


تکنولوژی؛  طرفـــداران  بـــه  تقدیـــم 
ر دارند فراســـوی این  آن‌هـــا که بـــاو
دیوارهـــا جهانی اســـت بـــرای عملی 
شـــدن ایده‌ها و رفع محدودیت‌ها.



مقدمه
 Benjamin( زمانـــی کـــه آقـــای بنجامیـــن گراهـــام
ز  ر ســـال 1928 روی ایـــده اســـتفاده ا Graham( د
داده‌هـــای اقتصـــادی و بررســـی ســـامت کســـب 
می‌کـــرد،  ر  کا ســـهم  یـــک  تحلیـــل  بـــرای  ر  کا و 
ــا بـــه  ــرای تحلیل‌هـــای خـــود، تنهـ ــران بـ معامله‌گـ
ر  تحلیـــل تکنیـــکال متکـــی بودنـــد. گراهـــام د
ر قالـــب کتابـــی تحـــت  ســـال 1934 ایـــده خـــود را د
ز آن  ــاند. ا ــاپ رسـ ــه چـ ــام Security Analysis بـ نـ
زمـــان بـــود کـــه دســـتورالعمل‌های او تحـــت عنـــوان 
 )Fundamental analysis( تحلیـــل فاندامنتـــال
ر گرفتـــه شـــد و تحلیلگـــران بـــرای بررســـی یـــک  بـــه کا
شـــاخص و ســـرمایه‌گذاری روی آن، بـــه ایـــن نـــوع 

تحلیـــل روی آوردنـــد.



ـــز  ـــال نی ـــل فاندامنت ـــی، تحلی ـــای مال ـــد بازاره ـــا رش ب
ر همـــه بازارهـــا کاربـــردی  گســـترش پیـــدا کـــرد و د

ـــرد.  ـــت ک ـــود را ثاب ـــودن خ ب
ر ارزهـــای دیجیتال، این تحلیل با تغییراتی  با ظهو
ر راه پیدا کرد. بـــه دلیـــل تکنولوژی  بـــه ایـــن بـــازا
محـــور بـــودن رمزارزهـــا و ماهیت متفـــاوت این 
ر ســـهام، متخصصـــان تحلیل  بـــازا با  دارایی‌هـــا 
فاندامنتال، تغییرات گســـترده‌ای را برای این نوع 

ـــر گرفتند. ر نظ تحلیل د
ــل  ــک تحلیـ ــا کمـ ــران بـ ز تحلیلگـ ــیاری ا ــال بسـ  حـ
ر رمزارزهـــا مشـــغول  بنیادیـــن بـــه بررســـی بـــازا

می‌کننـــد. کســـب  ســـود  و  هســـتند 



مـــا در والکـــس تـــاش کردیـــم، راهنمایـــی جامـــع 
ـــه  ـــال ارائ ـــل فاندامنت ـــام تحلی ـــرای انج ـــردی ب و کارب
ر دنیـــای بازارهـــای  دهیـــم تـــا بـــا آگاهـــی و دانـــش د

مالـــی قـــدم برداریـــد. 



ز کتاب  راهنمای استفاده ا

ر دســـت داریـــد به آمـــوزش تحلیل  کتابـــی که د
ر دنیای ارزهای  ز آن د فاندامنتال و روش استفاده ا
دیجیتال می‌پـــردازد. این کتاب به کوشـــش تیم 
تحریریه والکس تدوین شـــده است. برای اینکه 
ر اســـتفاده کنید  ز ایـــن محصول راحت‌‌ت بتوانید ا

بدانید: است  لازم 

آبی مشـــخص شـــده  لینک‌هـــای خارجی با رنگ 
ز  و شـــما را برای توضیحات تکمیلی یا اســـتفاده ا
ســـرویس‌ها به بلاگ و ســـایت والکـــس هدایت 

. می‌کنند



کادرهای آبی
 این کادرها شامل نکات مهم برای معامله‌گران است.

!

!
کادرهای زرد

این کادرها شامل هشدارها است.

کادرهای سبز
 این کادرها شامل نکات جذاب و تکمیلی است.

!
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تحلیل فاندامنتال چیست؟

تحلیـــل فاندامنتال )FA( یا بنیـــادی، ارزش ذاتی 
یک دارایی را با بررســـی عوامـــل اقتصادی و مالی 
مرتبط می‌ســـنجد؛ در واقع ارزش ســـرمایه‌گذاری 
ـــر اســـاس وضعیت مالـــی شـــرکت صادرکننده  ب
ر و وضعیـــت دنیای  ســـهام و شـــرایط فعلی بـــازا
ر ســـهام  اقتصاد اســـت. البته ایـــن تحلیل به بازا
محدود نمی‌شود و در بورس کالا و سایر بازارهای 

ـــز کاربرد دارد. مالی نی

ر چیـــزی را کـــه می‌تواند  تحلیلگـــران بنیـــادی ه
ز عوامل کلان  ـــر ارزش دارایـــی تأثیـــر بگـــذارد، ا ب
اقتصـــادی مانند نـــرخ بهره، وضعیت اشـــتغال و 
شـــرایط صنعـــت گرفته تـــا عوامل اقتصـــاد خرد 
مانند تیم مدیریتی شـــرکت، مطالعـــه می‌کنند.

!
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هـدف نهایـی تحلیل بنیادی، تعیین عددی اسـت 
ارزش  عنـوان  بـه  را  آن  می‌توانـد  ر  سـرمایه‌گذا کـه 
ذاتـی یـک دارایی بـا قیمت فعلی آن مقایسـه کند 
ز ارزش واقعی  ـر ا تـا ببینـد که آیا قیمت دارایی کمت
قیمت‌گـذاری شـده یـا دارای حباب قیمتی اسـت و 

ز قیمـت واقعی ارزش‌گذاری شـده اسـت. ر ا بیشـت

ز تحلیل فاندامنتال  کدام سرمایه‌گذاران ا
استفاده می‌کنند؟

ز تحلیل فاندامنتال معمولا به سلیقه  ا استفاده 
کاربران بستگی دارد. ولی به صورت کلی این تحلیل 
سرمایه‌گذاری  قصد  که  کاربرانی  توسط  ر  بیشت
ر  قرا استفاده  مورد  دارند،  بلند‌مدت  و  میان‌مدت 
ر  اسکالپ معامله‌گران  مثال،  عنوان  به  می‌گیرد. 
تحلیل  ز  ا استفاده  به  چندانی  ز  نیا )نوسان‌گیر(‌‌‌‌‌‌‌‌ 
معامله‌گران  ز  ا برخی  البته  ندارند.  فاندامنتال 
ز  ز تحلیل تکنیکال ا ر استفاده ا ر کنا کوتاه مدت د
ز استفاده می‌کنند تا به نتیجه  این نوع تحلیل نی

کامل‌تر و مطمئن‌تری برسند.

https://wallex.ir/blog/price-bubble/
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و  خطرپذیـــر  ســـرمایه‌گذاری  شـــرکت‌های 
معمـــولا  هـــم  بـــزرگ  مالـــی  ســـازمان‌های 
متخصـــص  بنیـــادی  تحلیلگـــران  ز  ا تیم‌هایـــی 
و  شـــرکت  دارایی‌هـــای  وضعیـــت  کـــه  دارنـــد 
ســـرمایه‌گذاری‌های آینـــده را بررســـی می‌کننـــد. 
ـــل  ـــه دلی ـــو ب ر کریپت ـــازا ـــد ب ـــه می‌دانی ر ک ـــو همانط
کـــم  نقدینگـــی  میـــزان  و  کافـــی  بلـــوغ  عـــدم 
نســـبت بـــه ســـایر بازارهـــای مالـــی، بـــازاری پرنوســـان 
ر پرنوســـان  ـــازا ر ایـــن ب اســـت. حـــال بـــرای فعالیـــت د
ــنده  ــکال بسـ ــل تکنیـ ــه تحلیـ ــا بـ ــوان تنهـ نمی‌تـ
ـــه ارزش  ـــوان ب ـــا بت ـــم ت ـــزاری داری ـــه اب ز ب ـــا ـــرد و نی ک

ذاتـــی دارایی‌هـــا پـــی بـــرد.

ر دنیـــای ارزهـــای دیجیتال، حتـــی کاربرانی که   د
ز پلتفرم‌هـــای مختلـــف مانند  قصـــد اســـتفاده ا
ر صرافی‌هـــای غیرمتمرکـــز را دارنـــد باید  تریـــد د
ز پارامترهای بنیادی پروژه را مورد بررســـی  برخـــی ا

ـــر نیافتد. آنهـــا به خط ر دهند، تا ســـرمایه  قـــرا
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این نـــوع تحلیل، به دلیل بررســـی ذات دارایی‌ها 
ر کارآمد اســـت و برای ســـرمایه‌گذاری‌های  بســـیا

اســـتفاده می‌شـــود. بلند‌مدت  و  میان‌مدت 

ز ســـه ماه  معمـــولا ســـرمایه‌گذاری میان‌مـــدت ا
تـــا یک ســـال طـــول می‌کشـــد و ســـرمایه‌گذاری 
بلند‌مدت، بیش از یک ســـال به طول می‌انجامد.

بنابرایـــن تحلیـــل فاندامنتال جامعیت بیشـــتری 
پیـــدا کرده و دانشـــی اســـت که مورد اســـتفاده 
ر ارزهـــای دیجیتال  ز فعالین بازا قشـــر وســـیعی ا

می‌گیرد.  ر  قـــرا



6

ز دیجیتال ر ار تحلیل فاندامنتال در بازا

گام اول تحلیل فاندامنتال

ر ارزهای دیجیتال به‌دلیل ماهیت تکنولوژیکِ  بازا
بنیادی  تحلیل  برای  متفاوتی  اصول  ز  ا رمزارزها 

استفاده می‌کنند.
ر کریپتوکارنسی باید تا حدودی   تحلیلگر بنیادی بازا
ر رمزارزها و بلاکچین اطلاعات داشته  درباره نحوه کا
و  ر  بازا به  نسبت  درستی  درک  به  بتواند  تا  باشد 

ر آن برسد. پروژه‌های موجود د

دیجیتـــال  ارزهـــای  بررســـی  مســـیر  شـــروع  ر  د
به‌وســـیله داده‌هـــای بنیادی به بررســـی عوامل 

می‌پردازیـــم. کیفـــی 
 در بازارهـــای مالی ســـنتی اصول کیفی شـــامل 
مدل کســـب و کار، بررســـی مزیت رقابتی، ارزیابی 
ر  مدیـــران شـــرکت و حـــوزه فعالیـــت کســـب و کا
ر مارکـــت کریپتو کمی  اســـت. این اصول کیفی د

بـــا بازارهای مالی ســـنتی متفاوت اســـت. 

https://wallex.ir/blog/%d8%aa%da%a9%d9%86%d9%88%d9%84%d9%88%da%98%db%8c-%d8%a8%d9%84%d8%a7%da%a9%da%86%db%8c%d9%86-%da%86%db%8c%d8%b3%d8%aa/
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ر می‌شود: شاخص‌های کیفی شامل موارد زی

ر )سپیدنامه( و هدف پروژه • وایت پیپ
• تیم پروژه

• رقبا
• جامعه هواداران )کامیونیتی(
• اقتصاد توکن )توکنومیکس(

• شرکا و سرمایه‌گذاران
• رودمپ و رویدادهای پیش رو

• امنیت

 ،)White Paper( سـپیدنامه  یـا  پیپـر  وایـت 
سـندی اسـت کـه معمـولا توسـط تیـم پروژه‌هـا و 
ر عرضه می‌شـود.  اسـتارت‌آپ‌های تکنولوژی محو

وایت پیپر و هدف پروژه

https://wallex.ir/blog/white-paper/
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نکاتـــی کـــه در یـــک وایـــت پیپـــر بـــه آن اشـــاره 
می‌شود، معمولا شـــامل هدف پروژه، زمانبندی 
انجام پروژه، زمان و تاریخ شـــروع جذب ســـرمایه، 
اعضای تیـــم و تجارب آن‌هـــا، نقشـــه راه و نحوه 

عملـــی کردن طرح اســـت. 

