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توصّــل تحليــل جديــد لفــوربس لحــوالي  مبادلــة للعملات الرقميــة إلى أن   بالمئــة مــن حجــم
يف. تداول البيتكوين اليومي الذي يتم الإبلاغ عنه على الأرجح مزّ

ــداول مــا لا يقــل عــن  آلاف مــن العملات ــة للتشفــير، حيــث يتــم ت في الســوق الناشئــة والمضطرب
 بالمئة من الأصول المشفرة بقيمة  الرقمية، تعتبر بيتكوين من أقدم العملات الرقمية التي تمثل
 تريليون دولار، وهي بوابة العملات المشفرة. وفقًا لمجموعة نيويورك للاستثمار الرقمي، فإن نحو
ــد مــن المســتثمرين المؤسســيين ــاك عــدد متزاي ــالغ يمتلكــون أرصــدة بيتكــوين، وهن مليــون أمريــكي ب

والشركات التي تتجه نحو الأصول البديلة الناشئة.

ير تبــادل العملات المشفــرة أو الوساطــة الإلكترونيــة حــول التــداول هــل يمكنــك الوثــوق في تقــار
بأهم عملة رقمية؟

من بين الانتقادات الأكثر شيوعًا لعملة البيتكوين هو تداول الغسل المنتشر (شكل من أشكال حجم
التبادل المزيف) وضعف المراقبة عبر البورصات. تُعرف لجنة تداول السلع الآجلة في الولايات المتحدة
تجارة غسيل الأموال بأنها “الدخول في معاملات أو ادعاء الدخول فيها لإظهار أن عمليات الشراء
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والبيع قد تمت، دون التعرض لمخاطر السوق أو تغيير وضع التاجر في السوق”.

ولعـل السـبب الـذي يجعـل بعـض المتـداولين ينخرطـون في تجـارة الغسـيل هـو تضخيـم حجـم تـداول
أحد الأصول لتسليط الضوء على شعبيته المتزايدة. في بعض الحالات، تنفذ روبوتات التداول هذه
يـادة حجـم التبـادل، بينمـا يعـزز يـق العملات الرقميـة، ممـا يـؤدي إلى ز الصـفقات غـير المشروعـة عـن طر
المطلعون في الوقت نفسه النشاط بملاحظات إيجابية، مما يؤدي إلى ارتفاع السعر فيما يعرف بنظام
“الضخ والتفريغ”. يكون التداول غير المشروع مفيدا للبورصات لأنه يوهم بأنها تملك حجم تبادل

كبر مما هو عليه بالفعل، مما قد يشجع على المزيد من التداول المشروع. أ

لا توجد طريقة مقبولة عالميًا لحساب حجم تبادل البيتكوين اليومي حتى بين شركات الأبحاث الأكثر
شهرة في الصناعة. وحتى زمن كتابة هذه المقال، أجرت شركة  كوين ماريكيت كاب أحدث تداول على
مـــدار  ساعـــة لعملـــة الـــبيتكوين بقيمـــة  مليـــار دولار وكـــوين جيكـــو بحـــوالي  مليـــار دولار،

ونوميكسي بحوالي  مليار دولار، وميساري بحوالي  مليار دولار.

إضافةً إلى التحديات، هناك مخاوف مستمرة بشأن تبادلات العملة الرقمية التي تؤكد خبر إفلاس
“فوييجر آند سيلسيوس”. في مقابلة حصرية مع  مجلة فوربس في أواخر حزيران/يونيو، علق المدير
التنفيذي لشركة “إف تي إكس” سام بانكمان فريد أن هناك العديد من حالات إفلاس البورصة التي
ســتحدث. أدى هــذا الافتقــار إلى الثقــة في أســواق العملات الرقميــة الأساســية لرفــض لجنــة الأمــن

والبورصة إنشاء صندوق استثماري لتداول البيتكوين الفوري.

