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 مقدمه . 1

ی این بینی آیندهوکار استخراج رمزارز هم از منظر پیشگردد تحلیلی از کسبرو تلاش میدر گزارش پیش

وکار استخراج رمزارز به دلیل غالب بودن استخراج ی آن انجام گردد. تحلیل کسبوکار و هم تاریخچهکسب

ن متغیر استخراج رمزارز، قیمت برق تریبا توجه به این که کلیدی به این رمزارز محدود شده است.کوین، بیت

 نیز انجام شده است.رفته ی برق در ایران و کشورهای پیشباشد، تحلیلی از بهای تمام شدهمی

در گذشته  1.شودوکار استخراج رمزارز، ضررده ارزیابی میبکسگذاری در سرمایهنتایج به دست آمده، بر اساس 

ی این در حالی است که در عمده 2دلیل افزایش قیمت رمزارز بوده است. نیز سودآوری استخراج رمزارز، عمدتاً به

  3سودآوری چندین برابری داشته است. کوینداری بیتخرید یا نگه ی که استخراج سودآور بوده است،موارد

ی اربپیشنهاد اصلی دو  گردد.گذاری در این حوزه ارائه مینیز پیشنهاداتی به سیاست گذار، برای سیاستدر انتها 

ی وزارت نیرو قیمت مشخصی را برای فروش برق در حوزه از این قرار هستند که در این حوزهگذاری سیاست

مزیتی رقابتی را این مقدار تا جایی باشد تر باشد و ی برق بیشاستخراج رمزارز ارائه دهد که از بهای تمام شده

بهای به دلیل های انجام شده، طبق بررسی البتهشورها داشته باشد. برق در سایر کو ظرفیت تأمین نسبت به قیمت 

دیگری نیز پیشنهاد شده . به همین منظور سیاستباشدچنین کاری محتمل نمیدر ایران تولید برق بالای ی تمام شده

ی معادل خت برقها متعهد به ایجاد زیرساوکارهای استخراج قرار گیرد، اما متقابلا آناست که برق در اختیار کسب

در ی که در نیروگاه جدید قرار است تولید شود ی برقشوند. قیمت برق نیز معادل با بهای تمام شده با توان مصرفی

نیز ی تولید خاص های مربوط به تولید برق در آن شیوهی برق، مشوقی بهای تمام شده. در محاسبهنظر گرفته شود

در نهایت در ازای مجموع برق مصرفی در . قیمت برق لحاظ نشونددر نیز ای های سرمایههزینه. شودلحاظ تواند می

 استخراج رمزارز، وزارت نیرو مالک برق تولید شده در نیروگاه جدید شود.

 

 ی برقبهای تمام شده . 2

ها به طور قابل توجهی زیاد گر برق است و مصرف این دستگاههای استخراجبه دلیل آن که تنها ورودی دستگاه

. بنابراین کسانی که وکار تولید برقاستخراج رمز چیزی نیست به جز کسبوکار توان گفت که کسبست، عملاً میا

                                                      

 
وکار سودده باشد؛ به شرطی کسبگر، این های استخراجچون فروش برق برای میزبانی دستگاههای خاص همالبته ممکن است در برخی از مدل 1

 ی برق، پایین باشد.که بهای تمام شده

 دهند. ای از استخراج رمزارز به دست میبینانههای خوشمفروضات در نظر گرفته شده برای محاسبات، عموماً تخیمن 2

 سته به قیمت برق نبوده است.تر بوده و سودآوری آن وابداری رمزارز و فروش آن بیشپذیری خرید/نگهضمن آن که انعطاف 3
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تر از های عملیاتی)قیمت برق( تأمین کنند، موفقترین هزینهای و کمهای سرمایهترین هزینهبتوانند برق را با کم

  1.باشدضروری میی برق در ایران و سایر کشورها، بهای تمام شدهمقایسه سایرین هستند. به همین دلیل، 

روز سال مقدار برق یکسانی را مصرف  3۶۳ساعته در تمامی  2۲استخراج رمزارز فعالیتی است که به صورت 

باشد. البته برای تأمین برق پایدار، ثابت و اختصاصی می اختصاصیکاملاً و  پایدارکند، از این رو نیازمند برقی می

ی بار شبکه در هایی اندیشید که از ترکیب منابع مختلف تأمین برق و با استفاده از موازنهحلتوان به راهمی

های زیادی را ها و عدم قطعیتهای مختلف، این برق را تأمین کرد که پیچیدگیهای مختلف روز یا در فصلساعت

  2دارد.به دنبال 

های تولید برق های عملیاتی تأمین برق را برای انواع روشای و هزینههای سرمایهجدول زیر تخمینی از هزینه

 دهد. نشان می
 3های مختلفای و عملیاتی تولید برق به روشهای سرمایههزینه 1-2جدول 

Technology Capital Cost ($/kW) Operating Cost ($/kWh) 

Coal-fired combustion turbine $500 — $1,000 0.20 — 0.04 

Natural gas combustion turbine $400 — $800 0.04 — 0.10 

Coal gasification combined-cycle (IGCC) $1,000 — $1,500 0.04 — 0.08 

Natural gas combined-cycle $600 — $1,200 0.04 — 0.10 

Wind turbine (includes offshore wind) $1,200 — $5,000 Less than 0.01 

Nuclear $1,200 — $5,000 0.02 — 0.05 

Photovoltaic Solar $4,500 and up Less than 0.01 

Hydroelectric $1,200 — $5,000 Less than 0.01 

 

تواند ها است که میها و مشوقهای قیمتی که در جدول بالا وجود دارد، بدون در نظر گرفتن یارانهتخمین

ها را توانند هزینهاند که میمحیطی و اجتماعی نیز لحاظ نشدههای زیستکند. از طرف دیگر هزینهها را کمهزینه

 افزایش دهند. 

های تولید های عملیاتی تولید برق، شیوهبرق از منظر هزینههای تولید ترین شیوهبجذادر این جدول، 

ها جذابیت ای بالای آنهای سرمایهباشد. اما هزینهسنت می 1تر از ها کمهای عملیاتی آنپذیر هستند که هزینهتجدید

                                                      

 
ای از های انتقال و توزیع برق نیاز است که بخش عمدهای و عملیاتی تولید برق، زیرساختهای سرمایهبرای دسترسی به برق علاوه بر هزینه 1

 ای است.های آن سرمایههزینه

ها خاموش کند و برخی از نیروگاه، تولید برق کاهش پیدا میباید به این نکته توجه کرد که در اوقاتی از سال که به دلیل کاهش مصرف برق 2

گیری کرد که در اوقاتی از سال که تولید برق توان چنین نتیجهشود. بنابراین ضرورتاً نمیها ایجاد میداری آنشوند، فرصتی برای تعمیرات و نگهمی

 تر وجود دارد.ولید برق بیشتر از ظرفیت است، در صورت ایجاد تقاضا برای مصرف برق، امکان تکم

3 (“Basic economics of power generation, transmission and distribution | EME 801:,” n.d.) 
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باشد که در تمام می اختصاصیکاملاً وکار استخراج رمزارز نیازمند برقی دهد. از طرف دیگر کسبها را کاهش میآن

ها و در تمام سال، به ساعته برق را در اختیار دهد، از این رو تولید برق باید در تمامی ساعت 2۲سال به صورت 

های تولید برق برای این شیوه استفاده از تمامیصورت یکنواخت و پایدار انجام شود. از این رو ممکن است 

های تعمیر و از طرف دیگر فعالیت 1.هایی ترکیبی بهره بردحلراه عملی نباشد، مگر این که بتوان ازوکار کسب

 الشعاع قرار دهد. تواند پیچیدگی تأمین برق یکنواخت و پایدار را در طول سال تحتداری نیز مینگه

ها را نمایندگی گذاری، دو نوع متفاوت از هزینههای سرمایههای عملیاتی و هزینهبا توجه به این که هزینه

نیز بر اساس طول عمر تجهیزات ای برق های سرمایهی برق نیاز است هزینهکنند، برای پیدا کردن بهای تمام شدهیم

. بدین های عملیاتی جمع شوندو با هزینه ای و توان تولیدی، به ازای هر واحد تولید برق، محاسبه شوندسرمایه

 شود:یق فرمول زیر محاسبه می. این شاخص از طرشودمیاستفاده  2LCOEمنظور از شاخص 

 

 
 3LCOEی شاخص محاسبه 1-2شکل 

 

ی عمر مفید نیروگاه با ای و عملیاتی تولید انرژی الکتریکی در طول دورههای سرمایهاین شاخص تمام هزینهدر 

. آیدمیها به ازای هر واحد انرژی الکتریکی تولید شده به دست ، و این هزینهشودمیاعمال نرخ تنزیل محاسبه 

های واقعی تولید هر واحد برق را محاسبه کرد. البته توان استفاده کرد تا هزینهبنابراین از شاخص به دست آمده می

 .نشده استلحاظ  برق های انتقال و توزیعو هزینهمحیطی های زیستباید توجه شود که در این شاخص هزینه

                                                      

 
فصول مختل  یاروز ات شبانهمصرف در ساع یکپ یبرق حداکثر به مقدار نقطه ینبرق به منظور تأم یدکلان تول هاییزیرآن که برنامه یلبه دل 1

 است. یازمندشده را ن یزیربرنامه یدمازاد بر برق تول یاستخراج رمزارز، برق یازعملاً برق مورد ن گیرد،یسال انجام م

2 Levelized cost of energy 

3 What are LCOE and LACE?,” n.d.) -Electrical Power Generation  -(“OWOE  
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چرا که کنیم. های تولید برق، کشور آمریکا را انتخاب میی انواع شیوهبهای تمام شدهترین کمی برای محاسبه

های ممکن برای تولید برق دسترسی دارد و از طرف دیگر به لحاظ فناوری، در از یک طرف به انواع انرژیآمریکا، 

ترین بهای تمام شده تولید کمتخمینی از توان انتظار داشت که از این رو می .باشدمیی پیشروترین کشورها زمره

 به دست آید. تولیدی های مختلف شیوهدر برق 

وارد مدار  2222های برق آمریکا را که در سال ای انواع نیروگاهبرداری و اقلام هزینهول زیر ظرفیت بهرهاجد

بهای در وضعیتی کنونی، رود انتظار می (. بنابراینساعت-یلوات)بر حسب سنت بر کشوند، محاسبه کرده استمی

باشد. در این جدول بهای از مقادیر جدول زیر تر فناوری، بیشتر بیشهای هزینهبه دلیل ی برق تولید شده تمام شده

  است.تخمین زده شده  2222ی تولید برق در سال تمام شده

 
 1ساعت(-واتگامبر  لارد)شوندوارد مدار می 2222های برق آمریکا که در سال ای انواع نیروگاهاقلام هزینه 2-2جدول 

Plant type 
Capacity 

factor 

(%) 

Levelized 

capital 

cost 

Levelized 

fixed 

O&M 

Levelized 

variable 

O&M 

Levelized 

transmission 

cost 

Total 

system 

LCOE 

Levelized 

tax 

credit2 

Total 

LCOE 

including 

tax 

credit 
Dispatchable 

technologies         
Coal with 30% 
CCS2  

NB3  NB  NB  NB  NB  NB  NA  NB 

Coal with 90% 
CCS  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NA  NB 

Conventional 
CC4  

87  13.0  1.5  32.8  1.0  48.3  NA  48.3 

Advanced CC  87  15.5  1.3  30.3  1.1  48.1  NA  48.1 
Advanced CC 
with CCS  

NB  NB  NB  NB  NB  NB  NA  NB 

Conventional 
CT5  

NB  NB  NB  NB  NB  NB  NA  NB 

Advanced CT  30  22.7  2.6  51.3  2.9  79.5  NA  79.5 
Advanced 
nuclear  

90  67.0  12.9  9.3  0.9  90.1  NA  90.1 

Geothermal  91  28.3  13.5  0.0  1.3  43.1  -2.8  40.3 
Biomass  83  40.3  15.4  45.0  1.5  102.2  NA  102.2 
Non-

dispatchable 

technologies         

Wind, onshore  43  33.0  12.7  0.0  2.4  48.0  -11.1  37.0 
Wind, 
offshore  45  102.6  20.0  0.0  2.0  124.6  -18.5  106.2 

                                                      

 
1 d Cost  of New Generation  Resources  in the Annual Energy (“Levelized Cost  and Levelized Avoide

Outlook 2018,” 2018, p. 5) 
2 equestrationSapture and Carbon C 

3 Not Built 

۲ Combinde Cycle 

۳ urbinesTombustion C 
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Solar PV1  33  48.2  7.5  0.0  3.3  59.1  -12.5  46.5 
Solar thermal  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 
Hydroelectric5  65  56.7  14.0  1.3  1.8  73.9  NA  73.9 

 

 
شوند)بدون مشوق وارد مدار می 2222های برق آمریکا که در سال انواع نیروگاه (ساعت-واتگامبر  لارد)ایحداقل، حداکثر و میانگین اقلام هزینه 3-2جدول 

 2مالیاتی و با مشوق مالیاتی(

 Range for total system levelized costs 
Range for total system levelized costs 

with tax credits 

Plant type  Minimum Simple 

average 

Capacity 

weighted 

average2  
Maximum  Minimum Simple 

average 

Capacity 

weighted 

average2  
Maximum 

Dispatchable technologies 
 

Coal with 30% 
CCS  

117.2  130.1  NB  191.1  117.2  130.1  NB  191.1 

Coal with 90% 
CCS  

110.5  119.1  NB  139.5  110.5  119.1  NB  139.5 

Conventional 
CC  

44.5  50.1  48.3  78.5  44.5  50.1  48.3  78.5 

Advanced CC  43.5  49.0  48.1  76.8  43.5  49.0  48.1  76.8 
Advanced CC 
with CCS  

66.5  74.9  NB  84.8  66.5  74.9  NB  84.7 

Conventional 
CT  87.2  98.7  NB  144.9  87.2  98.7  NB  144.9 

Advanced CT  75.0  85.1  79.5  128.5  75.0  85.1  79.5  128.5 
Advanced 
nuclear  89.7  92.6  90.1  97.5  89.7  92.6  90.1  97.5 

Geothermal  41.7  44.6  43.1  49.5  39.2  41.6  40.3  45.8 
Biomass  74.0  95.3  102.2  111.2  74.0  95.3  102.2  111.2 
Non-

dispatchable 

technologies         

Wind, onshore  40.7  59.1  48.0  77.3  29.7  48.0  37.0  66.2 
Wind, offshore  122.2  138.0  124.6  168.5  103.8  117.1  106.2  142.3 
Solar PV  42.3  63.2  59.1  113.9  34.2  49.9  46.5  88.2 
Solar thermal  145.1  165.1  NB  187.9  111.9  126.6  NB  144.3 
Hydroelectric5  49.6  61.7  73.9  73.9  49.6  61.7  73.9  73.9 

 

 

 بررسی کرده است.شوند، وارد مدار می 22۲2که در سال  هاییبرای نیروگاهرا جداول زیر مقادیر دو جدول بالا 

 

