
گ�ا�ش �ژوهشی ٢٠٢٥: 

آینده بیت کو�ن 



مقدمه

اعتمــاد بــه بیت کو�ــن ســر�ع تر از هــر دا�ا�ــی دیگــری در 

نوعــی  بیت کو�ــن  کــه  حالــی   اســت. در  �شــد ک�ده  تار�ــخ 

�ــول محســوب می شــود، نــرخ پــذ��ش آن شــباهت ز�ــادی 

به این��نت دا�د.

م��ان آن،  چشــمگ�ر  موفقیــت  وجــود  بــا  حــال،  ا�ــن   بــا 

��داخت هــا،  و  پس انــداز  حــو�ه  در  بیت کو�ــن   پــذ��ش 

ــوه  ــت بالق ــر ظ�فی ــی از حداکث ــش کوچک ــدا�ه بخ ــوز به ان هن

آن است.

در ا�ــن گ�ا�ش، عوامــل اصلــی �ا کــه باعــث ظهــور بیت کو�ــن 

می شــود،  جهانــی  ذخ��ۀ  دا�ا�ــی  آینــده  نســل  به عنــوان 

مو�د بر�سی ق�ار می دهیم.

همچن�ــن بــه تکامــل �روتــکل بیت کو�ــن، شــبکه لایتنینــگ 

و چشم انداز نگهداری بیت کو�ن می ��داز�م.

دا�ا�ی های ذخ��ه جهانی

طلا و نق�ه

او�اق ق�ضه آمر�کا

پذ��ش بیت کو�ن
امروز

بیت کو�ن
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وضعیت بیت کو�ن 
.١



�روتکل بیت کو�ن

نمودار: تعداد خط کد هسته بیت کو�ن
�روتکل بیت کو�ن که اکنون ١٦ سال از عمر آن می گذ�د، همچنان شاهد 

سطح بالا�ی از توسعۀ مداوم است:

(Bitcoin Core) "١١٥ مشا�کت کنندۀ فعال در �رو�ه "هسته بیت کو�ن  •

دو مشا�کت بیشتر نسبت به سال ٢٠٢٣

٢٥٠٠ م�تبه و��ایش کد در "هسته بیت کو�ن" در سال ٢٠٢٤  •

�شد ٨٫٥ د�صدی سالیانه

٢٧٦ ه�ار خط کد "هسته بیت کو�ن" طی سال ٢٠٢٤ تغی�ر ک�ده.  •

١٣ سا�مان اکنون تأم�ن مالی توسعه �ا بر عهده دا�ند (سه سا�مان   •

جدید در ٢٠٢٤)

سا�مان های تام�ن مالی توسعه دهندگان بیت کو�ن

سا�مان های جدید ٢٠٢٤

کد پایهوابستگی هابومی سازیتست هامستندات



�روتکل بیت کو�ن: به روز�سانی های احتمالی

تغــی��ات پ�شنهادشــده در �روتــکل بیت کو�ــن عمــدت� بــر ســه حــو�ه 

متم�کز هستند:

ب�نامه پذ�ری: اف�ایش انعطاف پذ�ری در ذخ��ه سازی و ت�اکنش های 
بیت کو�ن

مقیاس پذ�ــری: اف�ایــش تــوان عملیاتــی ت�اکنش هــا روی بلاک چ�ــن 
.(off-chain) بیت کو�ن و خارج از آن

امنیــت: تقویــت تــاب آوری بیت کو�ــن در ب�ابــر تهدیــدات و کاهــش 
بدهی فنی (technical debt) در کد.

ــه  ــی کــه توســعه دهندگان و جامعــۀ گســت�ده تر ذی نفعــان ب ــا �مان ت
اجماعــی دربــا�ه تغــی��ات مــو�د نیــاز ن�ســند، احتمــال و �مان بنــدی 

اج�ای ا�ن پ�شنهادات نامشخص باقی می ماند.



(Hashrate) و هش ر�ت (Nodes) شبکه بیت کو�ن: نودها

در ســال ٢٠٢٤، قــد�ت ��دا�شــی ب�ای امن ســازی شــبکه بیت کو�ــن بــه حــدود 

 ٨٠٠ حــدود  ثانیــه  هــر  به عبا�ت دیگــر،  اســت.  �ســیده  اگ�اهــش   ٨٠٠

کوین�یل�ــون محاســبه ب�ای تأم�ــن امنیــت شــبکه انجــام مــی گ��د. هــش ر�ــت 

ــد ک�ده و در  ــد �ش ــن ١٠٧ د�ص ــور میانگ� ــه ط ــالانه ب ــال ٢٠١٦ س ــا از س ماین�ه

سال ٢٠٢٤ �شد ٥٥ د�صدی داشته است.

هش ر�ت کل

بیت کو�ــن بــر روی یــک شــبکه غ��متم�کــز از نودهــا (سیســتم های ذخ��ه ســازی 

و ان�قــال اطلاعــات) و ماین�هــا (سیســتم های تأی�ــد ت�اکنــش و ایجادکننــده 

اکثــر شــاخص ها، سلامــت  اســاس  بــر  فعالیــت می کنــد.  بلوک هــای جدیــد) 

شبکه بیت کو�ن از هر �مان دیگری قد�تمندتر است.

�ا تشــکیل می دهنــد  نــود قابل دســت�س شــبکه بیت کو�ــن  حــدود ٢١٧٠٠ 

(�شــد یــا�ده د�صــدی در ســال ٢٠٢٤). هســته بیت کو�ــن ســهم ٩٨ د�صــدی 

از پ�اده سازی نودها �ا در اختیار دا�د.

تعداد نودها



هش ر�ت بیت کو�ن به سمت غ��متم�کز شدن پ�ش می رود
توز�ع جغ�افیا�ی هش ر�ت

توز�ع استخ�های ماینینگ

توز�ــع جغ�افیا�ــی هــش ر�ــت معیــاری مهــم ب�ای ســنجش سلامــت شــبکه 

بیت کو�ــن اســت. اف�ایــش تم�کــز هــش ر�ــت خط�اتــی ماننــد حملــه ٥١ د�صــد 

�ا اف�ایش می دهد که امنیت شبکه �ا در مع�ض تهدید ق�ار می دهد.

توز�ع جغ�افیا�ی:

رونــد توز�ــع هــش ر�ــت طــی �مــان به ســوی عــدم تم�کــز جغ�افیا�ــی   •

است. سهم چ�ن و آمر�کا از هش ر�ت جهانی کاهش  یافته است.

٢٨ کشور دا�ای سهم بیش از ٠٫١ د�صدی در هش ر�ت هستند.  •

٩ کشور سهم بیش از ١ د�صدی هش ر�ت جهانی �ا دا�ند.  •

توز�ع استخ�های ماینینگ:

اســتخ�های ماینینــگ همچنــان بز�گ تر�ــن نقطــۀ تم�کــز در شــبکه   •

بیت کو�ن هستند، اما نشانه ها�ی از اصلاح مشاهده می شود.

ســهم هــش ر�ــت اســتخ�های ب�تــر (٣، ٥ و ١٠ اســتخر ب�تــر) در ٢٠٢٤   •

کاهش یافته است.

