
اگر زمانی را در وب۳ سپری کرده باشید، احتمالا با اصطلاح »کالاهای عمومی« 
برخورد کرده اید. درحالی که تعریف آن اغلب مورد بحث است، نیاز به تأمین 
مالی کالاهای عمومی به طور گسترده ای توسط کسانی که اهمیت آن را درک 
می کنند، پذیرفته شده است. چهره های کلیدی مانند ویتالیک بوترین، بنیاد 
اتریوم و سازمان هایی مانند پروتکل گیلد، اوکتنت، اپتیمیزم و گیت کوین این 
موضوع را در اولویت قرار داده اند. به طور سنتی، تأمین مالی کالاهای عمومی 
گر راه دیگری وجود داشته باشد،  به عنوان یک عمل خیریه دیده می شود اما ا
کوسیســـتم پیـــش ببرد درحالی که جوهره تأمین  ی را در ا راهـــی که بتواند نوآور
گر می توانســـتیم هزینه تأمین برخی از  مالـــی کالاهـــای عمومـــی را حفظ کند. ا
کالاهای عمومی را به خوبی  تأمین کالاهای خصوصی تهیه کنیم، آن وقت چه؟
برای شروع بیایید کالاهای عمومی را به گونه ای تعریف کنیم که برای این مقاله 
معنادار باشد. به طور سنتی، کالاهای عمومی کالاها یا خدماتی اند که معمولا 
توسط دولت یا سازمان های خصوصی بدون سود به همه اعضای جامعه ارائه 
ک، جاده ها، پل ها و کتابخانه هایند؛  می شوند. نمونه های رایج شامل هوای پا
منابع اساسی که به نفع همه، صرف نظر از مشارکت فردی عمل می کنند. با 
یـــف کالاهای عمومی کمی تغییر می کند. طبق یک  ایـــن حـــال در وب۳، تعر
تعریف مناسب و مشهور »چالش کلاسیک شبکه های غیرمتمرکز این است 
که آنها کالاهای عمومی اند. بدون یک نهاد مرکزی برای کنترل تصمیم گیری ها 
ی و توســـعه آنها ایجاد  و کســـب ســـود، سخت اســـت  انگیزه ای برای نگهدار
کرد. کریپتو به حل این مشـــکل از طریق هماهنگی غیرمتمرکز و  انگیزه های 
اقتصادی برای توســـعه کمک می کند. وب۳ قدرت را در دســـتان جامعه ها 
قرار می دهد نه شـــرکت ها.« این نســـخه از کالاهای عمومی بر سیســـتم های 

ی نیاز دارند.  غیرمتمرکزی بنا شده که به مدل متفاوتی از پایدار
یخی کالاهای عمومی را از طریق کنترل متمرکز  درحالی که دولت ها به طور تار
و مالیات مدیریت کرده اند، وب۳ به دلیل ساختار غیرمتمرکز خود، چالشی 

بی نظیر را پیش رو قرار می دهد که فاقد مکانیسم اجرای مشابه است. 
گر معادل های دیجیتال جاده ها، پل ها و تونل ها را در وب۳ در نظر بگیریم،  ا
ی  ی از ایـــن زیرســـاخت ها نرم افزارهـــای متـــن بازنـــد که بـــرای راه انداز بســـیار
ی به تأمین مالی مداوم  ی اند، اما به طور مســـاو شـــبکه های غیرمتمرکز ضرور
نیـــاز دارنـــد. برخلاف کالاهای عمومی ســـنتی که دولت ها می توانند از طریق 
مالیات نگهداری کنند، وب۳ فاقد تضمین مشابهی از درآمد است. بدون یک 
مرجع مرکزی برای الزام به مشارکت ها یا نظارت بر تأمین مالی، اکوسیستم های 
وب۳ باید روش های جایگزینی برای حفظ زیرساخت هایی که از شبکه های 

غیرمتمرکز خود پشتیبانی می کنند، پیدا کنند. 
چگونـــه می توانیـــم ایـــن کالاهای عمومی دیجیتال را تأمیـــن مالی کنیم وقتی 
ی کاربران یا شـــرکت ها برای حمایت از  که هیچ سیســـتمی برای مالیات گذار
ی آنها وجود ندارد؟ چند مدل نوآورانه در حال حاضر در حال اجرایند  نگهدار