لسوء الحظ، بالنسبة لمن يأملون إنشاء صندوق استثماري لتداول البيتكوين الفوري، فإن العديد
مـن هـذه المخـاوف والانتقـادات صائبـة  إلى حـد مـا. كجـزء مـن بحـث فـوربس في النظـام الإيكولـوجي
للعملات المشفرة باستخدام بيانات ، صنفنا أفضل  بورصة في آذار/ مارس. وأجرينا مؤخرًا

بحثًا أعمق في أسواق تداول البيتكوين للإجابة على بعض الأسئلة الملحة:

. أين يتم تداول البيتكوين؟

. ما هو حجم تداول البيتكوين اليومي؟

. كيف يتم تداول البيتكوين؟

قيمـــت دراســـتنا  بورصـــة للعملات الرقميـــة في جميـــع أنحـــاء العـــالم. وفيمـــا يلـــي النتـــائج
الرئيسية التي توصلنا إليها:

ــا أو غــير اقتصــادي. تقــدر يفً كــثر مــن نصــف حجــم التــداول المبلــغ عنــه مز . مــن المرجــح أن يكــون أ
 مليـــار دولار في  فـــوربس” حجـــم  تبـــادل عملات الـــبيتكوين اليـــومي العـــالمي للصـــناعة بــــ“
حزيران/ يونيو. وهذا أقل بنسبة  بالمئة من  مليار دولار باعتبار مجموع حجم المبادلات المبلغ

عنه ذاتيًا من مصادر متعددة.

https://www.forbes.com/sites/stevenehrlich/2022/06/28/bankman-fried-some-crypto-exchanges-already-secretly-insolvent/?sh=17f52aa47f7f


كبر عملة مستقرة في العالم، من العملات المهيمنة على اقتصاد تداول العملات . لا تزال عملة تيثر، أ
الرقميـة، لاسـيما عنـدما يتعلـق الأمـر بحجـم تـداولها مقابـل عملـة الـبيتكوين. وتبلـغ قيمتهـا السوقيـة

الحالية  مليار دولار، رغم التساؤلات المطروحة حول احتياطياتها.

. فيما يتعلق بحجم نشاط البيتكوين في هذه الشركات، فإن  بورصة مشفرة تولد مليار دولار أو
كثر في نشاط التداول اليومي، في حين بلغ حجم تداول البورصات الـ  التالية ما بين  مليون أ
يــة والعقــود الآجلــة والدائمــة. إن دولار و مليــون دولار عــبر جميــع أنــواع العقــود والعقــود الفور
العقـــود الآجلـــة الدائمـــة أو المقايضـــات الدائمـــة كمـــا تُعـــرف، هـــي عقـــود مســـتقبلية لا تتطلـــب مـــن
المستثمرين تجديد مراكزهم. وتعتبر منصة بينانس شركة رائدة بحصة سوقية تبلغ  بالمائة، تليها
يــة فقــط، يتشــارك المركــز الأعلــى “بينــانس” و”إف تي إكــس” إف تي إكــس. وفي عملــة الــبيتكوين الفور
و”أو كي إكس”. وتتصدر مجموعة “سي إم إي” ومقرها شيكاغو الصدارة في تداول عقود البيتكوين

الآجلة.

كبر التحديات المتعلقة بحجم التبادل المزيف هي الشركات التي تروج لحجم كبير ولكنها تعمل . من أ
كثر مصداقية، مثل “بينانس” و”إم إي إكس سي بإشراف تنظيمي ضئيل أو معدوم لتجعل أرقامها أ
غلوبال” و”باي بت”. إجمالاً، تمثل عمليات التبادل الأقل تنظيمًا في دراستنا حوالي  مليار دولار

من الحجم الحقيقي (مقابل ادعاء  مليار دولار).

. يزيد إنشاء أصول ومنتجات تجارية جديدة مثل العملات المستقرة والعقود الآجلة الدائمة من
حجــم التعقيــدات للســلطات الوطنيــة الــتي تســعى إلى تنظيــم أســواق العملات المشفــرة. ونــادرًا مــا
تســتخدم البورصــات الأمريكيــة الكــبرى هــذه الأدوات أو العقــود في أي تــداول لهــا. مــع ذلــك، فــإن
البورصات الخارجية تستفيد منها بشكل كبير كطرق لخلق سيولة بالدولار الأمريكي بشكل اصطناعي

على منصاتها (لكن لا يمكنها الحصول على حسابات بنكية أمريكية).

