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Abstract 

Objective 

Since its inception in 2009, Bitcoin has experienced tremendous growth in terms of public 

acceptance as the oldest cryptocurrency. However, transitioning from an experimental digital 

currency to a mainstream payment network introduced new challenges related to scalability 

and capacity. This study investigates how bitcoin transaction fees respond to financial and 

technical factors within the network over different periods of its lifespan. The investigation 

provides novel insights into the dynamics of a decentralized currency and the maturity of a 

payment network. 

  

Methods 

Bitcoin blockchain data from 2009 to 2023 was categorized into three distinct periods for 

analysis: the Initial Period (2009-2014), Speculation Period (2014-2018), and Scalability 

Challenge Period (2018-2023). Autoregressive Distributed Lag (ARDL) modeling was used 

to analyze short-term and long-term relationships. The dependent variable was the 

transaction fee, and the explanatory variables included the bitcoin price, average transaction 

value, average block size, network difficulty, and transaction volume. 

 

Results 

The results showed that during the Initial Period, in the short term, the price and the previous 

day’s fee had a significant effect on the transaction fee, and in the long term, the price also 
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affected the transaction fee. During the Speculation Period, the transaction volume, block 

size, and the previous day’s fee in the short term, as well as network difficulty in the long 

term, had a significant effect on the transaction fee. During the Scalability Challenge Period, 

in the short term, the previous day’s transaction fee, Bitcoin price, the average value of 

transactions in Bitcoin, block size, network difficulty, and transaction volume had significant 

effects on the transaction fee, while in the long term, network difficulty and block size 

remained significant. Moreover, during the Scalability Challenge Period, the previous day’s 

fee had a strong effect on the current day’s fee, creating a kind of stickiness that persisted 

until the end of the period. Overall, fees were stabilized over time as users and miners 

learned the factors influencing them, optimizing their behavior around block limits and 

mining reward incentives. During the Initial Period, transaction fees were highly volatile due 

to Bitcoin’s nascency and limited usage. As cryptocurrencies increasingly became utilized as 

a payment mechanism in the Speculation Period, the technical parameters affecting block 

sizes and processing capacity caused fees to be more reflective of demand on the network. 

The emergence of scalability constraints facing the blockchain in the Scalability Challenge 

Period has led to linking the dynamics of fees to more metrics that act as proxies for the level 

of activity and network usage. 

 

Conclusion 

As bitcoin has become a payment network in the new concept, the fees have been aligned 

with the demand and motivations of network participants during the scaling challenge 

period, instead of randomly fluctuating during the Initial Period. The separation of bitcoin 

network data into three time periods provides a new perspective on how decentralized 

networks work and the factors affecting the fee market in different periods of network 

maturity. 

 

 

Keywords: Behavioral finance, Bitcoin, Blockchain, Fee market, International finance, 
Transaction fee. 
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  چكيده
را  يا رشد فـوق العـاده   يجيتال،ارز د ترين يميعنوان قد به يعموم يرش، از نظر پذ2009از زمان آغاز به كار خود در سال  كوين يتب :هدف

را در رابطه با  يديجد يها چالش ي،اصل يشبكه پرداخت مال يكبه  يشي،آزما يجيتالارز د يكحال، تحول آن از  ينتجربه كرده است؛ با ا
درون  يو فن ـ يبـه عوامـل مـال    كـوين  يـت پاسخ كارمزد تراكنش ب يچگونگ يدنبال بررس مطالعه به ينا. كرد يجادا رفيتو ظ پذيري ياسمق

  .دهد يارائه م يرمتمركزپرداخت غ ةارز و بلوغ شبك يك ياييپو ةدربار ينينو يدگاهپژوهش د ينا. مختلف عمر آن است يها شبكه در دوره

، )2014تـا   2009( يـه اول يرشپذ ةو در سه دوره، شامل دور يآور جمع 2023تا  2009از سال  كوين يتب ينبلاكچ ةشبك يها داده :روش
 يبـرا  ARDL يسـاز  مـدل . شـده اسـت   يـل و تحل يكتفك) 2023تا  2018( ياسپذيريچالش مق ةو دور) 2018تا  2014(سوداگرانه  ةدور
 كـوين،  يـت ب يمـت شـامل ق  يحي،توض ـ يرهـاي وابسته كارمزد تـراكنش و متغ  يرمتغ. شده است تفادهمدت و بلندمدت اس روابط كوتاه يلتحل

  .شبكه و حجم تراكنش است يبلاك، سخت ةانداز كوين، يتها به ب متوسط ارزش تراكنش

مدت بـر كـارمزد تـراكنش مـؤثر اسـت،       كوتاه ةو كارمزد روز قبل در دور يمتكه ق يهاول يرشپذ ةكه در دور دهد ينشان م يجنتا: ها يافته
 ـ ي،سوداگرانه، حجم تـراكنش ارسـال   ةدر دور. گذارد يم يردر بلندمدت بر كارمزد تراكنش تأث يزن يمتق بـلاك و كـارمزد روز قبـل در     ةدازان

مـدت كـارمزد    در كوتـاه  پـذيري،  ياسچالش مق ةدر دور. دارد يمعنادار يشبكه، بر كارمزد تراكنش اثرگذار يمدت و در بلندمدت سخت كوتاه
بلندمـدت   شـبكه و حجـم تـراكنش و در    يبلاك، سـخت  ةانداز كوين، يتها به ب متوسط ارزش تراكنش كوين، يتب يمتتراكنش روز قبل، ق

بر كارمزد  ييبالا يكارمزد روز قبل اثرگذار پذيري، ياسچالش مق ةدر دور ينهمچن. دارد يبلاك بر كارمزد اثر معنادار يزشبكه و سا يسخت
هـا از   كارمزدها در طـول دوره  ي،طور كل به. يابد يدوره ادامه م يانكرده است كه تا پا يجادرا ا يچسبندگ يكه نوع يطور دارد؛ به يروز جار

 يزههـاي بـلاك و انگ  هـاي  يتمحـدود  يرامـون كننـدگان پ  رفتار كاربران و استخراج يراز شوند؛ يم يتعوامل مؤثر بر آن تثب يادگيري يقطر
 يهـا  محـدود، نوسـان  و استفاده  كوين يتنوپا بودن ب يلدل ها به كارمزد تراكنش يه،اول يرشپذ ةدر طول دور. اند شده ينهپاداش استخراج، به

سـوداگرانه مـورد اسـتفاده قـرار گرفـت،       ةسـازوكار پرداخـت در دور   عنـوان  به يندهطور فزا به يجيتالد يهمان طور كه ارزها. داشت ييبالا
ظهـور  . در شـبكه باشـند   يكننـده تقاضـا   مـنعكس  يشترپردازش باعث شد كه كارمزدها ب يتبلاك و ظرف ةاثرگذار بر انداز يفن يپارامترها
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 يارهـاي كارمزدهـا بـه مع   يـايي باعث شد كه پو ت،با آن مواجه اس پذيري ياسدر دوره چالش مق ينكه بلاكچ پذيري ياسمق هاي يتمحدود

  .كنند يو استفاده از شبكه عمل م يتسطح فعال يبرا هايي يندهعنوان نما مرتبط شود كه به يشتريب

 يرشدر دوره پـذ  ينوسـان تصـادف   يجـا  شد، كارمزدها به يلبه شبكه پرداخت تبد يددر مفهوم جد كوين يتهمان طور كه ب: گيري نتيجه
بـه   كـوين  يتشبكه ب يها داده يكتفك. سو شده است هم پذيري ياسچالش مق ةكنندگان شبكه در دور مشاركت هاي يزهبا تقاضا و انگ يه،اول

مختلـف بلـوغ شـبكه را     يها عوامل مؤثر بر بازار كارمزد در دورهو  يرمتمركزغ يها كاركرد شبكه گونگياز چ ينينو يدگاهد ي،سه دوره زمان
  .كند يفراهم م

  
  .تراكنش ةنيهز ،بازار كارمزد، بلاكچين الملل، مالي رفتاري، مالي بين ن،يكو تيب: ها كليدواژه
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  مقدمه
الكترونيك همتا بـه همتـا معرفـي    كوين را سيستم پرداخت  اي منتشر و در آن بيت ساتوشي ناكاموتو مقاله 2008در سال 

شكل تخصصي براي مسائل مالي و جلوگيري  كوين، ديتابيس غيرمتمركزي است كه به شبكه بيت ).2008، 1ناكاموتو(كرد 
. شـوند  در ايـن شـبكه اطلاعـات بـر روي واحـد هـايي بـه نـام بـلاك ثبـت مـي           . از دو بار خرج كردن ايجاد شده است

واحـد هـاي ثبـت    (تواننـد بـلاك    ك تابع رياضي يك طرفه معروف به تـابع هـش مـي   كنندگان با حدس عدد ي استخراج
كننده با  استخراج). 2017، 3تان و لو(يابد  و به اين شكل ديتا بيس گسترش مي) 2014، 2فرانكو(استخراج كنند ) اطلاعات

 يلـر، ك ،بـودن (را اسـتخراج كنـد    اند تا بتوانند هش صحيح را پيدا كند و بلاك جديد استفاده از قدرت محاسباتي در تلاش
كننده موفق در حدس صحيح هش و استخراج بـلاك معتبـر، ايـن     استخراج). 2016، 5؛ كرفت2018، 4يلورو ت ينسكيكرز

اصـلي اضـافه و اطلاعـات روي     ةها اين بلاك بـه زنجيـر   آن تأييددهد و پس از  كنندگان اطلاع مي موضوع را به شركت
براي دستيابي به هدف متوسط سرعت اسـتخراج  ). 2013، 7؛ ولده2015، 6باسكار و چوئن(شود  آپديت مي بلاكچينشبكه 

بار متوسط  ثانيه، يك 1209600بلاك يا  2016، شبكه هر )هر بلاك در حدود ده دقيقه(بلاك در هر ساعت  6در حدود 
كند كه حـل مسـئله لازم بـراي     ي شبكه، تعيين مينام سخت كند و با استفاده از معياري به سرعت استخراج را محاسبه مي

استخراج هر بلاك چقدر سخت باشد تا متناسب با توان محاسباتي شبكه، مانع از استخراج سريع يـا كنـد بـلاك توسـط     
؛ كرفت، 2018بودن و همكاران، (بلاك بعدي ثابت است  2016پس از تعيين سختي، ميزان آن تا . كنندگان شود استخراج