 
 3(ساعت-واتگامبر  لارد)شوندوارد مدار می 22۲2های برق آمریکا که در سال ای انواع نیروگاهاقلام هزینه ۲-2جدول 

Plant type Capacity Levelized Levelized Levelized Levelized Total Levelized Total 

                                                      

 
1 PhotoVoltaic 

2 (“Levelized Cost  and Levelized Avoided Cost  of New Generation  Resources  in the Annual Energy 

Outlook 2018,” 2018, p. 7) 
3 (“Levelized Cost  and Levelized Avoided Cost  of New Generation  Resources  in the Annual Energy 

Outlook 2018,” 2018, p. 15) 
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factor 

(%) 
capital 

cost 
fixed 

O&M 
variable 

O&M 
transmission 

cost 
system 

LCOE 
tax 

credit2 
LCOE 

including 

tax 

credit 
Dispatchable 

technologies         
Coal with 30% 
CCS  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 

Coal with 90% 
CCS  

NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 

Conventional 
CC  

87  9.4  1.5  38.3  0.9  50.1  NA  50.1 

Advanced CC  87  10.4  1.3  35.0  1.0  47.6  NA  47.6 
Advanced CC 
with CCS  

NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 

Conventional 
CT  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 

Advanced CT  30  17.3  2.6  58.7  2.9  81.5  NA  81.5 
Advanced 
nuclear  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 

Geothermal  93  18.6  15.5  0.0  1.3  35.4  -1.9  33.5 
Biomass  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 
Non-

dispatchable 

technologies         

Wind, onshore  38  38.9  14.2  0.0  3.3  56.4  NA  56.4 
Wind, 
offshore  

NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 

Solar PV  32  33.2  8.0  0.0  2.9  44.1  -3.3  40.8 
Solar thermal  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 
Hydroelectric5  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB  NB 

 

 
شوند)بدون مشوق وارد مدار می 22۲2های برق آمریکا که در سال انواع نیروگاه (ساعت-واتگامبر  لارد)ایحداقل، حداکثر و میانگین اقلام هزینه ۳-2جدول 

 1مالیاتی و با مشوق مالیاتی(

 Range for total system levelized costs 
Range for total system levelized costs 

with tax credits 

Plant type  Minimum Simple 

average 

Capacity 

weighted 

average2  
Maximum  Minimum Simple 

average 

Capacity 

weighted 

average2  
Maximum 

Dispatchable technologies 
 

Coal with 30% 
CCS  

101.3  113.6  NB  171.6  101.3  113.6  NB  171.6 

Coal with 90% 
CCS  

94.2  102.4  NB  121.6  94.2  102.4  NB  121.6 

Conventional 
CC  47.7  53.6  50.1  81.6  47.7  53.6  50.1  81.6 

Advanced CC  45.6  51.7  47.6  78.8  45.6  51.7  47.6  78.8 
Advanced CC 
with CCS  70.6  75.9  NB  83.0  70.6  75.9  NB  83.0 

Conventional 
CT  

92.1  100.8  NB  134.7  92.1  100.8  NB  134.7 

Advanced CT  77.0  84.7  81.5  114.5  77.0  84.7  81.5  114.5 

                                                      

 
1 (“Levelized Cost  and Levelized Avoided Cost  of New Generation  Resources  in the Annual Energy 

Outlook 2018,” 2018, p. 17) 
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Advanced 
nuclear  

75.7  78.1  NB  81.9  75.7  78.1  NB  81.9 

Geothermal  35.4  47.9  35.4  69.6  33.5  45.2  33.5  65.3 
Biomass  67.6  84.8  NB  104.1  67.6  84.8  NB  104.1 
Non-

dispatchable 

technologies         

Wind, onshore  34.5  49.7  56.4  63.6  34.5  49.7  56.4  63.6 
Wind, offshore  97.8  110.4  NB  133.8  97.8  110.4  NB  133.8 
Solar PV  35.4  52.1  44.1  92.2  33.0  48.1  40.8  84.5 
Solar thermal  121.0  141.4  NB  160.0  112.3  131.1  NB  148.5 
Hydroelectric5  42.5  58.4  NB  70.1  42.5  58.4  NB  70.1 

 

 

مربوط به  2222ی تولید برق در آمریکا در سال ترین هزینهطور که از جداول بالا پیدا است، میانگین پایینهمان

-سنت به ازای هر کیلووات ۲.4و  ۲.4، ۲.3باشد که به ترتیب حدود گرمایی، بادی و سیکل ترکیبی میانواع زمین

سنت،  ۲.4و  ۲.۲، 3.۳گرمایی، خورشیدی و سیکل ترکیبی با مقادیر ، انواع زمین22۲2ساعت است. اما در سال 

بهبود فناوری برق خورشیدی است. میانگین بهای ی دهندههای تولید برق خواهند بود، که نشانترین روشارزان

باشد.  این مقادیر ساعت می-سنت به ازای هر کیلووات ۳، بیش از 22۲2و  2222ها در سال ی سایر روشتمام شده

ها های واقعی تولید برق به این روششوند و هزینهوارد مدار می 22۲2و  2222هایی است که در سال برای نیروگاه

 تر باشد.رود که بیشحاضر انتظار میدر حال 

از منظر کلان)به طور مثال از منظر ملی(، باید میانگین قیمت تولید برق در ی برق ی بهای تمام شدهبرای محاسبه

توان برقی را که ها در کل تولید برق( در نظر گرفت و نمیها)سهم آنهای مختلف تولیدی را با ارزش وزنی آنشیوه

زیرا  1رفی دانست.ی برق مصمعادل بهای تمام شدهشود میو مصرف ترین روش تولید هزینهبه طور مثال از کم

شود. بنابراین مصرف برق از یک منبع های مختلف تولید برق پوشش داده میتقاضای برق از مجموع روش

و در صورتی که آن مصرف حذف  است ترقیمتگران هایقیمت، به معنی تولید برق به همان اندازه از روشارزان

. تنها در صورتی این قیمت کردهای گرانرا جایگزین روش قیمتهای ارزانهای تولیدی از روشتوان برقشود، می

ترین روش تولید تأمین شود. چنین اتفاقی نیز بعید به نظر گزاره صحیح نیست که تمامی تقاضای برق از ارزان

پذیر است که محدودیت تولید برای های تجدیدهای تولید برق مربوط به انرژیترین شیوهرسد، چرا که ارزانمی

برداری در رههای تجدیدناپذیر نیز ذاتاً محدودیت بهانرژی. گرمایی، بادی و خورشیدی( وجود داردها)زمیناع آنانو

 مدت دارند.طولانی

                                                      

 
ی خاص وجود داشته حتی اگر نیروگاه برق به منظور مصرف خاصی تولید شده باشد، در صورتی که محدودیتی برای تولید برق به آن شیوه 1

تمامی ی برق را معادل آن در نظر گرفت. به طور مثال توان بهای تمام شدهگرمایی، خورشیدی و بادی(، نمیچون محدودیت برق زمینباشد)هم

ترین انرژی در گرمایی ارزانمگاوات است)انرژی زمین 222گرمایی در ایران که شناسایی شده است، حدود ظرفیت برق تولیدی از انرژی زمین

 محاسبات جدول است(
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بر اساس  شوند اماوارد مدار می 2222ه در سال هایی کرا برای نیروگاه شده برقبهای تمامبینی تصویر زیر پیش

 دهد.نشان میاند، انجام شده 221۳سال های بینیپیش

 

 
 1 (221۳)بر اساس تخمین سال 2222های برق در سال برای انواع نیروگاه LCOEتخمین  2-2شکل 

 

بسیار  2222ی بهای تمام شده برق در سال بینی شدهطور که در تصویر بالا آشکار است، مقادیر پیشهمان

های ی تولید برق در شیوهای که حتی حداقل بهای تمام شدهباشد، به گونهمی 22۲2و  2222های از سالتر بیش

گرمایی که میانگین به جز برق حاصل از انرژی زمین ؛رسدساعت نمی-سنت بر کیلووات ۶.۳تر از مختلف به کم

 سنت است. ۳تر از ساعت آن کم-ی هر کیلوواتشدهبهای تمام

 دهد.بهای مصرفی انواع انرژی را در آمریکا نشان میجدول زیر 

 
 2قیمت انواع انرژی در آمریکا ۶-2جدول 

 2016 2017 2018 2019 

WTI Crude Oil1 43.33 50.79 66.79 64.85 

                                                      

 
1 (“Cost of electricity by source,” 2018, “Levelized Cost  and Levelized Avoided Cost  of New Generation  

Resources  in the Annual Energy Outlook 2015,” 2015, p. 7) 
2 Analysis & Projections,” n.d.) -(“U.S. Energy Information Administration (EIA)  
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dollars per barrel 

Brent Crude Oil 
dollars per barrel 

43.74 54.15 73.12 71.92 

Gasoline2 
dollars per gallon 

2.15 2.42 2.75 2.75 

Diesel3 
dollars per gallon 

2.31 2.65 3.19 3.21 

Heating Oil4 
dollars per gallon 

2.10 2.51 3.03 3.08 

Natural Gas5 
dollars per thousand cubic feet 

10.04 10.86 10.76 10.91 

Electricity6 
cents per kilowatthour 

12.55 12.89 12.93 13.32 

 

، 2211سنت و در سال  12.1، 2214بر طبق آمارها، میانگین قیمت برق مصرفی خانوارهای آمریکایی در سال 

 .سنت بوده است 13.3

زیر  تصویر دهد.آمریکا نیز نتایج مشابهی را نشان می به جزی برق در کشورهای دیگر بررسی بهای تمام شده

-بر حسب یوروسنت بر کیلووات 2214را در آلمان در سال  های مختلفبه شیوه ی تولید برقبهای تمام شده

 دهد.نشان میساعت 

 

                                                                                                                                                                     

 
1 West Texas Intermediate 

2 Average regular pump price 

3 highway retail-On 

۲ U.S. Residential average 

۳ U.S. Residential average 

۶ . Residential averageU.S 
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 22141در آلمان  ساعت(-)یوروسنت بر کیلوواتبهای تمام شده برق 3-2شکل 

 

ترین بهای تمام شده برق مربوط به برق خورشیدی است که طور که در نمودار بالا مشخص است، پایینهمان

 ۲های زیست محیطی، حداقل های انتقال، توزیع و هزینهی آن بدون در نظر گرفتن هزینهحداقل بهای تمام شده

 باشد. یوروسنت می ۳یوروسنت است و میانگین آن بیش از 

محیطی روند زیر های زیستبدون در نظر گرفتن هزینهدر آلمان ی تولید برق شود بهای تمام شدهبینی میپیش

 داشته باشد.در آینده را 

 

                                                      

 
1 (Kost, 2018, p. 15) 
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 1( ساعت-بر حسب یوروسنت بر کیلووات محیطیهای زیستروند تغییر بهای تمام شده تولید برق)بدون هزینه ۲-2شکل  

 

های خورشیدی مربوط به انرژیدر آینده ی تولید برق ترین هزینهطور که در نمودار بالا مشخص است، کمهمان

تا  2به رقمی بین  223۳شود در سال بینی میباشد و پیشیوروسنت می ۶تا  ۲ها خواهد بود که بهای فعلی تولید آن

 یوروسنت برسد.  ۲

ی تولید برق اما بهای تمام شدهی برق به طور مشخص در آمریکا و آلمان بررسی شد. جا بهای تمام شدهتا این

ای که محمد رئیسی از در ایران برق حرارتی است. در محاسبه یی برق تولیدعمدهدر ایران چگونه است. 

نجام داده است، بهای تمام شده برق در ایران کارشناسان اقتصادی انرژی از بهای تمام شده برق حرارتی در ایران ا

 ۳ساعت به دست آمده است، بدین صورت که ارزش سوخت مصرفی -سنت به ازای هر کیلووات 4.3حداقل 

به ازای هر سنت  1.۳محیطی های زیستسنت و هزینه 1.4برداری داری و بهرهگذاری، نگههای سرمایهسنت، هزینه

ی بهای دسترسی به برق در ی محاسبه شده، کمینهشده است. ضمناً بهای تمام شدهدر نظر گرفته ساعت -کیلووات

باید  چنینهمهای فوق اضافه گردند. به هزینهباید نیز برق های انتقال و توزیع هزینه علاوه بر این کهایران است. 

 گذاری در این حوزه در نظر گرفته شود. ی سودی نیز برای جذابیت سرمایهحاشیه

                                                      

 
1 (Kost, 2018, p. 3) 



 

 12  شماره صفحه: گذاری استخراج رمزارزسیاست

 
 

 

 

در ساعت -بر کیلوواتسنت  1 بخش محاسبات مالی، نشان داده خواهد شد که استخراج رمزارز با قیمت در

 .1پذیر نیستگذاری توجیهحال حاضر از منظر سرمایه

صرفاً از منظر بهای تمام شده برق انجام شده است. برای آن که قیمت برق در ایران را  مذکورتحلیل  :1 نکته

ها برق تولید هایی را که از آنبرداری از برق یا سایر انرژیبخواهیم تخمین بزنیم، باید سناریوهای جایگزین بهره

قیمت برق صادراتی  ارقام اعلام شده، بنابرباشد. ها صادرات برق و انرژی میترین آنشود، لحاظ کنیم که مهممی

سنت  ۲2تا  22ساعت و قیمت گاز صادراتی بین -سنت به ازای هر کیلووات 12 حداکثر تا ۶ ایران از حداقل

 غیرمستقیم هایتواند دارای جذابیتهای مستقیم اقتصادی میصادرات برق و انرژی علاوه بر جذابیت. باشدمی

 منیتی، اقتصادی و ...( باشد.چون مزایای سیاسی)ادیگری هم

ی برق باید ظرفیت تأمین برق را نیز در کشور لحاظ کرد. به طور مثال در حال جدای از بهای تمام شده :2 نکته

برق صنعتی، تجاری، اداری و خانگی در  درپیپی قطعیوجود دارد که منجر به بحران تأمین برق در کشور حاضر 

ی برق اضافه شود که در واهد بار جدیدی ناشی از استخراج رمزارز به شبکهشد. در صورتی که بخ 19تابستان 

ی برق، ظرفیت تأمین آن لحاظ گردد یا شدهتر از بهای تمامباید مهمتمامی طول سال نیازمند برق پایدار است، 

تواند سودآوری میعدم تأمین برق پایدار در کل سال،  هزینه، لحاظ گردد.-های قطعی برق در محاسبات فایدههزینه

های استخراج را به شدت تحت تأثیر قرار دهد و از طرف دیگر اگر محدودیت تأمین برق با قطعی برق در بخش

 2باید در نظر گرفته شود.کند که های دیگر تحمیل میرا به بخشی یهادیگر همراه شود، هزینه

 

 محاسبات مالی استخراج رمزارز . 3

مربوط به استخراج رمزارز، آورده شده است. در ابتدا مفروضات محاسبات مالی، در این بخش محاسبات مالی 

 گیرد. ی استخراج رمزارز مورد بررسی قرار میو در نهایت گذشته 3سپس وضعیت آتی استخراج رمزارز

 

 مفروضات . 1. 3

 ت مالی استخراج رمزارز از این قرار است:مفروضات مربوط به محاسبا

 محاسبه شده است. ساعت-سنت بر کیلووات 1و  ۳، 1 در سه حالت برق قیمت 

                                                      

 
ای آیندهنانومتری به قبل یا ضررده است یا سودآوری ناچیزی دارد که در  1۶های های استخراج از نسلی دستگاهاز منظر عملیاتی نیز با عمده 1

 نزدیک آن هم از بین خواهد رفت.