. في العــالم الغــربي ولاســيما في الولايــات المتحــدة، يعتقــد الكثــيرون أن تــداول الــبيتكوين يكــون فقــط
كبر نشاط تداول الثنائي يحدث مقابل الدولار الأمريكي أو اليورو والجنيه الإسترليني. لكن بعضًا من أ
مقابــل العملات الورقيــة مثــل الين اليابــاني والــوون الكــوري في حين يتــم تــداول العملات المســتقرة

الرئيسية مثل بينانس بالدولار الأمريكي .

يًا. . يزور  مليون شخص مواقع تبادل العملات المشفرة شهر

نأمل أن يستند هذا التقرير على العمل المهم الذي قام به باحثو الأصول الرقمية الآخرون مثل بيت
يــر رســمي صــادر في آذار/ مــارس  أن  بالمئــة مــن حجــم تــداول عملــة وايــز، الــذي قــدّر في تقر

يفًا أو غير اقتصادي. البيتكوين في كوين ماركيت كاب كان مز

https://www.sec.gov/comments/sr-nysearca-2019-01/srnysearca201901-5164833-183434.pdf
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النهج
تســـتخدم مجلـــة فـــوربس التحليلات الكميـــة والنوعيـــة لتعـــديل حجـــم التـــداول الـــذي تبلـــغ عنـــه
البورصات. وعلى عكس الطرق الأخرى التي تجري اختبارات على بيانات المعاملات (ويمكن تضليلها
أيضًـا)، تصـنّف فـوربس مصداقيـة شركـة معينـة مـن خلال تقييـم خمـس مجموعـات بيانـات لتحليـل
بيانات الشركة المبلغ عنها ذاتيًا، وتأتي البيانات من أربع شركات وسائط مشفرة مثل “كوين ماركيت
كاب” و”كوين جيكو” و”نوميكس” بالإضافة إلى بورصات متعددة واثنين من مزودي بيانات الطرف

الثالث.

ة الملكيـة تعتمـد علـى  عوامـل مثـل منظـم
َ
نحـن نطبّـق خصومـات كـبيرة بنـاءً علـى منهجيـة مسـجلً

التبــادل المنزلي إن وجــد ومقــاييس الحجــم الــتي تعتمــد علــى حركــة التبــادل الشبكيــة وحجــم القــوة
العاملـة المقـدر. نسـتخدم أيضًـا عـدد وجـودة تراخيـص العملات المشفـرة كـأداة لقيـاس مـدى تطـور كـل
يــة. وإذا أظهــرت الشركــة عمليــة تبــادل للعملات المشفــرة في الأمــور المتعلقــة بــالتنظيم والمراقبــة التجار
التزامًـــا بالشفافيـــة مـــن خلال إجـــراء إثباتـــات للرمـــوز المميزة للاحتيـــاطي أو مـــن خلال المشاركـــة في
اســـتطلاعات شركـــة “فـــوربس” لتبـــادل العملات المشفـــرة، فإنهـــا مؤهلـــة للحصـــول علـــى “ائتمـــان

الشفافية” الذي يقلل أي خصم قد يتم تطبيقه بخلاف ذلك.

العديــد مــن هــذه العوامــل كــانت موجــودة أيضًــا في ســلم ترتيــب تبــادل العملات المشفــرة في شركــة
“فوربس”. وقد قسمناها إلى ثلاث فئات:

المجموعة  : تبادل للعملات المشفرة خصصت خصومات تتراوح من  إلى  بالمئة وقد أنتجت
 مليار دولار من نشاط تداول البيتكوين الحقيقي في جميع الأسواق والعقود الاشتقاقية والآجلة

في  حزيران/ يونيو.

المجموعة  : تبادل مع خصومات حجمية من  إلى  بالمئة أنتجت  مليار دولار في نشاط
المعاملات (مقابل  مليار دولار مُطالب بها).

