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La Crypto-apocalypse est proche®

To make the verification (mining) costly, the verification algerithm requires a lot of processing
power and thus electricity. In fact, the website Digiconomist has constructed a Bitcoin Energy
Consumption Index, estimating bitcoin energy consumption. And the results are sobering. At the

Consu time of writing, verifying one transaction on the bitcoin blockchain consumes about 200kWh.
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As Bitcoin rises so does its exorbitant energy usage. The cryptocurrency has some
explaining to do when it comes to energy consumption.
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However, with governments looking to the future and drafting policies
around energy production, the research should give pause for thought.
With the average electricity consumed per transaction standing at 300
KWh and potentially exceeding 900 kWh by the end of 2018, de Vries Source: pigce,
"conomist. iy

concluded: "Bitcoin has a big problem, and it is growing fast.”



Ftude Digiconomist

Deux « résultats »

estimation de la consommation globale du PoW Bitcoin

l'ordre de grandeur est probablement assez juste... mais il ne marque pas les esprits

consommation énergétique par transaction (efficience)
marque fortement les esprits... mais n‘a aucun sens



Tout le monde aime les Preuves de Travail

LaurentMT @LaurentMT - 17 mai W
Ding dong... Hello @DigiEconomist ! It's just your recurring reminder that

measuring PoW efficiency in terms of energy consumed per transaction doesn't
make any sense (even when written in a research paper). 5ee U. L.

& Traduire le Tweet

Q 2 13 1 D 12 i

Digiconomist ' N
g _ \. Suivre ) ™
(@ DigiEconomist -~

En réponse 3 @LaurentMT

Feel free to write a paper for a better
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Problemes de cette métrique

Nombre de transactions = Nombre de paiements

Le colt énergétique total est un cout fixe par rapport au nombre de
transactions et non pas un cout variable.

I n'y a surtout aucun relation entre ces deux grandeurs. La métrique
promeut une vision confuse du fonctionnement de Bitcoin.



Quelle est 'utilité principale du PoW Bitcoin ?



Théorie de l'extraction d'or numeérique

Basee sur la métaphore du minage de l'or physique.

Le cout (énergetigue & economique) est le colt « dextraction » des
nouveaux bitcoins.

Probleme: le minage Bitcoin n'est pas suppose sarréter une fois tous
les bitcoins créés...



Théorie de la section IV

4. Proof-of-Work

To implement a distributed timestamp server on a peer-to-peer basis, we will need to use a proof-
of-work system similar to Adam Back’s Hashcash [6]. rather than newspaper or Usenet posts.
The proof-of-work involves scanning for a value that when hashed, such as with SHA-256, the
hash begins with a number of zero bits. The average work required is exponential in the number
of zero bits required and can be venfied by executing a single hash.

For our timestamp network, we implement the proof-of-work by incrementing a nonce m the
block until a value i1s found that gives the block's hash the required zero bits. Once the CPU
effort has been expended to make 1t satisfy the proof-of-work. the block cannot be changed
without redoing the work. As later blocks are chained after it. the work to change the block
would include redoing all the blocks after it.
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The proof-of-work also solves the problem of determining representation in majority decision
making. If the majority were based on one-IP-address-one-vote, it could be subverted by anyone
able to allocate many IPs. Proof-of-work is essentially one-CPU-one-vote. The majority
decision 1s represented by the longest chain, which has the greatest proof-of-work effort mnvested
i 1t. If a majority of CPU power 15 controlled by honest nodes. the honest chain will grow the
fastest and outpace any competing chains. To modify a past block, an attacker would have to
redo the proof-of-work of the block and all blocks afier it and then catch up with and surpass the
work of the honest nodes. We will show later that the probability of a slower attacker catching up
diminishes exponentially as subsequent blocks are added.

To compensate for increasing hardware speed and varying interest in running nodes over time,
the proof-of-work difficulty 1s determined by a moving average targeting an average number of
blocks per hour. If they're generated too fast, the difficulty increases.