که هدف شـــان این اســـت که تأمین مالی کالاهای عمومی خودکفا باشد، اما 
ی اســـت که  ، انتشـــار مدل های دیگری نیز مورد نیاز اســـت. یک مثال اخیر
یت  ی معرفی شـــد. مأمور ، از بنیاد اتریوم در اوایل ســـال جار توســـط تیم بی کو
آنها کمک به تحقیق و توسعه اتریوم L1 از طریق نرمالیزه کردن ایده پروژه های 
ی اتریوم برای اهدای یک درصد از توکن بومی خود به پروتکل  ساخته شده رو
گیلد است. همچنین وجود اوکتنت که در تلاش است یک مدل خودکفا برای 
تأمین مالی کالاهای عمومی در یک نســـخه جدید از انسان دوســـتی کریپتو 
ی شـــده از خزانه بنیاد گولم،  ایجاد کند. با حمایت ۱۰۰,۰۰۰ اتریوم ســـهام گذار
بخشی از این بازده ها برای بازگشت به پروژه های تأثیرگذار استفاده می شود 
 GLM$ ی و با استفاده از حکمرانی، جامعه می تواند پاداش های سهام گذار
، بیش از ۱۱۵۰ اتریوم به بیش از ۴۰ پروژه و  ی یـــا اهـــدا کند. تا به امروز را نگهـــدار

یع شده است.  فقط در یک سال توز
تأمین مالی کالاهای عمومی )RPGF( اپتیمیزم از پروژه ها براساس تأثیرشان 
حمایت می کند و از طریق رأی گیری جامعه با دورهای گرنت که دو بار در سال 
کنون بیش از ۵۰ میلیون توکن اوپی، در  برگزار شـــده، ســـازمان دهی می شود. تا
یع شده است. سازمان هایی مانند  RPGF1، RPGF2، RPGF3 و RPGF4 توز
گیت کوین که از سال ۲۰۱۹ دورهای گرنت را اجرا می کنند، با استفاده از یک 
روش نوآورانـــه بـــرای تخصیص ســـرمایه به نام تأمین مالـــی مربعی، بیش از ۶۰ 
یع کرده اند. این سیستم به چندین پروژه رونق داده و چندین  میلیون دلار توز
یافت کننده این گرنت ها به یکی از موفق ترین شرکت ها در اکوسیستم اتریوم  در
تبدیل شده اند. شرکت هایی مانند یونی سوآپ، اپتیمیزم، یرن، گنوسی و وان 

یافت کننـــدگان اولیه گیت کوینند. ارزش بازار جمعی  اینـــچ نمونه هایی از در
یابی های خصوصی  ی کردنـــد، به همـــراه ارز آنهایـــی کـــه توکن هایـــی راه انداز
دیگرانـــی کـــه بدون توکن های زنده ســـرمایه جمع کرده اند، به مراتب بیشـــتر از 
ی از این شرکت ها به  میزان اولیه تأمین مالی  شـــده اســـت. درحالی که بســـیار
ی  کوسیســـتم بازمی گردنـــد و بـــه کالاهای عمومی کمـــک می کنند، جمع آور ا
سرمایه های جدید برای دورهای آینده همچنان یک چالش است. این موضوع 
به ویژه در بازارهای خرســـی )نزولی( صادق اســـت. زمانی که سرمایه کمیاب 

است و تأمین مالی مخاطره آمیز سخت تر به دست می آید.

   مدل جدید
گرچـــه همـــه پروژه های کالاهای عمومی به کســـب وکارهای ســـودآور تبدیل  ا
نمی شوند، چه از طریق تولید درآمد و چه از طریق صدور توکن اما این به طور 
قطع در محدوده امکان پذیر است. اما اگر یک مدل داخلی وجود داشته باشد 
که شـــرکت های بهره مند از تأمین مالی کالاهای عمومی بخشـــی از موفقیت 

خود را به جامعه بازگردانند، چه؟
یم که درصدی از عواید یا ســـودها دوباره به کالاهای  ما به سیســـتمی نیاز دار
عمومی توسط کسانی که از آنها بهره مند شده اند، سرمایه گذاری شود تا پایداری 
بلندمـــدت را تضمیـــن کند. برخلاف پروتکل گیلد که کمک ها به طور خاص 
از تحقیـــق و توســـعه لایه های اول اتریوم حمایـــت می کند، این مدل می تواند 
کوسیستم  وجوه را به یک گســـتره وســـیع تر هدایت کند که به طور مستقیم در ا
ی می کند. درحالی که پروتکل گیلد بر توسعه هسته ای اتریوم  کلی سرمایه گذار