المجموعة : تمت معاقبة الشركات المتبقية وعددها  بمعدل خصم مرتفع بنسبة (- بالمئة)،
حيث تم تداول . مليار دولار من أصل  مليار دولار مطالب بها.

https://www.forbes.com/sites/javierpaz/2022/03/16/the-best-global-crypto-exchanges/?sh=582d7f3b742c


. التبادلات مرتبة حسب المجموعة والحجم المحسوب لـ “فوربس” خلال شهر حزيران/ يونيو

مخططات وجداول موجزة
رغـم الطبيعـة العالميـة للعملات المشفـرة، فـإن نشـاط تـداول الـبيتكوين الفـوري يتركـز حـول عـدد قليـل
نسبيًــا مــن أزواج العملات والعملات المســتقرة. وتعتــبر عملــة “تيــثر” المســتقرة هــي الأكــبر يليهــا الــدولار

كبر الأصول النقدية التالية هي الين الياباني والوون الكوري الجنوبي. الأمريكي، بينما أ



 

ــبيتكوين ــة ال حجــم التــداول اليــومي لعمل
مقابل الدولار

توفر بورصات المجموعة الأولى، التي يقع العديد منها في الولايات المتحدة، ما قيمته . مليار دولار
أمريــكي علــى شكــل ســيولة يوميــة مــن الــدولار والــبيتكوين، بينمــا تضيــف بورصــات المجموعــة الثانيــة
. مليار دولار. تبرز أهمية بورصات المجموعة الأولى كمصدر رئيسي للدولار والبيتكوين من خلال
ية والدائمة والآجلة. وتعد مجموعة “سي إم إي” المزود الرئيسي لعقود البيتكوين الآجلة العقود الفور
علــى مســتوى العــالم، حيــث يتــم تــداول مــا قيمتــه . مليــار دولار مــن التحــويلات اليوميــة للــدولار
الأمريكي والبيتكوين. ويوجد ما لا يقل عن  بورصة عملات مشفرة –  منها في المجموعة الأولى

كثر من  ملايين دولار. – تمتلك سيولة يومية من الدولار والبيتكوين أ



 

 

مع بلوغه حجم تداول يومي قيمته . مليار دولار، يتجاوز نشاط عملتي البيتكوين وتيثر نشاط



الــبيتكوين والــدولار بنســبة  بالمئــة، بالإضافــة إلى نســبة  بالمئــة الناشئــة عــن تبــادلات العملات
المشفـرة في المجموعـة الثانيـة، ونسـبة  بالمئـة الخاصـة بالمجموعـة الثالثـة. ويوجـد  بورصـة تبـادل –
منهــا  في المجموعــة الثانيــة، و في المجموعــة الأولى، حيــث يبلــغ حجــم التــداول اليــومي لعملــتي
يــة كــثر مــن  ملايين دولار. تســيطر عملــة “تيــثر” علــى أســواق العقــود الآجلــة الفور الــبيتكوين وتيــثر أ
والدائمــة، وأقــل مــن ذلــك في صــناعة العقــود الآجلــة المنظمــة، والــتي هــي غائبــة إلى حــد كــبير خــا

الولايات المتحدة.

نشاط تداول بيتكوين وتيثر

تكتســب عملــة الــدولار الأمريــكي ثقــة في ساحــة العملات المســتقرة. بلغــت الســيولة اليوميــة لعملــة
الـبيتكوين مقابـل الـدولار . مليـار دولار، حيـث قسـمت المجموعتـان الأولى والثانيـة هـذا المجمـوع
بنســبة  بالمئــة و بالمئــة علــى التــوالي. ومــا يثــير الاهتمــام ملاحظــة أن بورصــات المجموعــة الثانيــة
تسـتخدم الـدولار الأمريـكي بنشـاط في سـوق الـبيتكوين الفـوري بينمـا تقـوم بورصـات المجموعـة الأولى
بذلك على الدوام. وقد يشير هذا الاستخدام المختلف إلى أن بورصات المجموعة الثانية ربما تكون

منفتحة على فكرة دعم بديل لهيمنة عملة التيثر في سوق العملات المستقرة.