 .یردمورد توجه قرار گو مالی  یبه لحاظ فن یداست که با یگریمورد د یزوکار استخراج ننوسانات برق  و اثرات آن بر کسب 2

اش را به گذاریو سفارشگذاری بگیرد گذار در وضعیت فعلی تصمیم به سرمایهمنظور از وضعیت آتی استخراج رمزارز، حالتی است که سرمایه 3

 ها آغاز شود.، فعالیت استخراج رمزارز با دستگاه2211ای انجام دهد که در ابتدای سال گونه
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 های های تحلیل شده شامل دستگادستگاهS3 ،S5 ،S7 ،S7-LN ،S9 ،S9i ،S15  وT15  تولیدی شرکت

توان کنند که با آن می، هش تولید میSHA-256باشند؛ که همگی بر مبنای الگوریتم مین میبیت

کوین در میان ها به دلیل غالب بودن استخراج بیتستگاهکوین را استخراج کرد. انتخاب این دبیت

 باشد.رمزارزها می

 1در نظر گرفته شده است. 2.1 ،هاقابلیت اطمینان دستگاه  

 در نظر گرفته شده است. 2222ی هر بلوک از ابتدای چهارمین ماه سال کاهش جایزه 

  2شده است.درصد به صورت ماهانه در نظر گرفته  ۳نرخ کاهش درآمد استخراج  

 لحاظ نشده است:به صورت مجزا های زیر هزینه 

 گرهااز درآمد استخراج سهم استخرهای استخراج 

 داریهای تعمیرات و نگههزینه 

 هاعدم منفعت ناشی از خرابی دستگاه 

 تر از میانگینو عملکرد پایین های استخراجهای فنی دستگاهتلورانس مشخصه 

 وهوایی، اقلیمی و محیطی های آبها به دلیل مشخصهدستگاههای عملکردی کاهش مشخصه

 آلغیرایده

 های برق برای خنک کردن محلهزینه 

 ی اینترنتهزینه 

 های کارگرانهای مدیریتی و هزینههزینه 

 عوارض و مالیات بر درآمد 

 سودده باشند و ها برابر با مدت زمانی در نظر گرفته شده است که به لحاظ عملیاتی طول عمر دستگاه

ارزش اسقاط برای از طرف دیگر  3شوند.ها پیش از آن خراب نمیفرض شده است که دستگاه

  ها لحاظ نشده است.دستگاه

 ها در طول زمان لحاظ نشده استدستگاه یعملکردهای مشخصه تضعیف 

                                                      

 
 درصد از درآمدهای به دست آمده کاسته شده است. 12در محاسبات صرفاً  1

 ٪۳شود، شود، ثابت در نظر گرفته میذاری گرفته میگوکار استخراج قیمت رمزارز از زمانی که تصمیم به سرمایهبا توجه به این که در کسب 2

 تواند اثرات مشابهی را برجا بگذارد.کوین نیز میریت نسبت داده شده است. اما کاهش قیمت بیتکاهش درآمدزایی به افزایش هش

ها در برخی از موارد بسیار زیاد در نظر گرفته شده است، به طور مثال ها در طول زمان، طول عمر دستگاهبا توجه به درآمدزایی دستگاه 3

های ی دستگاهمین، ارزش باقیماندهسال در نظر گرفته شده است. این در حالی است است که شرکت بیت 3بیش از  S9ها درآمدزایی دستگاه

 زند.ی آن تخمین میدرصد ارزش اولیه 32ماه،  ۶ر را پس از گاستخراج
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  ،د دارد، های استخراج در اولین زمانی که امکان ثبت سفارش و تحویل وجودستگاهفرض شده است

بنابراین زمان شروع استخراج در حالت بهینه فرض شده  1شوند.گذاری و تحویل داده میسفارش

  2است.

 دلار به ازای هر کیلوگرم در نظر  ۲ها، های حمل و نقل از مبدأ تا محل استقرار دستگاهتمامی هزینه

هوایی در نظر گرفته شده به صورت از کشور چین به ایران ها حمل و نقل دستگاهگرفته شده است. 

  3است.

 ۲درصد در نظر گرفته شده است. 14های گمرکی، مجموع تمامی هزینه  

 های برق، زمین، ساختمان و اینترنت( برای های زیرساختی)از جمله زیرساختتخمین تمامی هزینه

 ۳دلار به ازای هر کیلووات در نظر گرفت. 92ها، دستگاه

 های سرمایه گذاریجذابیتنشده است که در صورت لحاظ شدن آن  ارزش زمانی پول در نظر گرفته 

 یابد.کاهش می

بنابراین  هستند. ایبینانهمفروضات خوش ی مفروضات،طور که از مفروضات بالا مشخص است، عمدههمان

 باشد.بینانه میهای مالی نیز خوشخروجی تحلیل

 در جدول زیر آورده شده است. نیز گر های استخراجمشخصات اصلی و مفروضات کلیدی در مورد دستگاه

 

                                                      

 
 آورده شده است. T15و  S15های که برای مقایسه با دستگاه S9iالبته به جز دستگاه  1
، گذاریهای مالی سرمایهتحلیل به طور مثال .آل در نظر گرفته شده استهای جدید، به صورت ایدهفرض زمان شروع استخراج با دستگاه 2

توانند زمان شروع استخراج را افزایش دهند. ضمن آن که ، انجام امور مالی، گمرک و ... همگی میها، تأمین سرمایهمحدودیت فراهم آوردن زیرساخت

گذاری در وکار استخراج نگیرند)به طور مثال به دلیل تفاوت جذابیت سرمایهگذاری در کسبگذاران ممکن است در ابتدا تصمیم به سرمایهسرمایه

 .های مختلفدوره

ونقل هوایی بهترین ها به صورت دریایی به صرفه نخواهد بود و حملها به صورت روزانه، حمل و نقل دستگاهبه دلیل درآمدزایی زیاد دستگاه 3

 گزینه خواهد بود.

درصد  ۳درصد تعرفه،  ۳رصد مالیات بر ارزش افزوده، د 1اند: های گمرکی محاسبه شدهباشند که برای هزینههایی میها حداقل هزینهاین هزینه ۲

 دارایی.

های اینترنت و ساختمان را ها، هزینهتوان بر مبنای کیلووات تخمین زد، اما با توجه به تفاوت نسل دستگاهای زیرساخت برق را میاگرچه هزینه ۳

 باشند.های عموماً حداقلی میتخمینها به طور کلی، توان بر اساس مصرف کیلوواتی تخمین زد. اما تخمیننمی
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 بررسی شده ASICگر های استخراجهای دستگاهمشخصه 1-3جدول 
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S3 ۶ 2.3۶۶ 2.۲94 ۶۳2 1.2۲1 ۳2 ۲۶۳ 2.9۳2 ندارد 
۶/32/

221۲ 

9/12/

221۲ 

S5 3 2.۳1 1.1۳۳ ۶۶۲ 1.1۶1 ۳3 ۲۳2 1.33۳ ندارد 
12/22

/221۲ 

12/29

/221۲ 

S7 ۲ 1.213 ۲.93 2۲21 12.221 129 1423 9.۶92 ندارد 
4/31/

221۳ 

1/32/

221۳ 

S7-LN 9.۳ 2.۶19 2.9 ۲3۶ 2.431 91 211 2.۳۳۲ دارد 
۳/32/

221۶ 

۶/2/

221۶ 

S9 ۲.2 1.39۳ 1۲ 299۲ ۳.242 113 2122 3.111 ندارد 
۳/31/

221۶ 

۶/12/

221۶ 

S15 9 1.۳1۶ 24 112۳ 2.21۲ 1۲2 1۲9۳ 2.229 دارد 
11/1/

2214 

12/32

/2214 

T15 ۶.1۳ 1.۳۲1 23 123۲ 2.112 132 113 2.1۲1 دارد 
11/1/

2214 

12/32

/2214 

S9i ۲.2 1.3۶۳ 1۲.۳ ۳1۳ 2.212 112 312 2.2۶2 دارد - - 

 

های واقعی و تاریخی مربوط به داده چون میزان درآمدزایی استخراج،های مورد استفاده همبخشی از دادهنکته: 

باشند. از این رو  به قبل می 2214نوامبر سال  1۲های تاریخی، مربوط به اند. دادههستند که در عمل اتفاق افتاده

درصد درآمدزایی به صورت  ۳ها اتفاق افتاده است)کاهش بینیبر اساس پیشدرآمدزایی برای آن تاریخ به بعد 

کوین، مقدار درآمدزایی استخراج نوامبر، به دلیل کاهش قیمت بیت 1۲نوامبر به نسبت  2۶ماهانه(. اما در تاریخ 

درصدی درآمد  32ها، کاهش درصد کاهش یافته است. این در حالی است که بر مبنای مفروضات تحلیل 32 تقریباً

ی استخراج نیز های درآمدزایی آیندهافتاده است. بنابراین تحلیلماه باید اتفاق می 4استخراج رمزارز پس از گذشت 

 باشند.بینانه میبسیار خوش
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 ی استخراج رمزارزآینده . 2. 3

وری آتی آن چه وکار استخراج را آغاز کنیم، سودآدهیم که اگر امروز کسبدر این بخش، به این سوال پاسخ می

 خواهد بود. مقدار

کوین بیتهایی هستند که برای استخراج ترین دستگاهبه صرفه T15و  S9i ،S15های در حال حاضر دستگاه

نانومتری بهره  9های از تراشهمورد بعد نانومتری و دو  1۶های اول از تراشه موردتوانند به کار گرفته شوند، که می

 برند. می

ها را در طول زمان به دستگاه (ها و درآمدهایمقادیر تجمعی هزینهجریان نقدینگی تجمعی )ر های زینمودار

تا ها در نمودارها هارزش تجمعی دستگا دهد.نشان می ساعت-سنت بر کیلووات 1و  ۳، 1برق  هایازای قیمت

 کوین به صورت عملیاتی سودآور باشد. که استخراج بیت کرده استجایی ادامه پیدا 

 

 
 سنت 1به ازای برق  S15و  S9i ،T15گر های استخراججریان نقدینگی تجمعی دستگاه 1-3شکل 

 ساعت، از همان ابتدا به صرفه نخواهد بود.-سنت بر کیلووات 1، در برق S9iدستگاه استخراج با 
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 سنت ۳به ازای برق  S15و  S9i ،T15گر های استخراججریان نقدینگی تجمعی دستگاه 2-3شکل 

 

 

 
 سنت 1به ازای برق  S15و  S9i ،T15گر های استخراججریان نقدینگی تجمعی دستگاه 3-3شکل 

 

 نیز سنت ۳با قیمت برق  های فوقبا دستگاه کویننمودارهای فوق آشکار است، استخراج بیتطور که از همان

حتی اگر قابلیت گذاری انجام شده بازگشت خواهد داشت. به صرفه نخواهد بود و تنها مقدار کمی از سرمایه

 ۳در قیمت باز هم دهیم،  کاهش ٪2 به ٪۳را از  کاهش درآمدزایی ماهیانه و ٪122 به ٪12از  اطمینان استخراج را
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سنتی  1تنها با در نظر گرفتن برق  .گذاری اتفاق نخواهد افتادبازگشت سرمایه ،ساعت-به ازای هر کیلووات سنت

و در هیچ در هیچ جای دنیا  ،بدون یارانهکه  قیمتیتواند در آینده سودده باشد. کوین میاست که استخراج بیت

 (..ه استی برق به آن پرداخته شددر بخش بهای تمام شده)یستقابل تحقق نروشی از تولید برق، 

 ریت کل شبکهافزایش مستمر و قابل توجه هشهای پیشین در ی جدید در استخراج رمزارز با دورهتفاوت دوره

که در  ی استخراج هر بلوکنصف شدن جایزهچنین بوده است. هم کوینکاهش نسبتاً مستمر قیمت بیتو متقابلا 

اتفاق بوده(، عامل دیگری  221۶و  2212های )که پیش از این در انتهای سالافتدسال دیگر اتفاق می 1.۳حدود 

 ی فعلی به شدت تحت تأثیر قرار دهد. کوین را در دورهتواند سوآوری استخراج بیتاست که می

مفروض گرفتن افزایش قیمت ، چرا که افزایش قیمت رمزارز را نباید در محاسبات استخراج لحاظ کرد :1 نکته

گری اشاره دارد. ضمن آن که در بخش بعد وکار رمزارزها یعنی معاملهی دیگری از کسبرمزارز در آینده، به حوزه

در صورت کوین منفعت حاصل از افزایش قیمت بیتعموماً کوین، ی بیتشود که چگونه در تاریخچهنشان داده می

و در صورتی که مجددا افزایش قیمتی قابل  کوین بوده استاز استخراج بیت تربیش ن بسیارکویداری بیتخرید/نگه

کوین مفروض گرفته بنابراین در صورتی که افزایش قیمت بیت. کوین اتفاق بیفتد، چنین خواهد بوداهمیت در بیت

 کوین خریداری شود.شود به جای استخراج، بیتشود، پیشنهاد می

های ارائه شده از سودآوری استخراج در آینده، بر مبنای آخرین مقدار ذکر است که تحلیل لازم به :2 نکته

 نوامبر مقدار درآمدزایی استخراج تقریباً  2۶نوامبر بوده است. در تاریخ  1۲کوین در تاریخ درآمدزایی استخراج بیت

درصدی درآمد  32کاهش ، هااین در حالی است که بر مبنای مفروضات تحلیل. درصد کاهش یافته است 32

  افتاد.ماه باید اتفاق می 4استخراج رمزارز پس از گذشت 

 

 رمزارز تاریخچه استخراج . 3. 3

کند. اما برای های بخش قبل برای نشان دادن عدم جذابیت استخراج رمزارز در وضعیت فعلی کفایت میتحلیل

ی این فعالیت مورد بررسی در این بخش، تاریخچهوکار استخراج رمزارز، تر از واقعیت کسبتر و دقیقفهم جامع

 گیرد.قرار می

و در حال حاضر نیز غالب  کوین آغاز شده استبه صورت تاریخی، استخراج رمزارزها با استخراج بیت

و  CPU ،GPU ،FPGAهای مورد استفاده نیز به ترتیب، . فناوریباشدکوین میوکار استخراج، بر روی بیتکسب

ASIC وری تر اما بهرهکنیم، تنوع کارکردی تجهیزات، محدود، که هر چه به سمت انتهای طیف حرکت میاندبوده

ی اقتصادی خود را در استخراج از دست های پیشین، صرفهبا ظهور هر فناوری جدید، فناوری شود.تر میها بیشآن
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ی در حال حاضر عمده 1وجود دارد. ASICهای اهفناوری دستگمختلف های نسلمیان نیز مشابه وضعیتی اند. داده

