
گوسـت 2024، پـاول دوروف، مدیرعامـل و موسـس تلگـرام در  در 24 آ
فرانسـه بـه اتهـام تسـهیل جرائـم مختلـف در پلتفـرم تلگـرام دسـتگیر 
شـد. بازداشـت دوروف بلافاصلـه باعـث کاهـش 13 درصـدی قیمـت 
تون کویـن شـد. اتهامـات علیـه دوروف همچنیـن شـامل قاچـاق مـواد 
یسـم اسـت و سـوالات کلیـدی را در مـورد  ی و ترور ، کلاهبـردار مخـدر
مسـئولیت پلتفرم هـای آنلایـن در چهارچـوب قوانیـن بین المللـی مطـرح 
یـخ اینترنـت و  می کنـد. ایـن مـورد می توانـد نقطـه عطـف بزرگـی در تار
زهـای دیجیتـال بـا بازتعریـف اسـتانداردهای اعتـدال و امنیـت در  ار

پلتفرم هـای دیجیتـال باشـد. 

   افزایش قیمت بیت کوین به لطف شـــایعات در مورد 
فدرال رزرو 

و  ر ز بیت کویــن پــس از اظهــارات اخیــر جــروم پــاول، رئیــس فــدرال ر
کــه پیشــنهاد داد نــرخ بهــره در اوایــل ســپتامبر کاهــش داشــته  باشــد، 
باعــث  ایــن اظهارنظرهــا  کــرد.  بــه   را تجر افزایــش قابل توجهــی 
خوش بینــی در بازارهــای مالــی شــد. در نتیجــه بیت کویــن در عــرض 
ــا افزایــش قابل توجهــی  چنــد ســاعت 5 درصــد افزایــش یافــت و ب

در حجــم معامــلات، بــه حــدود 64 هــزار دلار رســید. ایــن قیمــت 
زهــای دیجیتــال  ار بــه  زافــزون  و ر اقبــال  صعــودی نشــان دهنده 
یــن جذابــی بــرای ســرمایه  اســت. دارایی هــای دیجیتــال جایگز
ی هــای ســنتی هســتند کــه به طــور طبیعــی در صــورت کاهــش  گذار

ــد.  ــری را حاصــل می کنن ــرخ ســود کمت ن

   بایننس تعداد زیادی کارمند استخدام می کند
بایننس تصمیم گرفته اســـت روی یک اســـتراتژی رشد پایدار بلندمدت 
تمرکز کند. مدیریت بایننس قصد دارد این صرافی را برای 50 تا 100 سال 
آینده به یک تجارت موفق تبدیل کند و خود را از محدودیت های بازارهای 
ســـنتی رهـــا کند. در گذشـــته بایننـــس یک کمپین اســـتخدام جاه طلبانه 
راه اندازی کرده و قصد دارد نزدیک به هزار کارمند جدید برای توســـعه 
خود در بخش کریپتو استخدام کند. بایننس با سرمایه گذاری هنگفت 
روی نیروی انســـانی، موقعیت خود را برای اســـتفاده از فرصت های بازار 
کریپتـــو و درعین حـــال تثبیت موقعیت خود به عنوان یک رهبر جهانی در 

اکوسیستم ارزهای دیجیتال قرار می دهد. 

   ریپل: افزایش قدرت جهانی
یپــل در  علی رغــم عــدم قطعیــت نظارتــی در ایالات متحــده، ر
و  ر پذیــرش  رد.  دا برجســته ای  موقعیــت  لمللــی  بین ا صحنــه 
یپــل توســط موسســات مالــی در سراســر جهــان،  بــه افزایــش ر
گواهــی بــر انعطاف پذیــری و توانایــی آن در ایجــاد انقلابــی در 
کنــون  موفق شــده در  یپــل تا کنش هــای بین المللــی اســت. ر ترا
وپــا، آســیا و حتــی آفریقــا و  مناطقــی ماننــد آمریــکای جنوبــی، ار
اقیانوســیه مشــارکت های اســتراتژیکی برقــرار کنــد، به عنــوان مثــال 
وی پلتفــرم  ز دیجیتــال خــودش را ر کلمبیــا، بانــک مرکــزی ار در 

یپــل آزمایــش کــرد. ر
یپــل بــرای بهبــود سیســتم های پرداخــت  یــل ر درحالی کــه در برز
بیــن  بــرای تســهیل معامــلات  پــا  و ار ی می کنــد، در  همــکار
یتانیــا تــلاش می کنــد و در آســیا راه بــرای  پــا و بر و اتحادیــه ار
یپــل بــرای حواله هــای بین المللــی در بازارهــای  اســتفاده از ر
یپــل  یقــا و اقیانوســیه ر آفر نوظهــور همــوار شــده اســت. در 
درحــال تــلاش بــرای تقویــت سیســتم های پرداخــت، حتــی 