ی مجدد، به شـــکلی وســـیع تر از کالاهای  تمرکز دارد، این مدل  ســـرمایه گذار
کوسیســـتم وب۳ شـــکوفا و  عمومـــی متنوعـــی حمایـــت می کند که برای یک ا
یع سرمایه، یک  ی و توز ی است. هنگام در نظر گرفتن وسایل جمع آور ضرور
یافته که به طور خاص برای حمایت از کالاهای  صندوق خطرپذیر ســـاختار
عمومی طراحی شده به نظر می رسد بهترین گزینه باشد. این مدل تأمین مالی 
کالاهای عمومی را از یک عمل خیریه به بخشـــی جدایی ناپذیر از عملیات 
ی تبدیـــل می کنـــد. این وجوه توســـط کارشناســـان تخصیص ســـرمایه  تجـــار
ی تقویت  ی سود شخصی نخواهد بود، بلکه رو مدیریت می شوند و تمرکز رو

کوسیستم خواهد بود.  و گسترش ا
ی دو درصد از کل ســـرمایه را به طور  به طور معمول صندوق های ســـرمایه گذار
سالانه برای هزینه های عملیاتی، ازجمله حقوق و سایر هزینه ها تخصیص 
می دهنـــد. در یـــک مـــدل معمولی، ۲۰ درصد از ســـود صندوق، کـــه به عنوان 
»حمل« شـــناخته می شـــود، بـــه مدیران صنـــدوق تخصیص داده می شـــود، 
درحالی که ۸۰ درصد باقی مانده به سرمایه گذارانی بازمی گردد که به صندوق 
ی  کمک کرده اند. استفاده از مدلی مانند این به شرکت هایی که سرمایه گذار
یافت می کنند، اجازه می دهد بخشی از موفقیت خود را به صندوق اولیه  در
که به آنها در رشـــد کمک کرده، بازگردانند. شـــرکای صندوق خطرپذیر که در 
ی تجربه دارند، علاوه بر حقوق شـــان هنوز  انگیزه های مالی برای  ســـرمایه گذار
تولید بازده از طریق بخشـــی از »حمل« خواهند داشـــت. این حقوق می تواند 

قابل توجه باشد، بسته به دارایی های تحت مدیریت. 
این هماهنگی  انگیزه ها اطمینان می دهد مدیران صندوق همچنان  انگیزه 
که موفقیت مالی  ی کنند؛ چرا داشته باشند تا در پروژه های موفق سرمایه گذار
کوسیستم وابســـته است. هر موفقیتی که  خودشـــان به ســـلامت و رشد کلی ا
گر هماهنگ  بـــه صنـــدوق برمی گردد، اندازه اش همچنان رشـــد خواهد کرد. ا
ی  یکرد برای خصوصی ساز کردن  انگیزه ها به نتایج بهتری منجر شود، این رو
یافت  سرمایه گذاری در کالاهای عمومی می تواند تأثیر بسزایی داشته باشد. در
کوسیســـتم نشـــان دهد یک پروژه متعهد  ســـرمایه از این صندوق می تواند به ا
ی انجام  بـــه بازگشـــت بـــه جامعه اســـت و ایـــن را از پروژه هایی که چنیـــن کار
نمی دهنـــد، متمایـــز می کند. این تقویت مثبت می تواند شـــهرت صندوق را 
افزایـــش دهـــد، معامـــلات برتر را جذب کند و به آن اجـــازه دهد به طور مداوم 

ی کند.  کوسیستم کالاهای عمومی سرمایه گذار دوباره در ا
تأمیـــن مالـــی کالاهای عمومی مســـأله ای پیچیده اســـت و احتمالا راه حلی 
وجود نداشته باشد که برای همه مناسب به نظر برسد. درحالی که مدل های 
ی در  ی سرمایه گذار یکرد اصلی بوده اند، ایده خصوصی ساز کنون رو خیریه تا
کالاهای عمومی - که به این کالاها اجازه می دهد بدون وابســـتگی به خیریه 
رشـــد کنند - مســـیر جذابی برای پیشـــرفت ارائه می دهد. با هماهنگ کردن 
 انگیزه ها و ایجاد وسایل تأمین مالی جدید، می توانیم اطمینان حاصل کنیم 
که کالاهای عمومی بخشی جدایی ناپذیر و خودگردان از رشد بلندمدت وب۳ 
شوند. حالا وقت آن است که دوباره فکر کنیم چگونه زیربنایی را تأمین مالی 

کنیم که شبکه های غیرمتمرکز را قدرتمند می کند.

