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منذ أواخر تشرين الثاني/ نوفمبر، انخرط بعض أذكى المستثمرين في العملات المشفرة في لعبة تتضمن
شراء خراف وذئاب كرتونية وعملة رقمية تُعرف بـ (wool$) بهدف جني أموال حقيقية. ومن بين
كثر من  ألف دولار لشراء صور رقمية لذئب وخروف واحد في هؤلاء غراهام فريدمان، الذي أنفق أ

شكل رموز غير القابلة للاستبدال.

يبابليك كريبتو” المتخصصة في إدارة الأصول الرقمية “أنا أحب هذا، يا يقول فريدمان، مدير شركة “ر
صديقي، القصة رائعة جدًا. أنا هنا من أجل رقصة الفالس”.

في إطار ما يسمى بـ “لعبة الذئب”، تُطبّق بعض المبادئ المالية المألوفة على عالم رقمي غامض. يمكن
للاعـبين شراء الخـراف مـن مبتكـر اللعبـة الـذي يطلـق عليـه اسـم “الراعـي” ثـم إعادتهـا إلى الحظـيرة –
عبارة عن مخزن بالأساس – لكسب الفائدة. وتتم المدفوعات في هذه اللعبة بعملة wool$، وهو
رمز رقمي يمكن استخدامه كشكل من أشكال الدفع على منصة إيثريوم وبلوكشين التي تقوم عليها
اللعبــة. لاســتعادة خــروف مــن الحظــيرة، يجــب علــى اللاعــبين دفــع ضريبــة قــدرها  بالمئــة بعملــة

“wool$” للاعبين الذين اشتروا صورًا رقمية للذئاب الكرتونية.

عندما اكتشف من اللعبة أنها كانت عرضة للقرصنة وأغلقها مؤقتًا وجمّد أصول الجميع، لم يكن
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أمام اللاعبين خيار سوى الانتظار ببساطة وتمني عودة اللعبة إلى الإنترنت وأن يكونوا قادرين على
استرداد مقتنياتهم. أثار هذا الأمر فزعًا لدى بعض المشاركين الذين خرجوا بأسرع ما يمكن بمجرد

إعادة تشغيل اللعبة مرة أخرى، بينما اختار آخرون بمن فيهم فريدمان الاستمرار في اللعب.

حيال هذا الشأن، قال فريدمان “تبينّ أن العودة إلى اللعبة عندما كانت سمعتها متضررة وغير آمنة
خطوة غاية في الذكاء”. ومن خلال شراء الأصول بعد تراجع قيمتها بشكل أساسي، ضاعف فريدمان

استثماره ثلاث مرات ليصل إلى  ألف دولار في كانون الثاني/ يناير.





هكذا تسير الأمور في عالم العملات الرقمية، سوق مليء بالمستخدمين المجهولين الذين يطلقون على
أنفسهم أسماء لا معنى لها والذين من المرجح أن ينشروا صورًا متحركة لكلاب تؤدي شقلبات خلفية
على القمر كلما قاموا بشراء أو بيع شيء له قيمة دائمة. يمكن جني أموال طائلة ولكن يمكن لمستثمر

ملياردير الوقوع ضحية الخداع بنفس سهولة شراء مبتدئ عملة بيتكوين.

ما رأيكم بإصدار عملة رقمية؟ كل ما تحتاجه لتمويلها أشخاص يؤمنون بها. وبعد ذلك ستصبح
عملةً رائجة.

مـع اسـتمرار بيـع الأصـول عاليـة المخـاطر في وقـت مبكـر مـن هـذا الأسـبوع، انخفضـت أسـعار العملات
الرقميــة أيضًــا. وقــد خسرت الــبيتكوين  في المئــة مــن قيمتهــا قبــل أن ينتعــش ســوق الأســهم. كمــا
شهـدت عملـة إيثريـوم الخاصـة “إيـثر” تراجعـا في قيمتهـا بنسـبة  بالمئـة لم يـدم سـوى لفـترة وجيزة.

وقد أدى تراجع أسعار هذه العملات الرقمية إلى انخفاض أسعار الأصول الرقمية الأخرى أيضًا.

يعــزو المحللــون هــذا الهبــوط إلى بيــع المســتثمرين الأصــول عاليــة المخــاطر وعاليــة النمــو – بمــا في ذلــك
أسهم شركات التكنولوجيا – في الوقت الذي يُتوقع فيه ارتفاع أسعار الفائدة. يبدو أن هذا الأمر قلل
من وجاهة الحجة التي روج لها داعمو العملات الرقمية، التي تفيد بأن الأصول الرقمية تساعد على

التحوّط ضد الخسائر في الأسواق الأخرى.