ر  ر لازم باشـــد وایـــت پیپر را د در بعضـــی موارد اگ
دو نســـخه خلاصه شـــده و کامل ارائه می‌دهند.

کریپتویـــی  پـــروژه  یـــک  بررســـی  شـــروع  بـــرای 
مطالعـــه وایـــت پیپر و مشـــخص شـــدن اهداف 
ر مهـــم اســـت. زیـــرا تحلیلگر با بررســـی  آن بســـیا
این ســـند بـــه قابل اجـــرا بـــودن اهـــداف پروژه 
ر مورد  پی بـــرده و می‌توانـــد تصمیم درســـتی د

بگیـــرد. ســـرمایه‌گذاری 
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ر گیت هاب ر اتریوم د وایت پیپ

بهتریـــن منبعـــی کـــه می‌توانید وایـــت پیپر یک 
پروژه را مطالعه کنید، ســـایت رسمی پروژه است. 
به عنـــوان مثـــال، با مراجعـــه به ســـایت اتریوم، 
ر اتریوم دسترســـی پیدا  می‌توانیـــد به وایـــت پیپ
کنیـــد. البته بـــا مراجعه بـــه صفحه گیـــت هاب 
ـــر آن‌هـــا  ـــز می‌تـــوان بـــه وایـــت پیپ پروژه‌هـــا نی

کرد. پیدا  دسترســـی 
ر  ز مورد نظ ر کافی اســـت به صفـــه رمزار برای اینکا
 )coinmarketcap.com( ر کویـــن مارکت کـــپ د

مراجعه کـــرده و روی گزینه گیـــت هاب  کلیک

https://wallex.ir/blog/white-paper-ethereum/
https://wallex.ir/blog/github/
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کنیـــد، یـــا بـــا مراجعـــه بـــه ســـایت گیـــت هـــاب 
را  نظرتـــان  مـــورد  ز  رمـــزار نـــام   ،)github.com(
وایـــت  اســـت  ـــر  ذک بـــه  لازم  کنیـــد.  جســـتجو 
ــوم  ــن و اتریـ ــت کویـ ــد بیـ ــی ماننـ ــر رمزارزهایـ پیپـ
ـــه  ـــت ک ـــده‌ای اس ـــی پیچی ـــائل فن ـــده مس دربرگیرن

کاربـــران نیـــازی بـــه مطالعـــه آن‌هـــا ندارنـــد.

ـــر بایـــد بـــا مطالعـــه وایـــت   بـــه صـــورت کلـــی تحلیلگ
ز اهـــداف و قابـــل دســـترس  پیپـــر یـــک پـــروژه، ا

بـــودن آن‌هـــا مطمئـــن شـــود.

ــنایی  ــر، آشـ ــای مهـــم وایـــت پیپـ ز مزیت‌هـ ــی ا یکـ
ر اســـت. بـــا  بـــا پـــروژه و میـــزان تعهـــد تیـــم بـــه کا
ر حـــوزه  مطالعـــه ایـــن ســـند پروژه‌هایـــی کـــه د
ارزهـــای دیجیتالـــی ارائـــه می‌شـــوند، می‌تـــوان 
ر غیرواقعـــی و ایـــده‌ال  متوجـــه شـــد کـــه بســـیا
ر آینـــده  ر دنیـــای واقعـــی، شـــاید د هســـتند و د

ــند. ــی باشـ عملـ
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!
ایـــده‌ای دارنـــد کـــه قبـــا  ز پروژه‌هـــا  ا بســـیاری 
ز آن‌هـــا فقـــط  ر شـــده و حتـــی بســـیاری ا وارد بـــازا
ـــرداری  ـــا کلاهب ـــرمایه و نهایت ـــول، س ـــذب پ ـــرای ج ب

شـــده‌اند. راه‌انـــدازی 

به عنـــوان مثـــال وایت پیپـــر بیت کویـــن، حاوی 
ز دنیـــای امروز به یک  ر مورد نیا مطالب جالبـــی د
ز غیرمتمرکـــز، مســـائل فنی، نحـــوه تخصیص و  ار

اســـتخراج BTC است. 
ر این ســـند  نکته قابل توجه این که ساتوشـــی د
ز قابل  ادعا کـــرده که بیت کوین را به عنوان یک ار
مبادلـــه و جایگزینـــی برای ارزهای فیات ســـاخته 
ز به رســـمیت شـــناخته شدن این  اســـت. تا پیش ا
ر الســـالوادور، شـــاید  ز به عنوان یک وجه رایج د ار
ر  ر حـــال حاض ز ذهن بـــود. ولی د ر ا این ادعـــا دو
ر نوشـــته  اهـــداف بیـــت کویـــن کـــه در وایت پیپ

ر حال تیک خوردن هســـتند. شـــده د

https://wallex.ir/blog/%d9%88%d8%a7%db%8c%d8%aa-%d9%be%db%8c%d9%be%d8%b1-%d8%a8%db%8c%d8%aa-%da%a9%d9%88%db%8c%d9%86-%da%86%db%8c%d8%b3%d8%aa%d8%9f/
https://wallex.ir/blog/%D8%B3%D8%A7%D8%AA%D9%88%D8%B4%DB%8C-%D9%86%D8%A7%DA%A9%D8%A7%D9%85%D9%88%D8%AA%D9%88-%DA%86%D9%87-%DA%A9%D8%B3%DB%8C-%D9%87%D8%B3%D8%AA/
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--------------------------------
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--------------------------------
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--------------------------------
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--------------------------------
-------------------------------

یادداشت:



13

برای بررســـی پروژه‌هایی که تیم مشـــخص دارند، 
گام بعـــدی در بررســـی بنیـــادی آن‌هـــا، تحقیق 

درمورد ســـوابق کاری تیم پروژه اســـت.
حالا چرا برای پروژه‌هایی که تیم مشخص دارند؟ 
چون بنیانگذاران و تیم برخی از پروژه‌های کریپتویی 
ز افشای هویت خود اجتناب  ز بیت کوین، ا با پیروی ا
که  ناشناسش  خالق  و  اینو  شیبا  مانند  می‌کنند؛ 
با نام مستعار ریوشی )Ryoshi( فعالیت می‌کند. 
ز  رمزار پروژه بهترین منبع سایت  تیم  بررسی  برای 

ر است. مورد نظ
ر سایت خود  معمولا استارت‌آپ‌های کریپتویی د
به معرفـــی تیم پـــروژه می‌پردازند. بـــرای تکمیل 
ر مـــورد ســـوابق کاری اعضـــای تیم،  اطلاعـــات د
ر لینکدین بپردازید. به  ر اســـت به جســـتجو د بهت
دلیل ماهیت این شـــبکه اجتماعـــی که فضایی 
ر اســـت، می‌تـــوان اطلاعات  ر مورد کســـب و کا د
مفیـــدی درباره تیم خالق و پشـــتیبان پروژه مورد 

نظر پیـــدا کرد.

تیم پروژه

https://wallex.ir/markets/shib
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ز  اگر با مراجعه به ســـایت و لینکدیـــن اطلاعاتی ا
تیم و بنیانگـــذاران پروژه کســـب نکردید، آخرین 
راه مراجعـــه بـــه صفحه تلگـــرام یا توییتـــر پروژه 
ر مورد تیم پشـــت پروژه  ز ادمین‌هـــا د و ســـوال ا
ر نداشـــته باشـــید که اطلاعات  اســـت. البته انتظا
کســـب شـــده کاملا درســـت باشـــند و حتما این 

ر لینکدین بررســـی کنید.  اطلاعـــات را د

ر  برای نمونه به بررســـی سوابق شـــغلی بنیانگذا
ر )XLM( می‌پردازیم. با مراجعه به ســـایت  اســـتلا
ر  ر می‌تـــوان اطلاعـــات مفیـــدی د رســـمی اســـتلا
مورد تیم ســـازنده این پروژه به دست آورد. طبق 
ر پروژه  اطلاعات درج شـــده در وب سایت، بنیانگذا

جِد مک‌کالب )Jed McCaleb( اســـت.
ر حـــوزه رمزارزهـــا   مک‌کالـــب فعالیـــت خـــود را د
با راه‌انـــدازی صرافـــی MT.GOX شـــروع کرد. او 
ر ادامـــه به توســـعه شـــبکه همتا بـــه همتای  د
 2011 ســـال  ر  د پرداخـــت.   Overnet و   eDonkey
ـــر مدیریت  ز تغیی ریپـــل را تاســـیس کرد و بعـــد ا

ر ســـال 2013 این شـــرکت را تـــرک کرد. ریپـــل، د

!

https://wallex.ir/markets/xlm
https://wallex.ir/blog/jed-mccaleb/
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ز آن، مک‌کالب به دنبال ســـاخت شـــبکه‌ای  پس ا
ز ریپل عمـــل کند، بنابراین  ر ا بود کـــه غیرمتمرکزت
را  اســـتلار  غیرانتفاعـــی  ســـازمان   2014 ســـال  ر  د

تاســـیس کرد.

--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------

یادداشت:
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!
در واقـــع با بررســـی رقبـــای یک پروژه به شـــانس 
ر آینـــده پـــی می‌برید.  پیـــروزی و موفقیـــت آن د
ر  ر د ـــر از وضعیت پـــروژه مـــورد نظ ز طـــرف دیگ ا
شـــاخه تخصصـــی آن مطلع می‌شـــوید و شـــاید 
ر آن  تصمیـــم بگیرید که روی پـــروژه‌ی قوی‌تری د

دســـته‌بندی ســـرمایه‌گذاری کنیـــد.

ز کجا این دســـته‌بندی‌ها را پیدا کنید؟  حال باید ا
ر مفید می‌توانند به شـــما  بـــرای ایـــن کار، دو ابـــزا

کنند: کمک 

ر دنیـــای کریپتـــو هـــر پـــروژه‌ حداقـــل در یـــک  د
شـــاخه‌ی تخصصـــی فعالیت می‌کند. بـــه عنوان 
مثال پـــروژه اوالانچ بـــه عنوان پـــروژه‌ای لایه یک 
شـــناخته می‌شـــود. ســـایر پروژه‌هـــای لایـــه یک 
اتریـــوم، بی‌ان‌بی  پولـــکادات،  شـــامل ســـولانا، 

می‌شـــوند. کاردانو  و  چیـــن 

رقبای پروژه

https://wallex.ir/blog/blockchain-first-layer/
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 )Coinmarketcap( ر سایت کوین مارکت کپ 1.   د
ر  وارد بخش Categories شـــوید. عـــاوه براین د
ز درج  ز دیجیتال دســـته‌بندی آن نی ـــر ار صفحه ه

است. شده 

 )Cryptoslate( کریپتواســـلیت  ســـایت  ر  د  .2
و   Sectors قســـمت  وارد   ،Coins بخـــش  و 

شـــوید.  Applications

کوین مارکت کپ

کریپتواسلیت

https://coinmarketcap.com/
https://coinmarketcap.com/
https://cryptoslate.com/
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ر سایت کریپتواسلیت بررسی رقبای وی‌چین د

ر حال تحقیق  به عنـــوان مثال فرض می‌کنیـــم د
ر  روی پـــروژه وی‌چیـــن )VeChain( هســـتید و د
رقبا رســـیده‌اید.  مراحل تحلیل به بخش بررســـی 
ر کویـــن مارکت  بـــا ورود بـــه صفحـــه وی‌چیـــن د
کپ متوجه می‌شـــویم کـــه این پـــروژه در بخش 
ز دیجیتال فعال است.  قراردادهای هوشـــمند ار
ر ادامه باید مارکت کـــپ، حجم معاملات،  حـــال د
ر اکوسیســـتم، تعداد  تعداد پروژه‌هـــای فعال د
شـــرکای تجاری، ســـرمایه‌گذاران و میزان ســـرمایه 
ر  جـــذب شـــده وی‌چیـــن را با رقبـــای جـــدی که د

بخش قراردادهای هوشـــمند فعال هســـتند
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 مقایســـه کنیم. با انجام این مقایســـه می‌توان 
ر مقابـــل رقبایی  نتیجـــه‌ گرفت که آیـــا وی‌چین د
مانند اتریـــوم، کاردانو، ترون، اســـتلار و کازماس 