  ).2013؛ ولده، 2015سكار و چوئن، ؛ با2016
رابطي بـراي   عنوان بهكوين را  خالق شبكه، بيت. كوين به شكل مستقيم از داخل شبكه امكان پذير نيست خريد بيت

كنند و در پايداري شبكه نقش دارند، تعريـف   شكل انگيزه براي كساني كه در شبكه شركت مي برقراري تعادلي از منافع به
، باگا و ؛ كاوشال2014، 8اودير(به دو شكل پاداش استخراج هر بلاك و كارمزد تراكنش تعريف شده است  اين انگيزه. كرد

ميليون تعريف شده اسـت   21ها در پروتكل شبكه  كوين تعداد كل بيت). 2018، 10، يوان، ونگ و ونگ؛ لي2017، 9سوبتي
 كردنـي كـوين تغيير  الگـوريتم توسـط جامعـه بيـت    اين ). 2014، 13؛ ون آليستينه2018، 12؛ اوست باي2014، 11كوسومانو(

با در نظر گرفتن اين موضوع كه زمان استخراج هر بلاك در حدود ده دقيقـه اسـت، پـاداش     ).2014فرانكو، (نخواهد بود 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Nakamoto 
2. Franco 
3. Tan & Low 
4. Bowden, Keeler, Krzesinski & Taylor  
5. Kraft 
6. Bhaskar & Chuen 
7. Velde 
8. O'Dwyer & Malone 
9. Kaushal, Bagga & Sobti 
10. Li, Yuan, Wang & Wang  
11. Cusumano 
12. Østbye 
13. Van Alstyne 
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؛ 2018، 1؛ قميـره و سـلوراج  2014فرانكـو،  (شـود   بـار نصـف مـي    سـال يـك   4بلاك و يا در حـدود   210000شبكه هر 
كـوين   سايز هر بلاك در شبكه بيت. ها است كنندگان از كارمزد تراكنش انگيزه و درآمد ديگر استخراج ).2012، 2گرينبرگ

كوين تعريف و در حال حاضـر همـين ميـزان     به حدود يك مگابايت محدود شده است كه اين مسئله در هسته شبكه بيت
  ). 2017، 4؛ گوبل و كرزينسكي2015، 3ريزون(باقي مانده است 

هـا بـراي قـرار دادن در     در طرف ديگر، انتخاب تراكنش. كارمزد تراكنش به عهده ارسال كننده تراكنش استتعيين 
هـوبرمن و همكـاران،   ؛ 2013، 5، ديوي و فلـتن كرول(بلاك است  كنندگان همان بلاك استخراج شده، به عهده استخراج

تراكنش خود در فضاي محدود بلاك بايد با يكديگر  كنندگان شبكه براي قرار دادن استفاده). 2019، 6؛ جيانگ و وو2019
از طرفي اگر فرد . كند در نتيجه مكانيزم بازار و عرضه و تقاضا، كارمزد تراكنش پرداختي را تعيين مي. يكديگر رقابت كنند

لاتري شود، بايد كارمزد بـا  تأييداش در اولين بلاك استخراج شده بعدي قرار گيرد و يا به اصطلاح زودتر  بخواهد تراكنش
هـا   اين تراكنش تأييددر صورتي كه افراد كارمزد تراكنش پرداختي را بسيار كم تعيين كنند، ). 2015، 7موزر و بوم(بپردازد 

 تأييـد نشده باقي بماند يا زمـاني   تأييدها  ممكن است تراكنش آن). 2016، 8كاساهارا و كاواهارا(زمان بيشتري خواهد برد 
ترين اهـداف و كاركردهـاي    يكي از اصلي. ه اين اتفاق ممكن است تا چند روز طول بكشدشده ك كمترشود كه بار شبكه 

، 9سـعد و همكـاران  (ها، جلوگيري از ارسال بيش از حد تراكنش و مختل شـدن شـبكه اسـت     اصلي ديگر كارمزد تراكنش
كوين  در هسته شبكه بيتكوين حداقل كارمزد تراكنش تعيين شده است كه  به همين منظور در هسته شبكه بيت). 2019

  ).2014، 10اوكپسكي(ساتوشي به ازاي هر كيلوبايت است  1000ميزان آن 
كـوين   افزايش قيمت بيت. شود پاداش استخراج بلاك معتبر توسط شبكه و كارمزد تراكنش توسط افراد پرداخت مي

گـذاري   درت اسـتخراج و سـرمايه  شود و در نتيجه، كسب درآمد بيشـتر بـه ق ـ   كنندگان مي باعث مشاركت بيشتر استخراج
در نتيجـه،  . از طرف ديگر، پاداش ثابت شبكه كه ناشي از استخراج بلاك است، در حال كـاهش اسـت  . بيشتري نياز دارد

از آنجـا كـه تعيـين كـارمزد     . ها خواهـد بـود   كنندگان در آينده فقط از طريق كارمزد تراكنش تنها انگيزه و درآمد استخراج
تـوان گفـت كـه بـازار      كنندگان بلاك است، در نتيجـه مـي   ها به عهده استخراج كاربران و انتخاب آن ها به عهده تراكنش

اين در حالي است كه ميزان عرضه يعني سايز هر بلاك . ها، بازاري كامل و مبتني بر عرضه و تقاضا است كارمزد تراكنش
عوامل  تأثيرعلاوه، تقاضا تحت  به. ثابت است تقريباً كوين بيت ةها قرار بگيرند، در شبك كه فضايي است كه در آن تراكنش

 تـأثير توانند  كوين است كه مي هاي ارسالي و ساير مسائل فني شبكه و اطلاعات مالي بيت متعددي از جمله تعداد تراكنش
 . با اهميتي بر رفتار كاربران در هنگام تعيين كارمزد بگذراند

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Ghimire & Selvaraj 
2. Grinberg 
3. Rizun 
4. Göbel & Krzesinski 
5. Kroll, Davey & Felten 
6. Jiang & Wu 
7. Möser & Böhme 
8. Kasahara & Kawahara 
9. Saad et al. 
10. Okupski 
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ارز  كي ـ كـوين  بيـت ، كـار  غـاز در آ. است افتهيتكامل  اريبس 2009سال كوين از زمان آغاز به كارش در  شبكه بيت

 كي ـ عنـوان  بـه و  يلتبـد  سـوداگرانه  يـي دارا كيبه شد، ولي امروزه  معدود حساب مياستفاده موارد با  يشيآزما تاليجيد
 2ره سـوداگرانه دو، )2014-2009( 1هي ـاول رشيسه دوره پـذ  به تحولات را نيا .شود معتبر، شناخته ميپرداخت  رساختيز
بـر  هاي زماني،  تقسيم بندي اين دوره. توان تقسيم كرد مي) 2023-2018( 3پذيري دوره چالش مقياس، و )2014-2018(

 دورهدر . اسـت  شـبكه  هـاي فنـي   استفاده و محدوديت متنوع كوين، الگوهاي اساس تغييرات قابل توجه در رفتار بازار بيت
كـوين   كه بيت همان طور. تراكنش بودشبكه و حجم كوين يك ارز ديجيتال آزمايشي با حداقل فعاليت  پذيرش اوليه، بيت

 حجـم و ارزش به رسميت شناخته شد و پذيرش آن افزايش يافت، دوره سوداگرانه ظهور كرد كـه مشخصـه آن افـزايش    
 ـ شبكه بيـت كـوين   كه در آن پذيري است ، دوره چالش مقياسسوم دوره. معاملات بود محـدوديت ظرفيـت پـردازش     اب

انـدازه و تعـداد    دليل به بيت كوين ، شبكهروزانه هاي ارسالي با افزايش حجم تراكنشبه عبارت ديگر، . شدتراكنش روبرو 
به همين منظور در اين پژوهش، عوامل فنـي شـبكه و    .اي مواجه شد بلاك ثابت و توان عملياتي محدود با تراكم فزاينده

توانـد بـه كـاربران بـراي      بر كارمزد تراكنش در سه دوره مذكور مورد بررسي قرار گرفت و نتايج آن مي مؤثرعوامل مالي 
هاي بهتر  كنندگان براي اتخاذ استراتژي ها و همچنين به استخراج تر در هنگام تعيين كارمزد تراكنش گيري صحيح تصميم

  .براي كسب درآمد كمك كند

  پژوهش يها هيفرض
تـر از   جـامع  يا هي ـارائه نما دنبال به يمدت و بلندمدت، پژوهش فعل كوتاه يها در بازه يو مال يعوامل فن هاياثر يابيارز با

كننـدگان شـبكه متحمـل     توسـط اسـتفاده   تي ـتراكنش است كه در نها يها نهيبر هز يو مال يفن يرهاينحوه ارتباط متغ
 ـ يهـا  كـه در بخـش   همـان طـور  . شود يم كـاربران،   ياصـل  يهـا  از دغدغـه  يك ـي كـارمزد تـراكنش   د،اشـاره ش ـ  يقبل

 نيكـو  تي ـب يشـبكه و اطلاعـات مـال    يكـه مسـائل فن ـ  نيبا توجه به ا. است نيكو تيب گذاران هيكنندگان و سرما استخراج
و  مـدت  كوتـاه  يدر بازه زمـان ( ريصورت ز پژوهش به نيا يها هيبر كارمزد تراكنش بگذارند، فرض يتيبا اهم تأثير توانند يم

  :شده است نيتدو) مدت بلند
  مدت كوتاه) الف
  .توسط كاربر اثر دارد ينييمدت بر كارمزد تراكنش تع در روز در كوتاه نيكو تيمتوسط ارزش تراكنش به ب .1-1 ةيفرض
  .توسط كاربر اثر دارد ينييمدت بر كارمزد تراكنش تع در روز در كوتاه تيارسال شده به با يها حجم تراكنش .2-1 ةيفرض
  .توسط كاربر اثر دارد ينييمدت بر كارمزد تراكنش تع به دلار در روز در كوتاه نيكو تيب متيق .3-1 ةيفرض
  .توسط كاربر اثر دارد ينييمدت بر كارمزد تراكنش تع شبكه در كوتاه يسخت .4-1 ةيفرض
  .توسط كاربر اثر دارد ينييارمزد تراكنش تعمدت بر ك در كوتاه تيها به با اندازة بلاكمتوسط  .5-1 ةيفرض
  .توسط كاربر اثر دارد ينييمدت بر كارمزد تراكنش تع در روز در كوتاه نيكو تيمتوسط كارمزد تراكنش به ب. 6-1ة يفرض