ین هاســت.  کو تســت اســتیبل 

   بیت کوین: بازگشت قوی   
به تسلط 56.2 درصدی بر بازار

بیت کویــن همچنــان بــه تقویــت موقعیــت غالــب خــود در بــازار ارزهــای 
گوســت  دیجیتــال ادامــه می دهــد و بــه ســهم بــازار 56.2 درصــدی در آ
2024 رســید، در مقایســه بــا 38.7 درصــد در نوامبــر 2022. ایــن افزایــش 
نشــان دهنده اعتمــاد ســرمایه گذاران بــه بیت کویــن به عنــوان یــک 
ــان اقتصــادی.  ــژه در زمان هــای عــدم اطمین پناهــگاه امــن اســت، به وی
بااین حال اخیرا این تســلط اندکی کاهش یافته و به حدود 55 درصد 
رســیده کــه می توانــد راه را بــرای فصــل آلتکویــن همــوار کنــد، جایــی کــه 
ارزهــای دیجیتــال جایگزیــن می تواننــد ســهم بیشــتری از ســرمایه گذاری 

را بــه خــود اختصــاص دهنــد.
پویایــی تســلط بیت کویــن، تحت تاثیــر نوســانات قیمــت بیت کویــن 
کلیــدی از ســلامت بــازار  و عملکــرد آلت کوین هــا، یــک شــاخص 
زهــای دیجیتــال اســت. چشــم انداز بیت کویــن نشــان می دهــد  ار
می توانــد همچنــان مــورد علاقــه ســرمایه گذارانی باشــد کــه به دنبــال 
یســک هســتند و درنتیجــه موقعیــت غالــب خــود  بــه حداقــل رســاندن ر

را تثبیــت می کننــد.

و  پــر یــن  بیت کو مجلــه  ر  د ه  شــد منتشــر  خیــر  ا ی  ه هــا د ا د
رنــدگان  دا میــان  در  توجــه  قابــل  ونــد  ر یــک  نشــان دهنده 
 75 یبــا  تقر هــد  می د ن  نشــا ســی ها  ر بر  . ســت ا یــن  بیت کو
گــردش بیــش از شــش مــاه  کل بیت کوین هــای در  درصــد از 
غیرفعــال مانده انــد. ایــن امــر به وضــوح نشــان دهنده یــک بــاور 
کــه  زش بلندمــدت بیت کویــن اســت  تزلزل ناپذیــر در مــورد ار
حتــی بــا وجــود نوســانات شــدید بــازار نیــز ادامــه دارد. نمــودار 
ی قــوی بــرای تحلیــل رفتــار بــازار اســت،  ، کــه ابــزار هولــد ویــوز
یــن  آخر ین هــا را براســاس  کــد بــودن بیت کو مــدت زمــان را
ی کــه بــه آدرس هــای جدیــد منتقــل شــده اند، بــه تصویــر  بــار
ــا توجــه بــه ایــن داده هــا، مشــاهده می شــود تعــداد  می کشــد. ب
بیشــتری از ســکه های قدیمی، یعنی آنهایی که به مدت شــش 

مــاه یــا بیشــتر جابه جــا نشــده اند، وجــود دارد. ایــن وضعیــت 
نشــان دهنده ایــن اســت کــه ســرمایه گذاران بلندمــدت بــه حفــظ 
دارایی هــای خــود ادامــه می دهنــد و احتمــالا پیش بینــی می کننــد 
ی  ونــد نگهــدار قیمت هــا در آینــده افزایــش خواهــد یافــت. ایــن ر
کــه نشــان دهنده  بیت کوین هــا بســیار قابــل توجــه اســت؛ چرا
کاهــش عرضــه بیت کویــن در دســترس بــرای تجــارت می باشــد. 
کاهــش عرضــه می توانــد به طــور بالقــوه منجــر بــه ثبــات  ایــن 
بیشــتر قیمت هــا و حتــی افزایــش قیمت هــا بــا افزایــش تقاضــا 
ین هــا در  کــه بیشــتر بیت کو ، وقتــی  شــود. بــه عبــارت دیگــر
دســت ســرمایه گذاران بلندمــدت باقــی بماننــد، عرضــه کمتــری 
بــرای معامله گــران کوتاه مــدت وجــود خواهــد داشــت کــه ایــن 

می توانــد منجــر بــه نوســانات کمتــری در بــازار شــود. 