ر را دارد. شـــانس پیروزی و تصاحب ســـهم بازا

--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------

یادداشت:
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رودمپ )Road Map( و رویدادهای پیشرو

!
اصلی‌ترین منبع دسترســـی به رودمپ یک رمزارز، 
ر  سایت رســـمی آن است. با بررســـی صفحه توییت
ـــز می‌توان به رودمپ آن دسترســـی پیدا  پروژه نی
رودمپ را پیدا  کرد. آخریـــن منبعی که می‌تـــوان 
ز  کـــرد، صفحه رســـمی مدیـــوم )Medium( رمزار

ر اســـت.  مورد نظ

رودمپ یـــک پروژه  ر حال بررســـی  فرض کنیـــد د
رودمپ ده‌ها هـــدف بزرگ  خـــاص هســـتید. در 
عنوان شـــده که اگر پـــروژه به آن‌ها دســـت یابد، 
ز بزرگ‌تریـــن پروژه‌های  ـــر شـــما بـــه یکـــی ا ز نظ ا

کریپتویـــی تبدیل می‌شـــود.
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بـــه نظرتان آیـــا این پـــروژه بـــرای ســـرمایه‌گذاری 
مناســـب اســـت؟ قطعا نه. در واقع عنوان کردن 
ر دشـــواری نیســـت، بلکه  اهداف بلندپروازانه کا

ر مهم اســـت. تحقق آن‌ها اســـت که بســـیا

!
ز اینکـــه فریـــب برنامه‌هـــای درج شـــده  ا قبـــل 
ــه  ــه صفحـ ــر اســـت بـ ـ ــد، بهت در رودمـــپ را بخوریـ
ـــد  ـــی کنی ـــد و بررس ـــی بیندازی ـــروژه نگاه ـــوم پ مدی
ــود موفـــق  ــای خـ ر تحقـــق برنامه‌هـ ــروژه د ــه پـ کـ

بـــوده اســـت یـــا نـــه. 

!
ر  پایبنـــدی بـــه اجرای بـــه موقـــع برنامه‌ها بســـیا

ـــز اهمیت اســـت. حائ
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به عنوان مثـــال پروژه کاردانـــو برنامه‌ای مدون و 
ز ابتدای فعالیت  ثبت شـــده برای آینده دارد کـــه ا
این پروژه در وب ســـایت آن درج شـــده اســـت. اما 
آنچنـــان بـــه زمان‌بندی‌هـــای آن پایبند نیســـت. 
ر  ز دلایل تاخی ر اســـت که یکـــی ا البتـــه لازم به ذک
پیچیدگی‌های  کاردانـــو،  آپدیت‌هـــای  اجـــرای  ر  د

اســـت. کاردانو  بلاکچین 
ز مســـائلی کـــه در زمـــان بررســـی رودمپ  یکـــی ا
ر می‌گیـــرد، منبعی برای  مـــورد توجه کاربـــران قرا
رویدادهای آینده پروژه‌ها اســـت. چون  ز  اطـــاع ا
رودمپ عنوان نمی‌شـــود  ز آپدیت‌ها در  بعضی ا
ز پروژه، اجرا می‌شـــوند.  و بـــه اقتضای زمـــان و نیا
ز بهترین منابـــع برای بررســـی رویدادهای  یکـــی ا
پیشـــروی رمزارزهـــا، ســـایت کویـــن مارکـــت کال 
بـــا مراجعه  )Coinmarketcal.com( اســـت کـــه 
ز  به آن و جســـتجوی پـــروژه مورد نظـــر، می‌توان ا

آینـــده رمزارزها مطلع شـــد. رخدادهای 

کوین مارکت کال

https://wallex.ir/blog/cardano-blockchain/
http://Coinmarketcal.com
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ز منابعـــی مثـــل توییتر و  ر نی بـــرای بررســـی اخبـــا
ز  نی  )Cryptopanic.com( کریپتوپنیـــک  ســـایت 

بود. خواهـــد  کارامد  ر  بســـیا
ر را   کریپتوپنیـــک، پلتفرمی اســـت که تمـــام اخبا
ز دیجیتـــال جمع کرده  از وب ســـایت‌های خبری ار
ز  و در یـــک پلتفـــرم نمایش می‌دهـــد. کاربران نی
بـــا رای دادن به اخبـــار، مثبت و منفـــی بودن این 

می‌کنند. تاییـــد  را  خبرها 

کریپتوپنیک

!
ر کلی دو  ر حـــوزه ارزهـــای دیجیتـــال به‌طـــو اخبا
ـــر کوتاه‌مـــدت و بلندمـــدت روی قیمـــت دارد.  اث
ز دســـت  ـــر کوتاه‌مدت را ا اغلـــب معامله‌گـــران اث
ر گسترده  ز انتشـــا می‌دهند، چرا که قیمت پیش ا
ر  ر خب خبر واکنش نشـــان می‌دهد و زمان انتشـــا
ر می‌گیـــرد؛ به همین  ز معامله‌گ فرصـــت ورود را ا
ر  دلیـــل عبارت معـــروف »با شـــایعه بخـــر و با خب

بفـــروش« بین معامله‌گران رایج شـــده اســـت

https://cryptopanic.com/
https://cryptopanic.com/
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ر اثـــر بلندمدت دارند که تحلیل‌گران  اما برخی اخبا
ر موقعیت  ر نظـــر بگیرند و د می‌تواننـــد آن‌ها را د

مناسب ورود کنند.

مین‌نـــت  آپدیت‌هـــای  ـــر  خب مثـــال  عنـــوان  بـــه‌ 
)Mainnet(، جـــذب ســـرمایه پلتفرم‌هایـــی کـــه 
اکوسیســـتم بـــزرگ دارند مانند اوالانـــچ و رویداد 
روی قیمت  هاوینگ؛ می‌توانند تاثیـــر بلندمدتی 

باشند.  داشـــته 

!

--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------

یادداشت:
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ر  بررســـی شـــرکا و همکاران پـــروژه، میـــزان اعتبا
ر نشـــان می‌دهد.  پروژه مـــورد نظر را بـــه تحلیلگ
بنابرایـــن برای تحلیـــل بنیادی ارزهـــای دیجیتال، 
ر مورد شـــرکای  ز عوامل تاثیرگذار، تحقیق د یکی ا
پـــروژه مـــورد بررســـی اســـت. معمولا در ســـایت 
رســـمی پروژه، توییتر و صفحه مدیـــوم، می‌توان 

ر مـــورد همکاران آن کســـب کرد.  اطلاعاتی د

شرکای پروژه

!
ر لیست پارتنرهای  ر نام‌ها و برندهای بزرگ د حضو

ر آن است.  پروژه، نشان دهنده اهمیت و اعتبا

ز همکاری‌های  ز اســـت بـــرای اطمینـــان ا البته نیا
پروژه، به ســـایت و شـــبکه‌های اجتماعی شـــرکا 

ز ســـر بزنیـــد و صحت آن را پیگیـــری کنید. نی
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ر خصـــوص پروژه  ر حـــال تحقیـــق د زمانـــی که د
خاصـــی هســـتید، حتمـــا شـــبکه‌ اجتماعـــی آن 
ر  ر خب را دنبـــال کنیـــد و گـــوش بـــه زنـــگِ انتشـــا
ر می‌تواند باعث  همکاری‌ها باشـــید. ایـــن اخبـــا
زِ پروژه شـــوند. رشـــد کوتاه‌مـــدت قیمـــتِ رمـــزار

!

شرکای تجاری پالیگان
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پالیـــگان  دو  لایـــه  ر  راهـــکا مثـــال،  عنـــوان  بـــه 
ـــکاری دارد  ـــی هم ز اول ـــرا ـــای ت ـــا برنده )MATIC( ب
کـــه عبارتنـــد از: نایـــک، دیزنـــی، متـــا، کـــوکا کـــولا، 
آنلایـــن آمـــازون، پلتفـــرم  مرســـدس بنـــز، فروشـــگاه 
رابیـــن هـــود، باشـــگاه لیورپـــول، شـــبکه اجتماعـــی 
ردیـــت، کمپانـــی خودروســـازی بنتلـــی، فروشـــگاه 
ــر  ـ ــد جـــی، آدیـــداس، مرورگ آنلایـــن ای‌بـــی، دی انـ

دوبـــی.
َ
پـــرا و ا

ُ
ا

ـــگان  ـــی پالی ـــکاران غیرکریپتوی ز هم ـــتی ا ـــن لیس ای
بلاکچیـــن  ســـاخت  بـــرای  برخـــی  کـــه  اســـت 
ز آن‌هـــا بـــرای لانـــچ مجموعه  اختصاصـــی و بعضـــی ا

ــد. ــکاری دارنـ ــروژه همـ ــن پـ ــا ایـ NFT بـ
در واقع تحلیلگر با مشـــاهده این شرکای تجاری، 

ر پروژه پالیـــگان پی خواهد برد. به اعتبا
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--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------

یادداشت:
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ـر  ر مـورد شـرکا و همـکاران، بهت ر تحقیـق د ر کنـا د
اسـت تحلیلگـر بـه بررسـی سـرمایه‌گذاران و میـزان 
ر  سـرمایه جـذب شـده توسـط پـروژه نیـز بپـردازد. د
ز علاقه سـرمایه‌گذاران می‌تـوان به اهمیت  واقـع ا

و احتمـال رشـد آن پـی برد.
ر کریپتو، به  ر در بـازا وجـود سـرمایه‌گذاری خطرپذی

ر کمک کرده اسـت. ر بسـیا رشـد و پویایی این بازا
ر ایـن مارکـت  سـرمایه‌گذاران خطرپذیـر بسـیاری د
اهمیـت  آن‌هـا  ز  ا تعـدادی  و  می‌کننـد  فعالیـت 
ر ادامه، آن‌هـا را نام می‌بریم: بیشـتری دارنـد که د

a16z شرکت •
)Paradigm( شرکت پارادایم •

)Blockchain Capital( شرکت بلاکچین کپیتال •
)Sequoia( شرکت سکوییا •

)Pantera( شرکت پنترا •
)Binance Labs( ز • بایننس لب

)Arrington XRP( ر پی • آرینگتون ایکس آ
)Animoca Brands( ز • شرکت انیموکا برند

)Coinbase Venture( ز • کوین بیس ونچور

سرمایه‌گذاران

https://wallex.ir/blog/venture-capital/
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ر است، به همین  ر طولانی‌ت البته این لیسـت بسـیا
دلیـل فایـل گـوگل شـیتی آمـاده کرده‌ایـم کـه بـه 
سـرمایه‌گذاران  تمامـی  بـه  می‌توانیـد  آن  کمـک 
آن‌هـا  اهمیـت  میـزان  و  کریپتـو  ر  بـازا سـازمانی 

باشـید. داشـته  دسترسـی 

بـه  منبعـی  چـه  ز  ا کـه  اسـت  سـوال  برایتـان  اگـر 
آن  شـده  جـذب  سـرمایه  میـزان  و  سـرمایه‌گذاران 
اولیـن  باشـیم، مثـل همیشـه  دسترسـی داشـته 
ز پروژه‌ها این  منبع سایت پروژه است. البته برخی ا
ر سـایت رسـمی خـود درج نمی‌کننـد؛  اطلاعـات را د
بنابرایـن می‌تـوان بـه وسـیله سـایت کریپتـو رنـک 
)Cryptorank.io( و ورود بـه صفحـه اختصاصـی 
ز مـورد نظر بـه این اطلاعات دسـت پیـدا کرد.  رمـزار

ر لیست سرمایه گذاران خطر پذی

https://docs.google.com/spreadsheets/d/1saqKNeo9pSl-m_Xa9jVpFyPfg8faCXn6lZ3TEtTKz5Y/edit?usp=sharing
https://docs.google.com/spreadsheets/d/1saqKNeo9pSl-m_Xa9jVpFyPfg8faCXn6lZ3TEtTKz5Y/edit?usp=sharing
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ز مـــورد نظرتان، وارد  ز ورود به صفحه رمزار پـــس ا
ر  بخـــش Token Sale یا Fundraising شـــوید. د
ایـــن بخـــش تمامـــی اطلاعـــات مربوط بـــه تمام 
مراحل جذب ســـرمایه و حتی IEO یا ICO موجود 

ر مفیـــد باشـــد،  ـــری کـــه می‌توانـــد بســـیا منبـــع دیگ
ـــت  ـــس )Crunchbase.com( اس ـــچ بی ـــایت کران س
ـــروژه می‌تـــوان داده‌هـــای  کـــه بـــا جســـتجوی نـــام پ
ر مـــورد ســـرمایه‌گذاران را اســـتخراج کـــرد.  لازم د
آن  بـــودن  پولـــی  ســـایت،  ایـــن  منفـــی  نکتـــه 
اســـت کـــه بـــرای دسترســـی بـــه تمامـــی اطلاعـــات 
ز  ــا ــه نیـ بـــه عضویـــت پریمیـــوم و پرداخـــت هزینـ
ـــتفاده  ـــورد اس ر م ـــت ـــایت بیش ـــن س ـــه ای ـــد. البت داری
ر می‌گیـــرد؛ بـــه همیـــن دلیـــل  ســـازمان‌ها قـــرا

هزینـــه اشـــتراک بالایـــی دارد.