ی در مقطع کنونی صرفه 2شود.انجام می ASICهای دستگاه و با استفاده ازکوین وکار استخراج بر روی بیتکسب

 رمزارزها است. سختی استخراج که دلیل اصلی آن افزایش قابل توجه بسیار کاهش یافته است استخراج رمزارزها 

 ASICهای با استفاده از دستگاهو  SHA3-256وکار استخراج بر روی الگوریتم ی کسبمدهدر حال حاضر ع

اند. در تحلیل مین تولید شدهها توسط شرکت بیتترین آنهایی که در اغلب اوقات، به صرفهدستگاه شود؛انجام می

مورد کنند، فی را نمایندگی میهای مختلکه نسل T15و  S3 ،S5 ،S7 ،S7-LN ،S9 ،S9i ،S15های موجود، دستگاه

ها، استخراج رمزارز در اولین فرصت ، فرض شده است که در سایر دستگاهS9i اند. به جز دستگاهقرار گرفته ارزیابی

 شوند، اتفاق بیفتد.ها به بازار عرضه میهممکن که دستگا

 وکاراین کسبسودآوری وجود دارد این است که وکار استخراج رمزارز ی کسبکه در حوزه تصوراتییکی از 

دو عامل زیر به وجود آمده توجه به به دلیل  تصوریچنین . تر بوده استتر به گذشته برگردیم، بیشهر چه که بیش

 است:

 تر از حال حاضر بوده است.ریت کل شبکه در گذشته کمهش 

 و در حال  2۳سپس  کوین،بیت ۳2تدا )اب تر بوده استکوین بیشی بیتی هر بلوک در شبکهجایزه

 کوین(بیت 12.۳حاضر 

ها اند و نادیده گرفتن آناند که به ترتیب در جهت عکس عوامل فوق عمل کردهاما دو عامل دیگر وجود داشته

  :بینانه از استخراج رمزارز در گذشته دامن زده استبه تخمین خوش

 ترها کموری آنکردند که بهرهها استفاده میتراشه شینهای پیاز نسل قدیمیگر های استخراجدستگاه 

ها هم به نسبت توان مصرفی و هم به ریت خروجی آن. بنابراین هشه استبود های فعلیاز دستگاه

گر بوده است. بنابراین برای به های استخراجهای جدید دستگاهتر از نسلنسبت قیمت دستگاه، کم

ی هم باید هزینه ،های نسل قدیمهای نسل جدید در دستگاهتگاهریتی معادل دسدست آوردن هش

تری بابت مصرف برق پرداخت ی عملیاتی بیشهزینهو هم  هشدتری صرف میای بسیار بیشسرمایه

 . ه استشدمی

 ارزش های امروزی بوده است. بنابراین تر از قیمتکوین( در گذشته بسیار کمقیمت رمزارزها)بیت

 تر بوده است. ها نیز کمشده و در نتیجه درآمد حاصل از آناستخراج هایکوینبیت

                                                      

 
 شوند.ها تعیین میهای آنبا ابعاد تراشه ASICهای های فناوری دستگاهنسل 1
ترین ریسک استخراج اتریوم، تغییر الگوریتم اجماع آن است که به ویژه برای استخراج اتریوم نیز رایج بوده است. اما مهم GPUالبته استفاده از  2

 ( تغییر یابد.Proof of Stakeاست از اثبات کار به نوعی از اثبات منافع)وعده داده شده 

 کش ذیل این الگوریتم قرار دارند.کوینکوین و بیترمزارزهای بیت 3
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بر  ، سودآوری استخراج رمزارز در گذشتهدر گذشته وکار استخراج رمزارزکسب واقعیت برای شناختبنابراین 

های با نسلرا کوین سودآوری استخراج بیت سه نمودار آتی، .گیردمورد تحلیل قرار می های واقعیاساس داده

جریان تجمعی ها نموداراین  .دهندنشان می گر و در سه قیمت متفاوت برقاستخراجهای مختلف دستگاه

 . نموداردهاکشندبه تصویر می )نرخ تنزیل(را بدون در نظر گرفتن ارزش زمانی پول ها و درآمدها(نقدینگی)هزینه

آل برق که در حال حاضر تولید سنت)قیمت بسیار ایده ۳ شده برق در ایران(،سنت)بهای تمام 1سه قیمت بر اساس 

ی بسیار زیاد و افزایش قابل برق در ایران به دلیل یارانهتقریبی سنت)بهای  1برق با چنین قیمتی عملیاتی نیست( و 

 . اندترسیم شده (توجه نرخ ارز

 

 
 ساعت-سنت بر کیلووات 1گر به ازای برق های استخراجهای مختلف دستگاهنسل )دلار(نقدینگی تجمعیجریان  ۲-3شکل 
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 ساعت-سنت بر کیلووات ۳گر به ازای برق های استخراجهای مختلف دستگاهنسل )دلار(جریان نقدینگی تجمعی ۳-3شکل 

 

 
 ساعت-بر کیلووات سنت 1گر به ازای برق های استخراجهای مختلف دستگاهنسل )دلار(جریان نقدینگی تجمعی ۶-3شکل 

 

 S9و  S7-LNهای دهند که با توجه به بهای تمام شده برق در ایران، تنها دستگاهنمودارهای بالا نشان می

ها، سنت در نظر گرفته شود، در صورت دوام دستگاه ۳ در صورتی که قیمت برق،د سودآور باشند. انتوانستهمی

شوند، میهایی که در حال حاضر خریداری های نسل جدید یا دستگاهگر به جز دستگاههای استخراجتمامی دستگاه
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لحاظ شود، نصف شدن درآمد  وکار استخراج در حال حاضری مهمی که باید در کسباند. نکتهآور بودهدسو

 .باشدمی 2222ی اول سال استخراج به صورت آنی در نیمه

ی کوین، نشان دهندهعلیرغم افزایش عمومی قیمت بیتگرها استخراجدرآمدزایی روند کاهشی  شیب زیاد

گر، استخراجهای ی دستگاهریت و متقابلاً سختی استخراج است. به عبارت دیگر با عرضهافزایش قابل توجه هش

ها زیاد بوده است، به مرور شود؛ و برخلاف این که در ابتدا درآمد این دستگاهها ایجاد میزیادی برای آن تقاضای

به صورت نمایی کاهش شوند، این درآمد در طول زمان تری وارد عملیات استخراج میهای بیشزمان که دستگاه

کوین با سرعت غیرقابل انتظاری رشد پیدا کرد، درآمد حاصل قیمت بیتکه  2219ی دوم سال البته در نیمه .یابدمی

 به صورت نمایی افزایش پیدا کرده است.مجدداً های نسل جدیدتر، ها به ویژه دستگاهاز دستگاه

ها به مانند و قیمت آنها نیز در طول زمان ثابت باقی نمیباید به این نکته نیز توجه کرد که قیمت دستگاه

ها در طول زمان چنان کاهش در برخی مواقع، قیمت دستگاهاست. ها وابسته برای آن ها و میزان تقاضاایی آندرآمدز

ی کاهش قیمت منطقی بوده است. چرا که کاهش قیمت ها در دورهیافته است که تصمیم به عدم خرید دستگاه

آن که )حتی بدون ایجاد کننداند توانستهمی زمانیی بازه آنها بیش از مقدار درآمدی بوده است که در دستگاه

بوده  2219ی دوم سال چون نیمهمواقع دیگری هم متقابلا(. ها در طول زمان در نظر گرفته شوند.استهلاک دستگاه

 اند.ها روند افزایشی داشتهها، قیمت دستگاهکوین و سودآوری دستگاهاست که به دلیل افزایش قیمت بیت

ها تغییرات قیمت دستگاهگر امکان تحلیل های استخراجهای تاریخی قیمت دستگاهبه داده به دلیل عدم دسترسی

کاهش ای بوده است که به گونه S9i/jهای دستگاه قیمت، های اخیرماهاما در در طول زمان وجود نداشته است. 

ایجاد اند توانستهها از طریق استخراج رمزارز میاین دستگاهکه  ه استبود سودی، بیش از هاقیمت این دستگاه

 ها لحاظ شود.(.که باید استهلاک این دستگاهد)ضمن آنکنن

دهند اما این کار را کوین را به طور تاریخی نشان میبخشی از واقعیت استخراج بیت ،اگرچه نمودارهای پیشین

ها با د، فرض شده است که دستگاهنآینمودارهایی که در ادامه میبه همین دلیل در  دهند.انجام نمیبه طور کامل 

باشد. بنابراین جریان نقدینگی کوین میاج نیز به صورت بیتشوند و درآمد استخرکوین خریداری میبیت

 .در این نمودارها نشان داده شده استکوین بر اساس بیتوکار استخراج کسب
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 ساعت-بر کیلووات سنت 1گر به ازای برق های استخراجهای مختلف دستگاهکوین( نسلجریان نقدینگی تجمعی)بیت 9-3شکل 

 

 

 
 ساعت-بر کیلووات سنت ۳برق گر به ازای های استخراجتگاههای مختلف دسکوین( نسلجریان نقدینگی تجمعی)بیت 4-3شکل 
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 ساعت-بر کیلووات سنت 1گر به ازای برق های استخراجهای مختلف دستگاهکوین( نسلجریان نقدینگی تجمعی)بیت 1-3شکل 

 

با مبنا گرفتن بوده است که  S3توان گفت که تنها دستگاه می طور که از نمودارهای بالا پیدا است،همان

ها ای دستگاهی سرمایهتر از هزینهشان کمها سودآوری کلیبازگشت سرمایه داشته است و سایر دستگاهکوین، بیت

 که،توانسته است سودآور باشد. نکته جالب توجه آنسنت می ۳در قیمت برق نیز  S5البته دستگاه بوده است. 

بوده است، نه تنها های دیگر ات دلاری به صورت قابل توجهی سودآورتر از دستگاهکه بر مبنای محاسب S9 دستگاه

باشد. یعنی اگر کسی برای گرداند بلکه ضررده نیز میی خود را باز نمیترین مفروضات و شرایط، سرمایهآلدر ایده

هایی کوینبیتمجموع  ،استخراج 1سال 3.۳های خود را فروخته باشد، پس از گذشت بیت کوین S9خرید دستگاه 

 صرف کرده است.  S9برای خرید دستگاه هایی است که کوینتر از تعداد بیتبه دست آورده است کمکه 

. به همین دلیل، دهندنشان می کوین راوابستگی استخراج رمزارز به افزایش قیمت بیت نمودارهای بالا به خوبی

های استخراج به لحاظ گذاری در دستگاهشود، سرمایهمحاسبه میکوین هنگامی که جریان نقدینگی بر اساس بیت

 تر بوده است. کوین بسیار منطقیداری بیتبه عبارت دیگر خرید یا نگه اقتصادی منطقی نبوده است.

دهد. در این داری آن را به خوبی نشان میمقادیر مالی تفاوت میان استخراج رمزارز و خرید/نگهجدول زیر 

 :اندبررسی شدهغیر سه متجدول 

                                                      

 
 در صورتی که طول عمر دستگاه این مقدار باشد. 1
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 ی استخراج: این مقدار کوین در ابتدا و انتهای دورهبیت بر حسب گراستخراج دستگاه تفاضل قیمت

عمر ی دورهدر ابتدا و انتهای کوین معادل دلاری ارزش دستگاه بر حسب بیتبا تفاضل برابر است 

 1ر باشد.(که استخراج به لحاظ عملیاتی سودآویعنی تا زمانی ) گذاریسرمایه

  کوین: این مقدار برابر است با تفاضل ارزش دستگاه بر حسب بیت معادل دلاریتفاضل بیشینه و کمینه

ای که در این دوره معادل قیمت دلاری ی استخراج با دستگاه به گونهکوین در طول دورهبیتدلاری 

  ه شود.ترین قیمت فروختترین قیمت خریداری و در بیشکوین در کمدستگاه، بیت

 های استخراج: این مقدار برابر است با کل درآمد دستگاه مادامی که تفاضل مجموع درآمدها و هزینه

های دستگاه در این دوره)هزینه استخراج با دستگاه به لحاظ عملیاتی سودآور است، منهای کل هزینه

 دستگاه و هزینه برق(. 

 
 ی سودآوری استخراجدر طول دوره خرید رمزارز/داریی استخراج رمزارز و نگهمقایسه 2-3جدول 
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بیت کوین برابر  1دلار باشد و در انتهای دوره ارزش  122بیت کوین به ارزش  1گذاری ارزش دستگاه معادل ی سرمایهمثلا اگر در ابتدای دوره 1

 دلار خواهد شد. ۲22دلار شده باشد، مقدار این متغیر برابر با  ۳22با 
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تر از استخراج ، بسیار به صرفهکوینداری بیت/نگهخرید ،مواردی دهد که در عمدهجدول بالا به خوبی نشان می

قیمت  افزایشتر از کوین بسیار کموکار استخراج از افزایش قیمت بیتسهم کسب چرا کهرمزارز بوده است. 

سودآوری را داشته  نتریبر حسب محاسبات دلاری بیش S9کوین بوده است. به طور مثال در حالی که دستگاه بیت

هزار  32از حداقل  ،اهقیمت دستگ یکوینبیتمعادل داری هزار دلار(، خرید یا نگه 9تر از است)در بهترین حالت کم

 برابر بیش از استخراج. 22برابر تا بیش از  ۲از توانسته درآمدزایی داشته باشد. یعنی هزار دلار می 122دلار تا حدود 

برابر نیز  222به بیش از  ستهتوانمی S7برای دستگاه  کوینکوین به نسبت استخراج بیتداری بیتسودآوری نگه

کوین وابسته بوده است اما استخراج رمزارز به افزایش قیمت بیت اگرچه دهد کهخوبی نشان میها به همه اینبرسد. 

بود، درآمد ها افزایشی نمیکوین در این دورهاگر قیمت بیتسهم آن از افزایش قیمت عموماً ناچیز بوده است. 