علاوه بــر ایــن، ایــن داده هــا تضــاد بیــن معامله گــران کوتاه مــدت و 
ســرمایه گذاران بلندمــدت را نیــز به وضــوح نمایــان می ســازد. در 
ایــن میــان، ســرمایه گذاران بلندمــدت کــه اغلــب تحــت عنــوان 
»اســمارت مانــی« شــناخته می شــوند، معمــولا در دوره هــای 
نوســانات بــازار موقعیت هــای خــود را حفــظ می کننــد. ایــن گــروه 
از ســرمایه گذاران، بــا توجــه بــه تحلیل هــای بنیادیــن و تکنیــکال، 
به دنبال اســتفاده از فرصت های موجود در بازار هســتند و  تنها 
بــه نوســانات کوتاه مــدت توجــه می کننــد. بــرای ســرمایه گذاران 
ونــد مزایــای قابــل توجهــی را  جدیــد در دنیــای بیت کویــن، ایــن ر
ی بلندمــدت  در ارتبــاط بــا اتخــاذ یــک اســتراتژی ســرمایه گذار
ی بیت کویــن بــه جــای  بــه تصویــر می کشــد. خریــد و نگهــدار
، به وضــوح بــا رفتــار افــرادی  تــلاش بــرای زمان بنــدی دقیــق بــازار

ی بیت کویــن  کــه در طولانی مــدت بیشــترین ســود را از نگهــدار
بــه دســت آورده انــد، همخوانــی دارد. به عنــوان یــک نتیجــه، 
موفقیت آمیــز  تجــارب  از  ننــد  ســرمایه گذاران جدیــد می توا
یکــردی مشــابه، شــانس  و دیگــران درس بگیرنــد و بــا اتخــاذ ر
ی از فرصت هــای آتــی در ایــن بــازار  خــود را بــرای بهره بــردار
ونــد نشــان دهنده  پرنوســان افزایــش دهنــد. درنهایــت، ایــن ر
ی در دنیــای دیجیتــال  یــک تغییــر مهــم در فرهنــگ ســرمایه گذار
آینــده  اســت و می توانــد به عنــوان یــک نشــانه مثبــت بــرای 
زهــای دیجیتــال تلقــی شــود. بــا توجــه  بیت کویــن و بازارهــای ار
ی  به اینکه تعداد بیشــتری از ســرمایه گذاران به ســمت نگهدار
ی بیشــتر  ونــد، ایــن می توانــد بــه تقویــت و پایــدار بلندمــدت می ر

ایــن بــازار کمــک کنــد. 

یوزکوین هایی که با ما دویدند!

دستگیری مدیرعامل تلگرام و سقوط ارز تون

کد ماندن 75 درصد بیت کوین های در گردش را
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نوســـانات اخیر قیمت بیت کوین بســـیاری را به این فکر واداشـــت که 
آیـــا دارنـــدگان بیت کوین در مقیاس بزرگ از افت قیمت برای انباشـــت 
بیت کوین بیشـــتر سوءاســـتفاده می کنند؟ در حالی که برخی از معیارها 
ممکن است در ابتدا افزایش دارایی های بلندمدت را نشان دهند، یک 
بررسی دقیق تر داستان ظریف تری را نشان می دهد، به خصوص پس از 

دوره طولانی تلفیق فعلی. 

   آیا دارندگان بلندمدت در حال جمع شدن هستند؟
براســـاس مشـــاهدات اولیـــه، دارنـــدگان بلندمـــدت بیت کویـــن ظاهـــرا 
دارایی های خود را افزایش می دهند. براســـاس یک گزارش منتشر شـــده 
تحقیقاتی، از 30 جولای، مقدار بیت کوین در اختیار دارندگان بلندمدت 
از 14.86 میلیـــون بـــه 15.36 میلیون بیت کوین افزایش یافته اســـت. این 
افزایـــش حـــدود نیم میلیون بیت کوینی باعث شـــده اســـت که برخی بر 
این باور باشـــند که دارندگان بلندمدت به شـــدت در زمان این کاهش 
خریداری می کنند و به طور بالقوه زمینه را برای افزایش قیمت قابل توجه 

بعدی فراهم می سازند. 
بـــا ایـــن حال، این تفســـیر ممکـــن اســـت گمراه کننده باشـــد. دارندگان 
بلندمدت به کیف پول هایی گفته می شود که بیت  کوین را به مدت 155 
روز یا بیشتر نگه داشته اند. این هفته ما فقط از 155 روز از آخرین رکورد 
یخ خود عبور کرده ایم. بنابراین، این احتمال وجود دارد که بسیاری از  تار
دارندگان کوتاه مدت از آن دوره به سادگی به دسته بلندمدت منتقل شده 
باشـــند، بدون اینکه انباشـــت جدیدی اتفاق بیفتد. این سرمایه گذاران 
اکنون بیت کوین خود را حفظ کرده اند و به قیمت های بالاتر امیدوارند. 
بنابراین به طور مجزا، این نمودار لزوما نشان دهنده فعالیت خرید جدید 

از سوی فعالان بازار نیست. 