کریپتورنک

کرانچ بیس

https://wallex.ir/blog/%D8%B9%D8%B1%D8%B6%D9%87-%D8%A7%D9%88%D9%84%DB%8C%D9%87-%D8%B3%DA%A9%D9%87-ico-%D8%AF%D8%B1-%D8%AF%D9%86%DB%8C%D8%A7%DB%8C-%D8%B1%D9%85%D8%B2%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D9%87%D8%A7-%DA%86%DA%AF%D9%88%D9%86/
http://cryptorank.io
http://cryptorank.io
http://Crunchbase.com
http://Crunchbase.com
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ز جســـتجو بـــرای یافتـــن منبعـــی رایگان  پـــس ا
ر )VC(، به  برای بررســـی ســـرمایه‌گذاران خطرپذی
رسیدیم.   )Chainbroker.io( ر  بروک چِین  ســـایت 
ر  ر دارا بـــودن اطلاعات جامع د این ســـایت علاوه ب
مورد ســـرمایه‌گذاران هر پروژه، اطلاعات مفیدی 
ر مورد اخبار، صفحـــات اجتماعی، نحوه توزیع و  د
ز مورد بررســـی را شامل می‌شود. آزادســـازی رمزار

ــر اســاس جــذب ســرمایه بــه ترید  تحلیلگرانــی کــه ب
 )Fund Trader( ر می‌پردازنــد تحــت نــام فاندتریــد

شــناخته می‌شــوند. 

ر چِین بروک

!
ر داشـــته باشـــید که همیشـــه ارقام بالای  ر نظ د
ر آن  ر کنا جذب سرمایه مفید نیســـت؛ بلکه باید د
نحـــوه آزادســـازی و توزیع توکن‌ها هـــم عادلانه 

و منطقی انجام شـــود.

https://chainbroker.io/
https://chainbroker.io/
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کـــه  دارنـــد  اعتقـــاد  ر  فاندتریـــد تحلیلگـــران 
ر  دلا میلیـــون   100 بـــالای  ســـرمایه‌های  جـــذب 
ز توکنومیکـــس )اقتصـــاد  در پروژه‌هایـــی کـــه ا
ــه  ــولا بـ ــتند، معمـ ر نیسـ ــوردا توکـــن( خوبـــی برخـ

می‌شـــود. ـــر  منج پـــروژه  شکســـت 

به عنـــوان مثال، مراحل جذب ســـرمایه پالیگان را 
ر اولین مرحله  بررســـی می‌کنیم. پروژه پالیـــگان د
ر  ر دلا جذب ســـرمایه )Pre Seed( مبلـــغ ۴۵۰ هزا
ر توســـط کوین  ســـرمایه جذب کرده که این مقدا

انجام شـــده است. ز  بیس ونچر

!

سرمایه‌گذاران پروژه پالیگان  )بخش اول(

https://wallex.ir/blog/tokenomics/
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ر توســـط ســـرمایه  ر مرحلـــه بعـــدی یک میلیون دلا د
ـــرمایه  ـــک )John Lilic( س ـــان لیلی ـــته، ج ر فرش ـــذا گ
ر مرحلـــه بعـــدی مـــارک کوبـــان  جـــذب شـــده اســـت. د
)Mark Cuban( مبلـــغ ۴/۴ میلیـــون دلار روی ایـــن 
ر مرحلـــه  پـــروژه ســـرمایه‌گذاری کـــرده اســـت. د
ر  چهـــارم جـــذب ســـرمایه مبلـــغ ۴۵۰ میلیـــون دلا
توســـط تعـــداد زیـــادی VC کـــه رهبـــری ایـــن مرحلـــه 
ـــر عهـــده داشـــته ســـرمایه  را sequoia capital ب

ـــت.  ـــده اس ـــذب ش ج

سرمایه‌گذاران پروژه پالیگان )بخش دوم(
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ر  ــو ر ایـــن دوره حضـ ــه د ــای مشـــهوری کـ ز VCهـ ا
ز  برنـــد انیمـــوکا  بـــه  می‌تـــوان  داشـــته‌اند 
)Animoca Brands(، دیجیتـــال کارنســـی گـــروپ 
ریســـرچ  آلامـــدا  و   )Digital Currency Group(

کـــرد. اشـــاره   )Alameda Research(

ر مرحلـــه آخـــر بـــازوی ســـرمایه‌گذاری کمپانـــی  د
دیزنـــی بـــه نـــام Disney Accelerator در پالیـــگان 
ــزان آن نامشـــخص  ــه میـ ــرده کـ ــرمایه‌گذاری کـ سـ
ز حجـــم ســـرمایه و شـــرکت‌های  اســـت. ایـــن میـــزان ا
ــی،  ــن مالـ ــل تامیـ ر مراحـ ــر د ـ ــرمایه‌گذاری حاض سـ
ـــروژه  ـــه پ ـــرمایه‌گذاران ب ـــد س ر و امی ـــا ز اعتب ـــان ا نش

پالیـــگان دارد.
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یادداشت:

ـــر  معمـــولا پروژه‌هـــای کریپتویـــی در وایـــت پیپ
ر  ـــی د ـــا محدودیت‌های ـــش ی ـــع چال ـــده رف ـــود وع خ

ــد.  ــه را می‌دهنـ ــن حیطـ ایـ

)Tokenomics( توکنومیکس
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ر گرفته  ر نظ کاربردهایـــی که بـــرای یک توکـــن د
کارمـــزد  پرداخـــت  شـــامل  معمـــولا  می‌شـــود، 
ر  تراکنش‌ها، اعطـــای حق رای به دارنـــدگان و ابزا

می‌شـــود. ســـرمایه  جذب 

!
ر حل این مشـــکل  ممکن اســـت خـــود پـــروژه د
ز بومـــی آن کاربرد  ر کارآمد باشـــد اما رمـــزار بســـیا
خاصـــی نداشـــته باشـــد؛ بنابراین بررســـی نقش 
ر در پلتفرم و اکوسیســـتم  ز دیجیتـــال مورد نظ ار

ر مهم اســـت. پروژه بســـیا

بررسی توکنومیکس پروژه‌های کریپتویی
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ـــر گرفتـــه شـــود نحـــوه  ر نظ مـــورد بعـــدی کـــه بایـــد د
ز دیجیتـــال  ز دیجیتـــال اســـت. ایـــن ار توزیـــع اولیـــه ار
ــل  ــن )ICO( قابـ ــه کویـ ــه اولیـ ــق عرضـ ز طریـ ــا ا آیـ
ـــا  ـــی )IEO(؟ آی ـــه صراف ـــه اولی ـــا عرض ـــت ی ـــه اس تهی
ـــت  ـــتخراج بدس ـــق اس ز طری ز را ا ـــزار ـــن رم ـــران ای کارب
ـــن  ـــخ ای ـــتیکینگ؟ پاس ـــیله اس ـــه وس ـــا ب ـــد ی می‌آورن
پرســـش‌ها را می‌توانیـــد در وایـــت پیپـــر پـــروژه 

ـــد. ـــدا کنی پی

حــالا بایــد یــاد بگیریــم کــه چگونــه نحــوه توزیــع 
ــا  ز رمزارزه ــرمایه‌گذاران ا ــم و س ــهم تی ــن و س توک
ــی  ــورد بررس ــا را م ــازی توکن‌ه ــدی آزادس و زمان‌بن

ر دهیــم.  قــرا

ر  ر اختیا تحلیگران فاندامنتال برای میزان دارایی د
تیـــم و ســـرمایه‌گذاران میزانـــی تعییـــن کرده‌اند 

ر اســـتفاده می‌شـــود. که به عنوان معیا

https://wallex.ir/blog/staking/
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!
ز ۲۰ درصد  ر ا ر اســـت کـــه تیـــم پـــروژه بیشـــت بهت
ر نداشـــته باشـــد تـــا قدرت  ر اختیـــا توکن‌هـــا را د
کنتـــرل و دســـتکاری قیمـــت توکـــن را نداشـــته 
ز این میـــزان ۱۰ الی  باشـــد. برای ســـرمایه‌گذاران نی
آزادســـازی توکن‌های  ز  ۱۵ درصد اســـت که بعد ا
ر فروش عظیمی  ایـــن گروه و فروش آن‌ها، فشـــا

بـــر روی توکن اعمال نشـــود.

منابع معتبر برای استخراج اطلاعات توکنومیکس

ر ســـایت‌هایی ماننـــد کریپتورنک و چِین  علاوه ب
برای اســـتخراج  بروکـــر، ســـایت‌هایی تخصصـــی 
داده‌هـــای توکنومیکـــس وجـــود دارد. اولیـــن 
ســـایتی کـــه می‌تـــوان بـــرای تحلیـــل داده‌های 
ز آن اســـتفاده کرد، ســـایت توکن  توکنومیکس ا
آنلاک )Token.Unlocks.app( است که اطلاعات 
ر مورد نحـــوه عرضه، میزان عرضه اولیه  جامعی د
و زمانبنـــدی آزادســـازی رمزارزها ارائـــه می‌دهد. 
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ز  ســـایت دیفای لاما )Defillama.com( که یکی ا
ز  بزرگ‌ترین ســـایت‌های تحلیلی دیفای اســـت، نی
آزادســـازی  ر مورد نحوه توزیع و  اطلاعات خوبی د
ارزهای دیجیتال دیفای ارائـــه می‌کند. البته برای 
اســـتخراج اطلاعات باید وارد تب Unlock شوید و 

نام پروژه مورد بررســـی را جستجو کنید. 
بررســـی  بـــرای  تحلیلگـــران  منبـــع  آخریـــن 
Dropstab.( توکنومیکـــس، ســـایت دراپ تـــب

ر ســـایت دراپ تـــب نیـــز وارد تب  com( اســـت. د
 Token Unlocks شـــده و سپس گزینه Insights
را انتخـــاب کنید. بـــا ورود به صفحـــه اختصاصی 
ر  رمزارزهـــا، داده‌هـــای توکنومیکـــس آن پروژه د

است. دســـترس 

توکن آنلاکس

دیفای لاما

دراپس تب

https://wallex.ir/blog/what-is-defi/
http://Token.Unlocks.app
http://Defillama.com
http://Dropstab.com
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ر  ز تحلیـــل فاندامنتـــال بهت بـــرای آن کـــه این بخـــش ا
ـــس  ـــی توکنومیک ـــه بررس ـــد ب ـــا بیفت ـــما ج ـــرای ش ب
ـــروژه dYdX می‌پردازیـــم. طبـــق اطلاعـــات ســـایت  پ
آنـــاک، توکـــن بومـــی dYdX دارای عرضـــه  توکـــن 
ـــر ۱۷۱  ر حـــال حاض کل یـــک میلیـــارد عـــدد اســـت کـــه د
ر گـــردش اســـت. نحـــوه تخصیـــص  ز آن د میلیـــون ا

ـــت: ـــر اس ـــورت زی ـــه ص ـــز ب ـــا نی توکن‌ه
• ۷/۲۷ درصد سرمایه‌گذاران سازمانی