 كبر من عملة الدولار الأمريكي، لكن الأخيرة تمتلك الآن تنتج كل من تيثر وباينانس حجم تداول أ
بورصــة عملات مشفــرة ( منهــا في المجموعــة الثانيــة) بحجــم تــداول يــومي يبلــغ  ملايين دولار أو
كثر، مقابل  بورصة لعملة تيثر وخمسة مع باينانس الأمريكية. وفي حال بدأت هيمنة عملة تيثر أ



في التلاشي، فقد تكون عملة الدولار الأمريكي هي العملة المستقرة التي من المرجح أن تلتقط تاجها.

نشــــاط تــــداول الــــبيتكوين مقابــــل عملــــة
يكي الدولار الأمر

 

إن أفضــل  بورصــات تــداول للعملات المشفــرة في المجموعــة الأولى مــن حيــث الحجــم مــن جميــع
أنحاء العالم: ثلاثة من الولايات المتحدة وهي (مجموعة سي إم إي، و كوينبيس، وكراكن)، وواحدة من
كــز الماليــة يبتــو دوت كــوم)، وواحــدة مــن أوروبــا (إلمــاكس ديجيتــال)، وأربعــة مــن المرا ســنغافورة (كر
الخارجية وهي (إف تي إكس، و أو كي إكس،و جيت أي أو، وبيتمكس)، وواحدة من أمريكا الوسطى

وهي (ديريبت).

تعتبر بورصة “إف تي إكس” الأكبر حيث تنمو بشكل أسرع في شركات المجموعة الأولى. ولم تكن كذلك



حتى منتصف سنة  عندما غذى التمويل المؤسسي تحويل عمليات “إف تي إكس” من بورصة
متوسطة الحجم غير منظمة تركز على مشتقات العملات المشفرة الخارجية إلى مجموعة عالمية من
البورصــات المنظمــة اليــوم في دول مثــل الولايــات المتحــدة واليابــان وأوروبــا وأمــاكن أخــرى. إضافــة إلى
يــة، وأســهم مشتقــات العملات المشفــرة الخارجيــة، تتــداول “إف تي إكــس” في العملات المشفــرة الفور

الرموز المميزة وقد أضافت الأسهم مؤخرًا.

تميــل المجموعــة الثانيــة مــن بورصــات العملات المشفــرة إلى أن تكــون كــبيرة وتمتلــك عــروض منتجــات
واسعة. إنها تركز في المقام الأول على النمو وتميل إلى أن يكون لديها اهتمام أقل بكثير من الخضوع
للتنظيـم في المكـان الـذي تنشـط فيـه. كمـا أنهـا تفتقرعمومًـا إلى طـرق قويـة لتتبـع وردع تجـارة غسـيل
كبر بورصة تشفير في المجموعة الثانية بنشاط تداول الأموال. وتعتبر بورصة “باينانس” إلى حد كبير أ
يومي قدره . مليار دولار تليها “بايبت” بمبلغ . مليار دولار. وتتمركز غالبية هذه البورصات في

الملاذات البحرية النائية مثل جزر سيشل وجزر فيرجن البريطانية.



تتألـــف المجموعـــة الثالثـــة مـــن  بورصـــة عملات مشفـــرة وهـــي غـــير منظمـــة وصـــغيرة مـــع بعـــض
الاستثناءات القليلة. والحجم الهائل الذي أبلغوا عنه بشكل ذاتي إضافة إلى عدد الزوار الضئيل يلقي
بظلال من الشك على إمكانية قيام جمهور محدود بالفعل بإنتاج هذا القدر من النشاط التجاري.
ومـن الأمثلـة علـى ذلـك بورصـة “بيتكـوك” الـتي عرفتهـا شركـة “كـوين مـاركت كـاب) علـى أنهـا بورصـة
مقرها هونغ كونغ، ومقرها جزيرة كايمان التي يُزعم أنها تنتج  مليار دولار يوميًا – معظمها عن
يــق الــبيتكوين وتيــثر بشكــل دائــم. ومــع ذلــك، تؤكــد شركــة “ســيميلر ويــب” إلى أن نطــاق التــداول طر
يًا – بنسبة  بالمئة من الأرجنتين وحدها. أدت التناقضات في يستقبل أقل من  آلاف زائر شهر
يـارة بالإضافـة إلى الافتقـار إلى أوراق الاعتمـاد التنظيميـة إلى قيـام “فـوربس” الحجـم مقابـل حركـة الز

بتخفيض حجم هذه الشركة بنسبة  بالمئة إلى  مليون دولار.