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Initial Period 
2. Speculation Period 
3. Scalability Challenge Period 
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  بلند مدت) ب

 ين ـييمدت بر كـارمزد تـراكنش تع   در روز بر كارمزد تراكنش در بلند تيارسال شده به با يها حجم تراكنش .1-2 ةيفرض
  .توسط كاربر اثر دارد

توسـط كـاربر اثـر     ينييمدت بر كارمزد تراكنش تع به دلار در روز بر كارمزد تراكنش در بلند نيكو تيب متيق .2-2 ةيفرض
  .دارد
  .توسط كاربر اثر دارد ينييتراكنش تعمدت بر كارمزد  شبكه بر كارمزد تراكنش در بلند يسخت .3-2 ةيفرض
توسـط كـاربر اثـر     ينييمدت بر كارمزد تراكنش تع بر كارمزد تراكنش در بلند تيها به با اندازة بلاكمتوسط  .4-2 ةيفرض
  .دارد
  .توسط كاربر اثر دارد ينييمدت بر كارمزد تراكنش تع در روز در بلند نيكو تيمتوسط ارزش تراكنش به ب .5-2ة يفرض

   پيشينة پژوهش
. كوين انجام شـده اسـت   ها در شبكه بيت بر كارمزد تراكنش مؤثردرك بهتر عوامل  يبرا يمتعدد مطالعاتخلاصه  طور به

هـدف   كنـد،  يها اسـتفاده م ـ  پردازش تراكنش يكنندگان برا استخراج قيتشو يكوين از بازار كارمزد برا كه بيت يياز آنجا
   .كنند يم نييرا تع پردازند يم كاربرانرا كه  يكارمزد زانياست كه م يديكل يرهايمتغ ييمحققان شناسا

 يظرپيشينة ن

بـر   هـايي هسـتند كـه    دسته اول پژوهش. گيرند هاي صورت گرفته در اين حوزه در سه دسته قرار مي كلي پژوهش طور به
هـو  ( شود ها مي هزينه شيباعث افزا يزيمتمركز شده است تا مشخص شود كه چه چ ها، تراكنش يها تحليل داده و تجزيه
مثبـت قابـل    تأثير ،تياند كه اندازه تراكنش در با از مطالعات نشان داده ياريبس. )2021، 2؛ تسانگ و يانگ2020، 1و چن
 ريسـا . دارنـد  ازي ـكننـدگان ن  از اسـتخراج  يشـتر يب يبه منابع محاسـبات  تر بزرگهاي  تراكنش رايبر كارمزد دارد، ز يتوجه

 يزمـان  تياولو ن،يبرا علاوه. بالاتر مرتبط هستند يبا كارمزدها زين ها يو خروج ها يتراكنش مانند تعداد ورود ياه يژگيو
 يكمتـر  نـه يمعمولاً هز كنند يكه زودتر ارسال م يكسان رايز ؛گذارد يم تأثير ها نهيبر هز ،شود تراكنش پخش مي كيكه 
 ييهـا شناسـا   عامل مهم در هزينه كي عنوان به زيشبكه ن تيوضع .پردازند يكنندگان م توسط استخراج تر عيسر تأييد يبرا

كـارمزد   هايشـنهاد يشـود، پ  مـي  بار بيشتري متحملتراكنش،  يتقاضا شيافزا دليل به بلاكچينكه  يهنگام. شده است
 ،ترسك در دسمحدود بلا يفضا دليل به موضوع نيا. يابد مي شيافزا ،شود مي پيشنهادها  پول فيكه توسط ك ياستاندارد

 ـ   مـي  قيبالاتر، كاربران را تشـو  يكارمزدها نيانگيم. است تراكنش انتخاب جهتكنندگان  استخراج يبرا از  شيكنـد تـا ب
اوج  يهـا  در دوره. شـوند  زيمتما )تأييدمنتظر ( معلق يها تا از انبوه تراكنشكارمزد پيشنهادي را تعيين كنند مقدار معمول 
 .است افتهي شيافزا يريطور چشمگ كارمزدها به ن،يكو تياستفاده از ب

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Hou & Chen 
2. Tsang & Yang 
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 كننـدگان  كـاربران و اسـتخراج   نيواسطه ب كي عنوان بهها را  نقش كارمزد تراكنش نيهمچن محققاندر دسته دوم، 

از  يريجلوگ يبرا يديبالا تهد يطرف، كارمزدها كياز . كنند مي تأييد )ها تراكنش يمسئول پردازش و اعتبارسنج( شبكه
 يگــر، كارمزدهــا درآمــد لازم را بــرايد ياز ســو. كوچــك اســت يهــا پرداخــت يكــوين بــرا بيــت ســتمياســتفاده از س

، اوهـارا و  ؛ ايزلـي 2022، 1لـي و همكـاران  ( كنند منيرا ا بلاكچيناثبات كار،  قيكند تا از طر كنندگان فراهم مي استخراج
 ميتنظ ـ يبرا شنهاديپارائه  اي  يساز هياز مطالعات به شب يبرخ سومدر دسته  .)2022، 3ساتات و زوهر، ؛ لاوي2019، 2باسو
كنندگان را متعادل  كاربران و هم استخراج يازهايكه هم ن يا اند، به گونه آورده يبلاك رو يها نهيهز اي ها تيظرف يايپو
؛ 2020، 4تسـون و اسـكوارتيني  ، والارنـو ( حاصل شـود  نانياطم نيكو تيشبكه ب مدت يو رشد طولان يداريكند تا از پا مي
 يجمع طور بهدر تعامل هستند تا  يا اي و شبكه زنجيره يانواع فاكتورها ،يكل طور به. )2023، 5يرراوهارا و سا يزلي،ا ،باسو

  .بگذارند تأثيرپردازند  كوين مي كاربران بيت تيكه در نها يهاي بر كارمزد تراكنش
 را رهـا يمتغ ،كـوين  بيـت  بلاكچـين  ي شـبكه كـارمزد  در رابطه با بـازار هاي صورت گرفته  پژوهشتحليل  و تجزيه با

 يدي ـكل يرهـا ياز متغ يك ـي. كـرد  لي ـكـارمزد تحل  تغييراتها را در  آن قشو ن ييشناسا يو مال يگروه فن دودر توان  مي
كننـد در   مي يسع يشتريكه افراد ب همان طور. ازدحام شبكه است ،)2021( پژوهش تسانگ و يانگشده توسط  ييشناسا

ترافيك بيشتري پيدا خواهد كرد و از آنجا كه هر بلاك در هـر ده دقيقـه   كوين تراكنش انجام دهند، شبكه  بيت بلاكچين
 تأييـد  يبـرا  ازي ـهـاي مـورد ن   هزينـه  شده داراي سـقف اسـت، در نتيجـه    تأييدهاي  شود و ظرفيت تراكنش استخراج مي

  . يابد مي شيها افزا تراكنش
همـين مسـئله   . كـاربران اسـت   نيسطح رقابت ب ،)2020(شناسايي شده توسط پژوهش هو و چن  گريمهم د ريمتغ

نشدن و كـاهش زمـان    تأييدهايي كه ترافيك شبكه وجود ندارد، كاربران براي كاهش ريسك  باعث شده تا حتي در دوره
 بلاكچـين بـلاك در   يفضا يبرا ياديكه رقابت ز يزمان. انتظار تراكنش، كارمزد را به شكل غيرعادي بالاتر تعيين كنند

كـه در طـول    كـرد  اشـاره  بايـد . بپردازنـد  يشتريهاي خود هزينه ب تراكنش تأييد يبرا ديكوين وجود دارد، كاربران با بيت
 . دكنن يك رقابت مبلا يفضا يبرا ،كنندگان بالاتر به استخراج كارمزد پيشنهاد از طريقبالا، كاربران  يتقاضا ياه دوره

از . كارمزد تراكنش، نقشي مهم در پايداري شبكه دارد ،)2019(طبق پژوهش صورت گرفته توسط ايزلي و همكاران 
پاداش استخراج زيرا . است تيكوين بااهم بيت بلاكچينسطح كارمزد در  نييدر تع هر بلاك استخراجثابت پاداش طرفي 

كـه   همان طور. كنند مي افتيدر بلاكچينبه  ديبلاك جد كيافزودن  يبرا ،كنندگان است كه استخراج يكوين مقدار بيت
به كـارمزد تـراكنش    يا ندهيفزا طور بهكسب سود  يكنندگان برا يابد، استخراج پاداش استخراج در طول زمان كاهش مي

  . شوند مي يمتك

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Li et al. 
2. Easley, O'Hara & Basu 
3. Lavi, Sattath & Zohar 
4. Vallarano, Tessone & Squartini 
5. Basu, Easley, O’Hara & Sirer 
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  پيشينة تجربي 

با . دهد يارائه م گذارند يم تأثير نيكو تيتراكنش بكه بر كارمزد  يرا در مورد عوامل يارزشمند يها نشيموجود ب قاتيتحق
دادند كه  صيدو چالش عمده را تشخ) 2019(لاوي و همكاران  ن،يكو تيبا ب هيپرداخت اول يها ستميس يريگ شروع شكل

 نـه يپـاداش بـلاك و هز   نرهـا يما ه،ي ـاول يدر راه انداز. رديتوجه قرار گ وردم ديبا بلاكچينشبكه  مدت يدوام طولان يبرا
 يبـلاك بـه گونـه ا    يحال، پاداش هـا  نيبا ا. كردند يم افتيدر ديجد يها بلاك تأييد يپاداش برا عنوان بهتراكنش را 

 زهي ـبـه انگ  جيافتد، كارمزد تراكنش بـه تـدر   ياتفاق م نيكه ا همان طور. ابديشده اند كه در طول زمان كاهش  يطراح
تا ايـن  كارمزد تراكنش در هر لحظه، باعث شد  نهيبودن هز ريمتغ مسئله .شود يم ليكنندگان تبد اقدامات استخراج ياصل

ها منتظـر   تراكنش يبند تياولو يرا برا »2يانحصار« يها و حراج »1يشنهاديپرداخت پ« يها دهيمزا كرديدو روپژوهش 
 شـنهاد يرا پ مـت يق نيررا كه بـالات  ييها تراكنش نرهايما ،يشنهاديپ متيبا ق دهيمزا كيدر . كنند يو بررس شنهاديپ تأييد