ز ترید در پلتفرم • ۲/۲۰ درصد جوای
• ۲/۱۶ درصد برای خزانه جامعه

• ۳/۱۵ درصد برای کارمندان پلتفرم
• ۵/۷ درصد پاداش ایجاد نقدینگی
• ۷ درصد کارمندان و مشاوران آینده

ـــتخرهای  ر اس ـــتیکینگ د ـــاداش اس ـــد پ • ۱/۶ درص
ـــی نقدینگ

با مشـــاهده نحوه تخصیص متوجه می‌شـــویم 
ر ندارند  ر اختیـــا که تیـــم اصلی پـــروژه توکنـــی د
و تنهـــا کارمنـــدان به عنـــوان حقوق یـــا پاداش، 

ز توکن‌هـــا را تصاحـــب می‌کنند. ۳/۲۲ درصـــد ا

https://wallex.ir/blog/liquidity-pool/
https://wallex.ir/blog/liquidity-pool/
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تعلـــق  ســـرمایه‌گذاران  بـــه  نیـــز  درصـــد   ۷/۲۷
ــودن  ــهیم نبـ ــن سـ ــر گرفتـ ـ ر نظ ــا د ــه بـ ــه کـ گرفتـ
ـــب  ـــزان مناس ـــن می ـــا، ای ـــص توکن‌ه ز تخصی ـــم ا تی

ــد بـــود. خواهـ

 dYdX ر چـــارت آزادســـازی توکـــن ر کـــه د همان‌طـــو
ر  دســـامب اول  تاریـــخ  تـــا  می‌شـــود،  مشـــاهده 
ر تاریـــخ یـــک  نحـــوه آزادســـازی مناســـب اســـت. امـــا د
ز دارایی‌هـــای ســـرمایه‌گذاران،  دســـامبر، میزانـــی ا
کارمنـــدان و مشـــاوران آزاد می‌شـــود و بـــه صـــورت 
پلکانـــی تـــا تاریـــخ یـــک ژوئـــن ۲۰۲۴ ادامـــه دارد و 
ــرد.  ــود می‌گیـ ــه خـ ــر بـ ـ ــدی ملایم‌ت ز آن رونـ ــد ا بعـ
 ،dYdX آزادســـازی توکـــن  ـــر تحلیـــل چـــارت  بناب
ـــروش  ر ف ـــا ـــا فش ـــامبر ب ـــک دس ـــخ ی ر تاری ـــالا د احتم

مواجـــه خواهیـــم شـــد.

dYdX نحوه تخصیص و آزادسازی توکن
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ـــولا  ـــرمایه‌گذاران معم ـــه س ـــت ک ـــر داش ر نظ ـــد د بای
ـــروش  ســـریعا بـــا آزادســـازی توکن‌هـــا، دســـت بـــه ف
ـــر  نمی‌زننـــد. البتـــه ایـــن اقـــدام بـــه اســـتراتژی ه
VC بســـتگی دارد و نمی‌تـــوان دقیقـــا اقدامـــات 

ـــرد. ـــی ک ـــش بین ـــازمانی را پی ـــرمایه‌گذاران س س

!

)Community( کامیونیتی پروژه

ز تاثیرگذارتریـــن ابزارهـــا  ر حـــال حاضـــر یکـــی ا د
بـــرای ایجـــاد محبوبیـــت فرد، گـــروه یا شـــرکت، 
ر  شـــبکه‌های اجتماعـــی هســـتند. این ماجـــرا د
ر اتفـــاق افتاده اســـت.  ر کریپتـــو نیـــز بســـیا بـــازا
کـــم نیســـتند پروژه‌هایـــی که بـــا مطرح شـــدن 
خوبـــی  رشـــدهای  اجتماعـــی  شـــبکه‌های  ر  د
تجربـــه کردنـــد؛ مانند شـــیبا اینو که به واســـطه 
توانســـته  اجتماعی  شـــبکه‌های  ر  د طرفدارانش 
ر رمزارزها کســـب کند. جایـــگاه مناســـبی در بـــازا
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دنیـای  ر  د اجتماعـی  شـبکه‌های  مهم‌تریـن 
دیسـکورد  و  تلگـرام  توییتـر،  کریپتوکارنسـی، 
تعـداد  و  دنبال‌کننـدگان  بررسـی  بـا  کـه  هسـتند 
آن‌هـا، می‌تـوان به بزرگـی کامیونیتـی پروژه‌ها پی 
بـرد. برای بررسـی توییتر پروژه‌ها، کافی اسـت وارد 
ر )Twitterscore.io( شـوید  ـر اسـکو سـایت توییت

و نـام پـروژه مدنظرتـان را جسـتجو کنیـد.

ر ر  اسکو توییت

ر ر اسکو ر سایت توییت بررسی صفحه سولانا د

http://Twitterscore.io
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ـــم  ـــتجو می‌کنی ـــولانا را جس ـــام س ـــا ن ـــال م ـــرای مث ب
می‌شـــویم.  آن  اختصاصـــی  صفحـــه  وارد  و 
ر نمایـــش داده  ـــر اســـکو پارامتـــری بـــه نـــام توییت
شـــده  درجه‌بنـــدی   ۱۰۰۰ تـــا   ۰ ز  ا کـــه  می‌شـــود 
ر عـــدد 669 را نشـــان  اســـت. بـــرای ســـولانا ایـــن معیـــا
ــرد. ایـــن  ر می‌گیـ ــرا ــه در رده عالـــی قـ ــد کـ می‌دهـ
ـــا و  ـــودن آن‌ه ـــی ب ـــا، واقع ـــداد فالووره ر تع ـــا معی
ر ایـــن ســـایت  تعاملشـــان را امتیازبنـــدی می‌کنـــد. د
ـــر ســـولانا را  اینفلوئنســـرهایی کـــه صفحـــه توییت

ـــز نمایـــش داده می‌شـــود. فالـــو کرده‌انـــد نی

ر مـــورد  ــر د ـ ــرای دســـتیابی بـــه اطلاعـــات جامع‌ت بـ
ز مـــورد  شـــبکه‌های اجتماعـــی و جامعـــه رمـــزار
Lunarcrush.( ـــراش ـــایت لونارک ـــه س ـــد ب ـــر، بای نظ

ر ایـــن ســـایت دو شـــاخص  com( مراجعـــه کـــرد. د
ـــی  ـــه اول ـــود دارد ک AltRank و GalaxyScore وج
ـــر اســـاس  ز دیجیتـــال ب نشـــان‌دهنده رنکینـــگ ار
اجتماعـــی،  شـــبکه‌های  ر  د کاربـــران  فعالیـــت 
ـــر  ـــات دیگ ر صفح ز د ـــزار ـــه رم ـــدن صفح ـــن ش منش

ــت. ــک اسـ ــای فیـ ــداد اکانت‌هـ و تعـ
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قیمـت،  وضعیـت  اسـاس  ـر  ب نیـز  ر  معیـا دومیـن 
ز  ر شـبکه‌های اجتماعی، تاثیرپذیری ا احساسات د
شـبکه‌های اجتماعـی و رتبـه همبسـتگی، عددی 
۰ تـا ۱۰۰ را نشـان می‌دهـد کـه هرچـه بالاتـر باشـد 
ر اسـت. به عنوان مثال سـولانا دارای آلت رنک  بهت
۱۸ اسـت و شـاخص GalaxyScore آن، ۴۰ اسـت.

ر  ر ایـن وب سـایت می‌تـوان اطلاعـات مفیـدی د د
ز دیجیتال و صفحه‌هایی  مورد اینفلوئنسرهای ار

کـه دنبـال کرده‌انـد، پیـدا کرد. 

لونارکراش

ر صفحات اجتماعی  ر   د ردیابی تحرکات افراد مشهو
می‌تواند افراد را به سوی سودهای بزرگی هدایت 
ر  د دوج  ز  ا ماسک  ایلان  حمایت‌های  مانند  کند. 
باعث رشد لحظه‌ای قیمت دوج کوین  ر که  توییت

ز توییت‌های ماسک می‌شود. پس ا

!

http://Lunarcrush.com
http://Lunarcrush.com
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ز صفحه‌هایـــی  ـــر قصـــد داریـــد بـــدون اســـتفاده ا اگ
ر مـــورد کامیونیتـــی  کـــه تـــا اینجـــا معرفـــی کردیـــم، د
ارزهـــای دیجیتـــال تحقیـــق کنیـــد، می‌توانیـــد بـــه 
ر شـــبکه‌های  صفحـــات اختصاصـــی رمزارزهـــا د
اجتماعـــی مراجعـــه کـــرده و میـــزان دنبـــال کنندگان 

و فعالیـــت آن‌هـــا را بررســـی کنیـــد. 

ر  ر فالـــوو ــزا ز X، ســـی هـ ــزار ــد رمـ ــا فـــرض کنیـ مثـ
ـــر شـــده  ـــر دارد ولـــی پســـت‌های منتش ر توییت د
ــاد  ــال زیـ ــه احتمـ ــورد. بـ ــا ۵۰ لایـــک می‌‌خـ آن تنهـ
ز X فیـــک هســـتند؛  ز فالوورهـــای رمـــزار بســـیاری ا
زیـــرا ایـــن تعـــداد لایـــک مناســـب صفحاتـــی بـــا 

ــت. ر اسـ ــوو ۳۰۰۰ فالـ
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--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------

یادداشت:

ر دنیای ارزهای دیجیتال به واســـطه تکنولوژی  د
ر  محور بودن این مارکت، همواره شـــاهد انتشـــا
خبرهای هک پروتکل‌های کریپتویی هســـتیم. 
ر ایـــن  ز لازمه‌هـــای فعالیـــت د بنابرایـــن یکـــی ا
حـــوزه، بررســـی امنیت پـــروژه‌ای اســـت که قصد 

را دارید.  روی آن  ســـرمایه‌گذاری 

 امنیت پروژه
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تحلیلگـــران افراطی فاندامنتـــال که دانش کافی 
ز  ر مـــورد قـــرارداد هوشـــمند را دارنـــد، پیـــش ا د
ســـرمایه‌گذاری در پروژه‌ها، به مطالعه و بررســـی 

آن می‌پردازنـــد. 

برای دسترســـی به قـــرارداد هوشـــمند، می‌توان 
ر این  ر پروژه مراجعه کـــرد. د به ســـایت اکســـپلور
صفحـــه وارد بخش Contract شـــوید و ســـپس 
ر این  گزینـــه Read Contract را کلیـــک کنیـــد. د
ر  ز مـــورد نظ قســـمت خط به خط قـــرارداد رمـــزار

می‌شـــود. داده  نمایش 

 RNDR با توکن بومی Render برای مثال ما پروژه
ر  ر د رنـد پـروژه  آنجایـی کـه  ز  ا را بررسـی می‌کنیـم. 
بلاکچیـن اتریـوم راه‌انـدازی شـده اسـت، بایـد وارد 
ز آن گزینه  ر Etherscan.io شـویم. بعد ا اکسـپلور
Contract و Read Contract را انتخـاب می‌کنیم 

تا قـرارداد هوشـمند نمایش داده شـود. 

https://wallex.ir/blog/%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%AF-%D9%87%D9%88%D8%B4%D9%85%D9%86%D8%AF-smart-contract-%DA%86%DB%8C%D8%B3%D8%AA%D8%9B-%DA%86%D9%87-%D9%85%D8%B2%D8%A7%DB%8C%D8%A7-%D9%88-%D9%85%D8%B9%D8%A7/
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ر اولیــن اقــدام بایــد توجــه داشــت کــه حتمــا  د
ایــن  Contract دارای تیــک ســبز باشــد.  گزینــه 
ز نشــان‌دهنده ســالم بــودن قــرارداد  تیــک ســب

اســت. هوشــمند 

!

ر صفحه اکسپلورر بلاکچین بررسی قرارداد هوشمند د

ر صفحـــه Contract در زبانـــه Code و کلیـــک  د
بـــر روی علامت هشـــدار، می‌تـــوان باگ‌هایی که 
ممکن اســـت قـــرارداد هوشـــمند بـــا آن مواجه 

کرد. مشـــاهده  را  شود 
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البته لازم نیســـت که تمام قرارداد را بررسی کنید 
ر نیازمند دانش فنی بالایی اســـت؛  چـــون ایـــن کا
ز پلتفرم‌هایـــی کـــه وظیفه  بنابرایـــن می‌تـــوان ا

بررســـی قراردادها را دارنـــد، تاییدیه گرفت.