تری تصمیم به ی بیشکوین، عدهیتتر باشد. اگرچه با افزایش قیمت بتوانست به طور قابل توجهی کماستخراج می

دهند، اما به دلیل تأخیری که ورود ریت و سختی شبکه را افزایش میگیرند و هشی استخراج میورود به شبکه

ای خواهند داشت که در اند، درآمد فزایندهی استخراج حضور داشته، کسانی که از قبل در شبکه1ها به بازار داردآن

کوین در گذشته به معنی خواهد بود. با توجه به این که روند کلی قیمت بیتکوین، کاملاً بیحالت ثبات قیمت بیت

گران منافع زیادی از افزایش قیمت استخراجصورت قابل توجهی صعودی بوده است)برخلاف دوران حاضر(، 

وکار استخراج ه کسبی سود مناسبی ککوین نیز علیرغم حاشیهاند. عدم قطعیت قیمت آتی بیتکوین داشتهبیت

کوین شده است. بنابراین سودآوری استخراج بیتی استخراج میی زیادی به شبکهداشته است، مانع از ورود عده

بینی مبتنی بر اما در صورتی که پیشکوین در جهت افزایش قیمت بوده است. بسیار وابسته به نوسانات قیمت بیت

 کوین خریداری شود.ای استخراج، بیتکوین باشد، باید به جافزایش قیمت بیت

قیمت  به دلیل آن که های پیشین محاسبات مالی برای یک دستگاه به صورت منفرد انجام گرفت، امادر حالت

ها به دست گذاری در آندارند، ممکن است تصویر درستی از ارزش سرمایهها تفاوت زیادی با یکدیگر دستگاه

مختلف به صورت بهتری صورت بگیرد، قیمت  گرهای استخراجدستگاهیخی تاری برای آن که مقایسه. نیاید

. به همین 2گر یکسان شودهای استخراجهگذاری در دستگامیزان سرمایهای که گونهبه  شودنرمال  باید هادستگاه

دلار در نظر  1222ها معادل با ارزش همگی دستگاهگر، های استخراجی دستگاهمنظور با توجه به بهای تمام شده

 .سازی شده استمتناسبها ها و توان مصرفی آنریت خروجی دستگاههش گرفته شده است و به همان نسبت نیز

                                                      

 
ها بسیار بالا بود و های آنکمیاب شدند. در بازار آزاد قیمت 2219کوین در انتهای سال هنگام افزایش قیمت بیت S9های به طور مثال، دستگاه 1

 ی استخراج شود.کشید تا وارد شبکهها را اعلام کرد، بیش از دو ماه طول میی سری جدیدی از آنمین عرضهمی که شرکت بیتهنگا
گذاری بر روی حجم سرمایه اعمال شده باشد. گویی در محاسبات گیرد که محدودیت سرمایهبه عبارت دیگر، این حالت وضعیتی را در نظر می 2

 گر به عنوان محدودیت در نظر گرفته شده بودند.های استخراجقبلی تعداد دستگاه
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و در نمودارهای زیر نمایش داده شده محاسبه  های مختلفدستگاهجریان نقدینگی تجمعی برای نیز در نهایت 

  .است

 

 
 ساعت-بر کیلووات سنت 1دلاری و برق  1222گذاری گر به ازای سرمایههای استخراجهای مختلف دستگاهجریان نقدینگی تجمعی نسل 12-3شکل 

 

 

 
 ساعت-بر کیلووات سنت ۳دلاری و برق  1222گذاری سرمایه گر به ازایهای استخراجهای مختلف دستگاهجریان نقدینگی تجمعی نسل 11-3شکل 
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 ساعت-بر کیلووات سنت 1دلاری و برق  1222گذاری گر به ازای سرمایههای استخراجهای مختلف دستگاهجریان نقدینگی تجمعی نسل 12-3شکل 

 

در مجموع سودآوری ، هاهای جدیدتر دستگاهنسلبر مبنای محاسبات دلاری، دهند که نمودارهای بالا نشان می

تأثیر  ،2219ی دوم سال به ویژه در نیمه کوینالبته روند صعودی قیمت بیت. اندداشته نسبت به نسل قبل تریبیش

تری از تر، سهم بسیار بیشوری بیشد به دلیل بهرههای جدی، چرا که دستگاهبه سزایی در این رخداد داشته است

تر ، سودآوری بیشدر نظر گرفته شودچنین هر چه قیمت برق بالاتر هم .اندافزایش درآمد کلی استخراج داشته

وری)نسب خروجی تر است، چرا که اثرات افزایش بهرههای پیشین محسوسجدید نسبت به نسل های نسلدستگاه

 تری را دارد.های جدید، اثرات محسوسستگاهبه مصرف برق( د

توانند به می یترطولانی یزمانی زهدر باگر های استخراج، دستگاهباشدتر هر چه قیمت برق پایین چنینهم

ند. نکهای جدید پیدا میبه استفاده از فناوریتری کمتمایل وکارها، کسبصورت عملیاتی سودده باشند. از این رو 

)به اندهای نسل پیشین داشتهتری را نسبت به دستگاههای نسل جدید، درآمدزایی بسیار بیشکه دستگاه به دلیل آن

به عبارت دیگر، ارزان  تر بوده است.وکارها از درآمد استخراج کم، سهم این کسبها(ویژه هنگام افزایش قیمت

به  در نتیجه 1ها را از استخراج کاهش دهد.وکار، منافع کسبایگونهمتناقضتواند به صورت بودن قیمت برق می

                                                      

 
های های نسل جدید و کاهش درآمدزایی دستگاهوکارهای استخراج رمزارز، هنگام ورود دستگاههای کسبباید توجه شود که یکی از استراتژی 1

های جدید وری دستگاهاند از افزایش درآمدزایی و بهرهها هم توانستهتر بوده است. بدین صورت آنها به مناطق با قیمت برق کمشان، انتقال آنقدیمی

وکارهای خارج از کشور شان، منتقع شوند. اتفاقی که در حال حاضر برای بسیاری از کسبهای قدیمیی سودآوری دستگاهاستفاده کنند و هم از ادامه

 گونه که پیش از این نیز بوده است( شود)همان ها تلقیتواند به عنوان مقصد بعدی آنافتاده است و ایران می
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تری نیز از استخراج کمدر مجموع منافع ، 1قیمت برقشان ارزان بوده استدر کشورها و مناطقی که  طور تاریخی،

 . نصیبشان شده است

ل های نسانتقال دستگاه، انداتخاذ کردهتر وکارهای استخراج در مناطق با برق گرانکسب استراتژی دیگری که

هم از منافع  هابنابراین آناست.  بودهجدید نسل های ها با دستگاهو جایگزینی آن ترتر به مناطق با برق ارزانقدیمی

پذیری و هم هنگامی که توجیه اندبردهتر، بهره با برق گرانمناطق در های جدید حاصل از استفاده از دستگاه

)که های نسل قدیمی، از انتقال دستگاهیافته استجدید کاهش های نسل هایشان به دلیل ورود دستگاهدستگاه

 .اندبهره بردهتر به مناطق با برق ارزان شان کاهش یافته است(درآمدزایی

شاهد هستیم باشد، پیش از ممنوعیت استخراج رمزارز، در ایران نیز که قیمت برق به صورت غیرمنطقی پایین می

اند. ضمن آن که کسانی که به طور مستقیم در را به ایران آورده شاننسل قدیمیهای وکارهای خارجی، دستگاهکسب

 استفاده ازهای نسل قدیمی در استخراج رمزارز دارند. به طور مثال کنند، تمایل به استفاده از دستگاهایران فعالیت می

های نسل بعد لی که دستگاه، در حانانومتری 24های با تراشه M3چون دستگاه تر همهای نسل قدیمیدستگاه

  .نانومتری، مدت زیادی است که در بازار بوده است 1۶های با تراشه S9چون هم

های نسل قدیمی به ایران، ورود دستگاهگرها و استخراج رمزارز در ایران، در صورت آزادسازی واردات استخراج

چرا که از یک طرف  2.تری اتفاق بیفتدر گستردهتواند به صورت بسیاگذاران خارجی و داخلی میاز جانب سرمایه

های استخراج نسبت به گذشته به طور دستگاهفعلی درآمدزایی  شود و از طرف دیگراستخراج رمزارز قانونی می

گذاران و وکار به طور قابل توجهی در میان سرمایهکه آشنایی با این کسبقابل توجهی کاهش یافته است. ضمن آن

 .تری به استخراج رمزارز وجود داردو تمایل گسترده یافته استمردم افزایش 

در نمودارهایی که در شان نرمال شده بودند. اما های مختلف بر اساس قیمت دلاریدر نمودارهای پیشین دستگاه

ها گذاری در هر یک از دستگاهعنی سرمایهکوین نرمال شده است. یاساس بیتها بر آیند قیمت دستگاهادامه می

تغییر  متناسب با آنریت خروجی و توان مصرفی نیز کوین در نظر گرفته شده است و مقادیر هشبیت 1معادل با 

های در کنار جریان نقدینگی تجمعی استخراج با دستگاه کوین در طول زمان نیزنمودار قیمت بیتچنین هماند. کرده

ی اول تا انتهای نیمه 221۲ی دوم سال ساله از ابتدای نیمه 2ی زمانی نمودارهای زیر بازه ترسیم شده است. مختلف

 دهد. را نشان می 2219سال 

 

                                                      

 
 های محلی تولید برقها باشد و چه به دلیل مزیتچه پایین بودن قیمت برق ناشی از یارانه 1

در صورتی که دستگاه های دسته دوم به کشور وارد شوند، در صورت وجود زیرساخت برق، امکان افزایش سریع مقیاس استخراج رمزارز  2

 . وجود دارد
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ساعت و -کیلوواتبر  سنت 1کوین و برق بیت 1گذاری گر به ازای سرمایههای استخراجهای مختلف دستگاهمقایسه جریان نقدینگی تجمعی نسل 13-3شکل 

 (2219ی اول تا نیمه 221۲ی دوم )نیمهکوینبیت 1مقایسه آن با قیمت 

 

 

 
و ساعت -بر کیلووات سنت ۳و برق کوین بیت 1گذاری گر به ازای سرمایههای استخراجهای مختلف دستگاهمقایسه جریان نقدینگی تجمعی نسل 1۲-3شکل 

 (2219ی اول تا نیمه 221۲ی دوم )نیمهکوینبیت 1مقایسه آن با قیمت 
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ساعت و -کیلوواتبر  سنت 1و برق  کوینبیت 1گذاری گر به ازای سرمایههای استخراجهای مختلف دستگاهمقایسه جریان نقدینگی تجمعی نسل 1۳-3شکل 

 (2219ی اول تا نیمه 221۲ی دوم )نیمهکوینبیت 1مقایسه آن با قیمت 

 

رمزارز،  گذاری در استخراجسرمایه عموماًی بررسی شده، در بازهد که ندهودارهای بالا به خوبی نشان مینم

 به طور کلیکوین داری بیتهبه عبارت دیگر خرید یا نگ .کوین برسدبیت درگذاری به ارزش سرمایهنتوانسته است 

)نتایجی که در جدول های استخراج رمزارز بوده استگذاری در دستگاهتری نسبت به سرمایهی به صرفهگزینه

   .پیشین نیز نشان داده شد(

تفاوت  و دهدنشان می 2214را تا اواخر سال ی آن و مقایسهگذاری در استخراج رمزارز نمودارهای زیر سرمایه

  دهد.بهتر نشان میداری آن را نگهکوین و خرید/استخراج بیتمیان 
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ساعت و -لوواتبر کی سنت 1کوین و برق بیت 1گذاری گر به ازای سرمایههای استخراجهای مختلف دستگاهمقایسه جریان نقدینگی تجمعی نسل 1۶-3شکل 

 (2214ی نوامبر تا نیمه 221۲ی دوم کوین)نیمهبیت 1مت مقایسه آن با قی

 

 

 
ساعت و -بر کیلووات سنت ۳کوین و برق بیت 1گذاری گر به ازای سرمایههای استخراجهای مختلف دستگاهمقایسه جریان نقدینگی تجمعی نسل 19-3شکل 

 (2214ی نوامبر تا نیمه 221۲ی دوم کوین)نیمهبیت 1مقایسه آن با قیمت 

 



 

 33  شماره صفحه: گذاری استخراج رمزارزسیاست

 
 

 

 

 
ساعت و -بر کیلووات سنت 1کوین و برق بیت 1گذاری گر به ازای سرمایههای استخراجهای مختلف دستگاهمقایسه جریان نقدینگی تجمعی نسل 14-3شکل 

 (2214ی نوامبر تا نیمه 221۲ی دوم کوین)نیمهبیت 1مقایسه آن با قیمت 

 

کوین به نسبت استخراج داری بیتشود این است که نه تنها خرید یا نگهچه که از نمودارهای فوق استنباط میآن

فعالیت بسیار زیاد بوده است. به عبارت دیگر سهم تری بوده است بلکه تفاوت این دو وکار به صرفهرمزارز، کسب

  کوین بسیار ناچیز بوده است.رمزارز از افزایش قیمت بیت استخراج

متغیرهایی را که بر  توانمیکوین قیمت بیت کوین و استخراج بیت تی سودآوری حاصل از تغییرامقایسه برای

یعنی قیمت  متغیر 3کوین متأثر از استخراج بیتدرآمد حاصل از گذارند در نظر گرفت. ها تأثیر میروی آن

کوین تنها خرید و فروش بیت ست، این در حالی است کهبلوک اهر جایزه  کل شبکه و /سختیریتین، هشکوبیت

درآمدزایی تواند میریت کوین، افزایش هشعلیرغم افزایش قیمت بیت از این رواست.  کوینمتأثر از قیمت بیت

، دو برابر شدن هش ریت کل شبکه کوین دوبرابر شود. به طور مثال حتی اگر قیمت بیتدهد را کاهشاستخراج 

هش ریت شبکه به صورت  از طرف دیگر تواند اثر آن را بر روی درآمدزایی حاصل از استخراج خنثی کند.می

های نسل جدید ی دستگاهریت شبکه از یک طرف ناشی از عرضهتاریخی در حال افزایش بوده است. افزایش هش

کوین بوده های پیشین بوده و از طرف دیگر به دلیل افزایش قیمت بیتگاهها بیش از دستوری آنبوده است که بهره

در  به صورت ناگهانیکوین ی بیتکوین طوری طراحی شده است که جایزهمرکزی شبکه بیت کدچنین هم است.