ـــة ـــداول العملات الرقمي ـــان، يتـــم ت علـــى الرغـــم مـــن طبيعتهـــا المتقلبـــة والغامضـــة في بعـــض الأحي
واستخدامها وحيازتها على نطاق واسع. فعلى سبيل المثال، بدأت دولة السلفادور مؤخرًا في قبول
البتكوين كعملة قانونية بينما يدرس بنك الاحتياطي الفيدرالي فكرة إصدار عملة رقمية خاصة به،

كما يشجع مديرو صناديق الثروة العملاء على استكشاف الأصول الرقمية.

إذن، كيف يفهم المستثمر الجديد العملة الرقمية ووضعها المتغير باستمرار؟

باختصار، من المستحيل فعل ذلك. هناك عدد قليل جدًا من المقاييس الموثوقة للقيمة لذلك يصعب
معرفــة مــا إذا كــان الاهتمــام بعملــة رقميــة معينــة لــه مــا يــبرره – أم هــي مجــرد فقاعــة علــى وشــك
الانفجار. في هذه الحالة، لا يمكن تطبيق التحليل المالي التقليدي. يحدد محلل الأسهم، مثلا، ما إذا
كــانت أســهم الشركــة مرتفعــة أو متدنيــة مــن خلال تقييــم نمــوذج أعمالهــا والتوقعــات المســتقبلية
وقيادتها. لكن القليل من هذه المقاييس، إن وجدت، يُمكن أن ينطبق على تقييم العملة الرقمية.

ووحده الإيمان بالعملة ما يحدد قيمتها.

من الصعب معرفة ما يمكن اعتباره “عملة رقمية”. يُنظر إلى “بيتكوين” و”إيثر” على نطاق واسع
على أنهما عُملتان لأنهما تُستخدمان في شراء وبيع العديد من السلع والخدمات، تماما مثل الدولار

أو الجنيه.

هناك العديد من العملات والرموز الأخرى التي ترتفع أسعارها بشكل كبير مما
يمنحها سقفًا سوقيًا يتجاوز المليار دولار على الرغم من أنه يتداولها حوالي
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 ألف شخص فقط.

كثر من  ألف عملة ورمزا رقميًا تتنافس الكثير منها للحصول على قبول كافٍ لتصبح بقوة هناك أ
بيتكوين أو إيثر. (إن العملات الرقمية قائمة على تقنية “البلوكتشين” التي تعد العمود الفقري لهذه
يــن العملات الرقميــة الصــناعة، فيمــا تعتمــد الرمــوز المشفــرة علــى سلاســل الكتــل الأخــرى. ويتــم تخز
والرمــوز والأصــول الأخــرى في محــافظ، فيمــا يشبــه الحسابــات المصرفيــة عــبر الإنترنــت، باســتثناء أن

أرصدتها مرئية للجميع).

يمكن تحديد أسعار البيتكوين والإيثر من خلال المعايير القياسية للقيمة. ويتم تسعير هذه العملات
الرقميـة بشكـل مرتفـع – مـع رسـملة سوقيـة يـوم الأربعـاء تقـارب  مليـار دولار و مليـار دولار
علــى التــوالي- بــالنظر إلى مكانتهــا في الســوق ومعــدل ســيولتها الجيــد وامتلاكهــا قاعــدة واســعة مــن
المستخدمين. ووفقًا لشركة تحليل البيانات “تشين أناليسيز”، يتم الاحتفاظ بالبيتكوين في ما يقرب

تسعة ملايين محفظة.

ولكن هناك العديد من العملات والرموز الأخرى التي ترتفع أسعارها بشكل كبير مما يمنحها سقفًا
سوقيًا يتجاوز المليار دولار على الرغم من أنه يتداولها حوالي  ألف شخص فقط.

زت معاملات بقيمة . مليار دولار بعملة “رين بي تي سي”، وهو رمز تم
ِ
فعلى سبيل المثال، أنج

تأسيسه منذ  شهرًا مصمم لربط “بيتكوين” بـ “إيثيروم بلوكتشين”. بلغت القيمة السوقية لهذا
كتوبر، بينما كانت في حدود  مليون دولار الرمز ذروتها متجاوزة  مليار دولار في تشرين الأول/ أ
يوم الأربعاء. ولكن وفقًا لـ” تشين أناليسيز”، تم تداول “رين بي تي سي” بين  محفظة فقط

بين  تشرين ثاني/ نوفمبر و كانون الثاني/ يناير.