توز�ع مالکیت هش ر�ت:

ش�کت هــای ســهامی عــام فعــال در حــو�ۀ ماینینــگ در مجمــوع ٣٥٫٢   •

د�صد از کل هش ر�ت �ا در اختیار دا�ند. (�شد ١١ د�صدی از ٢٠٢٢)



نرخ �شد ع�ضۀ بیت کو�ن اکنون پای�ن تر از دلار و طلاست

مطابــق  �ولــی  سیســتم  یــک  به عنــوان  بیت کو�ــن 

ــک  ــی ی ــد و ط ــه می ده ــود ادام ــه کار خ ــه ب ــی اولی ط�اح

دهــه گذشــته بــدون ه�چ گونــه قطعــی عمــل نمــوده و 

روند ع�ضه آن کام� قابل پ�ش بینی است.

ــون  ــن تاکن ــون بیت کو� ــام ٢١ میل� ــد از تم ٩٤ د�ص  •

اســتخ�اج شــده و تنهــا ٦ د�صــد آن باقــی  مانــده کــه طــی 

١١٥ سال آینده استخ�اج خواهد شد.

بــا وقــوع هاوینــگ (نصف شــدن پــاداش بلاک) در   •

 ٤٥٠ بــه   ٩٠٠ حــدود  از  آن  اســتخ�اج   ،٢٠٢٤ آور�ــل 

بیت کو�ــن در روز کاهش یافت.

نــرخ �شــد ع�ضــۀ بیت کو�ــن در ســال ٢٠٢٤ ب�ابــر بــا   •

٠٫٨ د�صــد بــود کــه کمتــر از همــۀ ار�هــای فیــات اصلــی و 

همچن�ن طلاست.

�شد ع�ضه از ٢٠٢٠

دلار آمر�کا: 
٣٫٧+ د�صد در ٢٠٢٤

٦٫٨+ د�صــد متوســط �شــد ع�ضــه 
سالانه از سال ٢٠١٥

طلا:
١٫٩٥+ د�صد در ٢٠٢٤

�شــد  متوســط  د�صــد   +٣ تــا   +٢
ع�ضه سالانه از سال ١٨٠٠

بیت کو�ن
٠٫٨٥+ د�صد در ٢٠٢٤

عـــــــ�ضــه جدیــد تــــــا ســال ٢١٤٠ هــر 
د�صــد   ٥٠ م��ان  بــه  ســال   ٤

کاهش خواهد یافت.



ار�ش من�قل شده در شبکه بیت کو�ن

بیت کو�ن در حال تسویۀ ت�اکنش ها�ی با ار�ش بالاتر

اگرچــه بلاک چ�ــن بیت کو�ــن ب�ای ��داخت هــای رو�م�ه ط�احــی نشــده، امــا 

شــاهد �شــد قابل توجهــی در تســویۀ ت�اکنش هــای بــا ار�ش بــالا بــوده 

است.

جابه جا�ی داخلی در کیف �ول های متعلق به یک مالک در نظر گ�فته نشده اند. *

مجموع دا�ا�ی ان�قال داده شده

متوسط اندا�ه هر ت�اکنش

متوسط کا�م�د ت�اکنش

٢٠٢٤

٣٫٤٣ تر�ل�ون دلار

١٧٫٨ ه�ار دلار

٢٫٢٨ دلار

تغی�ر سالانه

�شد ١٤٠ د�صدی

�شد ٩١٫٨ د�صدی

�شد ٤ د�صدی



سیستم �ولی بیت کو�ن: اندا�ۀ با�ار

ار�ش بــا�ار بیت کو�ــن ب�ای نخســت�ن بار در ســال ٢٠٢٤ از 

دو تر�ل�ــون دلار گذشــت و در میــان بز�گ تر�ــن ار�هــا و 

دا�ا�ی های امن جهان ق�ار گ�فت.

بیت کو�ن در جایگاه یا�دهم بز�گ تر�ن ار�های جهان ق�ار دا�د.

ار�ش با�ار بیت کو�ن



توز�ع مالکیت بیت کو�ن (٣١ دسامبر ٢٠٢٤)

ساتوشی/پاتوشی: 

٩٦٨ ه�ار بیت کو�ن 

 ٤٫٦ د�صد از ع�ضه 

سا�ر نهادها: 

١٩٠ ه�ار بیت کو�ن 

٠٫٩ د�صد از ع�ضه 

بیت کو�ن ا�دست �فته: 

١٫٥٧ میل�ون بیت کو�ن

٧٫٥ د�صد از ع�ضه

کسب وکا�ها: 

٩١٤ ه�ار بیت کو�ن

 ٤٫٤ د�صد از ع�ضه

صندوق های س�مایه گذاری و

ETFها: ١٫٢٩ میل�ون بیت کو�ن  

٦٫١ د�صد از ع�ضه

دولت ها: 

٢٩٧ ه�ار بیت کو�ن 

 ١٫٤ د�صد از ع�ضه

بیت کو�ن استخ�اج نشده: 

١٫٢ میل�ون بیت کو�ن

٥٫٧ د�صد از ع�ضه

اف�اد:

 ١٤٫٥٦ میل�ون بیت کو�ن  

٦٩٫٤ د�صد از ع�ضه

تخم�ن انجام شده بر اساس مدت �مان 

نگهداریِ UTXO  - خروجی ت�اکنش های 

خرج نشده

شامل دا�ا�ی های و�شکسته و 

بیت کو�ن های موجود در 

دیفای/ق�ا�دادهای هوشمند

 BitMEX تخم�ن انجام شده توسط

بر اساس تحلیل هشینگ در سال 

٢٠٠٩



ا�ن با�ار صعودی با 
دو�ه های قبل متفاوت است

.٢



عملک�د قیمت بیت کو�ن بعد از کف های با�ار
با�ار صعودی ٢٠١٥-٢٠١٧

�شد ١١٠٨٢ د�صدی طی ١٠٦٨ روز  o
اف�ایش ٣٢٦ میلیا�د دلاری حجم با�ار  o

با�ار صعودی ٢٠١٨-٢٠٢١
�شد ٢٠٢١ د�صدی طی ١٠٦٠ روز  o

اف�ایش ١٫٢١ تر�ل�ون دلاری حجم با�ار  o

با�ار صعودی ٢٠٢٢ تا کنون
�شد ٥٦٦ د�صدی طی ٨٠٠ روز  o

اف�ایش ١٫٧٨ تر�ل�ون دلاری حجم با�ار  o

مقایسۀ با�ا�های صعودی بیت کو�ن

رو�های پس از کف با�ار



با�ار صعودی (گاوی) فعلی که هنوز تحت تأث�ر �شد ع�ضه �ول جهانی ق�ار نگ�فته

با�ار صعودی ٢٠١٥-٢٠١٧

اف�ایش ١٩٫٣ د�صدی M٢ جهانی

با�ار صعودی ٢٠١٨-٢٠٢١

اف�ایش ٣٣ د�صدی M٢ جهانی

با�ار صعودی فعلی

اف�ایش ٦٫٨ د�صدی M٢ جهانی

قیمت 

بیت کو�ن

 Mع�ضه �ول جهانی ٢

 (تغی��ات سالانه)



تغی��ات مالکیت بیت کو�ن در سال ٢٠٢٤ به تفکیک بخش ها

تغی�ر چشمگ�ر در الگوی انباشت بیت کو�ن در سال ٢٠٢٤ 

عمــدت� س�مایه گــذا�ان  کــه  قبلــی  ب�خلاف چ�خه هــای 

خ�د مــح�ک اصلــی بودنــد، در ســال ٢٠٢٤ صندوق هــای 

و   (ETF) بیت کو�ــن  معاملــه  قابــل  س�مایه گــذاری 

کسب وکا�ها خر�دا�ان اصلی بیت کو�ن بودند.