 



كــــبر البورصــــات حســــب زوج الــــبيتكوين أ
الرئيسي

كـبر حسـبما تمـت منـاقشته سابقًـا، فـإن أزواج بيتكـوين/ دولار و بيتكـوين / تيـثر تشكـل إلى حـد بعيـد أ
ية لعملة البيتكوين، ولكن هناك عدد قليل من الأزواج الأخرى الجديرة بالذكر. أزواج العملات الفور
كبر الأزواج الأخرى هي البيتكوين / الوون الكوري، والبيتكوين / الين الياباني، والبيتكوين / الدولار وأ
الأمريكي، والبيتكوين / اليورو. وعادة ما يعود قرار البورصة بتقديم الأصول الأساسية عبر البيتكوين،
خاصـة عنـدما يتعلـق الأمـر بالنظـام النقـدي، إلى العملـة الورقيـة المحليـة المسـتخدمة مـن قبـل قاعـدة

عملاء البورصة. 

يا الجنوبية أو اليابان تقع كل شركة من الشركات التي تتداول البيتكوين مقابل الوون أو الين في كور
على التوالي، في حين أن عملة الدولار الأمريكي أسهل في تجاوز الحدود الوطنية بحكم طبيعة تواجد
البلوكتشين. وقد يلاحظ القراء أن بورصات “كراكن” و”باينانس” و”كوينبيس” ليس لها مقرات في
أوروبا، على الرغم من أن كلا منها لديه سلسلة من التراخيص للعمل في بلدان معينة. ويقدم كل
منهم تداول اليورو كطريقة لجذب مستخدمين جدد، ولكن على عكس البورصات التي تتخذ من

يا الجنوبية أو اليابان مقراً لها، لا يعد اليورو من أصولهم الأساسية الأكثر انتشاراً في التداول. كور

أعلــى تبــادل للعملــة المشفــرة – اخــتر أزواج
ية البيتكوين الفور

في حين أن ثمانيـــة أزواج مـــن حيـــث الحجـــم تســـتحوذ علـــى غالبيـــة حجـــم الـــبيتكوين، إلا أن هنـــاك
العشرات من الأصناف الأخرى التي يتم تداولها في بورصات غامضة غير محسوبة حتى في دراستنا
الحالية. فعلى سبيل المثال، من الصعب العثور على حجم تداول البيتكوين مقابل النيرة النيجيرية
المتداولــة في نيجيريــا لأن شركــات البيانــات المشفــرة مثــل “نــوميكس” و”كــوين مــاركيت كــاب” و”كــوين
جيكو” لا تتعقبها عمومًا. يمكن للمرء أن يفترض بأمان أن بورصات التشفير المحلية غير المعروفة على
نطاق واسع خا نيجيريا تستحوذ على معظم سيولة البيتكوين من النيرة، وهو ما ينطبق على

الأرجح على العديد من البورصات الأخرى العاملة في الأسواق الناشئة.



هذه الملاحظات صحيحة إلى حد كبير عندما يتعلق الأمر بالمستقبل أيضًا، ولكن يبدو أن الوون والين
لم يكتسبا حصة سوقية كبيرة في هذه المنطقة.

يـة عنـدما يتعلـق الأمـر بأسـواق العقـود الآجلـة التقليديـة، مثـل تلـك الـتي تقـدم فـترات صلاحيـة شهر
منتظمة، فإن الزوجين المهمين الوحيدين هما “بيتكوين- يو إس دي” و”بيتكوين- يو إس دي تي”.