مقارنة بين ثماني عملات رقمية



 قـالت مـادي كينيـدي، المتحدثـة باسـم “تشين أنـاليسيز”، إن “الـبيتكوين مسـتخدمة عالميـا” وهـو مـا
يفسر ارتفاع قيمتها السوقية. لكنها أشارت إلى أن العملات النشطة التي يتداولها عدد قليل نسبيًا

من المستخدمين “يهيمن عليها فريق نشط من أهل المجال”.

إذن ماذا سيفعل المستثمر الجديد؟ من بين طرق التغلب على تحديات السوق اختيار عملة رقمية
أو رمــز مصــمم لغــرض محــدد – مثــل بــديل للنقــود التقليديــة علــى غــرار بيتكــوين، أو إيجــاد وســيلة
لتحويل الأموال إلى أجزاء من العالم يصعب الحصول فيها على الخدمات المصرفية الأساسية. وبغض
النظر عن مدى تقلب القيمة، فإن هذا الرمز أو العملة سيلعب دورا محددا ما يجعل الاستثمارًا فيه

مربحًا.



تعلــم مــارك كوبــان، الــذي أصــبح مليــارديرًا بعــد بيــع شركــة راديــو عــبر الإنترنــت لشركــة “يــاهو” في ســنة
، هذا الدرس مؤخرًا بعد مواجهة عدد من التحديات الصعبة. في حزيران/ يونيو، بدأ تجربة
آلية “زراعة العائد” حيث اشترى رموزا مميزة تسمى “تيتان” لكسب فائدة منها عبر إعادة بيعها إلى
المنصة التي تبيعها. وقد راهن كوبان على ارتفاع قيمتها، لكنها انخفضت إلى الصفر، ليتكبّد خسارة

صافية تقارب  ألف دولار.

في حديثه عن ذلك، أوضح كوبان: “لقد كسبت المال كمزود للسيولة وخسرته كمضارب، لقد كان من
المفترض أن أبذل مزيدا من الجهد”. وقد ذكر أن ما فعله يثبت أنه من الخطأ الاستثمار في عملة لا

سبب أساسي لوجودها.

على العكس من ذلك، تعتبر عملة البيتكوين قادرة على الاستمرار باعتبارها أول عملة رقمية في العالم
كــبر مــن عــدد ســكان فرنســا أو كــثر مــن  مليــون شخــص – وهــو عــدد أ ويمتلكهــا ويســتخدمها أ
اليابــان. أمــا الهــدف مــن وجــود “إيثريــوم” هــو أن “البلــوكتشين” الخــاص بهــا يمثــل العمــود الفقــري
للرمــوز المميزة بخلاف “إيــثر” – وهــو مــا يمنــح مســتخدمي الرمــوز المختلفــة وســيلة مشتركــة لتبــادل

العناصر ذات القيمة.

أســــعار العملات الرقميــــة مقابــــل ســــوق
الأسهم
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تعتــبر كــل مــن سولانــا وبوليغــون شبكــات أخــرى ذات عملات رقميــة خاصــة بهــا يمكــن اســتخدامها
لتداول أي شيء، انطلاقًا من ائتمانات الكربون وصولاً إلى الإصدارات الرقمية من الكتب الأكاديمية.

هذا ما يجعل بعض العملات الرقمية مثل عملة دوجكوين وشيبا إينو اللتان كانتا في البداية مجرد
مزحـة، أو عملـة “wool$” الـتي أنشئـت كرمـز للعبـة الذئـب، اسـتثمارات مشكوكًـا في جـدواها وذلـك
لأنهـا لا تحقـق أهـداف واضحـة مـا عـدا اسـتعمالها في المضاربـة. تجـاوزت قيمـة عملـة دوجكـوين لفـترة
وجيزة القيمــة الإجماليــة لأســهم تــويتر الســنة الماضيــة، في حين بلغــت القيمــة السوقيــة لعملــة “شيبــا

إينو” يوم الأربعاء . مليار دولار.

يرى المحلل في “كوين ديسك” جو كالوديس أن ما يسمى بعملات الميم قلب فكرتنا عن القيمة
رأسًــا علــى عقــب، ومــن غــير المنطقــي أن تصــل قيمــة شيبــا إينــو إلى عــدد مكــون مــن  رقمــا”. وفي
الحقيقة، لا تكفي المخاطر وحدها لردع بعض رواد الأعمال من مضاعفة حجم استثماراتهم في مجال

التشفير.