حسابرســـان صرافـــی اف تی ایکـــس بـــه تازگی بـــا کمیســـیون اوراق بهادار 
یـــکا بر ســـر اتهام های تخلف تسویه حســـاب کردنـــد. با این حال پای  آمر

شـــرکت های دیگری نیز به این پرونده باز شـــده است. 
ی هـــا تصادفـــی اتفـــاق نمی افتنـــد، آنها نیاز به نیـــت دارند. در  کلاهبردار
ی اتفاق می افتـــد، ســـرمایه گذاران انتظار  مـــوارد نـــادر که یک کلاهبـــردار
دارنـــد کـــه دروازه بانـــان گزارشـــگری مالـــی عادلانـــه، یعنـــی حسابرســـان، 
ی را شناســـایی کنند و قبل از اینکه دیر شـــود  آنجا باشـــند تا کلاهبردار
ی شـــان محافظـــت کننـــد. امـــا چـــه اتفاقـــی می افتد وقتی  از سرمایه گذار
دروازه بانـــان بـــا حداقـــل اســـتانداردهای شایســـتگی و کیفیـــت صنعت 
مطابقـــت ندارنـــد؟ مـــا با ورشکســـتگی صرافی اف تی ایکس و شکســـت 
ی  حسابرسی شرکت پرگرمتیس مواجه می شویم. برای وضوح، کلاهبردار
صرافـــی اف تی ایکـــس و ورشکســـتگی ناشـــی از آن در درجـــه اول نتیجه 
ید )کـــه معمولا  اقداماتـــی اســـت که توســـط مؤســـس آن، ســـم بنکمن-فر
به عنـــوان SBF شـــناخته می شـــود( انجـــام شـــده اســـت. اما بـــرای اینکه 
ی ادامـــه پیـــدا کند و به این ابعاد برســـد، به قصور حســـابرس  کلاهبـــردار
آن، شـــرکت حسابرســـی پرگرمتیـــس نیـــاز بـــود که بـــه تازگی با کمیســـیون 
یکا بر ســـر اتهام های تخلف تسویه حســـاب کرده و مبلغ  اوراق بهادار آمر
۷۴۵,۰۰۰ دلار پرداخت کرده است. این اتهامات برای صنعت مفیدند، 
برای ســـرمایه گذاران خوبند و باید به جلوگیری از چنین اقداماتی توســـط 

ی فرصت طلب در آینده کمک کند.  شـــرکت های حسابدار
اســـتانداردهای حسابرســـی بـــه حداقل هایی نیاز دارند که حسابرســـان 
بـــا نهـــاد و محیـــط آن آشـــنا شـــوند، شایســـتگی و اســـتقلال بـــرای انجام 
حسابرســـی داشـــته باشـــند و بتوانند به طور مؤثر حسابرسی را اداره کنند. 
این استانداردها چه مشتری حسابرسی یک مشتری جدید باشد یا یک 
ی با یک  مغـــازه کوچـــک محلـــی یا یک صرافـــی رمزارز چند میلیـــارد دلار
ی مرتبط، قابل اجرایند. پرگرمتیس که در نیویورک مســـتقر  شـــرکت تجار
اســـت، به ســـرعت وارد این حوزه شـــد. این شـــرکت اولین شـــرکتی بود که 
ی  ی متاورسی دیسنترالند راه انداز اعلام کرد دفتر مرکزی متاورس را در باز
کرده اســـت. این شـــرکت صرافی اف تی ایکس را به عنوان مشـــتری گرفت 
ی آینده معرفی شود. اما  و ظاهرا می خواســـت به عنوان شـــرکت حسابدار
یـــکا اعلام کرده،  بـــا این حـــال، همان طور که کمیســـیون اوراق بهادار آمر