النقاط الرئيسية
كشفــت دراســة “الحجــم الحقيقــي” لمجلــة فــوربس عــن عــدد مــن الأفكــار الرئيســية لصــناعة

يه. التشفير ومستثمر

قد تكون البيتكوين مجرد بداية للمشكلة: إذا كانت أحجام التداول المبلغ عنها لعملة البيتكوين،
وهي الأصل المشفر الأكثر تنظيمًا وخضوعًا للمراقبة عن كثب في جميع أنحاء العالم، غير جديرة بالثقة،
كبر من الشك. فحجم التداول، في أفضل حالاته، فيجب عندئذٍ أخذ مقاييس الأصول الأصغر بقدر أ
كثر علامات اهتمام المستثمرين قابلية للقياس، ولكن يمكن التلاعب به بسهولة لإقناع يعد أحد أ

كبر بكثير مما هو عليه في الواقع. المستثمرين المبتدئين بأن الطلب عليه أ

سـتظل “باينـانس” اللاعـب الـرئيسي علـى الساحـة”: لا تـزال منصـة “باينـانس” تحقـق مـا يعـادل
. بالمئة من إجمالي حجم التداول “الحقيقي”، بالرغم من خصم  بالمئة من حجم تداولها؛
حيث لا توجد بورصة تشفير أخرى يمكنها أن تضاهي قوتها السوقية طوال العامين الماضيين. ومع
أن “باينــانس” كــانت  تقــول الحقيقــة حــول التعــاون مــع المنظمين – حيــث بــدأت في الحصــول علــى
تراخيــص في جميــع أنحــاء العــالم ووعــدت بــالإعلان عــن مقــر عــالمي- إلا أنــه تبقــى هنــاك أســئلة حــول
ضوابطها التشغيلية. لذلك فإنه ما لم يتمكن المنظمون من الشعور بالارتياح تجاه شرعية “باينانس”،
يــة في البورصــة في أي وقــت فقــد يكــون مــن الصــعب تصــور مــوافقتهم علــى صــناديق التــداول الفور

قريب.

يد من كبر من أن تفشل – في الوقت الحالي؛ تدعو هذه الدراسة إلى المز لا تزال عملة “تيثر” أ
كبر العملات المستقرة، وهما “يو إس الأسئلة حول الاستخدام الحقيقي والقيمة لاثنين من أ



دي تي” و”بي يــو إس دي”: قــل مــا شئــت بشــأن “تيــثر”، فقــد وجــد النــاس أنهــا مناســبة لســوق
المنتجـــات بشكـــل كـــبير. لكـــن هـــذه هـــي المشكلـــة بالضبـــط في أذهـــان العديـــد ممـــن يطلـــق عليهـــم
اسم”المشككون في تيثر”، الذين لا يعتقدون أن الـ  مليار دولار مدعومة بالفعل بالاحتياطيات. من
الصعب تخيل ما سيحدث للأسواق إذا توقف التجار عن الثقة في تيثر- لنكون منصفين، فإنه ليس
هناك الكثير من الأدلة على حدوث ذلك – بالإضافة إلى أنه لم يكن أي من منافسيها على استعداد

ليحل محلها.

مجالات للدراسة المستقبلية
دور العملات المستقرة في التلاعب بالسوق: لم نر أي دليل على أن أزواج التداول القائمة على عملة
يدًا من كثر عرضة للاحتيال من الأصول الأخرى. ومع ذلك، فإن هذه المنطقة تستحق مز تيثر كانت أ
البحــث، خاصــةً إذا بــدأت تيــثر في الانحــراف مــرة أخــرى عــن ارتباطهــا بقيمــة الــدولار الواحــد أو بــدأت
العملات المستقرة الخوارزمية الأخرى في اكتساب قوة دفع في تداول السوق الفوري الكبير. يمكن أن
ــا إلى فــرص ــا والــذي يتميز بتقلبــات أعلــى مــن المتوقــع دائمً يً ــؤدي الأصــل الأســاسي المســتقر ظاهر ي

المراجحة المشروعة وكذلك ترك مجال للاحتيال.