ر قرارداد هوشمند بررسی باگ‌های احتمالی د

!
ر قرارداد هوشـــمند پروژه مورد بررسی، تاییدیه  اگ
امنیتـــی را دریافـــت کرده باشـــد، بـــا مراجعه به 
ر کوین مارکت کپ  صفحه اختصاصی رمزارزهـــا د

می‌توان ایـــن تاییدیه را مشـــاهده کرد.
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پـــروژه  صفحـــه  بـــه  مراجعـــه  بـــا  مثـــال  بـــرای 
ر کویـــن مارکـــت کـــپ می‌تـــوان  Compound د
ز  تاییدیـــه قـــرارداد هوشـــمند ایـــن پـــروژه کـــه ا
ر شـــده  طـــرف شـــرکت امنیتـــی Quantstamp صـــاد

اســـت را مشـــاهده کـــرد.

ز معتبرتریـــن شـــرکت هـــای امنیتـــی بلاکچینـــی  ا
هاکـــن   ،)Certik( ســـرتیک  بـــه  می‌تـــوان 
و   )SyberScope( سایبراســـکوپ   ،)Hacken(

کـــرد. اشـــاره   Quantstamp

مشاهده تاییدیه امنیتی پروژه کامپوند
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ز  ا در پایـــان بررســـی امنیـــت پـــروژه، لازم اســـت 
ایـــن دو ســـایت بـــرای بررســـی قـــرارداد هوشـــمند 

ــد. ــتفاده کنیـ اسـ
 )Solidityscan.com( ســـایت ســـالیدیتی اســـکن
ـــروژه  ـــمند پ ـــرارداد هوش ـــورد ق ر م ـــق د ـــرای تحقی ب

ـــت.  ـــد اس ر کارام ـــیا بس
ر این ســـایت، قراردادهای هوشمند  ر حال حاض د
بی‌ان‌بی چین،  پالیـــگان،  اتریوم،  بلاکچین‌هـــای 
سلو و  پتیمیســـم، 

ُ
ا آربیتروم،  کرونوس،  فانتوم، 

اوالانچ را پشـــتیبانی می‌کند.

ر کارآمـــد بعـــدی، ســـایت دی.فـــای )de.fi( اســـت  ابـــزا
کـــه بـــا وارد کـــردن قـــرارداد هوشـــمند، نـــکات 
ـــر نشـــان  منفـــی اســـمارت کانترکـــت را بـــه کارب

می‌دهنـــد. 

سالیدیتی اسکن

دی.فای

http://Solidityscan.com
http://Solidityscan.com
http://de.fi
http://de.fi
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ــودن  ــال بـ ــی و فعـ ــرد فنـ ــد عملکـ ــت بایـ ر نهایـ د
ـــز مـــورد بررســـی  توســـعه‌دهندگان پـــروژه را نی
ـــاب  ـــت ه ـــه گی ـــه صفح ـــه ب ـــا مراجع ـــد. ب ر دهی ـــرا ق
ر  ـــدی د ـــات مفی ـــوان اطلاع ـــر، می‌ت ـــورد نظ ـــروژه م پ

مـــورد عملکـــرد فنـــی پـــروژه بـــه دســـت آورد.
ز بررســـی گیـــت هـــاب اســـت،  ر ا ـــر کـــه ســـاده‌ت راه دیگ
 )Santiment.net( ز ســـایت ســـنتیمنت اســـتفاده ا
ـــب  ـــک روی تَ ـــایت و کلی ـــن س ـــه ای ـــا ورود ب ـــت. ب اس
Producs و انتخـــاب گزینه Sanbase وارد صفحه 

ـــوید. ـــنتیمنت می‌ش ـــی س تحلیل
ـــر می‌تـــوان اطلاعـــات  ز مـــورد نظ بـــا جســـتجوی رمـــزار
ــدگان  ــعه دهنـ ــت توسـ ــه فعالیـ ز جملـ ــدی ا مفیـ

ـــرد. ـــدا ک پی

!
ر مـــورد امنیت پروژه‌های  با تمام این تحقیقات د
ر خطـــر بـــودن  ز هـــم احتمـــال د کریپتویـــی، بـــا
ســـرمایه شـــما وجود دارد؛ بنابراین ســـرمایه‌ای را 
ز دســـت دادن  وارد این مارکـــت کنید که تحمل ا

آن را داشـــته باشید.
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!
روی پروژه‌هایی سرمایه‌گذاری  عاقلانه اســـت که 
و  هســـتند  پیشـــرفت  حـــال  ر  د کـــه  کنیـــم 

دارنـــد. فعالـــی  توســـعه‌دهندگان 

سنتیمنت

چارت فعالیت توسعه دهندگان و قیمت کاردانو

بـــه عنـــوان مثـــال نگاهـــی بـــه فعالیـــت توســـعه 
ســـنتیمنت  ســـایت  ر  د کاردانـــو  دهنـــدگان 
بـــا  ر چـــارت ســـنتیمنت، قیمـــت  می‌اندازیـــم. د
ـــگ ـــا رن ـــعه‌دهندگان ب ـــت توس ـــبز و فعالی ـــگ س رن

http://Santiment.net
http://Santiment.net
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ر که  بنفش نمایش داده شـــده اســـت. همانطو
ز توسعه‌دهندگان  مشـــاهده می‌کنید، کاردانو ا
فعالـــی بهره می‌بـــرد که باعث پیشـــرفت و حفظ 

امنیت آن خواهد شـــد.

--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------
--------------------------------

یادداشت:
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تحلیـــل  گفتیـــم،  ـــر  پیش‌ت کـــه  ر  همانطـــو
فاندامنتـــال دو بخـــش مهـــم دارد: اصـــول کیفـــی 
ــی  ــه بررسـ ــا بـ ر مـ ــای کا ــا اینجـ ــی. تـ ــول کمـ و اصـ
ر  ــا ــه کیفیـــت و اعتبـ اصـــول کیفـــی پرداختیـــم کـ

رمزارزهـــا را نشـــان مـــی‌داد. 

بـــرای  و  فاندامنتـــال  تحلیـــل  ر  مســـی ادامـــه  ر  د
ز اســـت کـــه بـــه بررســـی  تکمیـــل شـــدن تحلیـــل، نیـــا
اصـــول کمـــی بپردازیـــم. ایـــن اصـــول عبارتنـــد از:

گام دوم تحلیل فاندامنتال

!
)Marketcap( ر • ارزش بازا

)Volume( حجم معاملات •
• صرافی‌ها
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ر ارزش بازا

ز ضرب تعداد  ر )Marketcap( در واقع ا ارزش بـــازا
ر قیمت فعلی به دســـت  ر گردش د توکن‌های د
ر هزینـــه‌ای فرضی اســـت که  می‌آیـــد. ارزش بـــازا
ر  ر گـــردش موجود د بـــرای خریـــد دارایی‌هـــای د

می‌شـــود. پرداخت  ر  بازا

ر ارزش کل  ر معیـــا ر داشـــته باشـــید کـــه اگ ر نظ د
ـــر گرفته شـــود، می‌تواند  ر نظ ر بـــه‌ تنهایی د بـــازا
گمراه‌کننـــده باشـــد. در واقع عرضـــه ۱۰ میلیون 
ر آســـانی اســـت. ز یـــک توکن بی‌فایده کا واحـــد ا

ر سایت کوین مارکت کپ ستون مربوط به مارکت کپ دارایی‌ها د
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۱ دلار باشـــند،  ز آن‌هـــا معـــادل  ا ـــر هرکـــدام  اگ
ر  ـــر بـــا ۱۰ میلیـــون دلا ر ایـــن توکـــن براب ارزش کل بـــازا

خواهـــد بـــود.

ر  ـــی د ر مهم ـــیا ـــش بس ر نق ـــازا ـــال ارزش ب ـــن ح ـــا ای ب
ـــد.  ـــا می‌کن ـــبکه ایف ـــد ش ـــای رش ـــف ظرفیت‌ه کش

ر صـــورت نبـــودِ کاربرد ویـــژه‌ای کـــه بتواند به  د
توکـــن ارزش دهد، ایـــن ارزیابی ناقـــص خواهد 
بـــود.در واقـــع ممکن اســـت توکن به واســـطه 
تـــرس جـــا مانـــدن )FOMO( معامله‌گـــران بـــه 
ر بالایی کســـب کند، اما  صورت موقتـــی ارزش بازا
ر آینده باعث  نبـــود کاربرد خاص بـــرای توکـــن، د

ر و قیمت آن خواهد شـــد. کاهـــش ارزش بـــازا

!
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!
ز تحلیلگـــران اعتقـــاد دارنـــد، ســـرمایه‌گذاری  برخـــی ا
ر پایینـــی دارنـــد،  روی دارایی‌هایـــی کـــه ارزش بـــازا
ر می‌تواننـــد  ـــر اســـت؛ زیـــرا بـــا رشـــد ارزش بـــازا بهت
باشـــند.  داشـــته  خیره‌کننـــده‌ای  صعودهـــای 
کـــه  معتقدنـــد  ـــر  دیگ برخـــی  حـــال  ایـــن  بـــا 
کاربـــران  بیشـــتر،  ر  بـــازا ارزش  بـــا  دارایی‌هایـــی 
کیفیـــت  رو،  همیـــن  ز  ا و  دارنـــد  ـــز  نی بیشـــتری 
ـــن  ـــده ای ـــه‌ عقی ـــت. ب ـــر اس ـــز بالات ـــا نی ـــات آن‌ه خدم
افـــراد، ایـــن دارایی‌هـــا شـــانس بیشـــتری بـــرای 
رشـــد و توســـعه نســـبت بـــه پروژه‌هایـــی بـــا ارزش 

ــت. ــد داشـ ــر خواهنـ ـ ر کمت ــازا بـ

ــف  ــای مختلـ ر رمزارزهـ ــازا ــاهده ارزش بـ ــرای مشـ بـ
ز ســـایت‌های کویـــن مارکـــت کـــپ،  می‌توانیـــد ا

ــد. ــتفاده کنیـ ــو و کریپتورنـــک اسـ ــن گکـ کویـ
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یادداشت:
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حجم معاملات

!
حجم معاملات یا نقدینگی شـــاخصی برای نشان 
دادن راحتـــی خریـــد و فروش یک دارایی اســـت. 
در واقـــع دارایـــی هایی کـــه نقدینگی مناســـبی 

دارند، بـــه راحتی فـــروش می‌روند. 

رمزارزهایی کـــه حجم معاملاتی مناســـبی دارند، 
Bid-( تفاوت بین قیمت خریـــد و قیمت فروش

ر اندک است. Ask Spread( آن‌ها بســـیا

ــن  ــایت کویـ ر سـ ــا د ــات دارایی‌هـ ــم معامـ ــه حجـ ــوط بـ ــتون مربـ سـ

مارکـــت کـــپ
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مشـــکلی که کاربران در بازارهای غیرنقدینه با آن 
مواجه هســـتند، ناتوانی برای فـــروش دارایی‌ها 
ر  با قیمتی عادلانه اســـت. به‌عبارت دیگـــر، در بازا
غیرنقدینه هیچ خریـــداری مایل به انجام معامله 
ر می‌شـــود  رو، فروشـــنده مجبو ز این  نیســـت و ا
که قیمـــت پیشـــنهادی فـــروش را کاهش دهد 

بماند. نقدینگی  افزایـــش  ر  منتظ یا 

ر فضـــای  بررســـی حجـــم معامـــات می‌توانـــد د
ر مفید واقع شـــود.  تحلیـــل فاندامنتـــال بســـیا
ر به  ر تعیین میـــزان علاقه بـــازا ر د ایـــن اندیکاتـــو
یک ســـرمایه‌گذاری احتمالی و تشخیص احتمال 

موفقیـــت آن، به کاربـــران کمـــک می‌کند.

