u Ha nerrpaimmsosare (Coinflex).

CroenndpudHn 1ub paga:

Hwsb paja je npuKasuBarme HEKOJUKO MaTeMaTUIKUX Mojesa Koju omoryhasajy paj ayTOMaTH30BaHUX CTBapaJala
TPXKUINTA, HAYNH Ha KOjU CBaKM O IhUX (POpMHUpa IIeHY, Kao U KOja OJf TOpe HaBeIEeHNX CBOjcTaBa mMa. Taxobhe, buhe
JMCKyTOBaHe U HEKE JI0faTHe OCODHHE KOje ofpeheHrn MOJIes MOceayje W KaKO Ce TO OfpakaBa Ha TProBaibe, Kao U
TIPETHOCTHU U MaHe cBakor Mozesaa. Mojgern koju he 6utu mprKa3aHnu Cy MpaBUIO JIOTAPUTAMCKOT TPKUTITHOT 60I0BaHa
(enr. logarithmic market scoring rule), mpaBuso JIOrApUTAMCKOr TPXKHUIITHOT 0OJ0BaEka OCETI/HUBO HA JIMKBUIHOCT
(enr. liquidity-sensitive logarithmic market scoring rule), ayromMaru3oBanu CTBapaonu TPKUIITA €4 KOHCTAHTHUM
IPOU3BOJIOM, KOHCTAHTHOM CyMOM M KOHCTAHTHOM CpeIhoM Bpeauomiiy (enr. constant product/sum/mean automated
market makers) u ayromaruzoBaHH CTBApaOIU TPXKUIITA €A KOHCTAHTHOM €JIAIICOM U KOHCTAHTHUM KDyroM (eHr.
constant ellipse/circle automated market makers). Bulie mMmnuiemenTupana cumysianuja Tpropamba Ha TPXKUIITHMA
KOja KODHCTE ayTOMaTH30BaHE CTBapaolle TpKUIlTa rnmomMohy Koje he 6uTm nprkasane pas3jiMKe y IOHAIIAMKY OBUX
mojiesia. Momenu he 6UTH UMIIEMEHTHPAHH 3a PaJ], Ha IEHTPATH30BAHOM CHCTEMY.
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Karenpa 3a pauynapcTBo 1 mHpOPMaATUKY je cariacHa ca IIPEeJIJIO2KEHOM TEMOM.

(weg xamedpe) (damym odobpasarea moabe)