 

 34  شماره صفحه: گذاری استخراج رمزارزسیاست

 
 

 

 

ی ر نیمهدکوین بیت ۶.2۳شود نصف شدن جایزه هر بلوک به بینی میساله نصف گردد. پیش۲های زمانی تقریباً بازه

  1.اتفاق بیفتد ،2222سال اول 

ای ی بلوک، به طور قطعی رویهکوین اثرگذارند، متغیر جایزهاز سه متغیری که بر روی درآمدزایی استخراج بیت

ای افزایشی خواهد داشت ها، به احتمال زیاد، رویهورود نسل جدید دستگاهریت نیز به دلیل متغیر هش .کاهنده دارد

ماند. به بینی باقی میکوین است که غیرقابل پیشگونه بوده است. تنها متغیر قیمت بیتکه در گذشته اینگونه همان

کوین بر روی هر دو کوین، قیمت بیتوکار استخراج و خرید و فروش بیتی کسبعبارتی باید گفت در مقایسه

به طور ها غیر دیگر اثرگذارند که یکی از آنوکار استخراج دو مت، اما بر روی کسب2جهت داردوکار تأثیری همکسب

اثر منفی  به احتمال زیاد گذارد)جایزه هر بلوک( و یکی دیگر، هش ریت کل شبکه استاثر منفی می قطعی

 گذارد)به دلیل افزایشی بودن آن(. می

مقاومت ریت و بر روی کاهش هشدارد ریت تمایل به افزایش هشکوین به طور کلی شبکه استخراج بیت

ی سود استخراج، زیاد باشد یا افزایش مادامی که حاشیهکند؛ که عوامل مختلفی در این وضعیت دخیل هستند. می

شود، هش ریت شبکه دائماً استخراج سودآوری ی حاشیهکوین باعث افزایش درآمدزایی و متعاقباً قیمت بیت

کاهش های جدید یا قدیمی( )نسلگرهای استخراجدستگاهی عملیاتی صرفه متقابلاً هنگامی کهیابد. اما افزایش می

ها به این مناطق تر، دستگاهرود، در صورت وجود ظرفیت خالی برق در مناطقی با قیمت کممیاز بین یابد یا می

اتفاق  رود که اینانتظار میشوند. بنابراین ممکن است به طور موقت هش ریت شبکه کاهش یابد، اما منتقل می

 پیشین بازگردد. به مقادیرو هش ریت شبکه باشد  موقتی

ی و حاشیه دهندهای برق را تقریباً به نصف کاهش میهای نسل جدید به دلیل آن که هزینهورود دستگاه

اثر قابل توجهی بر روی افزیش هش ریت  دهندرا به طور قابل توجهی افزایش میسودآوری عملیات استخراج 

 (وارد عملیات خواهند شد. 2211مین، از ابتدای سال های شرکت بیتاز دستگاه آخرین نسل) 3.دنشبکه دار

ریت هش و غیرمنطقی افزایش بیش از حدد بر روی نتوانعوامل دیگری نیز وجود دارند که به طور بالقوه می

ها، یکی ستگاهی زمانی سفارش تا استقرار دستگاه و شروع عملیات استخراج توسط آن دفاصله .دنگذاربشبکه، اثر 

ها از مبدأ به جایی دستگاهمعادل با زمان جابه ،حداقلی یتواند از زمانی زمانی میباشد. این فاصلهمی از این عوامل

                                                      

 
وکار استخراج و حتی الگوریتم تواند اثرات بسیار ویرانگری را بر روی کسبی آتی، میی هر بلوک در استخراج در دورهکاهش ناگهانی جایزه 1

 کوین داشته باشد، که در گزارش حاضر امکان پرداختن به آن وجود ندارد.اجماع بیت

توان گفت که ها نبوده است. به طور کلی میجهت بودن اثرات به معنای یکسان بودن اثرات آنهمگونه که پیش از این نشان داده شده، البته همان 2

کننده را ایفا وبیش متعادلریت نقشی کمباشد، چرا که عامل هشکوین میداری بیتکوین بیش از نگهاینرسی استخراج نسبت به تغییرات قیمت بیت

 کند.می

های نسل جدید بوده است. البته های استخراج به خوبی نمایانگر اثرات ورود دستگاهایی سودآوری دستگاهدر نمودارهای پیشین، کاهش نم 3

 کوین نیز افزایش هش ریت شبکه به صورت نمایی اتفاق افتاده است. هنگام افزایش قیمت بیت



 

 35  شماره صفحه: گذاری استخراج رمزارزسیاست

 
 

 

 

گر که به طور های استخراجمیان زمان سفارش و زمان تحویل دستگاهقابل توجه تأخیر  تا، را شامل شودمقصد 

ی میان تصمیم ی زمانی، یعنی فاصلههر چه این بازه .1شودها اعمال میدستگاهعامدانه توسط تولیدکنندگان این 

ناپذیری میزان بینیتر شود، پیشها، بیشگذاری در استخراج و عملیاتی شدن استخراج توسط دستگاهقطعی به سرمایه

ریت شبکه نتظاری در هشتواند افزایش غیرقابل اشود و میتر میریت شبکه و کاهش درآمدزایی بیشافزایش هش

بینی افزایش ، امکان پیشتوسط تولیدکنندگان رفتههای فروشعدم وجود آمارهای شفاف از تعداد دستگاه کند.ایجاد 

 9های شهاهای نسل جدید با ترگذاری دستگاهمین سفارشدر حال حاضر شرکت بیتکند)را سلب می ریتآتی هش

 (شود.انتهای دسامبر به مشتریان تحویل داده مینانومتری را آغاز کرده است، که در 

های تواند تخمینای نزدیک نیز میکوین در آیندهعدم توجه به نصف شدن درآمدزایی استخراج بیت

 ریت شبکه شود.استخراج رمزارز به وجود آورد و منجر به افزایش نامعقول هش سودآوریای را از بینانهخوش

های های نسل جدید و تصمیم به جایگزینی با دستگاهیا ورود دستگاه گراستخراجهای کاهش سودآوری دستگاه

در صورت وجود ظرفیت و دسترسی به رود میریت شبکه شود که انتظار تواند منجر به کاهش هشمی ،نسل قبل

و عدم  ی هر بلوکتنها نصف شدن ناگهانی جایزهباشد.  یتر، کاهش هش ریت شبکه موقتبرق در مناطق ارزان

تواند اثرات کاهشی قابل توجهی را بر روی هش ریت شبکه وجود ظرفیت خالی برق در مناطق دیگر است که می

 .تواند اثرات مشابهی را داشته باشد(کوین نیز می)البته کاهش ناگهانی قیمت بیتبگذارد

بوده است.  تر از استخراجهصرفکوین بسیار به داری/خرید بیتطور که پیش از این نشان داده شد، نگههمان

ریت و مقاومت در برابر کاهش هش به افزایش هش ی استخراجشبکهدر تمایل دقیقا توان عامل چنین اتفاقی را می

 ، که عوامل آن توضیح داده شد.وجو کردجستریت 

رار داد. توان محدودیت را بر روی ظرفیت تأمین برق قگذاری در استخراج رمزارز میبرای تحلیل سرمایه

 تأمین برق ظرفیت در نظر نگرفتن محدودیتتوانند با پیامد منفی ها پایین است میکشورهایی که قیمت برق در آن

گذاری عموماً محدودیت بر روی میزان سرمایه قرار تحلیل سرمایهدر  کهبه دلیل آنمواجه شوند. به عبارت دیگر 

، برای رهای نسل جدیدتکه در مقایسه با دستگاه ورتر بهرههای کمدر مناطق با قیمت برق پایین، دستگاه ،گیردمی

)تقریباً هر گردندگذاران انتخاب میکنند، توسط سرمایهتری را مصرف میرسیدن به خروجی یکسان برق بسیار بیش

 .کنند!(مصرف می تریبیش یکسان، دو برابر برق گرها نسبت به نسل بعد، برای رسیدن به خروجینسل از استخراج

بر و گسترش ظرفیت تولید برق نیز بسیار زمانباشد نمیتأمین برق نامحدود  عملاً ظرفیت این در حالی است که

این در حالی است که اگر  .شوندمواجه میهای تأمین برق محدودیتبا پس از مدتی گذاران از این رو سرمایه است.

های با استفاده از دستگاه ستندتوانمیکردند، های ظرفیت تأمین برق را لحاظ میذاران از ابتدا محدودیتگسرمایه

به طور قابل توجهی افزایش نیز تری را از استخراج به دست آورند و درآمدزایی خود را نسل جدید، سهم بیش

                                                      

 
 هاهای نسل جدید یا افزایش تقاضا برای این دستگاهی دستگاهبه ویژه هنگام عرضه 1
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 تر دارد.(.سان حدود دو برابر درآمدزایی بیشنسبت به نسل قبل، به ازای مصرف برق یکها از دستگاهدهند)هر نسل 

گذار ی سیاستشود، وظیفهگذار لحاظ نمیبنابراین به دلیل آن که محدودیت تأمین برق عموماً از جانب سرمایه

با توجه به توضیحات پیشینی، تفاوت دو  های خود را با در نظر گرفتن این محدودیت، ایجاد کند.است که سیاست

مورد بررسی قرار  نظر گرفتن محدودیت سرمایه و محدودیت تأمین برق، گذاری یعنی درمایهمدل تحلیل سر

 گیرد. می

 ارزش میزان سپس بر روی ها وبر روی تعداد دستگاه ابتدا گذاری راهای سرمایههای پیشین محدودیتدر تحلیل

گیرد که عموماً از جانب افرادی صورت میها، گذاری قرار دادیم. درنظر گرفتن محدودیت در تعداد دستگاهسرمایه

گذاری نیز نگرند. محدودیت در میزان سرمایهبه صورت آماتور و به عنوان یک فعالیت جانبی به استخراج رمزارز می

شود، محدودیت نادیده گرفته می معمولاًچه که گیرد. اما آنمورد توجه قرار میگذاران عموماً از جانب سرمایه

در نظر  محدود ،اگر میزان تأمین برق به همین دلیل پاسخ به این سوال اهمیت دارد کهبرق است.  ظرفیت تأمین

وکار نمودارهای زیر کسبتر خواهد بود. ها به صرفهگذاری در کدام یک از دستگاهسرمایهگاه آن، گرفته شود

های های فنی و قیمتی دستگاهبه عبارتی مشخصه د.ندهاستخراج را بر اساس محدودیت ظرفیت تأمین برق نشان می

 .اندمتناسب شدهکیلووات  1گر همگی بر اساس توان استخراج

 

 
 ساعت-کیلووات بر سنت 1کیلووات و برق  1گر به ازای توان مصرفی های استخراجهای مختلف دستگاهجریان نقدینگی تجمعی نسل 11-3شکل 
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 ساعت-بر کیلووات سنت ۳کیلووات و برق  1گر به ازای توان مصرفی های استخراجهای مختلف دستگاهجریان نقدینگی تجمعی نسل 22-3شکل 

 

 
 ساعت-بر کیلووات سنت 1کیلووات و برق  1گر به ازای توان مصرفی های استخراجهای مختلف دستگاهنقدینگی تجمعی نسلجریان  21-3شکل 

 

های جدید عملکرد نسلبه صورت تاریخی، دهیم، هنگامی که محدودیت را بر روی ظرفیت تأمین برق قرار می

ای نتیجه های قبلی بوده است.نسلتمامی بهتر از  برق،های و در تمامی قیمت گر بدون استثناهای استخراجدستگاه
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بینی نیز بوده است، در گونه که قابل پیشهمان .1تفاوت داردگذاری که با قرار دادن محدودیت بر روی میزان سرمایه

گذاری، با در نظر گرفتن محدودیت قیمت برق و تر باشد، تفاوت تحلیل سرمایهصورتی که قیمت برق ارزان

دهد. به طور مثال در نمودار فوق که محدودیت بر روی تر خود را نشان میگذاری، بیشدیت میزان سرمایهمحدو

به صورت  S9سنت مفروض گرفته شده است، سودآوری دستگاه  1میزان تأمین برق، اعمال شده است و برق ارزان 

، گذارییت بر روی میزان سرمایهاست، این در حالی است که با اعمال محدود S7-LNتر از قابل توجهی بیش

  آید.به دست می S9بیش از دستگاه  S7-LNسودآوری دستگاه 

اند. به طور مثال آل در نظرگرفته شدهاند عموماً در حالتی ایدهآمده کوینبیت هایی که برای استخراجتحلیلنکته: 

 22دلار نیز در بازار آزاد رسیده است)با در نظر گرفتن حداقل  ۶۳22کوین به در اوج قیمت بیت S9قیمت دستگاه 

هر این قیمت برای زمانی است که (. رسدمی دلار 9422 ی آن به حداقلبهای تمام شده ها،درصد برای سایر هزینه

اگر کسی در این زمان دستگاه را  دلار نیز به صورت روزانه درآمدزایی داشته است. ۲2، تا حدود S9دستگاه 

دلار به  ۶222داشته است باید با ضرری بیش از سنتی نیز دسترسی می ۳کرده است، حتی اگر به برق خریداری می

دسامبر  11 در تاریخ را S9مین نیز، دستگاه شده است. خود شرکت بیتوکار خارج میازای هر دستگاه از کسب

ی آن بهای تمام شده های مازاد،درصد هزینه 22روخته است)با احتساب حداقل فدلار می 292۳به قیمت  2219

در چنین شرایطی حتی اگر فوریه.  24تا  21در  تحویل آن با تأخیر بوده است یعنی (. اماشودمی دلار 3292 حداقل

شده است. ارج میوکار خدلار از کسب 2222سنت نیز بهره ببرد، با ضرری بیش از  ۳از برق توانسته میمشتری 

وکار مناسب وارد این کسببا آگاهی نه تنها شوند ها فرض شده است که کسانی که وارد این حوزه میعلاوه بر این

بینانه است. به طور مثال بهای تمام آل این کار را انجام دهند. این فرض نیز غیرواقعشوند بلکه به صورت ایده

 بینی شده باشد. از مقادیر پیش ترتواند بسیار بیشی دستگاه میشده

 

 اییارانه برقی پیامدهاوکار استخراج رمزارز و های انحصاری کسبویژگی . ۲

و نه مزیت رقابتی تولید است ارزان بودن قیمت برق در ایران ناشی از ترکیب یارانه و افزایش ناگهانی نرخ ارز 

وکار استخراج رمزارز و سایر ی یکسانی را بر روی کسبی تخصیص یافته به برق، پیامدهابرق در ایران. اما یارانه

از وکارها های منحصر به فردی دارد که آن را از سایر کسبوکارها ندارد، چرا که استخراج رمزارز ویژگیکسب

 کند. مصرف برق متمایز می منظر

                                                      

 
تواند مقایسه شود. در نمودارهایی که محدودیت بر روی میزان سرمایه و میزان تأمین برق قرار دارد، می LN-S7و  S9های هبرای مثال دستگا 1

 اند.ها به لحاظ زمانی با هم عرضه شدهضمناً این دستگاه
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های از هزینه ی مصارف صنعتی، کشاورزی، اداری، تجاری و خانگی، مصرف برق به عنوان بخشیدر عمده

دهد. از این رو مصرف کند اما درآمدها را افزایش نمیها را زیاد میتر آن هزینهباشد که مصرف بیشوکار میکسب

ی آن ها ممکن است به مصرف غیربهینهتر به خودی خود جذابیت ندارد، اگرچه سهم کم آن در هزینهبرق بیش

 های سربار قرار دارند.ینهی هزها در زمرهمنجر شود. عمدتا این هزینه

روند. این ی خدمات به کار میوکارها مستقیما در تولید یا ارائهاز طرف دیگر، بخشی از مصارف برق در کسب

ی مستقیم دهند، چرا که بخشی از هزینهوکار نشان میهای برق مستقیما خود را در درآمدزایی کسبدسته از هزینه

مند شوند، ی قیمت برق در چنین مواردی بهرهوکارها برای آن که بتوانند از یارانهسبآیند. اما کتولید به حساب می

وکارها، چه که در این کسبباید تقاضایی برای محصولات و خدمات خود در بازار ایجاد کنند. به عبارت دیگر آن

ی انرژی و برق هد از یارانهوکار بخوامحرک افزایش مصرف برق است، در بازار قرار دارد. یعنی حتی اگر یک کسب

استفاده کند، ابتدا باید بتواند تقاضایی برای محصولات و خدمات خود در بازار ایجاد کند و سپس با گسترش 

ی ایجاد شده مند گردد. از این رو بخش مهمی از ارزش افزودهی تخصیص یافته به برق بهرهفعالیت خود از یارانه

وکارها در استفاده هاییرا برای کسبموانع و محدودیت گردد که متعاقباًی دیگر برمیهاوکار به فعالیتدر این کسب

تر برای ی برق وابسته است به ایجاد تقاضای بیشتر از یارانهمندی بیشآید. چرا که بهرهاز برق به وجود می

 محصولات و خدمات. 