در  �اه انــدازی  بــا  هم �مــان   ETF صندوق هــای   •

ــا �کو�دشــکنی، ٥١٩ ه�ار بیت کو�ــن بــه  ســال ٢٠٢٤ ب

ذخا�ر خود افزودند.

در ســال ٢٠٢٤ کســب وکا�ها ٣٧٤ ه�ار بیت کو�ــن   •

بــه دا�ا�ــی خــود اضافــه ک�دنــد کــه ٣١ د�صــد بیشــتر از 

سال ٢٠٢٠ بود.

صندوق های 

س�مایه گذاری و 

ETFها

کسب وکا�ها دولت ها دیگ�ان
*

*

 اف�اد

(س�مایه گذا�ان خ�د)

شامل م��ان تغی�ر در بیت کو�ن های در حال استخ�اج، بیت کو�ن های نگهداری شده در ق�ا�دادهای هوشمند و ب�آو�د 
بیت کو�ن های ا�دست �فته است.



نهادها، عامل اصلی 
اف�ایش قیمت بیت کو�ن

.٣



صندوق های س�مایه گذاری قابل معامله بیت کو�ن اسپات آمر�کا به ١٠٠ میلیا�د دلار �سید و موجب 

تح�کات قیمتی بیت کو�ن در سال ٢٠٢٤ شد.

 (AUM) ار�ش کل دا�ا�ی های تحت مد�ر�ت
بیت کو�ن ETF آمر�کا: ٩٩٫٧ میلیا�د دلار

س�مایه گذا�ان سا�مانی:

س�مایه گذا�ان غ��سا�مانی:

جمع کل                                            ٦٠٫٨ میلیا�د دلار

هج فاندها

مشاو�ان س�مایه گذاری

مد��ان دا�ا�ی

با�ا�سا�ها

دولت ها

بانک ها

دیگ�ان

جمع کل

٢٧٫٢ میلیا�د دلار

٧٫١ میلیا�د دلار

١٫٩ میلیا�د دلار

١٫٥ میلیا�د دلار

٠٫٤ میلیا�د دلار

٠٫٤ میلیا�د دلار

٠٫٤ میلیا�د دلار

٣٨٫٩ میلیا�د دلار

* تا تار�خ ٣١ دسامبر ٢٠٢٤

قیمت بیت کو�نبیت کو�ن نگهداری شده توسط ETFهای با�ار نقدی ایالات متحده



مالکیت ٪٥٢ از ٢٥ هج فاند و RIA ب�تر، بر صندوق های ETF بیت کو�ن

هــج فاندهــا و مشــاو�ان س�مایه گــذاری ثبت شــده (RIAs) تنهــا در ایــالات 

متحده مجموع� بیش از ١٣٥ تر�ل�ون دلار س�مایه �ا مد�ر�ت می کنند.

د�حالی کــه مجمــوع س�مایه گــذاری صندوق هــای ETF بیت کو�ــن بیــش از 

س�مایه گــذاری  ســبد  در  دا�ا�ــی  ا�ــن  ســهم  اســت،  دلار  میلیــا�د   ٣٠

همچنــان نســبت� کوچــک باقی مانــده اســت. باا�ن حــال، ا�ــن ســهم پــس از 

�اه اندازی صندوق های ETF هر سه ماه یکبار اف�ایش یافته است.

د�صــد از ٢٥ ش�کــت ب�تــر از نظر ار�ش کل 

دا�ا�ی هــای تحــت مد�ر�ــت (AUM) کــه 

در بیت کو�ن س�مایه گذاری ک�ده اند

دا�ا�ی هــای  کل  بــاار�ش  ش�کت هــای 

یــک  از  بیــش   (AUM) مد�ر�ــت  تحــت 

میلیــا�د دلار کــه در بیت کو�ــن س�مایــه

 گذاری ک�ده اند

در  بیت کو�ــن  ســهم  و�نــی  میانگ�ــن 

سبد س�مایه گذاری

هج فاندهاRIAها

م��ان س�مایه گذاری در ETFهای بیت کو�ن



توز�ع مالکیت ETFهای بیت کو�ن

هج فاندها:
 ٢٩٥ ه�ار بیت کو�ن (٢٧٫٣ د�صد) 
تنها ٢٢٥ هج فاند از مجموع بیش از 

٣٠ ه�ار هج فاند موجود، صاحب 
صندوق های ETF بیت کو�ن هستند،

آن هم با میانگ�ن تخصیص تنها  ٪٠٫٢ 

س�مایه گذا�ان غ��سا�مانی:

 ٦٥٨ ه�ار بیت کو�ن (٦٠ د�صد)

شــامل اف�اد، صندوق هــای کوچــک، دا�ا�ی هــای 

 (IRA) موجــود در حســاب های با�نشســتگی ف�دی

و سا�ر حساب های با م�ایای مالیاتی می شود.

مشاو�ان س�مایه گذاری ثبت شده (RIAها): 

٧٧ ه�ار بیت کو�ن (٧٫١ د�صد)
تنهــا ٣ د�صــد از تمــام RIAهــای ایــالات متحــده مالــک 

صندوق هــای ETF بیت کو�ــن هســتند، که میانگ�ن ســهم 

بیت کو�ن در سبد دا�ا�ی آنها فقط ٠٫٠٢ د�صد است.

صندوق های ثروت ملی: 

٥ ه�ار بیت کو�ن (٠٫٤ د�صد)
متحــده  امــا�ات  بــه  متعلــق   (Mubadala) مبــادلا 

عربــی، تنهــا صنــدوق ثــروت ملــی اســت کــه در حــال 

حاضــر دا�ای ســهم از صندوق هــای ETF بیت کو�ــن 

اســت. ا�ــن س�مایه گــذاری از ســه ماهه چهــا�م ســال 

٢٠٢٤ آغاز شده است.

 :(Asset Managers) مــد��ان دا�ا�ــی

٢٠ ه�ار بیت کو�ن (١٫٩ د�صد)

سا�ر نهادها:
 ٢٥ ه�ار بیت کو�ن (٢٫٣ د�صد)

نوع
با�ا�سا�ها

بانک ها

پنشن ها 
(ب�نامه های با�نشستگی)

ش�کت های بیمه

تعداد ش�کت ها
١٥

٤٥

٣

٦

تعداد بیت کو�ن
١٦٠٠٠

٤٥٠٠

٣٦٠٠

١٠٠
دا�ا�ی صندوق های ETF بیت کو�ن 

ایالات متحده: ١٫٠٨ میل�ون بیت کو�ن



تسر�ع پذ��ش بیت کو�ن 
در کسب وکا�ها

.٤



کسب وکا�ها از �انویه ٢٠٢٤ تاکنون رو�انه بیش از ه�ار بیت کو�ن خر�ده اند

مجموع دا�ا�ی های بیت کو�ن کسب وکا�ها
 Strategy ش�کت

 (MicroStrategy با نام پ�ش�ن)
در مجموع ٤٧٩ ه�ار بیت کو�ن

ماین�ها ٩٣ ه�ار بیت کو�ن

سا�ر ش�کت های سهامی عام 
٥٩ ه�ار بیت کو�ن

ش�کت های خصوصی
 ٣٢١ ه�ار بیت کو�ن



در سال ٢٠٢٤ تعداد ش�کت های سهامی عام که بیت کو�ن هولد می کنند، �شد ٨٠ د�صدی داشته است.