إمكانية التلاعب بالعقود الآجلة: من خلال بحثنا، بما في ذلك المقابلات الشخصية مع المشاركين
كــثر عرضــة للغســيل التجــاري المبــاشرين في الســوق، لم نــر أي دليــل علــى أن العقــود الآجلــة الدائمــة أ
ية. ومع ذلك، نظرًا للطبيعة وأشكال التلاعب الأخرى من العقود الآجلة التقليدية أو العقود الفور
الجديــدة نسبيًــا لهــذا المنتــج (تــم إنشــاؤه في ســنة )، بالإضافــة إلى هيمنتــه في تــداول العملات

المشفرة، فإنه يستحق دراسة أعمق.

ية في التلاعب بالسوق: لم يركز هذا التقرير على البورصات اللامركزية، مستقبل البورصات اللامركز
ويرجــع ذلــك في جــزء كــبير منــه إلى حقيقــة أنهــم ليســوا لاعــبين رئيســيين في تــداول الــبيتكوين. علــى
العكس من ذلك، عندما يتعلق الأمر بتحديد الأسواق، فإن معظم اللاعبين الرئيسيين قد فصلوا
يــة الرئيســية مــن خلال التخصــص في طــرق جديــدة لتــوفير الســيولة في أنفســهم عــن البورصــات المركز
الأصــول طويلــة الأجــل الــتي لا تســتحق العنــاء ماليًــا بالنســبة للعديــد مــن البورصــات التقليديــة الــتي
تقدمها. ومع ذلك، فإن الحصة السوقية من البورصات اللامركزية تزحف ببطء على سوق التداول
كــبر بورصــة الموجــود بالفعــل – حــتى أن هنــاك أيامًــا يكــون فيهــا حجــم التــداول علــى “يونيســواب”، أ

كبر من “كوين بيز”. لامركزية،  أ



منهجية فوربس
تتبع منهجية المجلة لحصر حجم تداول البيتكوين سلسلة من الخطوات.

التنظيم: نحدد تراخيص العملات المشفرة والهيئة التنظيمية التي تمتلكها كل بورصة ونستخدمها
كبديل لقياس مستوى تطورها ونيتها لردع صفقات الغسيل ونشر حجم التداول المزيف.

مدخلات الطرف الثالث: درسنا عمل أطراف ثالثة محددة مثل بيانات حجم التداول من “كوين
ماركت كاب” و”كوين  جيكو” و”مساري”. وتعد إحصائيات حجم  تداول “مساري” أقل شمولاً،
ولديها تبادلات أقل من نظيراتها، ولكن لديها حسابات حجم التداول الحقيقي الخاصة بها. تبعت
 بالمائـة إلى  يـتراوح مـن   فـوربس” في الأشهـر الأخـيرة  كيـف طبقـت شركـة “مسـاري” خصـمًا“
”أبلغــت عنهــا “كــوين مــارکت کــاب بالمائــة علــى حجــم تــداول بيتكــوين، مقارنــة بالمتوســطات الــتي

و”كوين جيكو” في ذلك الوقت. 

 وتقوم شركة “مساري” أيضًا بتخفيض حجم تداول شركة  “إف تي إكس” بنسبة أقل (أقل من
 بالمائة. وفيما يتعلق بهذه الأخيرة، فإن فوربس لا تشارك  بالمائة) ونسبة شركة “كراكن” بنسبة
كــثر بورصــات العملات المشفــرة تنظيمــاً في وجهــة نظــر تطــبيق خصــم كــبير علــى شركــة تعــد مــن بين أ
العالم. وتفتقر معظم البورصات التي تخضع   لتحليل الحجم الحقيقي لشركة “ميساري” إلى أي

 .التداول  نوع من الخصم على حجم

حركــة الــويب: وظفــت “فــوربس” بيانــات الجهــات الخارجيــة مــن شركــة تحليلات الــويب “ســيميلار
ويب” لحصر حجم تداول الشركات التي تدعي حجم تداول كبير دون الحصول على تراخيص تشفير

كافية أو حركة مرور على الويب لإنشاء مثل هذا الحجم.

مقــابلات فــوربس: أجــرت “فــوربس” عــشرات المقــابلات مــع كبــار المســؤولين التنفيــذيين في بورصــات
العملات المشفرة الرئيسية لإكمال المعلومات الكمية في ملفات تعريف الشركات.

المصدر: مجلة فوربس
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