ر و  تحلیلگـــران فاندامنتال بـــه وســـیله ارزش بازا
ر جدیدی دســـت یافته‌اند  حجم معاملات به معیا
کـــه می‌تواند حباب بـــودن یا ارزش‌گـــذاری پایین 
ز تقسیم  ر که ا قیمت را تشخیص دهد. این معیا
ر حجـــم معاملات به دســـت می‌آید،  ر ب ارزش بـــازا

NVT نام دارد.
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ر این شاخص  معمولا کارشناســـان عدد ۱۵ را معیا
ر  ـــر اســـاس پایین‌تـــر یـــا بالات ر می‌دهنـــد و ب قـــرا
ر  ر مـــورد وضعیت بازا ز ۱۵، د بودن این شـــاخص ا

دارایی‌هـــا تصمیـــم می‌گیرند. 

!
ز محاسـبه NVT، مشـاهده فعالیت‌هـای  هـدف ا
عنـوان  بـه  شـبکه  ر  د شـرکت‌کننده  افـراد 
ایـن  کـه  دهیـم  تشـخیص  تـا  اسـت  ر  سـرمایه‌گذا
معامله‌گـران قصد سـرمایه‌گذاری بلندمدت دارند 
هسـتند.  ر  بـازا ز  ا نوسـان‌گیری  حـال  ر  د فقـط  یـا 

ز ۱۵ کمتـــر باشـــد، می‌توانـــد  ر NVT ا ـــر مقـــدا اگ
ر تحلیل بلندمدت  نشـــان‌دهنده روند صعودی د
ز ۱۵،  ز باشـــد و بالاتـــر بـــودن این شـــاخص ا آن ار

روند نزولـــی قیمت خواهـــد بود. نشـــانه 

!
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!
ز شاخص  البته مهم اســـت بدانید که اســـتفاده ا
روند قیمت  NVT بـــه تنهایی بـــرای پیش بینـــی 

اعتباری ندارد. آینده، چنـــدان  ر  د

بـــه عنوان مثال به بررســـی شـــاخص NVT پروژه 
ر حال  اپتیمیزم و توکن بومـــی OP می‌پردازیم. د
ر  ز OP برابر با ۱۴۳/۱ میلیارد دلا ر ار ـــر ارزش بازا حاض
ـــز ۵/۲۲۸  ز نی اســـت و حجـــم معاملات ایـــن رمزار

است. ر  دلا میلیون 

ر و حجم معاملات این رمزارز،  با تقســـیم ارزش بازا
ـــر گرفتن  ر نظ عـــدد پنج بـــه دســـت می‌آید. بـــا د
ر  ز احتمالا د عـــدد ۱۵ به عنـــوان معیـــار، این رمـــزار
بلندمدت بـــا روند صعودی مواجه خواهد شـــد. 
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معمـــولا تحلیلگـــران فاندامنتـــال، شـــاخص NVT را 
ـــون  ـــد؛ چ ـــدازه می‌گیرن ـــخص ان ـــی مش ـــازه زمان در ب
ز مـــورد  ممکـــن اســـت حجـــم معامـــات روزانـــه رمـــزار
ـــای  ـــبکه ه ر ش ـــری د ر خب ـــا ـــطه انتش ـــه واس ـــر، ب نظ
اجتماعـــی، رشـــد روزانـــه زیـــادی داشـــته باشـــد. 
ر شـــاخص NVT را کاهـــش  همیـــن عامـــل اعتبـــا
می‌دهـــد، بنابرایـــن ســـرمایه‌گذاران معمـــولا ایـــن 
شـــاخص را بـــا میانگیـــن حجـــم معامـــات یـــک 

ماهـــه محاســـبه می‌کننـــد.

!
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یادداشت:
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ر چه صرافی‌هایی معامله  ز دیجیتال د اینکه یک ار
تحلیل‌گـران  کـه  اسـت  نکاتـی  ز  ا یکـی  می‌شـود، 
نمی‌اندازنـد.  قلـم  ز  ا هیچ‌وقـت  فاندامنتـال 
ر  د می‌توانیـد  را  دیجیتـال  ز  ار ـر  ه صرافی‌هـای 
 Markets ز تـب سـایت Coinmarketcap.com و ا

ز مشـاهده کنیـد. ر صفحـه هـر رمـزار د

ز می‌توانند  صرافی‌های پشتیبانی‌کننده یک رمزار
ز دو جهت برای تحلیلگران مهم باشند: ا

ر صرافی‌هـــای بزرگی  ز دیجیتـــال د • اگـــر یـــک ار
مانند بایننس و کوین بیـــس )به‌خصوص کوین 
ر قوانین ســـخت آمریکا( فهرســـت  بیس به‌خاط
ز بابت  شـــده باشـــد، می‌تواند خیال تحلیلگـــر را ا

ر کند. ســـرمایه‌گذاری آســـوده‌ت

صرافی‌ها
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ز دیجیتال پتانســـیل  ـــر تحلیلگر یک ار ز نظ ـــر ا • اگ
ز  ر صرافی‌هایـــی بزرگی ا ز د بالایـــی دارد اما هنـــو
جمله بایننس و کوین بیس اضافه نشـــده است، 
ایـــن می‌تواند یـــک فرصـــت فوق‌العاده باشـــد؛ 
ز دیجیتـــال مورد  ز اضافه‌شـــدن ار چـــرا که پـــس ا
ر  نظر بـــه ایـــن صرافی‌ها، جهـــش قیمت بســـیا

بود. خواهد  محتمـــل 

ر سایت کوین مارکت کپ بخش Markets د

بـــه عنـــوان مثـــال بـــا مراجعه بـــه ســـایت کوین 
مارکـــت کپ بـــه دنبـــال صرافی‌هایی کـــه توکن 

ر آن‌هـــا لیســـت شـــده می‌گردیم.  SUSHI د
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ر  بـــا مراجعه به تَـــب Markets اطلاعات دقیقی د
ز که این  مورد صرافی‌هـــای متمرکـــز و غیرمتمرک
ر آن‌ها لیســـت شـــده، می‌توان استخراج  توکن د
ر ایـــن بخش می‌تـــوان بازارهایی که  کـــرد. حتی د
ر آن‌هـــا قابل معامله اســـت را  توکـــن سوشـــی د
ر اســـپات و فیوچرز. ز مشـــاهده کـــرد؛ مانند بازا نی
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یادداشت:

https://wallex.ir/blog/what-is-futures-trading/
https://wallex.ir/blog/spot-trading/
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تصمیم‌گیری برای سرمایه‌گذاری

ـــوان  ـــه عن ـــا ب ـــیر، م ـــن مس ـــردن ای ـــپری ک ز س ـــس ا پ
ر داریـــم  ر اختیـــا ـــر داده‌هـــای زیـــادی د تحلیلگ
کـــه بایـــد بـــه طریقـــی آن‌هـــا را جمع‌بنـــدی کـــرده 
ــه  ــم. البتـ ــم بگیریـ ــرمایه‌گذاری تصمیـ ــرای سـ و بـ
ایـــن جمع‌بنـــدی بـــه اســـتراتژی تحلیلـــی کاربـــران 
ر ایـــن کتـــاب، متـــدی کلـــی  بســـتگی دارد؛ ولـــی مـــا د
ــن  ز ایـ ــتفاده ا ــای اسـ ــا راهنمـ ــم تـ ــوان کردیـ را عنـ

ر اســـتراتژی کاربـــران باشـــد. داده‌هـــا د

ر اولیـــن گام بایـــد اقـــدام بـــه امتیازدهی برای  د
ز ۰ تا  ز ا ـــر شـــاخص کنیـــم. معمولا ایـــن امتیـــا ه
۱۰ تعیین می‌شـــود و کیفیت شـــاخص را نشـــان 
می‌دهـــد. به عنـــوان مثال ایـــن امتیازدهی برای 
تیـــم اتریوم، مطمئنـــا ۸ یا ۹ خواهد بـــود. دلیل 

آن هم تجربـــه بالای تیـــم پروژه اتریوم اســـت.
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!
ر داشـــته باشـــید، اهمیت  ر نظ نکته‌ای که باید د
برخـــی شـــاخص‌ها در پروژه‌های مختلف اســـت. 
ر مـــورد اتریـــوم کـــه پـــروژه زیرســـاختی  مثـــا د
سیســـتم  نقـــش  واقـــع  در  و  می‌شـــود  تلقـــی 
عامل بلاکچینـــی را بازی می‌کند، مـــواردی مانند 
فعالیـــت  توســـعه‌دهنده،  تیـــم  فنـــی  تجربـــه 
ر هســـتند.  رودمـــپ مهم‌ت توســـعه‌دهندگان و 

ر نقطـه مقابـل در پروژه‌هـای میـم کویـن ماننـد  د
شـبکه‌های  کامیونیتـی،  معیارهـای  فلوکـی، 
ر خواهد بود. در واقع  اجتماعی و مارکتینگ، مهم‌ت
ر اسـاس اهمیت‌شـان  می‌تـوان بـه ایـن معیارهـا ب
در پـروژه مـورد بررسـی، ضریـب خاصـی داد. البتـه 
ایـن ضریب‌دهـی به معیارهـا، تماما به اسـتراتژی 

معاملاتـی و تحلیلـی کاربـران بسـتگی دارد.
ر اســـاس اســـتراتژی جم  فرض کنید تحلیلگری ب
تریدینگ معامله می‌کند.  Gem Trading نوعی 

ر اســـتراتژی معاملاتی اســـت که معامله‌گر بیشت

https://wallex.ir/blog/what-is-meme-coin/
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ر توکن‌هایی با مارکت کپ پایین سرمایه‌گذاری  د
ز سودهای بالا بهره ببرد. می‌کند تا ا

 ایـــن معامله‌گـــر بیشـــتر بـــه دنبـــال پروژه‌هایی 
ر فنـــی و ایده قدرتمند باشـــند و  ز نظ اســـت که ا
ر آینده کاربـــران زیادی را جـــذب کنند  بتواننـــد د
ز  ر ایـــن مزیـــت، مارکـــت کپ پایینـــی نی ر کنـــا و د
داشـــته باشـــند. بنابرایـــن بـــرای چنیـــن تریدری، 
توانایـــی تیم، مارکـــت کپ پاییـــن، رودمپ پروژه، 
ز ضریب بالاتری  توکنومیکس و ســـرمایه‌گذاران ا

اســـت. ر  برخوردا

!
و   ۱۰ تـا   ۰ امتیازدهـی  ز  ا اسـتفاده  مـا،  پیشـنهاد 
ـر اسـاس  تعییـن ضریـب بـرای معیارهـای مهـم ب
اسـتراتژی معاملاتی و تحلیلی شـخصی‌تان است.
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ر تمام  بـــا اینکه ماهیـــت تحلیـــل فاندامنتـــال د
ر و نوع  بازارها یکســـان اســـت، اما بســـته به بـــازا
دارایـــی، اصـــول و معیارهایـــی که برای بررســـی 

اســـتفاده می‌شـــود متفاوت اســـت.

 تا به اینجـــای کتاب، با شـــاخص‌ها و پارامترهای 
ر کریپتو آشـــنا  مهم بـــرای تحلیـــل بنیـــادی بـــازا
شـــدیم؛ اما برای آشـــنایی بـــا مفاهیـــم کلی این 
نوع تحلیل به بررســـی اجمالی تحلیل فاندامنتال 

ز خواهیـــم پرداخت. ر ســـایر بازارهـــای مالی نی د

ر  تحلیـــل فاندامنتال مســـائل کمـــی و کیفی را د
مـــورد یـــک دارایی بررســـی می‌کند.

ر ادامه به بررســـی این اصـــول کیفی و کمی به  د
ـــر می‌پردازیـــم تا با اساســـی‌ترین  صورت مختص

بخش‌های تحلیل فاندامنتال آشـــنا شـــویم.