   روزهای نابود شده سکه؛ یک شاخص متناقض
برای بررسی بیشتر رفتار دارندگان درازمدت، می توانیم متریک تخریب 
روز تنظیم شـــده هـــر بیت کویـــن عرضه شـــده را در دوره 155روزه اخیـــر 
بررســـی کنیـــم. این متریک ســـرعت حرکت کویـــن را اندازه گیری می کند 
و وزن بیشـــتری بـــه کوین هایـــی می دهد که بـــرای دوره های طولانی نگه 
داشته شده اند. افزایش در این متریک می تواند نشان دهد که دارندگان 
بلندمـــدت دارای مقـــدار قابل توجهی بیت کویـــن در حال جابه جایی 
دارایی های خود هستند که احتمالا نشان دهنده فروش بیشتر به جای 

انباشته شدن است. 
اخیـــرا شـــاهد افزایـــش قابـــل توجهی در ایـــن داده ها بوده ایم که نشـــان 
می دهد دارندگان بلندمدت ممکن است به جای انباشت بیت کوین، 
یع کنند. با این حال، این افزایش در درجه اول توســـط یک تراکنش  توز
عظیم حدود 140000 بیت کوین از یک کیف پول شناخته شـــده صرافی 
گس در 28 می 2024 منحرف می شود. هنگامی که ما این شاخص  مت گا

را حذف کنیم، داده ها برای این مرحله از چرخه بازار بسیار معمولی تر 
به نظر می رســـند و با دوره های اواخر ســـال 2016 و اوایل ســـال 2017 یا 

اواسط سال 2019 تا اوایل سال 2020 قابل مقایسه هستند. 

   رفتار کیف پول نهنگ
برای تعیین اینکه آیا نهنگ ها بیت کوین می خرند یا می فروشند، تجزیه 
و تحلیل کیف پول هایی که مقادیر قابل توجهی از ســـکه ها را در خود 
جای داده اند بســـیار مهم اســـت. با بررســـی کیف پول هایی با حداقل 
10 بیت کویـــن )حداقـــل 600000 دلار در قیمت هـــای فعلـــی(، می توانیم 

اقدامات شرکت کنندگان مهم بازار را بسنجیم. 
از زمان اوج گیری بیت کوین در اوایل سال جاری، تعداد کیف پول هایی 
که حداقل 10 بیت کوین دارند، اندکی افزایش یافته است. به طور مشابه، 
تعداد کیف پول هایی که 100 بیت کوین یا بیشتر را در خود جای داده اند 
نیز افزایش اندکی داشـــته اســـت. با در نظر گرفتن حداقل آستانه ای که 
باید در این نمودارها لحاظ شود، مقدار بیت کوین انباشته شده توسط 
کیـــف پول هایـــی که بین 10 تـــا 999 بیت کوین دارند، می تواند ده ها هزار 
بیت کوین خریداری شده از زمان بالاترین رکورد اخیر ما را تشکیل دهد. 
بـــا ایـــن حال، وقتی به کیـــف پول های بزرگ تری نـــگاه می کنیم که 1000 
بیت کویـــن یـــا بیشـــتر دارند، روند معکوس می شـــود. تعـــداد این کیف 
پول هـــای بـــزرگ اندکـــی کاهـــش یافته اســـت که نشـــان می دهد برخی 
یع کننـــد. قابل  دارنـــدگان اصلـــی ممکـــن اســـت بیت کوین خـــود را توز
توجه تریـــن تغییـــر در کیـــف پول هـــای دارای 10000 بیت کویـــن یا بیشـــتر 
است که در ماه های گذشته از 109 به 104 کاهش یافته است. این نشان 
می دهد که برخی از بزرگ ترین دارندگان بیت کوین احتمالا مقداری سود 
یع می کنند. با  می برند یا دارایی های خود را در کیف های کوچک تر توز
این حال، با توجه به اینکه بیشتر این کیف پول های بسیار بزرگ معمولا 
یاد این  صرافی ها یا ســـایر کیف پول های متمرکز هســـتند، به احتمال ز
کیف پول ها مجموعه ای از ســـکه های معامله گر و سرمایه گذار هستند 

و نه هر فرد دیگری یا گروه. 