داده است، پرداخت  شنهاديرا كه پ يمبلغ بايست مي و هر تراكنش كنند يبلاك انتخاب م كيگنجاندن در  يبرا دهند، يم
 ـ كـرد يمطـابق بـا رو   كـرد، يرو ني ـا. شـده اسـت  منجر پرداخت  يها نهيدر هز رييبه تغ نيحال، ا نيبا ا. كند  شـبكه   يفعل
ك، بـلا  كي ـمنتخب در  يها شد، كه در آن همه تراكنش شنهاديپ نيگزيجا يرحراج انحصا كرديرو كي. است نيكو تيب

هـر دو مـدل شـامل    . كنـد  يتـر م ـ  و سـاختار كـارمزد را سـاده    كننـد  يپرداخـت م ـ  شـنهاد يپ نيبرابـر بـا كمتـر    يا نهيهز
كارمزدهـا   نييتع حوهدر ن ياصل زياما تما كردند، يانتخاب م هاشنهاديها را بر اساس پ بودند كه تراكنش يكنندگان استخراج

  . است
 ياي ـرا در مـورد تعـاملات دن   ييهـا  نشيب يا رهيزنج يها دهه، داده كياز  شيدر ب نيكو تيگسترش استفاده از ب با

 ـ يك ـيسال سابقه تراكنش،  9از  شيبا استفاده از ب )2020( 3هو و چن. در شبكه ارائه كردند يواقع  يهـا  لي ـتحل نياز اول
 نيچنـد . كردنـد  ييرا در كارمزد تـراكنش شناسـا   ييها روندها آن. ندكننده و كاربر انجام داد استخراج يرا از رفتارها يكم
 عيتسـر  يكه اكثر كاربران برا دنديرس جهينت نيموجود، پژوهشگران به ا يها هيتوص رغم يعل. قابل توجه ظاهر شد يالگو
 شـنهاد يبـا پ  يهـا  كنشتـرا  نرهـا يما. كنند يم نييتع رانهيشگيرا پ ييبالا رمنتظرهيغ يها نهيهز سك،يو كاهش ر تأييددر 

 ؛استاندارد نادر بود ريفعل و انفعالات غ. كم ارزش را مسدود كردند يها بالقوه انتقال طور بهقرار دادند و  تيبالاتر را در اولو
  .شد ياوقات به اشتباه اجرا م ياما گاه

) 2019( و همكاران يزليتوسط ا ياضيصورت ر به بلاكچين يها شبكه مدت يندوام طولا يكارمزد تراكنش برا لزوم
ها، ساختار مشوق در طول زمـان   پردازش تراكنش يبرا نهيها ثابت كرد كه بدون پرداخت هز آن يها مدل. نشان داده شد

تسـانگ و  . مشـاركت دارنـد   يهـا  مشـوق  نيب يديتراكنش نقش متعادل كننده كل يو در نتبجه كارمزدها رود يم نياز ب
كردنـد   دايپ يها شواهد آن. كردند يها و بار شبكه را بررس كارمزدها، حجم تراكنش نيب ايروابط متقابل پو )2021( 4يانگ

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Pay-Your-Bid Approach 
2. Monopolistic Auction 
3. Hou & Chen 
4. Tsang & Yang 
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 شيازمان افز هم طور به نيكو تيدر شبكه ب تيو هم سطح فعال ها نهيهم هز ،يشلوغ يها در طول دوره دهد يكه نشان م

  . ابدي يم
ساده مورد مطالعه قرار  كياستات يمدل تعادل جزئ كي قيكوين را از طر اقتصاد كارمزد تراكنش بيت )2014( 1هوي

استخراج يك رابطه  .است اندازة بلاكمحدود كردن حداكثر  ايتراكنش ثابت  نهياعمال هز تأثير ليهدف آن تحل. دهد مي
كنندگان از طريـق پـاداش و كـارمزد عمـل      مكانيزم سود براي استخراج عنوان بهفردي،  صورت به: دهد كلاسيك ارائه مي

اين عدم توازن بين مزاياي فردي و اجتماعي به اين معنـي  . كند كوين را ايمن مي كند، اما از نظر اجتماعي، شبكه بيت مي
 انـدازة بـلاك  هـاي   حـدوديت ها و م كارمزد تراكنش. است كه رويكرد بازار آزاد براي كارمزد معاملات ناكارآمد خواهد بود

هاي فردي را بـا مزايـاي اجتمـاعي هماهنـگ كننـد و امنيـت پايـدار را         كنند تا انگيزه ابزارهاي نظارتي عمل مي عنوان به
كارمزد تراكنش به انـدازه   ليمستلزم تحم اي نيكو تيب تيكه امندهد  ي پژوهش همچنين نشان ميها افتهي .تضمين كنند

 نيا. كند جاديرا ا ياستخراج كاف زهيانگ تواند يبازار آزاد نم راياست، ز اندازة بلاكمحدود كردن  ايپروتكل  قياز طر يكاف
  .رساند يكند كه كل مازاد را به حداكثر م را مشخص مي نهيبه اندازة بلاك ايكارمزد 

حجـم   ،كـارمزد تـراكنش   ميـان رابطـه   ،كـوين  بازار معاملات بيـت  ييايپو يبررس منظور به) 2021(تسانگ و يانگ 
 ني ـمطالعه ا يبرا )VAR(خودرگرسيون برداري  مدلتحليل  و از تجزيه سندگانينو. كند مي بررسيتراكنش و تراكم شبكه 

تـراكم شـبكه    زمـان  كـوين در  بيـت  شـبكه  درها  تراكنش و حجم نهيكه هزدهد  نتايج نشان مي كنند و رابطه استفاده مي
مشترك كارمزد و حجـم   طور بهكنندگان  كه در آن كاربران و استخراج هدكر شنهاديرا پ يلمد پژوهشگران .يابد مي شيافزا

 يكند كه در حال مي ديتاكپژوهش  .كنند مي نييكوين تع بيت ستمينوسان كارمزد در س تيتراكنش را با در نظر گرفتن ماه
هـا همچنـان    تراكنش يكوين برا استفاده از شبكه بيت نهيشود، هز كاربران مي نانيهاي نوسان باعث عدم اطم كه كارمزد

ممكـن اسـت    ترافيـك شـبكه،  حال، اثـر   نيبا ا .است يهاي پرداخت معمول كمتر از نرخ كارمزد تراكنش ثابت در سيستم
  . ها است اين تراكنش تأييدود كه نتيجه آن عدم هاي كوچك ش تراكنش نهيمنجر به دست كم گرفتن هز

  پژوهش شناسي روش
حـداقل   شرط استفاده از روش پيش. انجام شده است 2توزيعيهاي  با وقفه رگرسيونيمدل خود استفاده از با ها ليل دادهتح

ندرت ايـن مـورد    اما به. )2001، 4، شين و اسميتپسران( تمام متغيرها در سطح، پايا باشند كه استاين  3مربعات معمولي
بـا   رگرسـيوني خودنشان دادند بـا اسـتفاده از رويكـرد    ) 2001(و پسران و همكاران ) 1995( 5پسران و شين. آيد پيش مي

مورد بررسي  )1( Iو مانا با يك وقفه )I)0هاي مانا در سطح  توان رابطه هم جمعي را در مورد سري توضيحي ميهاي  وقفه
  . قرار داد

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
2. Houy 
2. Autoregressive Distributed Lag 
3. Ordinary least squares 
4. Pesaran, Shin & Smith 
5. Pesaran & Shin 
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 ني ـا. از هـدف پـژوهش اسـت    يبخش عنوان به بيبودن ضرا ريپذ ريداشتن، تفس تيروش، اهم نيعلت استفاده از ا

 ني ـو از ا سـتند ين ريپذريتفس بيضرا ،1مدل خودرگرسيون برداريمانند هاي اقتصادسنجي  روش ساير است كه در يدرحال
از طـرف  . شـود  اسـتفاده مـي   آن بر نوسات متغير وابسته تأثيربررسي اثرات نوسانات متغيرهاي مستقل و  منظور بهها  مدل

 ـ   روابط كوتـاه  بررسيامكان توضيحي هاي  با وقفه رگرسيونيخودديگر رويكرد  را فـراهم   رهـا يمتغ نيمـدت و بلندمـدت ب
 .هستند ريقابل تفس يدهد كه به راحت را ارائه مي يبيكند و ضرا مي

كوين در طول  لف بيتمخت عوامل نيمطالعه روابط ب يبراتوزيعي هاي  با وقفه رگرسيونيهنگام استفاده از مدل خود
. عوامل، باعث اثرگذاري بر روي ضرايب نشـود  نيب اسيمقناشي از  يها تا تفاوت ها است نياز به پيش پردازش داده زمان،

سـازي مـورد بررسـي قـرار      هاي متفاوت هستند، روش نرمـال  با توجه به اين كه متغيرهاي پژوهش داراي مقياس و دامنه
ها  بررسي ويژگي و ضعف روش. سازي كه به شكل متداول مورد استفاده شده است نرمال هاي درباره مقايسه روش. گرفت

؛ 2005، 4؛ نـاردو و همكـاران  2004، 3، اسميت و گدارد؛ جيكوب2003، 2فردونبرگ(هاي زير مراجعه شده است  به پژوهش
 7، هـو و هانـگ  اي شـانكر ه ـ هماننـد پـژوهش  ). 2008، 6كميسيون اروپا ـ، مركز تحقيقات مشترك  2004، 5ابرت و ولش

هـا بـا    در ايـن روش داده ) 2020( 10و كوماري و سـوارنكار ) 2019( 9، گال و روبينفلد)2014( 8، ناياك و همكاران)1996(
هاي متغيرها تبديل به مقياسي با ميانگين صـفر و   استاندارد شده و داده) z-scoreروش (توجه به ميانگين و انحراف معيار 

  .شوند ديل ميانحراف معيار يك تب
تـا    اسـت  ازي ـها، ن داده  ييمانا  آزمون و تعييناز   پس.  شود استفاده مي 11فولرـ    يكيد  از تست  ييآزمون مانا  منظور به
  .  رديمورد آزمون قرار گ رهايمتغ  نيب  ي تا وجود رابطه  زده  نيرا تخم )1(  رابطه

௧ܴܶ߂  )1رابطة  	= ଴ߙ	 + ଵܴܶ௧ିଵߚ ௧ିଵܯଶߚ	+ 	+ ଷߚ ௧ܲିଵ + ସܵ௧ିଵߚ + ௧ିଵܦହߚ + ଺ߚ ௧ܸିଵ+෍ߙଵ௜߂௣
௜ୀଵ ܴܶ௧ି௜ +෍ߙଶ௝ܯ߂௧ି௃௤