این شـــرکت فاقد درک و شایســـتگی اولیه برای حسابرسی صنعت بود. 
ی هـــا  ک چیـــن و رمـــزارز از زمـــان تأسیســـش بـــا کلاهبردار صنعـــت بلا
ی از ســـطح ۲۰۱۸  گر مـــوارد کلاهبـــردار پنجه نـــرم کـــرده، حتـــی ا دســـت و
کاهش یافته به نظر برســـد. خود صنعت یک صنعت پرخطر اســـت که 
نیـــاز بـــه دانش تخصصی و درک عمیق دارد از اینکه چگونه صرافی های 
ی با هم کار می کنند. به  ک چین ها و استراتژی های سرمایه گذار سنتی، بلا
نظر می رسد شرکت حسابرسی پرگرمتیس این دانش بنیادی را نداشت. 
ی صرافی اف تی ایکس،  یســـک های مرتبط با بخش تجـــار این شـــرکت ر
یســـرچ را درک نکرد و همچنین تحقیق و بررســـی  یعنـــی شـــرکت آمانـــدا ر
یان و ســـرمایه گذاران  لازم را انجام نداد تا اطمینان حاصل کند که مشـــتر
محافظت شـــده اند. در چنین شـــرایطی، همیشـــه آسان است که بعدا به 
قضـــاوت بنشـــینیم و بگوییـــم ایـــن می توانســـت برای هر حســـابرس و هر 
مشـــتری اتفاق بیفتد. اما در اینجا، شکســـت خاص و منحصربه فرد بود. 
حسابرســـی شرکت حسابرسی پرگرمتیس شکست خورد و این شکست 

بـــه ایـــن دلیـــل بود که آنها حداقل اســـتاندارد مراقبـــت حرفه ای را رعایت 
یادی از بروز یک بحران وجود داشـــت.  نکردند درحالی که نشـــانه های ز

ی اش را در کانال های  به نظر می رسد صرافی اف تی ایکس سوابق حسابدار
نرم افزار ســـاده اسلک، پیام های شـــخصی و اپلیکیشن کوییک بوکز نگه 
گر شـــما یک صاحب  می داشـــت. کوییک بوکـــز یـــک ابزار خوب اســـت ا
کســـب وکار کوچـــک باشـــید که تازه شـــروع کرده اید اما بـــرای یک صرافی 
پیچیده با ارزشـــی میلیاردی، یک ابزار غیرقابل قبول اســـت و باید زنگ 
ی  خطر را برای حسابرس به صدا درآورد، اما این کار انجام نشد. نگهدار
ســـوابق در چنیـــن نرم افزارهای ســـطح پایینی باید زنـــگ خطرهایی را به 
وجـــود مـــی آورد، امـــا این هم نشـــد. میلیاردها دلار نقدی کـــه بین صرافی 
یسرچ منتقل شد باید زنگ خطرهایی را به وجود  اف تی ایکس و آماندا ر
مـــی آورد و حســـابرس را بـــه تحقیق بیشـــتر درباره این رابطـــه وادار می کرد 

اما این هم نشد. 
کســـتری نیســـتند، اینهـــا  اینهـــا ســـوء تفاهم های پیچیـــده در مناطـــق خا
یسک های واضحی اند که شرکت حسابرسی پرگرمتیس باید شناسایی  ر
می کرد، به آنها پاســـخ می داد و شـــواهد بیشتری برای اطمینان از کاهش 
یســـک اشـــتباه ها به ســـطح معقول جســـت وجو می کرد. متأســـفانه این  ر
یکا متهم کرده، ســـطح  شـــرکت همان طور که کمیســـیون اوراق بهادار آمر
یسک ها به کار نبرد، عمدتا به  مناسبی از شک و تردید را برای پاسخ به ر
یان رمزارز  این دلیل که به نظر می رسید درک لازم یا دانش فنی در مورد مشتر

ی است.  را نداشـــتند که برای رعایت اســـتانداردهای حسابرسی ضرور
یکا باید به شـــرکت های حسابرسی  اقدامات کمیســـیون اوراق بهادار آمر
ک چین درگیرند  هشدار دهد، صرف نظر از اینکه در صنعت رمزارز یا بلا
یا نه. فقط به این دلیل که یک حوزه جدید و جالب مانند رمزارز با ورود 
نقدینگی های کلان مواجه است، به این معنا نیست که همه شرکت های 
گر بازار جدیدی با  حسابرسی باید به سرعت وارد این میدان شوند، حتی ا