تعــداد ش�کت هــای ســهامی عــام کــه بیت کو�ــن 

هولــد می کننــد از ســال ٢٠٢٣ تاکنــون ١٣٩ د�صــد 

ــذ��ش بیت کو�ــن  �شــد ک�ده اســت، باا�ن حــال پ

به عنــوان دا�ا�ــی خ�انــه همچنــان کمتــر از یــک 

د�صــد تمــام ش�کت هــای ســهامی عــام �ا شــامل 

می شود.

و   S&P 500 شــاخص  ش�کت هــای  تمامــی  از 

NASDAQ بــه ت�تیــب تنهــا دو و ســه ش�کــت  100

هستند که بیت کو�ن �ا هولد می کنند.

تعداد ش�کت های سهامی عام که بیت کو�ن �ا هولد می کنند.



ظهور ش�کت های با استاندا�د بیت کو�ن

ــه و  ــی خ�ان ــوان دا�ا�ــی اصل تعــداد ش�کت ها�ــی کــه بیت کو�ــن �ا به عن

اب�ار اصلــی ب�ای نگهــداری ســود انباشــته ان�خــاب ک�ده انــد، بــه طــور 

قابل توجهــی در حــال اف�ایــش اســت. ا�ــن ش�کت هــا به جــای توز�ــع ســود 

از طر�ــق ��داخــت ســود ســهام یــا با�خر�ــد ســهام، تصمیــم گ�فته انــد کــه 

سودهای خود �ا در قالب بیت کو�ن ذخ��ه کنند. 

ا�ــن رونــد باعــث ایجــاد یــک شــاخص جدیــد بــه نــا BTC Yield شــده اســت، 

کــه عملــک�د یــک ش�کــت �ا بــر اســاس توانا�ــی آن در اف�ایش مقدار بیت کو�ن 

هولدشده به ا�ای هر سهم اندا�ه گ�ری می کند.

مجموع هولد بیت کو�ن من�خبی از ش�کت های با استاندا�د بیت کو�نتعداد ساتوشی به ا�ای هر سهم ش�کت است�اتژی

�شــد ١٠٣ د�صــدی 

 BTC Yield شــاخص

در سال ٢٠٢٤

است�اتژی 

٤٧٩ ه�ار بیت کو�ن

ت�ر 

٨٤ ه�ار بیت کو�ن

بایننس 

٤٨ ه�ار بیت کو�ن

ما�اتون

 ٤٦ ه�ار بیت کو�ن



�شد شبکه لایتنینگ 
ادامه دا�د

.٥



اف�ایش حجم و کاهش تعداد ت�اکنش ها

طبــق ب�آو�دهــای اســتفاده از شــبکه در مــاه نوامبــر ٢٠٢٤، بــا 

وجــود کاهــش تعــداد ت�اکنش هــا، �شــد شــبکه لایتنینــگ 

همچنان ادامه داشته است.

ا�ــن تغی�ــر در اســتفاده از شــبکه احتمــا� بــه دلیــل تحــول در 

�فتــار هز�نــه ک�د اســت: وار��هــا و ب�داشــت های ص�افی هــا 

�شــد ک�ده انــد، در حالــی  کــه اســتفاده مــو�دی در ��داخت هــای 

خ�د هنوز در م�احل ابتدا�ی خود ق�ار دا�ند.

ب�آو�د استفاده ماهیانه شبکه لایتنینگ

حجم بر اساس دلار آمر�کا تعداد ت�اکنش ها

بر اساس داده های من�ش�شده توسط:



روش شناسی لایتنینگ ب�ای تعی�ن ت�اکنش ها و حجم

به دلیل معماری شبکه لایتنینگ، شما�ش دق�ق ت�اکنش های انجام شده درون شبکه ب�ای مشاهده گر ب�رونی ممکن نیست.

ب�آو�د ما از شــبکه لایتنینگ از طر�ق تجم�ع داده های تعداد بســیار بز�گی از نودهای درون شــبکه انجام شــده اســت. ب�ای اطمینان از دقت، ب�ای جب�ان ت�اکنش های 

هم�وشان (Overlap) ا�ن داده ها �ا به شکل کاهشی تعدیل ک�ده و بعد آن �ا به کل شبکه تعمیم می دهیم.

داده های ماه نوامبر ٢٠٢٤ ما با کمک ١٤ تأم�ن کننده داده تهیه شده است که ا�ائه دهنده ٧٩٫٤ د�صد از ظ�فیت شبکه لایتنینگ هستند.

بــر اســاس داده هــای ت�اکنــش در�افتــی، ب�آو�د ک�دیــم کــه ٤٨٫٨ د�صــد از تمــام ت�اکنش هــا هم�وشــانی داشــته اند، کــه ا�ــن امر نیا�مند تعدیل کاهشــی ٢٤٫٤ د�صدی 

در هر دو شاخص تعداد و حجم ت�اکنش ها بود.

پــس از اعمــال ا�ــن تعدیل هــا، داده هــای اصلاح شــده �ا بــه ٢٠٫٦ د�صــد باقی مانــده از ظ�فیــت شــبکه لایتنینــگ کــه در داده هــای مــا گنجانــده نشــده بــود، تعمیــم 

دادیم.

گ�ا�ش شبکه لایتنینگ ٢٠٢٣ من�شر شده در River، ج�ئیات مفصل تری از روش شناسی ما و همچن�ن نحوه عملک�د شبکه لایتنینگ ا�ائه می دهد.



ص�افی ها عامل بز�گی در �شد شبکه لایتنینگ هستند

سهم ص�افی های یکپارچه شده با شبکه لایتنیگ (بر اساس حجم معاملات)

�مان آغاز یکپارچگی ص�افی ها 

با لایتنینگ

وار��هــا و ب�داشــت های ص�افی هــا ت�اکنش هــای 

بــاار�ش بالاتــری نســبت بــه دیگــر اســتفاده های 

مــو�دی از شــبکه لایتنینــگ ماننــد انعــام دادن، 

بــه طــور  گیمینــگ و خر�دهــای خ�د هســتند. 

متوســط، انــدا�ه ا�ــن وار�ز/ب�داشــت ها بیــش از 

١٠٠ دلار است.

از ســال ٢٠٢٣، پــذ��ش توســط ص�افی هــا عامــل 

و  اســت  بــوده  �شــد شــبکه لایتنینــگ  اصلــی 

اکنــون طبــق ب�آو�دهــای مــا، حداقــل دو ســوم از 

کل ار�شــی کــه از طر�ــق شــبکه لایتنینــگ روت 

می شود مربوط به ص�افی ها است.



معماری شبکه لایتنینگ در حال تکامل است

اف�ایــش �قابــت میــان ســرویس های مس�ر�ابــی ت�اکنش هــا منجــر بــه ادغــام 

تعداد گ�ه ها و کانال ها در س�اسر شبکه لایتنینگ شده است.

در ن�یجــه هم �مــان بــا بهبــود کا�ا�ــی مس�ر�ابــی، تم�ک�گ�ا�ــی اف�ایش یافتــه و 

١٠ گ�ه ب�تــر از نظــر ظ�فیــت اکنــون ٨٤٫٦ د�صــد از ظ�فیــت کل شــبکه �ا کن�ــرل 

می کنند.