دهد. ها را تشکیل نمیهای تولیدی آنی برق بخش مهمی از هزینهوکارها، هزینهی کسباز طرف دیگر در عمده

به طور قابل توجهی افزایش  مصرفی،ی کند، مصرف برق و یارانههنگامی که ظرفیت تولید افزایش پیدا میاز این رو 

 ی برق است.ی عملیاتی، هزینهرمزارز، تقریباً تنها هزینهوکار استخراج کند. این در حالی است که در کسبپیدا نمی

کند، قیمت برق مصرفی است و در وکار ارزش افزوده ایجاد میتنها چیزی که در این کسب به عبارت دیگر

  .1وکار هیچ جزء کلیدی دیگری وجود نداردی ارزش این کسبزنجیره

وکار به وجود ندارد و در این کسب استخراج رمزارزی ای در بخش تقاضاهیچ محدودیت ذاتی علاوه بر این

وکار فعال هستند، نه تنها در نتیجه عاملان اقتصادی که در این کسب 2باشد.هیچ فعالیتی برای ایجاد تقاضا نیاز نمی

 تر از برق دارند. ی هرچه بیشانگیزه بلکه امکان نامحدودی برای استفاده

                                                      

 
قیمت برق  چه که ارزش افزوده ایجاد می کند،ابت بودن تجهیزات، آنگر نیز دارای اهمیت هستند، اما با در نظر گرفتن ثالبته تجهیزات استخراج 1

 مصرفی است.

وکار تر باشد، عملاً هیچ محدودیتی از سمت تقاضا در کسبهای برق در جهان پاییناگر قیمت برق به طور قابل توجهی از میانگین قیمت 2

 تأمین برق خواهد بود.  وکار ظرفیتاستخراج وجود نخواهد داتش و تنها محدودیت این کسب
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استخراج رمزارز به قیمت برق در ارزش نهایی تولید شده و عدم ترکیب دو عامل یعنی وابستگی مطلق 

تر برق و ی نامحدودی را برای مصرف هر چه بیشانگیزهمحدودیت در تولید به دلیل عدم محدودیت در تقاضا، 

 کند. ایجاد می برقی تر از یارانهمندی هر چه بیشبهره

تری نسبت به های بسیار کمهای پیشین، دارای قیمتور از نسلتر بهرهگرهای کمبه دلیل آن که استخراج

ها استفاده کنند. چرا که بهای کنند، از این دستگاهگذاران انگیزه پیدا میها هستند، سرمایههای جدیدتر دستگاهنسل

که  های مختلف تفاوت فاحشی نداشته باشند در حالیهای نسلهای عملیاتی دستگاهشود هزینهپایین برق، باعث می

های ها تفاوت فاحشی با یکدیگر داشته باشد. بنابراین بازگشت سرمایه در استفاده از دستگاهای آنهای سرمایههزینه

گذار، بار ها به این معنی است که سرمایهتر دستگاههای قدیمیافتد. اما استفاده از نسلتر زودتر اتفاق مینسل قدیمی

های دهد. به طور مثال یکی از دستگاهیافته به برق قرار میی تخصیصیارانه اصلی درآمدش را بر روی استفاده از

کند، این نانومتری استفاده می 24های باشد که از تراشهمی M3گری که در ایران جذابیت دارد دستگاه استخراج

های یکسانی ند تا خروجیکننانومتری( برق مصرف می 9های نسل جدید)تر از دستگاهبرابر بیش ۲ها تقریباً دستگاه

ساعت. به عبارتی، اگر به ازای خروجی یکسان، -کیلووات 1ساعت در برابر -کیلووات ۲را ارائه دهند، یعنی 

مند سنت از یارانه بهره 32نانومتری بیش از  24های مند شوند، دستگاهسنت از یارانه بهره 4های نسل جدید، دستگاه

تر های نسل قدیم، مصرف هر چه بیشاستراتژی سودآوری با استفاده از دستگاه شوند. این بدین معنی است کهمی

های نسل ی تخصیص یافته به برق خواهد بود. اگرچه دستگاهتر از یارانهمندی هر چه بیشبرق و در نتیجه بهره

تری به دلیل مصرف بیش دهند، اماتری از یارانه برق را به هدر میوری پایین، بخش بسیار بیشقدیمی به دلیل بهره

شوند. از این رو بار مند میتری از یارانه نیز برای تحویل خروجی یکسان، بهرهکه دارند، به طور کلی از مقدار بیش

 گیرد.ی برق قرار میتر از یارانهی هر چه بیشها، بر روی استفادهاصلی درآمدی این دستگاه

ترین سناریو، وکار استخراج در ایران فراهم شود، محتملکسب گذاران خارجی بهدر صورتی که ورود سرمایه

دومی به ایران خواهد بود که به لحاظ اقتصادی توجیه چندانی در مناطق با برق گر دستهای استخراجورود دستگاه

ارزش بودن مها را دوام بخشد، بلکه از طرف دیگر به دلیل کوکار آنتواند کسبتر ندارند. این کار نه تنها میگران

تواند های دسته دوم به ایران میدهد. ورود دستگاهها را نیز در ایران کاهش میگذاری آنها، ریسک سرمایهدستگاه

ای از برق را فراهم آورد. اگر امکان ورود مستقیم برداری از ظرفیت گستردهدر مدت کوتاهی امکان بهره

گذاران خارجی ی پرداختی برق و انرژی، به سرمایهلاً تمامی یارانهگذاران خارجی به کشور فراهم باشد، عمسرمایه

ی توانند از تمامی یارانههای نسل جدید نیز استفاده کنند، باز هم میگذاران خارجی از دستگاهرسد. اگر سرمایهمی

تر از استفاده قابل توجهی کمای به طور ها از برق یارانهبرداری آنبرداری کنند، اما ظرفیت بهرهپرداختی به برق بهره

 دوم خواهد بود.های نسل پیشین و یا دستهاز دستگاه

گذاران خارجی به ایران، وجود داشته باشند، عملاً رقابت داخلی منجر اگر هم شرکای داخلی برای ورود سرمایه

رق را خواهند داشت یا ی تأمین بشود. زیرا شرکای داخلی یا نقش واسطههای ایرانی میبه حداقل شدن سود طرف
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کنند. شرکای داخلی نیز از ی ارزش ایفا نمیای را در زنجیرهخودشان تولیدکنندگان برق خواهند بود و نقش ویژه

های ایرانی از فروش برق با اندکی قیمت بالاتر و بدون ریسک استقبال خواهند کرد. بنابراین تنها دریافتی طرف

 ی سودی اندک از قیمت برق خواهد بود.یابی به حاشیهتهای خارجی، دسگذاری طرفسرمایه

های خاص گر، یکی دیگر از ویژگیوکار استخراج و ماژولار بودن تجهیزات استخراجتوان مصرفی بالای کسب

گر است که های استخراجای از دستگاهوکار استخراج رمزارز متشکل از مجموعهآن است. با توجه به این که کسب

های تواند به صورت توانتوانند وارد عملیات شوند، مصرف برق میاژولار و مستقل از یکدیگر میبه صورت م

توان مصرفی بالای  رسند، افزایش یابد.های بسیار بزرگی میمصرفی کوچک که به صورت تجمعی به مقیاس

اندازی شود، به ها راهی آنهای انتقال و توزیع برق براشود، در صورتی که زیرساختوکار باعث میاستخراج کسب

گذاری ها وجود نداشته باشد. بنابراین سرمایهجز استخراج رمزارز، موارد کاربردی دیگری برای آن زیرساخت

 . 1مدتی نخواهد داشتزیرساختی ارزش طولانی

رقیبی برای اندازی، صرفا نیازمند برق است، به راحتی به وکار استخراج رمزارز به دلیل آن که برای راهکسب

پذیری زیادی برای به کارگیری در شرایط و جغرافیای مختلف ، چرا که انعطافشودوکارهای دیگر بدل میکسب

های کشاورزی و تر استخراج در برابرسایر فعالیت اقتصادی)انواع فعالیتی بیش. بنابراین در صورت صرفهدارد

طور که پیش از این نشان داده شد، در همانخواهد شد. اما وکارها بدل صنعتی( به جایگزین مناسبی برای آن کسب

وکاری غیرمولد به و کسب هاصرفا وابسته است به استفاده ناکارآمد از یارانه در ایران وکارحال حاضر این کسب

 وکارهای مولد تبدیل شود.رای کسبتواند به عاملی مخرب بآید. از این رو میحساب می

 نیاز داردوکاری بسیار ساده است که از یک طرف به نیروی کار بسیار کمی رمزارز کسباز طرف دیگر استخراج 

دستاوردهای  ای نیاز ندارد. علاوه بر اینپیچیدهدانش و مهارت  بهسادگی و عدم پیچیدگی، به دلیل و از طرف دیگر 

نه به طور مثال . شودو منافع اصلی آن به منافع مستقیم اقتصادی محدود می بسیار کم است نیز محسوس آننا

به مرور زمان  ایویژهنه دانش  ،کندایجاد می وکارکسبرا برای  ی فعالیت در استخراج رمزارز مزیت خاصیسابقه

بیت اقتصادی نداشته هنگامی که استخراج رمزارز از صرفه بیفتد و جذا .یابدتوسعه میشود و نه برندی ایجاد می

های این تمامی زیرساخت هد بنا شود. به همین دلیل تقریباوکار دیگری نیست که بر روی آن بخواباشد، کسب

های برقی که متناسب با سایر گر و زیرساختمصرف خواهند بود، از جمله تجهیزات استخراجوکار بیکسب

  2وکارها نخواهند بود.کسب

                                                      

 
 رود مدت زمان زیادی دوام داشته باشد.وکار استخراج رمزارز نیز انتظار نمیکسب 1

 تقریباً هیچ کاربرد دیگری به جز استخراج رمزارز در یک الگوریتم خاص نخواهند داشت. ASICگر های استخراجدستگاه 2
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ی اقتصاد داخلی یا های کالایی و خدماتی هستند که مستقیما وارد چرخهدارای خروجیوکارها بسیاری از کسب

گیرند، در اقتصاد در داخل کشور مورد استفاده قرار میکه مستقیما  . آن بخش از کالاها و خدمات1شودصادرات می

گیرد. خدمات مورد استفاده قرار می تولید کالا و ها به منظور استمرارگیرند و پول حاصل از آنمورد استفاده قرار می

ای از پول به منظور ادامه فعالیت اقتصادی ضروری است. اما در مورد کالاهای صادراتی نیز، بازگشت بخش عمده

به ویژه  وکار وجود ندارد،وکار استخراج رمزارز، ضرورتی برای بازگشت درآمد به اقتصاد برای ادامه کسبدر کسب

 ی عملیاتی به دلیل ارزان بودن برق، پایین باشد. هاهنگامی که هزینه

های پرداختی برق طور که پیش از این گفته شده، راز جذابیت استخراج رمزارز در ایران ناشی از یارانههمان

مگاوات برق  1222ساعت را لحاظ کنیم، به ازای -ی پرداختی برای هر کیلوواتسنت یارانه 4اگر حداقل است. 

در وکار استخراج، کنندگان برق در کسببه مصرف هزار میلیارد تومان 9وکار استخراج، حداقل مصرفی در کسب

ی دریافتی به وکارهای این حوزه، از یارانهیارانه پرداخت خواهد شد! هر چه قدر هم کسبطول تنها یک سال 

  2ع قابل توجهی را از آن خود کنند.توانند منافمند شوند، باز هم میای استفاده کنند یا بهرههای غیربهینهشیوه

با توجه به محاسبات مالی ، اما شودمقایسه میصادرات انرژی با وکار استخراج رمزارز کسب در برخی موارد

. دارد شباهت با قاچاق انرژی و سوخت، قابل مقایسه باشدبه صادرات انرژی این کار انجام شده، بیش از آن که 

قابل انجام و به صورت پراکنده وجود ندارد و به سادگی این کار ای برای با این تفاوت که هیچ مرز جغرافیایی البته

بدون  استخراج رمزارزسازی در صورت قانونی .تواند انجام شودتری می، بنابراین در مقیاس بسیار گستردهاست

تواند وکار میپیامدهای این کسبآمده است، های اصلاحی که در بخش پیشنهادات اصلاح قیمت برق و سیاست

، بلکه به دلیل پیامدهای خواهد داشتهای زیادی را از منظر عمومی به همراه که نه تنها زیانباشد بارفاجعه

 ن است متضرر شوند.خصوصی نیز ممک گذارانسرمایهحتی ی آن ناخواسته

به لحاظ اقتصادی جذابیت داشته باشد)حداقل بیش از نه تنها ممکن است انرژی ها صادرات برق و علاوه بر این

بلکه منافع غیرمستقیم سیاسی و اقتصادی آن نیز قابل توجه است. اما استخراج رمزارز جذابیت  استخراج رمزارز(،

 شود.محدود می آن به ابعاد اقتصادیعمدتاً های آن ای را از این منظر ندارد و جذابیتویژه

                                                      

 
 دراتی بسیار کوچک است.البته به دلیل صادرات محور نبودن اقتصاد، بخش صا 1

ی برق تر از بهای تمام شدهمند شوند، چرا که درآمد استخراج رمزارز کمی پرداختی بهرهتوانند حتی از تمام یارانهوکارهای استخراج نمیکسب 2

گذاران دهد. ورود سرمایهه را کاهش میبرداری از یارانوری بسیار پایین نیز سهم بهرههای با بهرهدر ایران است. از طرف دیگر استفاده از دستگاه

شود از بینی میکند. پیشی دریافتی کم میهای قدیمی و دست دوم نیز، سهم داخلی را از یارانهخارجی به این حوزه به ویژه با استفاده از دستگاه

ی پرداختی، در بهترین سنت یارانه 4برداری از در بهرهوکارها درصد آن از بین برود و سهم کسب 92ی پرداختی به برق در این حوزه، بیش از یارانه

سنت به ازای هر  2.1تر از تواند به کمی پرداختی نیز میهای ایرانی از یارانهساعت باشد. سهم طرف-سنت به ازای هر کیلووات 2تر از حالت کم

 ی پرداختی برسد!درصد از یارانه 1ساعت یعنی -کیلووات
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های انرژی و توجه است. کشوری که به دلیل یارانه جالبونزوئلا در استخراج رمزارز ی بررسی نمونه نکته:

ای امنیتی بحران برق ایجاد شد، استخراج رمزارز به مسئلهافزایش قیمت ارز، استخراج رمزارز در آن گسترش یافت، 

 اند.  هابله با یکدیگر اتخاذ کردهای متفاوتی را برای مقگران و دولت استراتژیتبدیل شد و در این بازی، استخراج

 

 نتایج کلیدی . ۳

 :گزارش موجود از این قرارنداز نتایج کلیدی  برخی

 و مزیت رقابتی اصلی در این  وکار تولید برق استوکار استخراج رمزارز، عملاً معادل کسبکسب

 1شود.بخش ایجاد می

 و افزایش ها در حال حاضر، ایران مزیت رقابتی در تولید برق ندارد. قیمت پایین برق ناشی از یارانه

سنت به ازای هر  1تا  4ی برق در ایران بین شدهبهای تمام حداقلقابل توجه قیمت ارز بوده است. 