ی و صنعت  یان های درآمدی جدید در انتظار باشد. درک یک فناور جر
گر شرکت های حسابرسی نتوانند  جدید زمان، تحقیق و تجربه می طلبد. ا
به سرعت مهارت های خود را ارتقا دهند، بهتر است به عنوان پذیرندگان 

دیرهنگام به این صنعت وارد شـــوند و نه به عنوان پیشـــگامان. 
یکا همچنین به سرمایه گذاران نشان  اقدامات کمیسیون اوراق بهادار آمر
می دهد تنظیم کننده ها هنوز در حال انجام وظایف شانند، حتی زمانی 
که دروازه بان ها در انجام وظایف خود شکست می خورند. آنها هنوز هم 
شرکت ها را مسئول می دانند وقتی که استانداردهای حسابرسی عمومی 
یه های  یمه هایی وضع می کنند و رو را رعایت نمی کنند. آنها هنوز هم جر
کنتـــرل کیفیت مســـتقل را اعمال می کننـــد، حتی درحالی که صنعت در 
یت کیفیـــت بهبودیافته در  ی برای اســـتانداردهای مدیر حال آماده ســـاز
ی ناظران، یعنی حسابرســـان  ســـال های آینـــده اســـت و آنها هنوز هـــم رو

مستقل، نظارت دارند. 
حسابرسان فعلی و آینده صرافی های رمزارز و کسب وکارها و پلتفرم های 
یکا هشـــدار  ک چیـــن بـــه وضـــوح از ســـوی کمیســـیون اوراق بهادار آمر بلا
گرفته اند: صنعت و مشتری خود را بشناسید یا دور بمانید. استانداردها 
یان جدید، حسابرسان باید  فقط حداقل الزاماتند. با وجود صنایع و مشتر
یان جدید ارائه  یسک هایی که صنعت و مشتر فراتر از حداقل ها بروند تا ر
می دهند را درک کنند. رســـیدن به این اســـتاندارد جلوی کلاهبرداران را 
ی را قبل از آسیب  نمی گیرد اما شانس اینکه حسابرس به درستی کلاهبردار
غیرقابل جبـــران بـــه ســـرمایه گذاران شناســـایی کند، به طـــور قابل توجهی 
افزایش می دهد؛ وظیفه ای که وقتی حسابرس شایستگی و تخصص لازم 
یســـک ها را دارد، به مراتب آسان تر می شود و  برای شناســـایی زودهنگام ر
یکا توجه  گر یک حســـابرس آینده به هشـــدار کمیســـیون اوراق بهادار آمر ا
یع و قاطع  یم ها و اقداماتی ســـر نکنـــد، می توانـــد انتظـــار مجازات ها، تحر

را داشته باشد. 

ایده هایی برای تأمین مالی کالاهای عمومی در کریپتو
 چطور وب3 می تواند هزینه های خدمات عمومی را از کاربران خود تأمین کند!

جزئیات تازه ای از ورشکستگی صرافی اف تی ایکس

خطای حسابرس ناشی!
بیت به 65 لبخند زد!