ظ�فیــت شــبکه لایتنینــگ بــر حســب بیت کو�ــن از ســال ٢٠٢٣ بــه ا�ــن ســو 

ثابــت باقی مانــده اســت کــه نشــان دهنده کفایــت ظ�فیــت موجــود ب�ای 

مد�ر�ت سطوح فعلی تقاضای ت�اکنش هاست.

ــه شــکل  ــی ت�اکنش هــا ب ــا مد�ر�ــت تخصصــی کانال هــا، کا�ا�ــی مس�ر�اب ب

قابل قبولــی بهبــود یافتــه اســت، بــه  طــوری  کــه ظ�فیــت موجــود می توانــد 

م��ان بیشتری از حجم ��دا�ش ها �ا �وشش دهد.

کانال ها و نودهای عمومی شبکه لایتنینگ

ظ�فیت شبکه لایتنینگ
کاهش ٣٥ 

د�صدی کانال ها 
از پ�ک تعدادی

کاهش ١٩ د�صدی 
نودها از پ�ک 

تعدادی

ظ�فیت بر اساس دلار آمر�کا ظ�فیت بر اساس بیت کو�ن



چ�ا شبکه لایتنینگ ن�وانسته به س�عت �شد کند؟

پــذ��ش شــبکه لایتنینــگ عمــدت� توســط اســتفاده از بیت کو�ــن بــه

 عنــوان وســیله مبادلــه و ��داخــت هز�نه هــای ت�اکنــش در بلاک چ�ــن 

بیت کو�ن گست�ش می یابد.

د�حالی کــه پــذ��ش بیت کو�ــن توســط فروشــندگان ب�ای ��داخت هــا 

بــه طــور پ�وســته د�حال �شــد اســت، تعــداد مکان ها�ــی کــه بیت کو�ــن 

�ا می پذ��نــد هنــوز بســیار کــم اســت. بخشــی از ا�ــن موضــوع بــه دلیــل 

ت�اکنش هــا  در  بیت کو�ــن  از  اســتفاده  ب�ای  کارب�ان  محــدود  تمایــل 

است؛ چ�ا که گز�نه های �احت تر و مناسب تری در دست�س هستند.

از ســو�ی کا�م�د ت�اکنش هــای شــبکه اصلــی بیت کو�ــن ن�ــز هنــوز آن قــدر 

�اهکا�هــای  یــا دیگــر  از شــبکه لایتنینــگ  اســتفاده  کــه  ن�فتــه  بــالا 

مقیاس پذ�ر �ا به امری ضروری ب�ای کارب�ان تبدیل نماید.

تعداد فروشگاه های پذ��نده بیت کو�ن

میانگ�ن هز�نه ت�اکنش بیت کو�ن (میانگ�ن ٣٠ رو�ه)



عامل های �شد شبکه لایتنینگ در کوتاه مدت

اســتیبل کو�ن ها منبــع اصلــی تقاضــا ب�ای ��داخت هــای 

مبتنی بر بلاک چ�ن در سال ٢٠٢٥ خواهند بود.

بــا ان�شــار Taproot Assets در دســامبر ٢٠٢٣، هــم اکنــون 

امــکان ��داخــت اســتیبل کو�ن روی شــبکه لایتنینــگ 

وجود دا�د.

Tether به عنــوان بز�گ تر�ــن ا�ائه دهنــده اســتیبل کو�ن، 

�ا   USDT اســتیبل کو�ن  ک�د  اعلام   ٢٠٢٥ �انویــه  در 

روی شبکه لایتنینگ پ�اده سازی می کند.

 Galaxy از ســال ٢٠٢١، �رو�ه هــای مقیاس پذ�ــر لایــه ٢ بــر روی بیت کو�ــن از ١٠ بــه ٧٥ مــو�د �ســیده اند و طبــق تحقیقــات

Research موفق به جذب س�مایه ٤٤٧ میل�ون دلاری از سوی س�مایه گذا�ان خطر�ذ�ر شده اند.

ان�ظــار مــی رود شــبکه لایتنینــگ به عنــوان لایــه تســویه میــان �اهکا�هــای مختلــف لایــه ٢ ماننــد رول آپ هــا، ســایدچ�ن ها، 

ecash mints  و Ark عمل کند.

استیبل کو�ن ها:

تسویۀ لایه ٢

ب�آو�د حجم ت�اکنش های ٢٠٢٤



بلوغ با�ار نگهداری 
بیت کو�ن

.٦



خدمات نگهداری توسط نهاد واسطه در حال تکامل است

اگــر چــه موجــودی بیت کو�ــن نگهداری شــده در ص�افی هــا 

ا�ــن  یافتــه،  از ٢٠ د�صــد کاهــش   بیــش  از ســال ٢٠٢٢ 

کو�ن هــا عمــدت� در دیگــر پلتف�م ها/محصــولات ذخ��ه 

شــخصی  �ول هــای  کیــف  وا�د  و  مانده انــد  باقــی   بــا�ار 

نشده اند.

ان�ظــار بــر ا�ــن اســت کــه بــا اف�ایــش تقاضــا ب�ای ETFهــا و 

نگهداری شــده  بیت کو�ــن  م��ان  مشــابه،  محصــولات 

اف�ایــش  ن�ــز  شناخته شــده  واســطه  نهادهــای  توســط 

یابد.

بیت کو�ن نگهداری شده توسط نهادهای واسطه شناخته شده



امنیت نگهداری بیت کو�ن ا�تقا یافته است

بیــش از ١٫٣ میل�ــون بیت کو�ــن در ص�افی هــا 

بــر اثــر هــک، س�قــت داخلــی و و�شکســتگی بــه 

خطر افتاده اند.

تخم�ــن �ده می شــود ١٫٦ میل�ــون بیت کو�ــن 

بــه دلیــل اشــتباه در نگهــداری اشــخاص گــم 

شده باشد.

تنهــا ١٠ د�صــد از ا�ــن ضر�هــا بعــد از ســال ٢٠١٥ 

رخ داده است.

بیت کو�ن گم شده در ص�افی هاتخم�ن بیت کو�ن های گم شده توسط اف�اد



«اثبات ذخا�ر» در حال تبدیل به یک استاندا�د صنعتی است

«اثبــات ذخا�ــر»، روشــی اســت کــه ص�افی هــا بــا اســتفاده از آن 

ــود �ا در  ــتر�ان خ ــن مش ــی بیت کو� ــه دا�ا� ــد ک ــان می دهن نش

اختیــار دا�نــد. ا�ــن روش اکنــون بــه اســتاندا�دی در صنعــت 

تبدیــل شــده و بیــش از نیمــی از دا�ا�ی هــای ص�افی هــا �ا در بــر 

می گ��د.

پــس از ســقوط FTX در نوامبــر ٢٠٢٢ کــه منجــر بــه از دســت 

بــه  کارب�ان شــد، گ�ایــش  بیت کو�ــن  از ٢٠ ه�ار  بیــش  �فتــن 

اثبات ذخا�ر اف�ایش یافت.