௝ୀ଴ +෍ߙଷ௞߂ ௧ܲି௞௠
௞ୀ଴ +෍ߙସ௟	߂௡

௟ୀ଴ ܵ௧ି௟
+ ෍ ௧ି௪௦ܦ߂ହ௪ߙ

௪ୀ଴ +෍ߙ଺௭߂ ௧ܸି௭௥
௭ୀ଴  ௧ߤ	+	

ها  وقفه هاياثر يرا به جا رهايتغدر م راتييتغ نيروابط ب ماًيمستق 12توزيعيهاي  با وقفه رگرسيونيمدل خود بيضرا
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Vector autoregression 
2. Freudenberg 
3. Jacobs et al. 
4. Nardo et al. 
5. Ebert & Welsch 
6. Joint Research Centre-European Commission 
7. Shanker, Hu & Hung 
8. Nayak et al. 
9. Gal & Rubinfeld 
10. Kumari & Swarnkar 
11. Augmented Dickey–Fuller test 
12. ARDL 
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همه تركيبـات ممكـن،    يبرا يا چند مرحله فرايندتوضيحي، يك هاي  با وقفه رگرسيونيخود يبرآورد الگو .دهد نشان مي
ها، توسط پژوهشگر و بر اساس تعـداد مشـاهدات    حداكثر تعداد وقفه. شود ورد ميبرآ يمتفاوت متغيرها يها وقفه براساس
  .براي يافتن وقفه بهينه از معيار آكائيك استفاده شده است. گردد مي تعيين

ح طبرآورد الگو در س ـ تاشده است انجام  بستگي همناهمساني واريانس و خود هاي برآورد برآورد، آزمون هبعد از مرحل
صـفر   ضفـر در  .)1980 ،1وايت(شده است ناهمساني واريانس از آزمون وايت استفاده  براي بررسي. بهينه به اثبات برسد

بـراي   .)2013، 2كـافمن ( صفر است ضنداشتن دلايل كافي براي رد فر وجود همساني واريانس و دهندة نشاناين آزمون 
صفر ض فر). 1999، 4ادگرتون و شكور(استفاده شده است  3گادفري-سريالي از آزمون بروش بستگي همبررسي وجود خود

با  .)2002، 5گجراتي( است بستگي همخود مخالف آن وجود ضو فر بستگي همخود نداشتن صفر آزمون مذكور برابر وجود
 HACدر صورت وجود ناهمساني واريانس جملات خطـا و بـا اسـتفاده از بـرآورد كننـده       6با استفاده از برآورد كننده وايت

هـاي   با وقفـه  نيرگرسيومدل خودو ناهمساني واريانس در جملات خطا را در هنگام تخمين  بستگي همخودتوان وجود  مي
 .توزيعي مورد ملاحظه قرار داد

 معنـادار  . )2002، 9پسـران و همكـاران  ( شـود  انجام مي 8باند با استفاده از آزمون رهايمتغ  نيب 7جمعي هم  وجود رابطه
انباشـتگي   كند تا وجود يك رابطـه هـم   را بررسي مي ARDLداراي وقفه در مدل   متغيرهاي بيضرا نانياطم  بودن سطح

جمعي وجـود دارد و   هم  رابطه  كي  شود كه مي  از حد بالا باشد، ثابت تر شيب F داراگر مق  .ها را آزمون كند ندمدت بين آنبل
نخواهـد    مشخص  جيدو حد باشد، نتا  نيب Fاگر آماره . توان رد كرد صفر را نمي  هيباشد، فرض  نيياز حد پا كمتر Fاگر مقدار

  حداقل  كه  است  نيا H1صفر باشند و فرض   بيضرا  يتمام  كه  است  نيا H0فرض .  دو فرض است  آزمون شامل  نيا. بود
  يبـرا  ARDLمدل بلندمـدت   2ة رابط ، جمعي هم  رابطه  كي  يبرقرار  صيبعد از تشخ. صفر باشد  مخالف  بياز ضرا  يكي

  : است ريشرح ز  به 2 ةرابط. شود زده مي  نيبلندمدت تخم  ييايپو  ةمحاسب

௧ܴܶ  )2رابطة  	= 	π଴ +	πଵܯ௧ିଵ 	+ πଶ ௧ܲିଵ + πଷܵ௧ିଵ + πସܦ௧ିଵ + πହ ௧ܸିଵ + ௧ߥ  
اثـر بلندمـدت     π݅ بيضـرا .  انتخاب شـده اسـت    كيآكائ  ياطلاعات اريوقفه با استفاده از مع  نهي، ساختار به2 ةطبرادر 
  حيمـدل تصـح   عنوان به هامانده ي، باق2  از برآورد رابطه  پس. كنند يگيري م اندازه مستقل بر كارمزد تراكنش را متغيرهاي

  شوك بـه سـرعت    كياز   پس رهايمتغ  چگونه  كه  است  نيا دهندة نشانمدل   نيا.  مورد استفاده قرار خواهند گرفت 10خطا
مدل . باشد  كيكمتر از  اي  يو مساو  يمنف  با علامت  يآمار  بيضر  كي  يدارا ديبا ECM. گردند يتعادل بلندمدت باز م  به

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. White 
2. Kaufman 
3. Breusch-Godfrey 
4. Edgerton & Shukur 
5. Gujarati 
6. White 
7. Cointegration 
8. Bound 
9. Pesaran et al 
10. Error correcetion model (ECM) 
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  .  شده است  فرموله  3ة رابطشرح   به 1ة رابط  يخطا  حيتصح

  )3رابطة 
௧ܴܶ߂ 	= ٠ߜ	 +෍ߜଵ௜߂௣

௜ୀଵ ܴܶ௧ି௜ +෍ߜଶ௝ܯ߂௧ି௃௤
௝ୀ଴ +෍ߜଷ௞߂ ௧ܲି௞௠

௞ୀ଴ +෍ߜସ௟ ௡߂
௟ୀ଴ ܵ௧ି௟

+ ෍ ௧ି௪௦ܦ߂ହ௪ߜ
௪ୀ଴ +෍ߜ଺௭߂ ௧ܸି௭௥

௭ୀ଴ 	+ ௧ିଵܯܥܧߠ +  ௧ߝ
 

  .ارائه شده است 1در ادامه تعريف هريك از متغيرها در جدول 

  متغيرهاي پژوهش .1جدول 
 متغيرهاي پژوهش

  P  كوين به دلار در روز قيمت روزانه بيت D  سختي شبكه در روز 

  V  كوين در روز بيتها به  متوسط ارزش تراكنش S  ها به بايت در روز اندازة بلاكمتوسط 

 TR  كوين در روز ها به بيت متوسط كارمزد تراكنش Mهاي ارسال شده به شبكه به بايت در روز  حجم تراكنش

  
هـايي اسـت كـه توسـط      ميـانگين كـارمزد پرداختـي تـراكنش     ):TR(كوين  متوسط روزانه كارمزد تراكنش به بيت

  . شوند گيري مي كوين اندازه اند و به واحد بيت شده تأييدكنندگان انتخاب و  استخراج
ك بـلا  2016خودكار توسط شبكه در هـر   طور بهو  ديك جدبلا كي افتني ياست از دشوار ياريمع ):D( شبكه سختي

 ـ سـختي  مقـدار  سـه يبـا مقا  سختي. شود استخراج ديك جدبلا كي قهيدق 10هر  باًيشود تا تقر مي مجدد ميتنظ بـا   يفعل
  .شود گيري مي قدرت هش شبكه اندازه نيانگيم
 تـال يجيد يارزها يهاي اصل كوين در صرافي بيت متيروزانه ق نيانگيم محاسبهبا  ):P(كوين به دلار روزانه بيت متيق

 متيق نيانگيم. شود گيري مي اندازه رهيو غ 3كراكن ،2ننسيبا ،1سيب نيشود مانند كو فعال معامله مي طور بهكوين  كه بيت
   .شود ساعته محاسبه مي 24در هر دوره  و آوري شده جمع يساعت متيهاي ق روزانه از داده متيق

انـدازة  هـاي   داده. هاي اسـتخراج شـده در آن روز اسـت    تمام بلاك اندازه متوسط دهندة نشان ):S( كمتوسط بلا اندازه
هـاي اسـتخراج    كردن اندازه تمام بلاك توان با جمع روزانه را مي نيانگيموجود است و م بلاكچين يكاوشگرها رد بلاك

  .ها محاسبه كرد بر تعداد كل بلاك ميساعته و تقس 24دوره  كيشده در 
 كيدر  شده تأييدهاي  در تمام تراكنش جابجا شدههاي  كوين با محاسبه تعداد كل بيت ):V(ها  ارزش تراكنش نيانگيم

تـراكنش از جملـه مقـدار     يها داده. شود كوين محاسبه مي بر حسب بيت شده تأييدهاي  آن بر تعداد تراكنش ميروز و تقس
  .شود كوين ثبت مي بيت بلاكچينمعامله در 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Coinbase 
2. Binance 
3. Kraken 
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اسـت كـه    ييجـا  ممپـول . شود گيري مي در روز اندازه تيبر حسب با 1ممپول به ):M( هاي ارسال شده تراكنش حجم

ي هاي روزانه حجم كل داده نيجمع كردن ا. دارند رآن قرا، در قرار نگرفتند كبلا كينشده كه هنوز در  تأييد يها تراكنش
  .كند را فراهم مي ممپولارسال شده به شبكه  تراكنش

  پژوهش هاي يافته
طبـق  . )2016، 2رومرو بزنيت و پابلو( باشند I)1(اول  ةمرتبحداكثر مانا  رهايمتغ ةيمستلزم آن است كه كل) ARDL(روش 
 سختي شـبكه ، )P( كوين به دلار در روز قيمت بيت، )M(ارسال شده به بايت در روز هاي  حجم تراكنش رمتغي چهارنتايج 

)D ( ها به بايت بلاك ةاندازو متوسط )S ( هاي ارسال  حجم تراكنشاول، سه متغير  ةدورو براي  دوم و سوم ةدوربراي دو
 ؛نيسـتند  پايادر سطح ) S( ها به بايت بلاكاندازة متوسط  و) P( كوين به دلار در روز قيمت بيت، )M(شده به بايت در روز 