بیت کوین )BTC( انعطاف پذیری قابل توجهی را در سپتامبر امسال، یک 
ماه معمولا نزولی، از خود نشان داده و از پایین ترین قیمت ماهانه خود یعنی 
، ۲۲ درصد افزایش یافته است. اکنون همه نگاه ها به مرز  حدود ۵۲۵۰۰ دلار
بحرانی ۶۵۲۰۰ دلار دوخته شـــده اســـت و فعالان بازار به دقت آن را زیر نظر 
. از زمان صعود  دارند تا ببینند آیا می تواند از روند نزولی فعلی خارج شود یا خیر
به بالاترین سطح در ماه مارس، بزرگ ترین ارز رمزنگاری شده در یک کانال 
نزولی طولانی معامله می شـــود که برای بســـیاری از سرمایه گذاران احساس 
انزجار ایجاد می کند.  برای به دست آوردن بینش در مورد رفتار معاملاتی 
بیت کوین، تحلیلی را با استفاده از سیستم افزایش قیمت ۱۰ درصد در نظر 
بگیرید. این مقایسه منصفانه تری نسبت به استفاده از مقادیر ثابت دلار 
ارائه می دهد که می تواند با افزایش قیمت، تحلیل را مخدوش کند. با تمرکز 
بر تغییرات درصدی، می توان درک بهتری از نحوه حرکت بیت کوین نسبت 
به ارزش خود داشت، نه اینکه توسط تغییرات مطلق قیمت منحرف شد. 
تجزیه وتحلیل نشان می دهد طولانی ترین بازه معاملاتی بین ۸۸۶۵ تا ۹۷۵۲ 
دلار بوده که به مدت ۱۵۵ روز ادامه داشته است. این تعجب آور نیست زیرا 
با چرخه بازار ۲۰۱۹-۲۰۱۸ مصادف شد. در طول این مدت، بیت کوین پس 
از اوج بازار صعودی پس از سال ۲۰۱۷ و قبل از بهبودی که در اواسط سال 
۲۰۱۹ آغاز شـــد، در حال تثبیت بود. قابل ذکر اســـت، این موضوع اعماق 
بازار نزولی را از ماه نوامبر ۲۰۱۸ تا ماه می ۲۰۱۹، زمانی که بیت کوین زیر ۵۰۰۰ 
دلار معامله می شد، حذف می کند.  اخیرا بیت کوین ۱۱۱ روز بین ۵۴۲۷۱ تا 
۵۹۶۹۹ دلار خرج کرده و تاکنون ۱۲۶ روز معاملاتی را در محدوده فعلی ۵۹۷۰۰ 
تا ۶۵۶۷۰ دلار سپری کرده است، دوره ای که در صورت تکرار تاریخ می تواند 
تمدید شود. این دوره های طولانی تثبیت بی سابقه نیستند، همان طور که در 
محدوده ۸۰۰۰ تا ۱۲۰۰۰ دلار دیده می شود، جایی که بیت کوین برای صدها 
روز معامله می شود. این دیدگاه تاریخی نشان می دهد که بیت کوین می تواند 
تا پایان اکتبر بدون شکستن، براساس رفتار گذشته به تجارت در محدوده 
فعلی خود ادامه دهد. این یک یادآوری واضح است که بیت کوین اغلب 
در چرخه های طولانی ادغام حرکت می کند، فقط برای انجام حرکات قابل 
توجه در زمانی که کمترین انتظار را داشت. با نزدیک شدن بیت کوین به 
سطوح بحرانی، صبور بودن و در نظر گرفتن این روندهای بلندمدت ضروری 
است. ماهیت چرخه ای بازار نشان می دهد که اگرچه این روند نزولی ممکن 
است بی پایان به نظر برسد اما شکست ها، زمانی که رخ می دهند، اغلب 
فرصت هـــای مهمـــی را به همراه دارند. چه بیت کوین به زودی از ۶۵۲۰۰ دلار 
عبور کند یا نه، درک این محدوده های معاملاتی بینش ارزشـــمندی را در 

مورد جهت بالقوه آینده بازار ارائه می دهد. 
این دوره های تثبیت و کاهش نوسان ها را می توان به صورت مثبت مشاهده 
کـــرد. در چرخـــه فعلی، کاهش ها در مقایســـه با چرخه های قبلی کمترین 
میزان را دارند و بیشترین کاهش کمتر از ۳۰ درصد است. این ثبات برای 
سرمایه گذاران نهادی جدید که ممکن است قادر به مدیریت نوسان های 

شدید نباشند، بسیار مهم است. 

   بیت کوین: کاهش های اصلاحی بازار گاوی
بیت کوین در حال حاضر کمتر از یک درصد در سه ماهه سوم رشد داشته 
و تنها پنج روز معاملاتی باقی مانده است. این یک دوره چالش برانگیز برای 
بیت کوین بود، با بادهای مخالف مانند فروش توسط دولت آلمان و بازخرید 
بدهی های صرافی مت گاگس که این دو مورد به فروش گسترده بیت کوین 
در بازار و کاهش طبیعی قیمت منجر شـــد. علاوه بر این، مطابق ســـابقه، 
سه ماهه سوم سال میلادی معمولا ضعیف ترین فصل برای بیت کوین است. 
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