روش اثبات ذخا�ر از سال ٢٠٢٢ �شد ٥٨٠ د�صدی �ا تجربه ک�ده است

کل بیت کو�ن موجود در ص�افی ها د�صد نگهداری شده تحت استاندا�د اثبات ذخا�ر

ص�افی ها�ی که از روش اثبات ذخا�ر استفاده می کنند



 توز�ع موجودی بیت کو�ن بر اساس ش�وه نگهداری (٣١ دسامبر ٢٠٢٤)

نگهداری توسط نهادهای واسط

 ٨٫١٧ میل�ون بیت کو�ن 

معادل ٣٨٫٩ د�صد از ع�ضه

شامل کسب وکا�ها، دولت، ETF و 

دا�ا�ی های بیت کو�ن �پ شده

نگهداری توسط اف�اد

 ١١٫٦٣ میل�ون بیت کو�ن

 معادل ٥٥٫٤ د�صد از ع�ضه

تخم�ن �ده می شود که ب�ن  ١٠ تا ٣٠ میل�ون نفر 

خودشان بیت کو�ن هایشان �ا نگهداری می کنند

هنوز استخ�اج نشده 

١٫٢٩ میل�ون بیت کو�ن 

معادل ٥٫٧ د�صد از 

ع�ضه

ب�آو�د می شــود کو�ــن بیــس ٢٫٣٧ میل�ــون 

بیت کو�ــن (١١٫٣ د�صــد موجــودی) �ا ب�ــن 

ص�افی و نهادهای مالی نگهداری می کند

ص�افی هــا: ٢٫٤٥ میل�ــون 

 ١١٫٧ معــادل  بیت کو�ــن 

د�صد از ع�ضه



تغی�ر چشمگ�ر 
در سطح پذ��ش 

بیت کو�ن توسط دولت ها

.٧



تغی��ات قوان�ن نظا�تی بر بیت کو�ن از ٢٠٢٠ تاکنون

گست�ش دست�سی (٤٧ کشور) محدودشدن دست�سی (٤ کشور)

٣٤ کشور ETF یا ETPهای 

بیت کو�ن �ا تأی�د ک�ده اند.

روســیه در ٢٠٢٤ اســتخ�اج بیت کو�ــن و 

��داخت هــای  در  آن  از  اســتفاده 

ب�ن المللــی �ا قانونــی اعلام ک�د.

اســتخ�اج   ٢٠٢١ در  چ�ــن 

بیت کو�ن �ا ممنــوع اعلام 

ک�د.

هنگ کنــگ از ٢٠٢٣ بــه س�مایه گــذا�ان 

اجا�ه دست�سی به بیت کو�ن داد.

��داخت هــای   ٢٠٢٤ در  ت�کیــه 
بیت کوینی �ا قانونی اعلام ک�د.

�ا  نیجر�ــه در ٢٠٢٣ بیت کو�ــن 

قانونی اعلام ک�د.

در ایــالات متحــده، بانک هــا از 

پــذ��ش  بــه  مجــاز   ٢٠٢٥

نگهداری بیت کو�ن هستند.

بول�ــوی در ٢٠٢٤ بیــت کو�ــن 

�ا قانونی اعلام ک�د.

ــزوئلا در ٢٠٢٤، اســتخ�اج  ون

بیت کو�ن �ا ممنوع ک�د.

آر�ان��ــن در ٢٠٢٣ ��داخــت بــا 

بیت کو�ن �ا قانونی اعلام ک�د.



افغانســتان یکی از جدیدتر�ن کشــو�ها�ی اســت که بیت کو�ن 

�ا ممنــوع ک�ده اســت. در آگوســت ٢٠٢٢ حکومــت طالبــان 

تمــام اشــکال معــاملات بیت کو�ــن در ا�ــن کشــور �ا ممنــوع 

ک�د.

م�اکــش یکــی از آخر�ــن کشــو�ها�ی اســت کــه در ســال 

٢٠٢٤ ممنوعیت بیت کو�ن �ا لغو ک�د و به محدودیت ها�ی 

که از ٢٠١٧ وضع ک�ده بود، پایان داد.

تنها ٩ کشور همچنان بیت کو�ن �ا ممنوع ک�ده اند. 

قب� ممنوع بود – ١٦ کشور اکنون ممنوع است – ٩ کشور

کشــو�های ز�ــادی کــه �مانــی بیت کو�ــن �ا ممنــوع ک�ده 

بودنــد، اکنــون ا�ــن تصمیــم �ا تغی�ــر داده انــد. پنــج کشــور 

از ٢٠٢٢ بــه بعــد ا�ــن ممنوعیت هــا �ا ب�داشــته اند. بــه نظــر 

می �ســد احتمــال اعمــال ممنوعیــت گســت�ده بیت کو�ــن 

توسط دولت ها در آینده کم باشد.



خر�د مستقیم:

السالوادور: ٦ ه�ار بیت کو�ن  o

استخ�اج بیت کو�ن توسط دولت:

بوتان: ١١ ه�ار و ٧٠٠ بیت کو�ن  o

ا��ان، آر�ان��ن، برز�ل، عمان، روسیه، ات�و�ی  o

توقیف و مصاد�ه:

ایالات متحده: ١٩٨ ه�ار بیت کو�ن  o

بر�تانیا: ٦١ ه�ار بیت کو�ن  o

چ�ن: ١٥ ه�ار بیت کو�ن  o

ونزوئلا: ٢٤٠ بیت کو�ن  o

فنلاند: ٦٠ بیت کو�ن  o

س�مایه گذاری دولتی غ��مستقیم:

اما�ات: ٤٧٠٠ بیت کو�ن  o

نروژ: ٣٨٠٠ بیت کو�ن  o

سوئیس: ١١٠٠ بیت کو�ن  o

هک/س�قت:

ک�ۀ شمالی: ٧٧٨ بیت کو�ن  o

کمک های اهدا�ی:

اوک�ا�ن  o

بر اساس ب�آو�دها، دست کم ١٨ دولت صاحب بیت کو�ن هستند



مح�ک های سیاسی جهانی بیت کو�ن در میان مدت (١ تا ٤ سال)

مح�ک سیاسی

اعلام ذخا�ر 

است�اتژ�ک بیت کو�ن 

توسط کشو�های 

G٢٠

اف�ایش استفاده از 
بیت کو�ن در 

تجا�ت ب�ن المللی

اعلام ذخ��ه بیت
 کو�ن توسط بانک 

م�کزی یکی از 
Gکشو�های عضو ٧

تأث�ر بر پذ��ش 

بیت کو�ن

بسیار ز�اد

ز�اد

بسیار ز�اد

احتمال وقوع

متوسط

متوسط

کم

وضعیت فعلی

تــا کنــون ســه کشــور G٢٠ خر�د مســتقیم 

بیت کو�ــن داشــته اند، د�حالی کــه ه�ــچ 

ذخ��ه  به عنــوان  �ا  بیت کو�ــن  یــک 

است�اتژ�ک اعلام نک�ده اند.

دلار هنــوز ارز غالــب اســت و در ٨٨ د�صــد 

امــا  اســت.  دخیــل  ارزی  ت�اکنش هــای 

کشــو�ها�ی نظ�ر روســیه به اســتفاده از 

ار�هــای جایگز�ــن از جملــه بیت کو�ــن در 

مبادلات ب�ن المللی روی آو�ده اند.

ار�هــای G٧ از جملــه دلار آمر�ــکا و �ورو در 

مجمــوع ٩٢ تــا ٩٤ د�صــد ذخا�ــر ارزی 

تشــکیل  �ا  جهــان  م�کــزی  بانک هــای 

می دهند. 