اصول پایه تحلیل فاندامنتال در بازارهای مالی
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اصول کیفی

ر  ر مورد یک شـــرکت چها تحلیلگـــران همیشـــه د
ـــر می‌گیرند.  ر نظ اصل کلیـــدی را د

ر مـــورد مـــدل  تحلیلگـــر بایـــد بـــرای تحقیـــق د
ــدا  ــخ پیـ ــوالات، پاسـ ــی سـ ــرای برخـ ر بـ ــب و کا کسـ
ـــد؟  ـــام می‌ده ـــه کاری انج ـــا چ ـــرکت دقیق ـــد. ش کن
ــر  ـ ر یـــک شـــرکت مبتنـــی ب ــر مـــدل کســـب و کا ـ اگ
تکنولـــوژی )مثـــا تولیدکننـــده هدســـت واقعیـــت 
ــد  ــن راه درآمـ ز ایـ ــد ا ــا می‌توانـ ــد، آیـ ــازی( باشـ مجـ

کســـب کنـــد؟

!
ر اصل کیفی تحلیل فاندامنتال عبارتند از: چها

ر • مدل کسب و کا
• بررسی مزیت رقابتی

• ارزیابی مدیران شرکت‌
ر • حوزه فعالیت کسب و کا
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رقابتـــی اســـت.  اصـــل بعـــدی، بررســـی مزیـــت 
درجـــه  ر  د شـــرکت  یـــک  بلندمـــدت  موفقیـــت 
مزیـــت  حفـــظ  ر  د آن  توانایـــی  ز  ا ناشـــی  اول 
ــی  ــای رقابتـ ــت. مزیت‌هـ ــه آن اسـ ــی و ادامـ رقابتـ
ـــلط  ـــولا و تس ـــاری کوکاک ـــام تج ـــد ن ـــد، مانن قدرتمن
ـــر سیســـتم عامـــل رایانه‌هـــای  مایکروســـافت ب
ـــاد  ـــارت ایج ـــک تج ـــراف ی ر اط ـــی د ندق

َ
ـــخصی، خ ش

ر  ــا را دو ــد رقبـ ــازه می‌دهـ ــه آن اجـ ــه بـ ــد کـ می‌کنـ
ز رشـــد لـــذت ببـــرد. زمانـــی کـــه یـــک  نگـــه دارد و ا
شـــرکت بتوانـــد بـــه مزیـــت رقابتـــی دســـت یابـــد، 
ــه  ــن دهـ ــرای چندیـ ــد بـ ــهامداران آن می‌تواننـ سـ

ــد. ــت کننـ ــی دریافـ ــاداش خوبـ پـ

!
ر برای  برخی معتقدنـــد مدیریت مهمتریـــن معیا
ســـرمایه‌گذاری در یک شرکت اســـت. اگر رهبران 
شـــرکت نتواننـــد برنامه‌هـــا را بـــه درســـتی اجـــرا 
ر محکوم  کننـــد، حتی بهتریـــن مدل کســـب و کا

بـــه نابودی خواهـــد بود. 
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ر حالـــی که ملاقات و ارزیابی مدیران شـــرکت‌ها  د
ز نزدیـــک ســـخت و  بـــرای ســـرمایه‌گذاران خـــرد ا
تقریبـــا غیرممکن اســـت، تحلیلگـــران می‌توانند 
وب ســـایت شرکت و رزومه مدیران ارشد و اعضای 
ر مشـــاغل  هیئـــت مدیره را بررســـی کنند. آن‌ها د
 
ً
ر خـــوب عمـــل کرده‌انـــد؟ آیـــا اخیرا قبلـــی چقـــد
ز ســـهام خود را تخلیـــه کرده‌اند؟ تعـــداد زیادی ا

ــم  ر مه ــیا ــز بس ــرکت نی ــت ش ــوزه فعالی ــی ح بررس
پایــگاه  مــورد  ر  د روشــنی  دیــد  ر  ایــن‌کا اســت. 
ر در بیــن شــرکت‌ها، رشــد  مشــتریان، ســهم بــازا
صنعــت، رقابــت، مقــررات و چرخه‌هــای تجــاری بــه 

می‌دهــد. ــر  تحلیلگ

 کســـب دانش درخصوص نحوه عملکرد صنعت 
ز ســـامت مالی  به ســـرمایه‌گذار، درک عمیق‌تری ا

یک شـــرکت می‌دهد.
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!
بـــه صورت کلی در بخش بررســـی اصـــول کیفی، 
ر مورد مهـــم می‌پردازد.  تحلیلگر به بررســـی چها
ر دیدی روشـــن  ر کـــه به تحلیلگ مدل کســـب و کا
ر مورد برنامه‌های درآمدزایی شـــرکت و شانس  د

موفقیـــت آن در بیـــن رقبا می‌دهد.
ز بررســـی زمینه فعالیت شـــرکت، لازم است   پس ا
رقابتی  ر چه مزیت  برای سوال »شـــرکت مورد نظ
ر  ر دارد؟« پاسخ داده شود. در واقع تحلیلگ در بازا
بایـــد به تحلیل ویژگی‌های مهم و خاص شـــرکت 
ز آنجایی کـــه عملکرد  نســـبت به رقبـــا بپـــردازد. ا
ر مواقـــع بحرانی  ـــر می‌توانـــد د خـــوب یـــک مدی
بـــه بقای شـــرکت کمـــک کند، بررســـی ســـوابق 
ر  مدیریتی مدیرعامل و مدیران ارشـــد شرکت بسیا
ز بررســـی این ســـه اصل،  مهم خواهد بود. پس ا
ـــر فاندامنتال باید حوزه فعالیت شـــرکت  تحلیلگ
ر دهـــد تا دیدی  و رقبـــای آن را مـــورد تحلیـــل قرا

ز آینده شـــرکت پیدا کند. روشـــن ا
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اصول کمی

بـــرای بررســـی اصول کمّـــی دارایـــی مـــورد نظر، 
ـــر شـــدن بـــا اعـــداد  ـــر مجبـــور بـــه درگی تحلیلگ
می‌شـــود. در واقـــع او بایـــد پارامترهایـــی را کـــه 
ـــر می‌شـــوند، بررسی کرده  توســـط شرکت منتش

بـــه نتیجه مـــورد نظر برســـد. و 

ز این پارامترهـــا، صورت‌های مالی اســـت.  یکـــی ا
این اســـناد نوعی رسانه محســـوب می‌شوند که 
شـــرکت اطلاعات مربوط به عملکـــرد مالی خود را 
به وســـیله آن افشـــا می‌کند. تحلیلگران بنیادی 

ز صورت مالی شرکت اپل بخشی ا
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جهت  شده،  استخراج  کمّی  اطلاعات  ز  ا
سرمایه‌گذاری  به  مربوط  تصمیم‌گیری‌های 

استفاده‌ می‌کنند. 

ر ســـهام  ر بـــرای بـــازا تحلیـــل بنیـــادی اولیـــن بـــا
ـــدی  ـــی و توانمن ـــات کارای ز اثب ـــس ا ـــد. پ ـــی ش معرف
ر  ر ایـــن بـــازار، ایـــن روش بـــه صـــورت گســـترده د آن د
بازارهـــای کالا، اوراق بهـــادار، مشـــتقات، فارکـــس و 

ـــت. ر گرف ـــرا ـــتفاده ق ـــورد اس ـــم م ـــا ه رمزارزه

!
سه صورت مالی مهم عبارتند از: 

• صورت سود و زیان 
• صورت ترازنامه 

• صورت جریان وجوه نقد.

تحلیل فاندامنتال و بازارهای مالی
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!
ر  بـــرای تحلیـــل فاندامنتـــال د داده‌هایـــی کـــه 
ر می‌گیرند،  بازارهـــای مختلف مورد بررســـی قـــرا
ر را  متفاوت اســـت. مثلا شـــما مـــدل کســـب و کا

ر فارکـــس بررســـی کنید. نمی‌توانیـــد در بـــازا

ر استرالیا  ز دلا ر حال بررســـی جفت ار فرض کنید د
ر آمریکا )AUD/USD( هســـتید؛  ر مقابـــل دلا د
در واقع شـــرکتی وجود ندارد که شـــما بخواهید 

ر آن را بررســـی کنید. مدل کســـب و کا

ر فارکس به بررســـی  معمـــولا تحلیلگران در بـــازا
روی قیمت  ر  عوامل سیاسی و اقتصادی تاثیرگذا
ارزها می‌پردازنـــد. برای واضح شـــدن این مطلب، 
ر کالا را بررســـی می‌کنیـــم. فـــرض کنیـــد که  بـــازا
ر  ر قصـــد ســـرمایه‌گذاری بلندمدت د یک تحلیلگ
ر اســـاس اصول کلـــی تحلیل  ر گنـــدم دارد. ب بازا
ز مـــواردی که باید مورد بررســـی  بنیادی، یکـــی ا

رقابتی اســـت. ر گیـــرد، مزایای  قرا
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ر  گنـــدم به عنـــوان یـــک کالا، مزیـــت رقابتی‌ای د
ر نـــدارد. بنابرایـــن تحلیلگران  ـــر کالاهای دیگ براب
ز این اصل  ر کالا به جای اســـتفاده ا بنیـــادی در بازا

ر ســـود می‌برند. ز اخبا یا بررســـی رقبـــا، ا

ز شـــروع جنگ روســـیه و  به عنـــوان مثـــال بعد ا
اوکرایـــن، قیمت گندم افزایش پیـــدا کرد؛ چرا که 
ز بزرگتریـــن تولیدکنندگان گندم  دو طرف جنگ ا
ر جهـــان هســـتند. بنابراین تحلیلگر بـــا تجربه،  د
ر  ز شـــنیدن ایـــن خبر، احتمالا مبلـــغ بالایی د بعد ا

ر گنـــدم ســـرمایه‌گذاری خواهد کرد. بازا

ر این کتاب ســـعی کردیـــم تمامـــی معیارهای  د
روش  و  کنیـــم  بررســـی  را  فاندامنتـــال  تحلیـــل 
ز ایـــن معیارها را بـــا مثال‌های متنوع  اســـتفاده ا
آمـــوزش دهیم. البته باید توجه داشـــت که برای 
کســـب ســـود در بازارهای مالی، نمی‌تـــوان تنها 

به یـــک نـــوع تحلیل بســـنده کرد. 

سلب مسئولیت
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در واقـع تحلیـل فاندامنتـال به تنهایـی نمی‌تواند 
ر را بررسـی کنـد. بنابرایـن سـعی  زوایـای بـازا تمـام 
ر ابزارهـا  ر سـای ر کنـا ز تحلیـل فاندامنتـال د کنیـد ا
ر  ماننـد تحلیـل تکنیـکال و تحلیـل احساسـات بـازا
)سـنتیمنتال( اسـتفاده کنیـد تـا بهتریـن نتیجـه را 

کنید. کسـب 

والکـــس در پـــی آن اســـت تا بـــا تلاش مســـتمر، 
بســـتری بـــرای خلق ثـــروت و رفـــع محدودیت‌ها 
ر  ر کـــه تکنولـــوژی پیام‌آو ایجـــاد کند. همانطـــو
برابـــری و دسترســـی ســـریع و آزاد بـــه اطلاعات و 
بازارهـــای جهانـــی اســـت، برآنیم آنچه شایســـته 

کاربـــران ایرانی اســـت را فراهـــم کنیم.

شـــما می‌توانید با بررســـی و رصد بـــاگ والکس 
و همچنیـــن دریافـــت خبرنامه‌هـــای مـــا، دانش 
ر این حـــوزه افزایش دهید و  تخصصی خـــود را د

بیش‌ازپیـــش بـــا تکنولوژی همگام شـــوید.

https://wallex.ir/blog/%d8%aa%d8%ad%d9%84%db%8c%d9%84-%d8%aa%da%a9%d9%86%db%8c%da%a9%d8%a7%d9%84-%da%86%db%8c%d8%b3%d8%aa/
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یادداشت:
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ـــر هرگونه ســـوال و پیشـــنهادی داریـــد، تیم  اگ
ز هفته  پشـــتیبانی ما ۲۴ ساعت شـــبانه‌روز و ۷ رو
ز طریق شبکه‌های  همراه شماســـت. همچنین ا
اجتماعی والکـــس، می‌توانید دیـــدگاه خود را با 

ر میـــان بگذارید. ما د

https://www.linkedin.com/company/wallexexchange/
https://wallex.ir/
https://t.me/WallexChange/
https://www.instagram.com/wallexchange
https://www.youtube.com/@wallexchange
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