   نقش  ای تی اف ها و جریان های نهادی
از زمان رسیدن به اوج 60.8 میلیارد دلاری دارایی های تحت مدیریت 
در 14 مـــارس،  ای تی اف هـــای بیت کویـــن شـــاهد کاهـــش حـــدود 6 
میلیـــارد دلاری ایـــن دارایی هـــا بوده انـــد، امـــا با در نظـــر گرفتن کاهش 
قیمـــت بیت کویـــن از زمان بالاترین قیمت، تقریبا این کاهش می یابد. 
معـــادل افزایـــش تقریبا 85000 بیت کوین اســـت. در حالی که این آمار 
مثبـــت اســـت، باید در نظر گرفـــت این افزایش تنها مقـــدار بیت کوین 
تـــازه استخراج شـــده در همـــان دوره را نفـــی کرده اســـت. به این ترتیب 
 ای تی اف ها به کاهش فشـــار فروش از ســـوی ماینرها و به طور بالقوه از 
سوی دارندگان بزرگ کمک کرده اند، اما به میزان قابل توجهی انباشته 
نشده اند تا تاثیر مثبتی بر قیمت داشته باشند. به عبارت دیگر عنصر 
کلیدی  ای تی اف ها تنها توانسته اند از سقوط بازار جلوگیری کنند ولی 

فعلا باعث افزایش قیمت نشده اند. 

   افزایش بهره خرده فروشی
جالب توجه است،  در حالی که به نظر می رسد دارندگان بزرگ 

بیت کوین را می فروشـــند، افزایش قابل توجهی در کیف 
پول های کوچک تر وجود دارد؛ یعنی کیف پول هایی 

کـــه بین 0.01 تـــا 10 بیت کوین دارنـــد. این کیف 
پول هـــای کوچک تـــر ده ها هـــزار بیت کوین 

اضافـــه کرده اند که نشـــان دهنده افزایش 
علاقـــه ســـرمایه گذاران خـــرده فروشـــی 
اســـت. حـــدود 60 هـــزار بیت کویـــن از 
کیف پول های مثبت 10 بیت کوین به 
کمتـــر از 10 بیت کویـــن تغییـــر خالص 
داشـــته اســـت. ایـــن ممکـــن اســـت 
نگران کننـــده بـــه نظـــر برســـد، امـــا بـــا 

توجـــه به اینکه ما معمولا شـــاهد تغییر 
ز  ا یـــن  بیت کو میلیون هـــا 
گ  ر بـــز ن  گا نـــد ر ا د
بـــه  ت  مـــد بلند و 
شـــرکت کنندگان جدید 
در بـــازار در طـــول یک 
ی  د صعـــو خـــه  چر
هستیم، این موضوع در 

حال حاضر هیچ دلیلی 
برای نگرانی نیست. 

   نتیجه گیری
بـــه نظـــر نمی رســـد ایـــن روایـــت کـــه 

نهنگ ها در حال انباشته شدن بیت کوین 
بوده اند و در طول این دوره انباشته شدن، درست 

باشد. در حالی که معیارهای عرضه دارندگان بلندمدت 
در ابتدا صعودی به نظر می رسند، اما تا حد زیادی منعکس کننده 

انتقـــال دارندگان کوتاه مدت به دســـته بلندمدت هســـتند تا انباشـــت 
جدید. 

افزایش ذخایر خرده فروشـــی و تاثیـــر تثبیت کننده  ای تی اف ها می تواند 
پایه ای قوی برای افزایش قیمت در آینده ایجاد کند، به ویژه اگر شاهد 
افزایـــش علاقـــه ســـازمانی و ادامه جریـــان ورودی خرده فروشـــی پس از 
رویداد هاوینگ باشـــیم، اما در حال حاضر کمک چندانی به افزایش 

قیمت بیت کوین نمی کند. 
یع فعلی زمینه را برای دور جدیدی  سوال واقعی این است که آیا فاز توز
از انباشـــتگی فراهم می کند، که می تواند بیت کوین را در ماه های آینده 
به بالاترین حد خود برســـاند یا اینکه این جریان انتقال بیت کوین های 
قدیمی به شـــرکت کنندگان جدیدتر ادامه یابد و احتمالا صعود بالقوه 
را بـــرای باقی مانـــده چرخه بازار صعودی ســـرکوب کنـــد. چند ماه دیگر 

جواب این سوال را خواهیم داشت. 

بازار در مرحله توزیع مجدد است؟

آیا نهنگ های بیت کوین
افت می کنند؟

هومن جعفری
مترجم