تغی��ات احتمالی

بــا اف�ایــش تنش هــای �ئوپلیتیــک و کاهــش اعتماد به 

او�اق ق�ضــه خ�انــه داری آمر�ــکا، امــکان دا�د دســت کم 

ــت ــد بی ــده اعلام کن ــک کشــور G٢٠ طــی ٤ ســال آین ی

 کو�ن �ا به عنوان ذخ��ۀ است�اتژ�ک اعلام کند.

اگــر تنــش �ئوپلیتیــک و بی اعتمــادی بــه دلار آمر�ــکا 

اف�ایــش یابــد، جایــگاه بیت کو�ــن به عنــوان دا�ا�ــی 

تســویه ای بــی ط�ف می توانــد تقویــت شــود. ا�ــن امــر 

و  نقدشــوندگی،  اعتبــار،  قابل توجهــی  طــور  بــه 

دست�سی جهانی آن �ا اف�ایش خواهد داد.

باتوجه بــه قــد�ت ار�هــای کشــو�های عضــو G٧ و رویک�د 
محافظه کا�انــه بانک هــای م�کــزی ا�ــن کشــو�ها، بعیــد 
اســت کــه بیت کو�ــن طی چهار ســال آینده به ذخا�ــر آن

 ها اضافه شود. 
باا�ن حــال، در صــو�ت تحقــق ا�ــن امــر، آن �ا می تــوان بــه
ــه ــن ب ــوان نشــانه ای از به �سمیت شــناختن بیت کو�  عن

 عنوان یک دا�ا�ی ذخ��ه جهانی تلقی ک�د.



ط�ف دا�ان بیت کو�ن در کنگ�ه ایالات متحده، تصاحب ١٥ ک�سی در ان�خابات ٢٠٢٤

تعــداد  نوامبــر ٢٠٢٤،  ان�خابــات  از  پــس   Stand With Crypto گ�ا�ش  طبــق 

ط�فــدا�ان بیت کو�ــن (بــر اســاس اظهــا�ات عمومــی و فعالیت هــای سیاســی) 

در هر دو مجلس نمایندگان و سنا اکنون به اکثر�ت �سیده است.

ــال  ــای دیجیت ــو�ه دا�ا�ی ه ــنا در ح ــی س ــه تخصص ــک کمیت ــه ٢٠٢٥، ی در �انوی

تشکیل شد که دو محور اصلی دا�د

قانون گــذاری ب�ای نــوآوری مســئولانه و حمایــت از مص�ف کننــده در �مینه های   .١

ساختار با�ار، استیبل کو�ن ها و ذخ��ه است�اتژ�ک بیت کو�ن.

نظــا�ت بــر مقــر�ات بــا هــدف جلوگ�ــری از اف�اط در مداخلــه نظا�تــی، ماننــد   .٢

آنچه در عملیات چوک �وینت ٢٫٠ (٢٫٠ Operation Chokepoint) دیده شد.

اعضای ط�ف دار بیت کو�ن

مجلس سنا

مجلس نمایندگان

٢٠٢٤

٥٧

٢٧٦

٢٠٢٥

٥٩

٢٨٩

م��ان تغی�ر

+٢

+١٣

سنامجلس نمایندگان



مح�ک های سیاسی بیت کو�ن ایالات متحده طی چهار سال آینده

مح�ک های سیاسی

 SAB لغو ١٢١

 Operation توقف
 Chokepoint ٢٫٠

ذخ��ه است�اتژ�ک 
بیت کو�ن

معافیت مالیاتی 
معاملات خ�د بیت

 کو�ن

احتمال وقوع

انجام شده (٢٠٢٥)

در دست انجام

متوسط

کم

متوسط

تأث�ر بر پذ��ش 
بیت کو�ن

ز�اد

متوسط

متوسط

بسیار ز�اد

بسیار ز�اد

توضیحات

بانک هــای ایــالات متحــده اکنــون می تواننــد از بیت کو�ــن نگهــداری کننــد، و ب�خــی از آن هــا طــی ســال های آینــده به صــو�ت 

تدر�جــی ا�ــن کار �ا انجــام خواهنــد داد. آن هــا احتمــا� در ابتــدا بــر روی مشــتر�ان نهــادی تم�کــز خواهنــد ک�د، پ�ــش از آنکــه 

خدمات گست�ده تری به اف�اد ا�ائه کنند

ا�ــن اقــدام، تلاشــی گســت�ده از ســوی نهادهــای نظا�تــی و ســا�مان های دولتــی ایــالات متحــده ب�ای محــدودک�دن دست�ســی 

کسب وکا�های م�تبط با �م�ار�ها به خدمات مالی بود. 

ــا  مقاماتــی کــه پ�ــش ب�د ا�ــن تلاش �ا بــر عهــده داشــتند، اکنــون جــای خــود �ا بــه اف�ادی داده انــد کــه خصومــت کمتــری ب

کر�پتو دا�ند. ا�ن امر ممکن است به ب�خو�د منصفانه تر با ش�کت های فعال در حو�ه بیت کو�ن منجر شود.

"دامنــه محــدود (Limited Scope)" بــه اقداماتــی اشــا�ه دا�د کــه یــا از طر�ــق ف�مــان اج�ا�ــی ر�اســت جمهوری وضــع شــده اند، 

یــا شــامل ممنوعیــت فــروش آتــی بیت کو�ن هــای در اختیــار دولــت ایــالات متحــده هســتند. ا�ــن اقدامــات موقتــی و به �احتــی 

قابل ب�گشت هستند، و هم�ن امر اث�گذاری آن ها �ا محدود می کند

دامنــه کامــل (Full Scope) بــه ذخ��ه ای اشــا�ه دا�د کــه از طر�ــق قانون گــذاری کنــگ�ه ایجــاد شــده باشــد و شــامل تعر�ــف 

یــک �اهــب�د فــد�ال ب�ای تملــک بیت کو�ــن اســت؛ ماننــد لایحــه BITCOIN Act ســال ٢٠٢٤ کــه توســط ســناتور لومیــس 

(Lummis) پ�شنهاد شده است

لایحــه نــوآوری مالــی مســئولانه لومیــس - گیلیب�نــد در ســال ٢٠٢٢ نخســت�ن بار پ�شــنهاد داد کــه ت�اکنش هــای کوچــک بیــت

 کو�ــن (کمتــر از ٢٠٠ دلار) از مالیــات بــر ســود س�مایــه معــاف شــوند تــا اســتفاده رو�م�ه از بیت کو�ــن تشــو�ق شــود. اکنــون 

کــه ســناتور لومیــس ر�اســت کمیتــه ســنا در حــو�ه دا�ا�ی هــای دیجیتــال �ا بــر عهــده دا�د، احتمــال تصویــب ا�ن پ�شــنهاد به 

طــور چشــمگ�ری اف�ایش یافتــه اســت. معافیــت مالیاتــی ب�ای ��داخت هــای بیت کوینــی، عملی تر�ــن و اث�گذا�تر�ــن سیاســت 

ب�ای پــذ��ش بیت کو�ــن به عنــوان اب�ار مبادلــه محســوب می شــود، چ�اکــه لغــو کامــل مالیــات بــر ســود س�مایــه بعیــد بــه نظــر 

می �سد



پذ��ش جهانی بیت کو�ن 
در مرز سه د�صد ق�ار دا�د 
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پذ��ش بیت کو�ن تا�ه آغاز شده است

در ســال ٢٠٢٥، تنهــا ســه د�صــد از ظ�فیــت بالقــوۀ پــذ��ش بیت کو�ــن 

بالفعــل شــده اســت. اصــطلاح «پــذ��ش» ف�اتــر از ص�ف� قیمــت بیت کو�ــن 

یــا ســطوح مالکیــت آن اســت. ا�ــن وا�ه با�تاب دهنــده ت�کیبــی از عوامــل 

مختلــف اســت. ا�ــن ب�آو�د ســه د�صــدی حاصــل ت�کیبــی از شــاخص های 

کلیدی است از جمله ا�ن موا�د:

بــا�ار کل قابل دســتیابی (TAM): ار�ش بــا�ار بیت کو�ــن هنــوز کمتــر از 

یک د�صد از ب�آو�د با�ار کل قابل دستیابی آن است.