بـراي   )ADF(تعميم يافتـه   نتايج حاصل از آزمون ديكي فولر. كنيم متغيرها را در حالت تفاضل بررسي مي پايايي بنابراين
قيمـت  ، )M(هاي ارسال شده بـه بايـت در روز    حجم تراكنشهر چهار متغير دهد كه  نشان مياول متغيرها  ةمرتبتفاضل 

و بـراي   دوم و سـوم  ةدوربـراي دو  ) S( ها به بايت بلاك ةاندازمتوسط  و) D( سختي شبكه، )P( كوين به دلار در روز بيت
متوسط  و) P( كوين به دلار در روز قيمت بيت، )M(هاي ارسال شده به بايت در روز  حجم تراكنشاول هر سه متغير  ةدور

  .اول هستند ةمرتب يمانابنابراين  ؛شوند گيري پايا مي با يك بار تفاضل) S( ها به بايت اندازة بلاك
 )8،0،0،0،0( مـدل ) 2014تـا   2009(اول  ةبا توجه به تعداد بالاي مشاهدات، معيـار اطلاعـاتي آكائيـك، بـراي دور    

ARDL  3،2،0،3،0،0(مــدل ) 2018تــا  2014(دوم  ةدورو بــراي( ARDL  ســوم  ةدورو بــراي)مــدل ) 2023تــا  2018
)10،10،1،1،0،1 (ARDL  ـ . كنـد  بهترين مدل برآوردي انتخاب مي عنوان بهرا  بـرآورد بـه بررسـي فـروض      ةبعـد از مرحل

  .كلاسيك رگرسيون پرداخته شد

  فروض كلاسيك 
ش پذير دهندة نشانسريالي استفاده شد كه نتايج براي هر سه دوره،  بستگي هماز آزمون  بستگي همبررسي خود  منظور به

كـه نتـايج      شـد    از آزمون وايـت اسـتفاده   ،براي بررسي ناهمساني واريانس. است بستگي همفرض صفر و عدم وجود خود 
هاي دوم و سوم، رد فـرض صـفر و    حاصل براي مدل دوره اول، پذيرش فرض صفر و نبود همساني واريانس و براي دوره

هـاي دوم و سـوم، از    ر در هنگـام بـرآورد مـدل در دوره   بـه همـين منظـو   . است وجود همساني واريانس در جملات خطا
 در جملات خطا را هنگام تخمين مدل مورد ملاحظـه قـرار   استفاده شد تا ناهمساني واريانس) White(وايت  ةبرآوردكنند

  .دهد
  
  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Mempool 
2. Bouznit & Pablo-Romero 
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  مدت الگو كوتاه هاينتايج اثر

  2014تا  2009ة كوتاه مدل براي دور هايبرآورد اثر. 2 جدول
  احتمال  tآماره  ضرايب  متغير ها

TR)-1(  466038/0  462279/3  0005/0  
TR)-2(  144194/0-  471529/1-  1413/0  
TR)-3(  080489/0  640631/1  1011/0  
TR)-4(  007284/0  243496/0  8076/0  
TR)-5(  016289/0  786518/0  4317/0  
TR)-6(  019146/0  046207/1  2956/0  
TR)-7( 018067/0  803937/0  4215/0  
TR)-8( 050420/0  970622/1  0489/0  

M  343671/0  046398/1  2955/0  
P  577891/5-  653151/4-  0000/0  
S  262670/0-  901294/0-  3676/0  
V 010713/0  186211/1  2357/0  
C 044002/3-  899729/4-  0000/0  

2R =198411/0 DW-statistic  =002669/2 2R  =203837/0 

 2018تا  2014دورة كوتاه مدل براي  هايبرآورد اثر. 3 جدول

  احتمال  tآماره  ضرايب  متغير ها
TR)-1(  266554/0  204142/2  0278/0  
TR)-2(  111821/0  741875/1  0819/0  
TR)-3(  076022/0  871405/1  0617/0  

M  042290/0-  409368/2-  0162/0  
M)-1(  002113/0  108013/0  9140/0  
M)-2(  038311/0  623028/1  1050/0  

P  033746/0  690890/0  4898/0  
S  060565/0  575514/2  0102/0  

S) -1(  009819/0  570972/0  5682/0  
S) -2( 021911/0-  409558/1-  1591/0  
S) -3( 027790/0-  581518/1-  1142/0  

D 104425/0- 134244/1- 2570/0  
V 000649/0  513817/1  1305/0  
C 144633/0-  498256/3-  0005/0  

2R  =196085/0  DW-statistic  =997785/1 2R  =209415/0 
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  2023تا  2018 ةكوتاه مدل براي دور هايبرآورد اثر. 4 جدول

  احتمال  tآماره  ضرايب  متغير ها
TR)-1(  003369/1  92860/43  0000/0  
TR)-2(  248944/0  743484/7-  0000/0  
TR)-3(  215046/0  656443/6  0000/0  
TR)-4(  074494/0-  320889/2-  0204/0  
TR)-5(  018128/0-  564855/0-  5722/0  
TR)-6(  090195/0  814376/2  0049/0  
TR)-7( 130161/0  047858/4  0001/0  
TR)-8( 198166/0-  177804/6-  0000/0  
TR)-9( 014853/0- 466612/0-  6408/0  
TR)-10( 055920/0  482431/2  0131/0  

M  038024/0-  935968/8-  0000/0  
M)-1(  018630/0  005326/4  0001/0  
M)-2(  009530/0  066783/2  0389/0  
M)-3(  009134/0-  973643/1-  0486/0  
M)-4(  005637/0  309409/1  1906/0  
M)-5(  013764/0-  256083/3-  0011/0  
M)-6(  024456/0  717139/5  0000/0  
M)-7(  036211/0  582403/7  0000/0  
M)-8(  009879/0-  034024/2-  0421/0  
M)-9( 008552/0-  780158/1-  0752/0  
M)-10( 011553/0-  664995/2-  0078/0  

P  031578/0  601274/2  0094/0  
P) -1(  030869/0-  535013/2-  0113/0  

S  018872/0  099711/5  0000/0  
S) -1(  013396/0-  600760/3-  0003/0  

D 003725/0- 532337/2- 0114/0  
V 004694/0  765786/2  0057/0  

V)-1( 004174/0-  481580/2-  0132/0  
C 018967/0-  941040/4-  0000/0  

2R  =898807/0  DW-statistic  =00973/2 2R  =900274/0 

  
2(ضريب تعيين به  زيسه دوره متما يبرآورد شده برا ARDL يها مدل

R(  طـور خـاص،   بـه  .ندمنجـر شـد   يمتفـاوت 
 درصـد  20حـدود   2018تـا   2014 سوداگرانه ةو دور 2014تا  2009 ةياول رشيپذ ةمربوط به دور يها مدل ضريب تعيين

 ارائـه شـده در   جينتا .است درصد 90 حدود 2023تا  2018 يپذير چالش مقياس ةدور مدلضريب تعيين  در مقابل،. است
ميزان متفاوتي به  راهاي مختلف  در دورهرفتار كارمزد تراكنش كه عوامل مالي و فني،  دهد ينشان م 4و  3، 2هاي  جدول
در مراحـل   نيكـو  تي ـباشد كه ب ليدل نيبه ا تواند يم ،اول و دوم هاي كمتر در دوره ضريب تعيين ريمقاد. دهد مي حيتوض
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و  يمـال  يهـا  كامل به محـرك  طور بهكارمزد  راتييتغ جهيبود و در نتهمراه  شتريب يشيآزماموارد استفاده با  ،توسعه هياول
تـوان در   يكوين را نم كارمزد تراكنش بيت رفتاركه دهد  ميزان تغييرات ضريب تعيين، نشان ميبه  توجه .مرتبط نبود يفن

هاي  در دورهتحليل  و تجزيه كهاست  يضروربر كارمزد،  مؤثردرك عوامل  يبرا بنابراين. طول تكامل آن ثابت فرض كرد
 .كوين صورت پذيرد جداگانه عمر بيت

) 6-1، 5-1، 4-1، 3-1 ،2-1، 1-1(مـدت   هـاي مربـوط بـه بـازه كوتـاه      ، كليه فرضيهپذيري چالش مقياس ةدر دور
كـارمزد   ري ـدهـد كـه دو متغ   نشـان مـي   ARDLدر مشخصات مدل توسط معيار آكائيك ها  انتخاب وقفه. شود پذيرفته مي

. ماننـد  يم يمتعدد باق يزمان يها دوره يوابسته دارند كه برا ريمتغ يرو اي وقفه هاياثر تراكنش و حجم تراكنش ارسالي
كاربران در تعيين كـارمزد تـراكنش، توجـه بسـيار زيـادي بـه كـارمزد تـراكنش          دهد كه طور خاص، برآوردها نشان مي به

ي كه يك واحد افزايش در كارمزد روز قبل، يك واحد افزايش در كارمزد تعييني ايـن دوره  طور به ؛پرداختي روز قبل دارند
 1 وقفه( اثرگذاري شديد كارمزد تراكنش روز قبل .غيرها به اندازه كارمزد تراكنش روز قبل اثرگذار نيستندو ساير مت داردرا 

 كارمزد تـراكنش، در حـدود  در ناشي از ساير متغيرها مدت  كوتاه يهاليمستقل به كنترل تعد ريمتغ عنوان به) TR يا دوره
اغلب انتظارات و محـدوده پايـه را تعيـين     ،قبل ةرمزدها در دوراين بدان معناست كه كا. كند كمك مي ي كارمزدسطح قبل

شدت  تواند به بلاك از متغيرهاي ديگري است كه مي ةانداز. مانند كنند كه كارمزدها در آينده نزديك در آينده باقي مي مي
زيـرا احتمـال دارد در    ؛دهد كننده را افزايش مي ريسك استخراج تر بزرگاستخراج بلاك . بر كارمزد تراكنش اثر گذار باشد

سـختي  . بلوكي متصل كند و بـلاك وي نـامعتبر شـود    ةديگر بلاك را كشف و به زنجير ةكنند همان زمان يك استخراج
افـزايش  رقـابتي اسـت،    فراينداستخراج نوعي  فرايندگذار روي كارمزد تراكنش است، از آنجا كه تأثيرعامل بعدي  ،شبكه

ي رقابت بيشتر اسـت و در نتيجـه ايـن افـزايش رقابـت بـه كـاهش كـارمزد مـورد قبـول از سـوي            امعن سختي شبكه به
در نهايـت متغيـر ارزش   . شود و به همين علت سختي شبكه بر كارمزد تراكنش اثرگذار اسـت  مي منجر كنندگان استخراج