 .شودتخمین زده میساعت -کیلووات

 جذابیت ندارد.  نیزی برق بهای تمام شده کم ترین تنبا در نظر گرفکوین در حال حاضر استخراج بیت

 2تر از در کم هاورود نسل جدید دستگاهدر حال حاضر درآمد استخراج به شدت کاهش یافته است و 

ها را وری دستگاهسودآ تواندسال آینده، می 1.۳تر از کمی استخراج در و نصف شدن جایزه ماه دیگر

 د.به شدت کاهش ده

  کوین)و یا سایر رمزارزها( عموماً به دلیل افزایش زیاد قیمت بیترمزارز در گذشته تخراج اسسودآوری

گر ی موارد اگر کسی معادل قیمت دستگاه استخراجدر عمدهبوده است. این در حالی است که 

، سود کرده استگر صرف نمیگاه استخراجکوینش را برای خرید دستیا بیت خریده استکوین میبیت

آورده است. علاوه بر این اگر محاسبات مالی را بر تری نسبت به استخراج به دست میار بیشبسی

کوینی کوین انجام دهیم، در بسیاری از موارد، استخراج ضررده بوده است. یعنی معادل بیتمبنای بیت

  کوین استخراج نشده است.که برای خرید دستگاه صرف شده است، بیت

 ی بالقوهوابستگی زیادی به درآمدزایی رسند، در بازار به فروش میگر استخراج هایدستگاه ی کهقیمت

 دارد.  ها در آن مقطع زمانیآن

 ها منحصر به ی آنهای مرکزی است که عمدهای از ویژگیمجموعه وکار استخراج رمزارز دارایکسب

 کند:وکارهای دیگر متمایز میی کسبآن را از عمدهفرد هستند و 

                                                      

 
 باشد.شوند که صرفا از محل برق ارزان نمیمند میگر، از منافع متعددی بهرههای استخراجدستگاه البته تولیدکنندگان 1
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o و ارزش اصلی در قیمت برق مصرفی ایجاد  وکار برق استاین کسب مندی اصلینیاز

 .شودمی

o کند.به صورت غیرمتعارفی برق مصرف می 

o  ،نیازمندی برق آن در تمامی  باشد.روز سال، می 3۶۳ساعته در  2۲نیازمند برق پایدار و مداوم

 ها(ها یا خاموش کردن آناوقات تقریباً ثابت است)مگر به دلیل خرابی دستگاه

o  .1و نسبتاً استاندارد است. ای نداردبه تخصصص ویژه نیاز  

o  ًمشتری یا مشتریان مشخصی را ندارد که تقاضا ایجاد کنند. نیاز به بازاریابی ندارد. تقاضا تقریبا

  2ه صورت نامحدودی افزایش یابد.تواند بمی

o شوند و  های ملموس اقتصادی محدود میوکار عمدتاً به خروجیهای این کسبخروجی

گیرد)ورود به این در طول زمان شکل میهای غیرملموس بسیار کمی در این حوزه ارزش

 وکار بسیار آسان است.(کسب

o ندارد. یوابستگی به مکان مشخص 

 وکارهای دیگر اتفاق پیامدهایی دارد که در عموم کسبوکار استخراج رد کسبهای منحصر به فویژگی

 :افتدنمی

o ی آن و گسترش سریع به دلیل عدم نیاز به نامحدود از برق و یارانهتقریباً ی استفاده تمایل به

 بازاریابی و عدم محدودیت تقاضا

o ماژولار بودن و عدم وابستگی ، به دلیل و در مقیاس کلان امکان استخراج به صورت پراکنده

 به مکان فیزیکی

o های توزیع برق مورد نیاز برای آن وکار استخراج، زیرساختدر صورت متوقف شدن کسب

وکارهای دیگر مورد نیاز نیست، چرا که مصرف برق آن به طور ی کسببرای عمده

 است. صنایعغیرمتعارفی بالاتر از مصرف برق 

 رت نامتعارف پیامدهای زیر را به دنبال دارد:ارزان بودن برق ایران به صو 

o های نسل جدیدتر ها به نسبت دستگاه: این دستگاهوری پایینهای با بهرهاستفاده از دستگاه

تری جا که برق بیشآنکنند، اما از تری را برای تحویل خروجی یکسان صرف میبرق بیش

تر یارانه راز شوند. مصرف بیشمند میبهرهتری نیز ی بیشکنند، در نتیجه از یارانهمصرف می

                                                      

 
 ساز باشد.البته به دلیل مصرف بالای برق و تولید گرما، ممکن است برای مبتدیان مشکل 1

 است. گرها یا استخراج ابری، وضعیت متفاوتچون میزبانی استخراجهای دیگری همالبته در مدل 2
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ها، بیش از های نسل قدیمی است. یعنی درآمد اصلی این دستگاهدستگاهاستفاده از  جذابیت

 ی مصرفی برق است.که ناشی از مشارکت در استخراج رمزارز باشد، ناشی از یارانهآن

o تر مدتاتی طولانیوکار استخراج به دلیل سودآوری عملیکاهش درآمدزایی کلی کسب

 های نسل جدیدها با دستگاههای قدیمی و عدم تمایل به جایگزینی آندستگاه

o توجیه  تربا برق گرانبه کشور که در مناطق  بهرهو کم دومهای دستهورود دستگاه

 کاهش یافته استاز دست رفته یا شان اقتصادی

o ی یارانه را به های برق در ایران، سهم عمدهکنندگان برق یا واسطهرقابت بیت تأمین

گر بدون های استخراجگذارانی که دستگاهگذاران خارجی منتقل خواهد کرد. سرمایهسرمایه

 آورند. سودآوری عملیاتی یا سودآوری عملیاتی پایین را در مدت کوتاهی به ایران می

o ودیت ظرفیت تأمین برق، به ویژه در مناطقی که قیمت برق پایین است، در نظر نگرفتن محد

های غیربهینه در مورد استخراج رمزارز منجر شود، چرا که عموماً تواند به تصمیممی

شود. در حالی که با در نظر گرفتن قرار داده میگذاری محدودیت بر روی ارزش سرمایه

تر های نسل جدیداستخراج رمزارز با دستگاهذیری پمحدودیت ظرفیت تأمین برق، توجیه

 تر باشد.تواند به صورت قابل توجهی بیشمی

استخراج  ییمقدار درآمدزا ینآخر یبر مبنا ینده،استخراج در آ یارائه شده از سودآور هایتحلیل نکته:

درصد کاهش  32 یباًتقر استخراج یینوامبر مقدار درآمدزا 2۶ یخنوامبر بوده است. در تار 1۲ یخدر تار کوینیتب

درآمد استخراج رمزارز پس از  یدرصد 32کاهش  ها،یلمفروضات تحل یاست که بر مبنا یدر حال یناست. ا یافته

  .افتادیاتفاق م یدماه با 4گذشت 

 

 پیشنهادات . ۶

ی در حوزه وکار استخراج رمزارز، پیشنهادات زیر به ترتیب اولویتهای انجام شده از کسببا توجه به بررسی

 :گرددارائه می گذاریسیاست

 یا ناظر بر ای که وزارت نیرو متولیوکار استخراج به گونهقیمتی برای فروش برق برای کسب تعیین .1

هایی که ممکن است در ی برق و جذابیت: وزارت نیرو باید بر مبنای بهای تمام شده1آن باشدفروش 

ی برق است که بالاتر از بهای تمام شدهرا باشد، قیمتی وجود داشته برای فروش برق برخی از موارد 

                                                      

 
ای که های حداقلی منجر شود، به گونهتواند به فروش برق در قیمترقابت بخش خصوصی در این حوزه می گونه که پیش از این بیان شد،همان 1

ر این حوزه نیز ی برق باشد. به دلیل آن که وزارت نیرو که نهاد دولتی است متولی تولید و توزیع برق است، باید دتر از بهای تمام شدهبسیار پایین

 تواند به فاجعه منجر شود.های دولتی و فعالیت بخش خصوصی میخود وزارت نیرو متولی باقی بماند. در غیر این صورت ترکیب یارانه
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وکار استخراج رمزارز تعیین نماید؛ چرا که طبیعتا درآمد حاصل از استخراج رمزارز باید برای کسب

تفاوت قیمت برداری حداکثری از فروش برق، به منظور بهره ی برق باشد.شدهبیش از بهای تمام

تر از قیمت برق در کمی پایینای باشد که باید به گونه آنی دهبرق به نسبت بهای تمام شفروش 

هایی است که در ترین مولفهباشد. علاوه بر قیمت برق، ظرفیت تأمین برق نیز از مهم کشورهای رقیب

تفاوتی میان در چنین مدلی، . تواند اثر بگذاردگذاران برای استخراج رمزارز میتصمیم سرمایه

ی و داخلی نباید باشد. در صورت رقابتی بودن قیمت برق و ظرفیت تأمین آن، گذاران خارجسرمایه

به ویژه آن که تقاضای بسیار زیادی برای استفاده از برق مصرفی از سراسر جهان، ایجاد خواهد شد. 

به دلیل کاهش درآمد حاصل از افزایش  تر،گر به مناطق با برق ارزانهای استخراجانتقال دستگاه

تبدیل  خارجی گذارانتواند به یک ضرورت برای سرمایهای نزدیک میکل شبکه، در آیندهریت هش

تر از بهای ای که قیمت برق بیشی قیمت رقابتی به گونهامکان ارائهالبته محتمل است که  گردد.

وکار استخراج رمزارز، هیچ در چنین حالتی عملاً کسب 1شده آن باشد، وجود نداشته باشد.تمام

های ی برق در تمامی شیوهشدهالبته باید توجه شود که بهای تمام 2ابیتی را در ایران نخواهد داشت.جذ

 شود. تولید برق، مانند یکدیگر نیست، که به این مسئله در مورد بعد پرداخته می

وکارهایی را که در توان کسبگذاری در زیرساخت برق: میوکارهای استخراج به سرمایهاجبار کسب .2

گذاری در زیرساخت برق مورد نیازشان کرد. با کنند، مجبور به سرمایهاستخراج رمزارز فعالیت می

نیروگاه به  باشد و ساختبسیار زیاد می استخراج رمزارز به زمانسودآوری توجه به این که وابستگی 

قرار ها در اختیار آن به سرعت راوکارهای استخراج کسبمورد نیاز  توان برقبر است، مینسبت زمان

. قیمت شان شوندمصرف با معادل یهای برق با ظرفیتساخت نیروگاهبه  متعهدها آن کهبه شرط آنداد، 

از  یی برق در آن روشای تمام شدهها در دوره مصرف را نیز باید بر اساس بهی آنبرق مورد استفاده

چنین در این حالت هم 3محاسبه کرد.اند ها متعهد به ساخت نیروگاه در آن شدهکه آنتولید برق 

. در مورد ی برق به آن روش کم کردشدهای نیروگاه جدید را از بهای تمامهای سرمایهتوان هزینهمی

                                                      

 
ستخراج وکار اتوان عنوان صادرات انرژی و برق را بر روی کسبی آن فروخت، میشدهدر صورتی که بتوان برق را به بهایی بیش از بهای تمام 1

ی آن باشد، فعالیت استخراج تفاوتی با قاچاق انرژی ندارد که سود آن وابسته است به شدهتر از بهای تمامگذاشت. اما در صورتی که قیمت برق کم

 برداری از یارانه. بهره

به روزتر نماید. حتی به صورت تاریخی  گرگذران را مجبور به استفاده از تجهیزات استخراجتواند سرمایهبه طور کلی افزایش قیمت برق می 2

 اند.گذاران این حوزه کردهتری را نیز عاید سرمایههای برقشان بالاتر بوده است، ناخودآگاه سود بیشنشان داده شد که کشورهایی که قیمت

های دیگری که ی تولید است. چرا که روشترین شیوهی برق در کشور در حال حاضر، میانگین قیمت برق تولید شده در گرانبهای تمام شده 3

تر های بهینههای تولید برق گران جایگزین شوند. اما برای تشویق به تولید برق به روشتوانند با روشکنند، میتری را به شبکه وارد میبرق ارزان

های موجود ی برق در سایر بخششدهها را صرفاُ بر اساس همان بخش خاص و جدای از بهای تمامی برق در آن روششدهتولید، باید بهای تمام

 محاسبه کرد. 
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چون سوخت نیروگاهی که بخش خصوصی ایی را همهتوان صرفاً هزینههای عملیاتی نیز میهزینه

را  های عملیاتی نیروگاه آتیسایر نیازمندیی هزینهمتعهد به ساخت آن شده است، دریافت کرد و 

جذابیت قیمت برق  های عملیاتی،ای و برخی از هزینههای سرمایهبا لحاظ نکردن هزینه محاسبه نکرد.

هایی را که دولت به منظور ها و یارانهتوان مشوقنین میچکند. همافزایش قابل توجهی پیدا می

ی فعالیت استخراج رمزاراز به آن دهد، در دورهاختصاص می های برقی برخی از انواع نیروگاهتوسعه

س پها در قبال اینکند. اختصاص داد. بنابراین مجدداً قیمت برق کاهش و جذابیت آن افزایش پیدا می

وزارت نیرو مالک  وکار استخراج خاتمه پیدا کرد،که کسبنیروگاه برق و پس از آنبرداری از از بهره

ی خواهد بود. نتیجه، های پیشینیاز نیروگاه به میزان برق مصرفی فعالیت استخراجبرق تولیدی نیروگاه 

 رهای بسیار جذاب برای استخراج رمزارز خواهد بود و از طرف دیگاز یک طرف قیمت چنین سیاستی،

 .مدت باشدی تولید برق و افزایش ظرفیت شبکه برق در طولانیهای بهینهافزایش تولید نیروگاه

ترین محدودیت این سیاست، کمبود ظرفیت برق فعلی برای تأمین برق پایدار به ویژه در طول مهم

 برداری نرسیده است.باشد، یعنی تا زمانی که نیروگاه به بهرهتابستان می

تواند مورد استفاده در استخراج رمزارز میقدیمی های فناوری نسلاستفاده از ت برای ایجاد محدودی .3

گذاران مجبور باشند از ای که سرمایهبه گونه ،شود بهرهکم گرهای استخراجاز دستگاه مانع از استفاده

نانومتری استفاده  9های های با تراشهچون دستگاهها همهای خاصی یا از نسل خاصی از دستگاهدستگاه

  .نخواهد بوداین سیاست  سازیپیاده ، نیازی به2و 1های سازی سیاستدر صورت پیاده کنند.

  1.اصلاح شودشده است، که تاکنون انجام می یجبرای فعالیتهای استخراهای برق قیمت .۲

 

پیشنهاد . باشدمی ۲و سپس اجرای سیاست  به صورت همزمان 2و  1 هایتاسیسسازی پیاده، اصلی اتپیشنهاد

 وکار استخراج را کاهش دهد و به خودی خود قابل دفاع نیست.های ناشی از کسبتواند خسارت، تنها می3شماره 
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