مــؤخرًا، أطلــق شين رودجــرز، وهــو مصرفي ســابق عمــل في مجــال الاســتثمار، شركــة “بي دي إكــس”
ــة باســتخدام العملات لمعالجــة المــدفوعات الرقميــة الــتي ستســمح للمســتهلكين بــشراء ســلع التجزئ
الرقميــة حــتى مــن البــائعين الذيــن لا يقبلــون التعامــل بهــا. ولكــن بــدلا مــن جمــع الأمــوال مــن أجــل
مشروعه من المستثمرين التقليديين، أطلق رودجرز عملة “بي دي إكس” في منتصف كانون الأول/
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ديسمبر التي تسمح  للأشخاص الذين يؤيدون فكرة عمله بشراء الرمز المميز بدلا من الأسهم.

مـن خلال تحويـل قيمـة أسـهم شركتـه إلى عملـة رقميـة بـدلاً مـن العملـة الصـعبة، يخـشى رودجـرز أن
ــبيع الكــبيرة للعملات الرقميــة إلى التخلــص مــن جميــع الأصــول الرقميــة وبالتــالي تــؤدي عمليــات ال
تقليـص قيمـة “بي دي إكـس”. وفي  أيـار/ مـايو مثلا خسرت بيتكـوين  بالمئـة مـن قيمتهـا بعـد أن
أعلنــت الحكومــة الصــينية عــن فــرض قيــود علــى البنــوك تحظــر التعامــل بــالعملات الرقميــة. ونتيجــة
لذلك، تراجعت أسعار بقية العملات الرقمية مع إمكانية انتقال العدوى إلى سوق الأصول الرقمية.

في هذه الحالة، يعتقد رودجرز أن كل ما عليك فعله “هو انتظار تعافي السوق”.

لا يعــد رودجــرز الشخــص الوحيــد الــذي يعيــش في خــوف مــن احتمــال حــدوث بيــع مفــاجئ للعملات
كـبر بورصـة الرقميـة. فعنـدما هبطـت قيمـة بيتكـوين في أيـار/ مـايو المـاضي، كـانت منصـة “بينـانس”، أ

لتداول العملات الرقمية في العالم، تواجه ضغطا كبيرا أدى إلى تعطلها.

كان لدى فواز أحمد، تاجر عملة رقمية من تورنتو، حساب كبير مفتوح على منصة بينانس مكوّن
جزئيًا من أموال مقترضة من البورصة. مع انخفاض الأسعار بسرعة، كان فواز يعلم أنه بحاجة إلى
إغلاق حســابه. ولكــن بســبب العطــل الــذي واجهتــه منصــة بينــانس، لم يتمكــن أحمــد مــن تســجيل
الدخول إلى حسابه. وعندما تمكن من ذلك بعد ساعات، كانت المنصة قد استحوذت على جميع
ممتلكـاته لتغطيـة الخسـائر الناجمـة عـن الرهـان الخـاطئ. يُقـرّ أحمـد: “لم يكـن بإمكـاني فعـل أي شيء
سوى مشاهدة الأموال التي كسبتها بشق الأنفس تذهب هباء”، وقدرت خسارته في ذلك الوقت بـ



 مليون دولار.

وحين طالب مثل المئات من مستخدمي بينانس باسترداد أمواله، رفضت البورصة ذلك. اكتشف
المستخدمون خيارات لرفع دعوى لاسترداد أموالهم، ولكن نظرا لعدم وجود مقر رئيسي لبينانس لا
يمكن رفع دعوى قضائية في أي محكمة أمريكية أو أوروبية، والمؤسسة الوحيدة المناسبة هي هيئة

التحكيم في هونغ كونغ.

انضم أحمد إلى مجموعة من المستخدمين الذين اقترضوا  ملايين دولار من شركة تمويل التقاضي
لتوكيل شركة النخبة “وايت آند كايس” في نيويورك لتمثيلهم، مؤكدا أنه يشعر بالتفاؤل بشأن فرص
نجاحهم. ومن جهته، رفض المتحدث باسم “بينانس” رايلي كيم التعليق على هذه الدعوى قائلا

“نحن نسعى جاهدين لرعاية المستخدمين بكل ما أوتينا من جهد”.

المصدر: نيويورك تايمز
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