وقفـه روي   2هـا در روز تـا    دهد كه متوسط ارزش تراكنش ن مينتايج نشا. گذار استتأثيرتراكنش نيز بر كارمزد تراكنش 
هـاي كـاربران در طـول يـك روز      اگر ارزش تراكنش. بسيار اندك است اثرگذاريولي اين  ؛كارمزد تراكنش اثرگذار است

  .كنند ها كارمزد را به شكل بالاتري تعيين مي متوسط افزايش يابد، آن طور به
اطلاعات  اريبر اساس مع 2014تا  2009 ةپذيرش اولي ةدور يتناسب برا نيبهتر نعنوا به) ARDL)8,0,0,0,0  مدل

كمتر  p-valueوقفه كارمزد تراكنش ارسالي داراي  بر اساس نتايج پژوهش، دو متغير قيمت و. انتخاب شد) AIC(آكائيك 
در  .كرده و فقدان نهـايي قطعيـت آمـاري را تصـديق كـرد      بنابراين بايستي نتايج مدل با احتياط تفسير. درصد هستند 5از 

 مـت يق متغيـر  مربـوط بـه   بيضـر بيشـترين  . شود پذيرفته مي) 6-1، 3-1(مدت  كوتاه ةهاي مربوط به دور فرضيه ،نتيجه
  . است -57/5برابر با كوين است كه  بيت

دهـد   نشـان مـي  كـه   وقفه بر روي كارمزد تراكنش اثرگـذار اسـت   8متغير وابسته تا  عنوان بهكارمزد تراكنش  متغير
كه از  است46/0وقفه اول كارمزد تراكنش  اثرگذاري بيضر. داردا ر دهيچيمدت پ كوتاه ليتعد يالگو كيكارمزد تراكنش 

در دوره چالش مقياس، كارمزد تراكنش . رمزد تراكنش استاين حيث دومين متغير با بيشترين ميزان اثرگذاري بر روي كا
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را بر روي كارمزد تـراكنش دارا اسـت و بـه نـوعي چسـبندگي       تأثيرروز قبل در مقايسه با ساير متغيرها بيشترين ضريب 

 . كوين است قيمت بيت تأثيركارمزد ايجاد كرده است، اما در دوره پذيرش اوليه، كارمزد تراكنش به شدت تحت 

كوين بود كه با افزايش رفتار سوداگرانه و افزايش تـراكنش ارسـالي بـه     دوره مهمي براي بيت 2018تا  2014ره دو
، )ARDL )3،2،0،3،0،0مـدل  . يك ارز مبادله يا دارايي قابل سرمايه گذاري روبرو شد عنوان بهكوين  شبكه و پذيرش بيت

 تـأثير دهد كه هيچ متغيري به شكل قابل توجهي ضريب  نشان مينتايج . مدل انتخابي معيار آكائيك براي اين دوره است
يك توضيح مي تواند تغييـرات شـديد همـه متغيرهـاي شـبكه از      . گذار بالاتري نسبت به ساير متغيرها در اين دوره ندارد

ضـريب  . پذيرفته شد) 6-1، 5-1، 2-1(مدت  در اين دوره، سه فرضيه بازه كوتاه .جمله متغير وابسته كارمزد تراكنش باشد
هـاي بـالاتر بـا كـارمزد      دهـد حجـم تـراكنش    هاي ارسال شده به شبكه، منفي است كه نشـان مـي   متغير حجم تراكنش

هـد، كـه ارزش   د مدت پيچيده را نشـان مـي   كارمزد تراكنش يك الگوي تعديل كوتاه. هاي كمتر همراه بوده است تراكنش
در مقايسـه بـا   ) كارمزد تراكنش روزگذشته(وقفه اول كارمزد تراكنش . دوره است 3تأخيرهاي خود تا  تأثيرفعلي آن تحت 

را روي كـارمزد   تـأثير كمتـرين  ) 2023تـا   2018(پـذيري   چـالش مقيـاس   ةو دور) 2014تا  2009(پذيرش اوليه  ةدو دور
اين . نسبت به دو دوره ديگر است مدت كوتاهنسبتاً آهسته كارمزد تراكنش در  سرعت تعديل دهندة نشانكه  داردتراكنش 

  . كوين در دوران سوداگرانه باشد ثبات بازار بيت دليل ماهيت بي تواند به مي
شـبكه   وسـته يكه چگونه همه عناصر به هم پ ابه اين معن ؛اشدب »ستميس يريادگي« ةجنبتواند  نكته حائز اهميت مي

تجربـه   قي ـاز طر شـبكه را  تي ـو ظرف هـا  مشـوق  چگونه سـاختار  ،استخراج كنندگان و كاربرانيعني  كوين بيت بلاكچين
 يريادگي ـ ني ـا .تر عمل كننـد  نهيبه ،رهيزنج يرو يفضا تيتوانند تحت محدود يمدر نتيجه  ،كنند يبهتر درك م جيتدر به

ي كـاربران و  ازهـا ين بـراي رفـع   يسمت تعادل به ،طيشرا ريسادر  يا دوره رييبا تغ يحت هاكارمزد كه  شود يباعث م يجمع
پذيري در  هاي سوداگرانه و چالش مقياس كوين طي دوره روند كارمزد تراكنش بيت .كنند حركت رمتمركز،يغ تيامنتامين 
   .ارائه شده است 1شكل 

  

  

   2023تا  2014ة كوين در دور كارمزد تراكنش بيت .1شكل 
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  برآورد ضرايب بلندمدت

توضـيحي بـرآورد كنـيم، لازم اسـت     هاي  با وقفه رگرسيونيخودمدت مدل را با استفاده از روش  قبل از آنكه ضرايب بلند
بـراي انجـام آزمـون    . مدت براي متغيرهاي مدل اطمينان حاصـل شـود   بلند ةتا از وجود رابط انجام شودجمعي  آزمون هم

جمعي بـراي   محاسبه شده آزمون هم Fنتايج آزمون نشان داد . دشو استفاده مي) 1997(از روش پسران و شين  ،جمعي هم
شـود؛ يعنـي    مـي مـدت رد   بلنـد  ةاز كميت بحراني است و در نتيجه، فرض صفر مبتني بر نبود رابط تر بزرگ ،هر سه مدل

  . شود ارائه مي 5جدول ها در  كه برآورد مدل داردمدت  بلند ةهاي مذكور رابط متغيرهاي مدل

  2014تا  2009 ةبراي دور بلندمدت ةنتايج آزمون برآورد رابط. 5جدول 
 t  p-valueآماره   انحراف معيار  ضريب  متغير

M  706471/0 626306/0  127996/1  2595/0  
P  46626/11- 260392/1  097376/9-  0000/0 

S  539960/0- 562967/0  959132/0-  3376/0 

V  022022/0 018316/0  202344/1  2294/0 

C  257439/6- 552490/0  32589/11-  0000/0  

  

  2018تا  2014 ةبلندمدت براي دور ةنتايج آزمون برآورد رابط. 6جدول 
 t p-valueآماره  انحراف معيار ضريب  متغير

M  003421/0- 023563/0  145169/0-  8846/0 

P  061850/0 061509/0  005545/1 3150/0 

S  037909/0 026713/0  419120/1 1563/0 

D  191393/0-  089989/0  126848/2-  0337/0 

V  001189/0 002461/0  483020/0 6292/0 

C  265088/0- 022690  68327/11-  0000/0  

  

  2023تا  2018 ة براي دور بلندمدت ةنتايج آزمون برآورد رابط. 7 جدول
 t  p-valueآماره   انحراف معيار  ضريب  متغير

M  059421/0  039619/0  499805/1  13380/0  
P  011835/0 015530/0  762128/0  4461/0  
S  091433/0  046237/0  977491/1  0481/0  
D  062197/0-  021926/0  836719/2-  0046/0  
V  008669/0  020402/0  424895/0  6710/0  
C  316666/0- 040246/0  868243/7-  0000/0  
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، عوامـل  )2014تـا   2009( هي ـاول رشيپـذ  ةطـول دور  دركـه   دهـد  ينشان م تحليل ضرايب و تجزيه 5طبق جدول 

 بيضـر  يكـوين دارا  بيـت  مـت يق در اين دوره. بودند ريو متغ ناپذير ينيب شيپ اريبلندمدت كارمزد معاملات بس ةكنند نييتع
. همراه است يريگ ن مرحله شكليهاي كمتر در ا بالاتر با كارمزد تراكنش يها دهد قيمت است كه نشان مي يبزرگ يمنف
كـه كارمزدهـا    يينسـبت داد، جـا   هي ـاول يها در سال نيكو تياستفاده از ب يتجرب تيبه ماه توان يمخالف را م ةرابط نيا

در نتيجه . شدند شكل تصادفي و بر اساس حدس و گمان تعيين مي ، بلكه بهبازار نبودند ييايپو اي يباز از سفته يعمدتاً ناش
   .شود پذيرفته مي 2-2 ةفقط فرضي
 بلندمـدت  يياي ـدر پو رييشاهد تغ) 2018تا  2014( سوداگرانه ةدوردهد كه در  نشان مي 6جدول  در ارائه شده جينتا
حـداقل   ينرهـا، رقابت ما شيافزاكه  بدين معنا دارد؛ يمنف بيشبكه ضر يسختمتغير . كارمزد معاملات بود بر مؤثرعوامل 

ها را بـا   م تراكنشرا كاهش داد كه كدا نرهايما يزن قدرت هش، قدرت چانه شيافزا. قابل قبول را كاهش داد يكارمزدها
  . شود پذيرفته مي 3-2 ةدر نتيجه فقط فرضي. چه كارمزدي انتخاب كنند

، عوامل )2023تا  2018(پذيري  چالش مقياس ةطول دور دركه دهد  تحليل ضرايب نشان مي و تجزيه ،7طبق جدول 
عوامـل   عنـوان  به ،شبكه سختيك و بلا ةانداز. شدند يشتريب راتييها دستخوش تغ بلندمدت كارمزد تراكنش ةكنند نييتع

. داشـت بر كارمزدهـا   يبلندمدت مثبت تأثيرشبكه  سختي. ظاهر شدند ،گذارند يم تأثيركه در بلندمدت بر كارمزدها  يمهم
كننده، انتظار بيشتري براي كسب درآمد  ي مصرف انرژي بالاتر خواهد بود و در نتيجه استخراجامعن سختي شبكه بيشتر به