س�مایه گــذاری  مشــاو�ان  مالــی:  نهادهــای  توســط  ناکافــی  اختصــاص 

ــبدهای  ــد از س ــط ٠٫٠٠٦ د�ص ــوع فق ــده در مجم ــالات متح ــتقر در ای مس

س�مایه گذاری خود �ا به بیت کو�ن اختصاص داده اند.

از آمر�کا�ی هــا مقــداری بیــت د�حالی کــه ١٤ د�صــد  مالکیــت جهانــی: 

 کو�ــن دا�نــد، مالکیــت جهانــی همچنــان کمتــر از ٤ د�صــد باقی مانــده 

است.

مس�ر پذ��ش بیت کو�ن

پذ��ش ٣ د�صدی:

بیت کو�ن در ٢٠٢٥

بانکداری آنلا�ن در ١٩٩٦

شبکه های اجتماعی در ٢٠٠٥

این��نت در ١٩٩٠

ش
صد پذ��

د�



بیت کو�ن کمتر از ١٪ با�ار بالقوۀ خود �ا �وشش داده است

بــا ف�ض آنکــه بیت کو�ــن بتوانــد ٥٠ د�صــد از ســهم دا�ا�ی هــای ذخ��ه ار�ش �ا 

در اختیار بگ��د، با�ار هدف بالقوۀ آن حدود ٢٢٥ تر�ل�ون دلار خواهد بود.

خــود  بــه  �ا  جهــان  ثــروت  کل  از   ٢٪ تنهــا  کو�ــن  بیــت 

اختصاص داده است.

کل ثروت جهانی: ٩٠٠ تر�ل�ون دلار

املاک و مستغلات:

 ٣٣٠ تر�ل�ون دلار
او�اق ق�ضه

 ٣٠٠ تر�ل�ون دلار

�ول نقد:

 ١٢٠ تر�ل�ون دلار

طلا ١٦ تر�ل�ون دلار

 (TAM) با�ار بالقوه بیت کو�ن

٢٢٥ تر�ل�ون دلار

بیت کو�ن ٢ تر�ل�ون دلار

سهام ١١٥ 

تر�ل�ون دلار

آثار هنری ١٨ 
تر�ل�ون دلار



نهادهای مالی به طور چشمگ�ری کمتر از حد ان�ظار در بیت کو�ن س�مایه گذاری ک�ده اند

ــا  ــر تنه ــال حاض ــده در ح ــالات متح ــذاری ای ــاو�ان س�مایه گ مش

٠٫٠٠٦ د�صــد از ســبد س�مایه گــذاری خــود �ا بــه بیت کو�ــن 

اختصاص داده اند.

اف�ایــش ا�ــن م��ان بــه د�صــد فعلــی ســهم بیت کو�ــن از ثــروت جهانــی 

(٠٫٢ د�صــد) نیا�منــد ٣٦ ب�ابــر شــدن ســطح س�مایه گــذاری اســت کــه 

معادل ٢٤٩ میلیا�د دلار س�مایه گذاری خواهد بود.

نحوه تخصیص ١٢٨ تر�ل�ون دلار س�مایه تحت مد�ر�ت مشاو�ان س�مایه گذاری ایالات متحده به شرح ز�ر است:

سهام 

٥٣ د�صد

او�اق ق�ضه دولتی 

آمر�کا ١٠ د�صد

او�اق ق�ضه ش�کتی 

١٢٫٥ د�صد

او�اق ق�ضه دولتی خا�جی: ٢٫٣ د�صد

�ول نقد و معادل های نقدی: ٤٫٧ د�صد

دا�ا�ی های جایگز�ن (طلا، 

کامودیتی ها و...): ١٧٫٦ د�صد

بیت کو�ن: ٠٫٠٠٦ د�صد



کمتر از ٤ د�صد از اف�اد جهان بیت کو�ن دا�ند

ب�آو�د م��ان مالکیت بیت کو�ن بر اساس کشور

ب�آو�دهــا بــا ت�کیــب داده هــای مربــوط بــه مالکیــت �م�ارز از Triple A، و داده هــای 

مربوط به بیت کو�ن از Crypto.com  و �رو�ه Nakamoto  تهیه شده اند.

متحــده  ایــالات  در  اف�اد  توســط  بیت کو�ــن  مالکیــت 

حــدود ١٤ د�صــد ب�آو�د می شــود، د�حالی کــه در ســطح 

جهانی ا�ن �قم کمتر از ٤ د�صد است.

ا�ــن امــر نشــان می دهــد کــه هنــوز فضــای قابل توجهــی 

ب�ای پــذ��ش بیت کو�ــن توســط اف�اد وجــود دا�د؛ چ�ا 

کــه بســیاری ممکــن اســت دانــش کافــی نســبت بــه 

ار�ش ذاتــی بیت کو�ــن نداشــته باشــند یــا اینکــه هنــوز 

ــن خر�ــد بیت کو�ــن و نهادهــای  ــه د�گاه هــای مطمئ ب

امن نگهداری دست�سی نداشته باشند.



دا�ا�ی های ذخ��ه جهانی

طلا و نق�ه

او�اق ق�ضه آمر�کا

پذ��ش بیت کو�ن
امروز

بیت کو�ن

ان�ظار ما شتاب گ�ری پذ��ش بیت کو�ن است

هم �مــان بــا گســت�ش دست�ســی بــه بیت کو�ــن و آمــو�ش دربــا�ه آن، پــذ��ش ف�دی 

بیت کو�ن به تدر�ج اف�ایش خواهد یافت.

ان�ظــار مــی رود نهادهــای مالــی بــا �شــد پــذ��ش صندوق هــای ETF و ظهــور خدمــات 

بانکــی جدیــد م�تبــط بــا بیت کو�ــن، بــه طــور چشــمگ�ری م��ان س�مایه گــذاری خــود 

در بیت کو�ن �ا اف�ایش دهند.

هم �مــان بــا کاهــش موانــع حقوقــی و حســابداری و اف�ایــش ســوابق موفــق ش�کــت

ــان ــب وکا�ها در می ــط کس ــن توس ــذ��ش بیت کو� ــو�ه، پ ــن ح ــگام در ا� ــای پ�ش  ه

 مدت به جر�ان اصلی تبدیل خواهد شد.

ــا بلندمــدت بــه یکــی از مح�ک هــای اصلــی  ــا�ه میان مــدت ت کشــو�ها - ملت هــا در ب

ــی ماننــد دست�ســی  ــا عوامل ــد ب ــذ��ش بیت کو�ــن تبدیــل خواهنــد شــد. ا�ــن رون پ

تقویــت  اســت�اتژ�ک  ذخا�ــر  بــه  مربــوط  انگ��ه هــای  و  صنعتــی  �قابــت  قانونــی، 

خواهد شد.