كننـدگان   كنندگان نوعي رقابت را در ميـان اسـتخراج   اما از طرفي رفتار استخراج ؛گذاري خود دارد جبران سرمايه منظور به
هـا، طـرف عرضـه و توانـايي      اندازة بـلاك يعني  متغير ديگر. شود كارمزد تراكنش كاهش يابد دهد كه باعث مي شكل مي

شـود، احتمـال كشـف     تـر  بـزرگ بلاك استخراجي  ةاز آنجا كه هرچه انداز. دهد ها نشان مي شبكه را در پردازش تراكنش
 ةبلاك در شبك ةانداز ،در نتيجه ؛يابد ديگر، افزايش مي ةكنند استخراجاصلي توسط  ةزمان بلاك و اتصال آن به زنجير هم
كـوين تعـداد    بيت ةيابد و از آنجا كه در شبك افزايش مي ،شودرو  روبهكوين، در زماني كه شبكه با افزايش بار شديدي  بيت

در نتيجه . ي بر كارمزد تراكنش داردمعناداربلاك اثر  ةدر بلندمدت افزايش انداز ،بلاك استخراجي در هر روز محدود است
  .شود پذيرفته مي 4-2و  3-2هاي  فرضيه
ܥܧ(خطا  حيارت تصحعب ௧ܶିଵ (ةدورتعادل بلندمـدت در   ةانحراف از رابط ايعدم تعادل  سرعت بازگشت ةدهند نشان 
 حيدر عبارت تصـح  يآمار معنادارو  يمنف بيضر .دهد عدم تعادل را نشان مي نياندازه و جهت اعدد آن . مدت است كوتاه

بـه حالـت تعـادل     سـتم يس و شـوند  مـي  حيدر طول زمـان خـود تصـح    ،دهد كه انحراف از تعادل بلندمدت خطا نشان مي
  .)1993، 2؛ رينسل1990 ،1بانرجي و همكاران( گردد بازمي

طـول   در. بـود درصـد   54 و منفي با مقـدار  معنادار ECTضريب تصحيح خطا ، )2018تا  2014( سوداگرانه ةدور در
و در طـول   بوددرصد  6/48 و منفي با مقدار معنادار ECTضريب تصحيح خطا ، )2014تا  2009(زودهنگام  رشيپذ ةدور

 9/5با مقدار  يو منف معنادار ياز نظر آمار ECTضريب تصحيح خطا  بي، ضر)2023تا  2018(پذيري  چالش مقياسدوره 
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Banerjee et al. 
2. Reinsel 
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 ريمقـاد  .اسـت  اسي ـمق يها با دوره چالش سهيدر مقا دو دوره ابتدايي تر عيسر اريبس لينرخ تعد دهندة نشانكه بود  درصد

به سمت تعادل بلندمدت در طـول زمـان تكامـل     ليدهد كه سرعت تعد در سه دوره نشان مي ECTضريب تصحيح خطا 
نسبتاً  مقياسبه  توان يرا م دوره سوداگرانهو  هياول رشيپذ يها شده در دوره مشاهده تر عيسر حيتصح يها نرخ. است افتهي

كه شبكه بالغ شد  هرچه. نسبت داد ها در آن زمان نيكو تيب ةتر شبكيشب هاي و نوسان كوين فعاليت شبكه بيت تر كوچك
  .شد تر يجيتدر ليتعد فرايندمواجه شد،  يريپذ اسيمق يها و با چالش

  براي سه دوره چرخه عمر بخشي از رگرسيون عبارت تصحيح خطا .8جدول 
  مقدار احتمال  ضريب  2009- 2014

 CoinEq)-1(  486461/0- 0000/0  
  مقدار احتمال  ضريب 2014- 2018

 CoinEq)-1( 545603/0-  0000/0  
  مقدار احتمال  ضريب 2018- 2023

CoinEq)-1( 059895/0-  0000/0  

  گيري بحث و نتيجه
كنندگان را به خود  گذاران و استخراج و توجه سرمايه اردهاي مجازي د كوين بالاترين ارزش بازار را در ميان ارز امروزه بيت

اي  تضـاد منـافع بـالقوه   ها  كارمزد تراكنش ةها، در مسئل كنندگان بلاك كنندگان شبكه و استخراج استفاده. جلب كرده است
هـر بـلاك   بابت استخراج  ،يكي از طريق پاداش شبكه. كنند كنندگان درآمد خود را به دو طريق كسب مي استخراج. دارند

هـا در   منظور قرار دادن و پردازش تراكنش ها كه به شود و ديگري از طريق كارمزد تراكنش كه در هر چهار سال نصف مي
در آينـده نزديـك، كـارمزد تـراكنش تنهـا منبـع درآمـد         ،در نتيجه. شود ها، توسط كاربران پرداخت مي بلاك اكتشافي آن

  . كنندگان خواهد بود استخراج
در نتيجه تمركز اصلي آن بايد . كوين، ايجاد يك سيستم پرداخت غيرمتمركز است بيت بلاكچين ةشبك اساس ايجاد
ها را با كارمزد منطقـي و بـدون    بنابراين بايد بتواند تراكنش. كنندگان شبكه نسبت به رقبا متمركز باشد بر رضايت استفاده

هـا افـزايش يابـد يـا      خير در پردازش تراكنشأاگر ميزان ت. هداصلي خود را انجام د ةزياد پردازش كند تا وظيف هاي نوسان
عنوان نقطـه   كارمزد تراكنش به. هاي زيادي باشند در نهايت شبكه را ترك خواهند كرد كاربران مجبور به پرداخت كارمزد

ي كارمزد تراكنش بنابراين، بررس. داردنقش اصلي كوين  بيت ةتضاد منافع ميان دو گروه، در پايداري و عدم فروپاشي شبك
. هاي غيرمتمركـز حيـاتي اسـت    دهندگان شبكه كنندگان و توسعه كنندگان، استخراج آن براي استفاده ةكنند و عوامل تعيين

گذاران به اتخاذ  كنندگان و سرمايه تواند به كاربران هنگام تعيين كارمزد و از طرف ديگر به استخراج نتايج اين پژوهش مي
اين پژوهش اهميت عوامل فني و مالي را بـر كـارمزد تـراكنش در    . نه و افزايش سود كمك كندرويكرد براي كاهش هزي

  . دهد نشان مي در سه دورهمدت  مدت و بلند كوتاه
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و  2018تـا   2014سوداگرانه از سـال   ةدور، 2014تا  2009از سال  هياول رشيپذ ةشامل دور ،مورد بررسي ةسه دور

شـدت   و بـه  زيـادي داشـتند   هاي نوسانكارمزدها  ه،ياول رشيپذ ةدوردر  .است 2023 تا 2018 پذيري چالش مقياس ةدور
 ـ   بـازي  سـفته  تي ـماه ةكننـد  كوين قرار گرفتند كه منعكس بيت متيق تأثيرتحت  ابتـدايي   ةو نـامطمئن اسـتفاده در مرحل
بـا افـزايش قيمـت     كـرد،  داي ـپ تيسوداگرانه محبوب ةكوين در طول دور كه بيت همان طورحال،  نيبا ا. است يريگ شكل
. ندنداشتاثري بر كارمزد تراكنش در بلندمدت  ،متغيرهاي ديگر ،جز سختي شبكه به شد و تر دهيچيرفتار كارمزد پ كوين بيت

بـه لحـاظ آمـاري     مـدت  كوتـاه بلاك در  ةهاي ارسالي و انداز سوداگرانه كارمزد روز قبل، حجم تراكنش ةهمچنين در دور
  .بودند معنادار
 ةكننـد  نيـي عوامـل تع  عنوان به سختيك و بلا ةاندازمانند  ،شبكه يعوامل فن ،يريپذ اسيورود به عصر چالش مق با
 ليتعـد  عامل در نيتر توجه شايان مدت، در كوتاه .نشان دادند تيرا در ظرف ييها تيبلندمدت ظاهر شدند و محدود كارمزد
 يهـا  مدل ،صورت كلي به. شتادامه دا پايان دورهكرد كه تا  جاديا را اي يچسبندگتراكنش، كارمزد روز قبل بود و  كارمزد

 ؛انـد  به بلوغ رسيدهشبكه  يريادگي يقيتطب فرايند قياز طر ،يمتوال يها در دوره ها نهيكه هز دهند يدر حال تحول نشان م
 ـ هشـد  نـه يبه اسـتخراج، ي پـاداش  هـا زهي ـو انگ ي بـلاك ها تيدودمح رامونيپ كنندگان استخراجرفتار كاربران و  رايز  .دان

 ريي ـدر مراحل مختلـف تغ  زيبلندمدت ن يخطا نشان داد كه سرعت بازگشت به روابط تعادل حيتصح بيضرا تحليل و تجزيه
بلوغ  ةدهند نشان ،رياخ ةدور كندتر يها ليكه تعد يشد، در حال اصلاح مي يشتريبا سرعت ب يقبل هاي نوسان. كرده است

  . كوين است بيت
ها، در  توانند بر اساس قيمت انرژي و ساير هزينه مدت، مي كنندگان با درنظر داشتن پايداري كارمزد در كوتاه استخراج

شود كه كاربران هنگام تعيين كـارمزد تـراكنش،    در انتها پيشنهاد مي. گيري كنند مدت تصميم خصوص استخراج در كوتاه
از طرف ديگـر، بـا كـاهش    . تري را تعيين كنند ا بتوانند كارمزد تراكنش بهينهمدت را در نظر بگيرند ت عوامل اثرگذار كوتاه

هـاي اخيـر،    هـاي آتـي و سـرعت بـالاي رشـد تـوان محاسـباتي شـبكه در سـال          پاداش اسـتخراج هـر بـلاك در سـال    
اي را بـراي   نـه توانند اسـتراتژي درآمـدي كـارا و بهي    مي ،مدت مدت و بلند كنندگان با در نظر گرفتن عوامل كوتاه استخراج

سازي  هاي بعدي شبيه شود در پژوهش همچنين پيشنهاد مي. ها اتخاذ كنند كسب درآمد با تمركز بيشتر بر كارمزد تراكنش
هـا صـورت گيـرد تـا از ايـن طريـق بتـوان بـه افـزايش كـارايي            بازي ةكنندگان با استفاده از نظري سناريو رفتار استخراج

  .ردگذاري در اين حوزه كمك ك سرمايه
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