« La principale utilité du PoW Bitcoin
est de securiser
une histoire (mémoire) économigue »




Formalisation



Hypotheses (de Travail)

H1: Durant toute son histoire, Bitcoin a été la blockchain publique la plus sécurisée.

HZ2: Durant toute son histoire, toute puissance de calcul utilisable et significative a eté
utilisee pour le minage de Bitcoin.

H3: Les revenus extraits du minage de Bitcoin sont egaux au couts engageés.
H4: Les frais de transactions payés aux mineurs sont négligeables.

H5: Sur une durée suffisamment longue, la puissance de calcul moyenne dédiée au
minage de Bitcoin est une fonction monotone croissante.



Formalisation

Notre modele devrait étre capable dexprimer

des valeurs économiques sécurisées par le systeme
(idealement de facon atomique ou en agrégats)

la sécurité fournie par le systeme a ces valeurs economiques
(ou au moins une fonction destimation acceptable)



Valeurs économiques

Le concept de sortie de transaction non dépensée (UTxO) semble le
candidat tout designé pour jouer le réle d'unité atomigue de valeur.
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| est possible d'agreger ces unités de valeurs.
Au niveau global, on retrouve le concept d'UTxO Set.



Sécurité

Le POW Bitcoin a deux propriétés fondamentales qui devraient étre
prises en compte par tout modele

une Preuve de Travail est globale
(la sécurité associée a une preuve de travail sapplique a tous les UTxOs)

une Preuve de Travail est cumulative

(tant qu'il nest pas depense, un UTxO accumule la sécurité associee a toutes
les nouvelles preuves de travail créees)



Le POW Bitcoin agit de tfacon assez similaire
a un champ gravitationnel homogene



Sécurité

Nous allons repondre a la question: Combien de@jours un UTxO créé dans
e ,oasse resterait il sécurisé (c.a.d./e/ms.tant%g 100% de la puissance de

calcul actuelle était utilisee pour reécrire I'histoire économigue de Bitcoin
(blockchain) ?
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Dans |e contexte de nos ngypothéses, 100% de la puissance de calcul
actuelle est le cas le plus defavorable.



Utilité — Bitcoins.Days Secured

INntuitions

plus la valeur économique associee a un UTxO est élevée, plus le
nombre de BTC.Days Secured est éleve.

plus longtemps un UTxO est sécurise, plus le nombre de BTC.Days
Secured est éleve.



Utilité — Bitcoins.Days Secured d'un UTxO

b
i=by, i

BDS,(u) = A, WH&
with:
BDS,;,(u): Number of BTC.Days Secured by UTXO u after block at height b
A, Amount of UTXO u

b, : Height of the block containing the transaction creating the UTXO u

H,: Expected number of hashes associated to block at height i



Utilité — Bitcoins.Days Secured de ['UTxO Set
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with:
BDS,: Total number of BTC.Days Secured by the UTXO set after block at height b

Uy: UTKO set after block at height b

A, Amount of UTXO u

b,,: Height of the block containing the transaction creating the UTXO u

H;: Expected number of hashes associated to block at height i



Efficience du PoW Bitcoin



Métrigue 1: coUt unitaire des bitcoins.days secured



CoUt Unitaire des bitcoins.days secured

Ry

UCb — Hﬂ

144 H, Zueu; Au

with:
UCy: Unit cost of the BTC.Days Secured produced by block at height b
R, : Reward associated to block at height b
Hy,: Expected number of hashes associated to block at height b
U, : UTXO set after block at height b
b, : Height of the block containing the transaction creating the UTXO u

A, : Amount of UTXO u



CoUt Unitaire des bitcoins.days secured

Par définition  Xyeu, Au = Li-1 R

ce qui nous donne UG, = i,

Ou encore UCy, =



CoUt Unitaire de 1 BTC.Day Secured pour un bloc donné

Unit Costof BTC.Days Secured added at block N

cost {in bte / bte.days secur
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Métrigue 2 : colt moyen des dollars.days secured



CoUt Moyen des dollars.days secured
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with:

AC,: Average cost of the Dollars.Days Secured produced up to block at height b

-z

: Expected number of hashes associated to block at height |
R;: Reward associated to block at height b

P,,: Market Price around block at height b

Uy : UTXO set after block at height b

... Height of the block containing the transaction creating the UTXO u

A, : Amount of UTXO u



CoUt Moyen des dollars.days secured

Xii Ry Py
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Qui peut étre réécriten  AC, =
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ou encore AC,



CoUt Moyen des dollars.days secured

Average Cost of Dollars.Days Secured produced up to block N
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Métrigue 3 : Ratio Prix / Performance



Ratio Prix / Performance du PoW Bitcoin

Une meétrigue économique souvent
utilisee pour illustrer le progres
cumulatif associé aux nouvelles
technologies.




Ratio Prix / Performance du PoW Bitcoin

INntuItion

Nous allons considérer 'UTxO Set apres chague bloc comme un
nouveau « produit » offrant une certaine utilité (nb de Bitcoins.Days
Secured de 'UTxO Set) pour un prix donné (récompense des miners
pour le blocg).



Ratio Prix / Performance du PoW Bitcoin

Ry
BDS,

PPR, =

with:
PPRy,: Price-Performance Ratio for block at height b
Ry : Reward associated to block at height b

BDS,: Total number of BTC.Days Secured by the UTXO set after block at height b



Ratio Prix / Performance du PoW Bitcoin

Ry,

EuEL’b(Au Eih:bu HE)
144 H,

PPR, =

with:
H,: Expected number of hashes associated to block at height i
U, UTXO set after block at height b
A, : Amount of UTXO u

b, : Height of the block containing the transaction creating the UTXO u



Ratio Prix / Performance du PoW Bitcoin

144 HyR,

PPR, =
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Ratio Prix / Performance du PoW Bitcoin

Price-Performance Ratio of Bitcoin's PoW
(cost per block / btc.days secured)
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Singularités et discontinuités



PPR — Singularitées & discontinuites

Price-Performance Ratio of Bitcoin's Po\W
(cost per block [/ bte.days secured)
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Oscillations & Market Price



PPR - Oscillations

Price-Performance Ratio of Bitcoin's PoW
(cost per block / btc.days secured)
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PPR — Market Price

Price-Performance Ratio & Market Price
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PPR — Market Price

Le chart suggere une corrélation entre PPR et Market Price bien que

le Market Price ne soit pas un facteur explicitement utilisé dans notre
définition du PPR...

144 HyR,,
b
ZuEL"b(‘qu Z;‘.:{;u Hfj

PPR, =

Hypothese: Il existe une influence « indirecte » du Market Price sur le
PPR via 2 facteurs présents dans la definition du PPR: le
comportement des Hodlers & des Miners.



Influence du hodling



PPR — Hodling (Theorie des Hodl Waves)

Price-Performance Ratio of Bitcoin's PoW
(cost per block / btc.days secured)
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PPR — Influence du Hodling sur le PPR

Objectif: Déterminer l'espace d'évolution possible du PPR lorsque le
comportement des Hodlers change.

Les bornes de cet espace peuvent étre associées a 2 comportements
de Hodling « extrémes »: Zéro Hodling ou Full Hodling.

/éro Hodling: Bitcoin Stéroids

Full Hodling: Bitcoin Arctic



PPR Bitcoin Steroids
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PPR Bitcoin Arctic
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PPR — Influence du Hodling

Price Performance Ratio & Theoretical Bounds
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Influence du mining



PPR — Influence du Mining

price-perfarmance ratio (in bte / bte.days secured)
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Phénomene de résistance



PPR — Pnénomene de résistance
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PPR — Spherical Cow

Simulation Price-Performance Ratio with inflation

(full hodling VS no hodling)
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PPR — Pnénomene de résistance

Price-Performance Ratio of Bitcoin's Po\W
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PPR — Pnénomene de résistance

Price-Performance Ratio & Expected Number of Hashes
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Cycles PPR



PPR — Cycles

Price-Performance Ratio (in bte / bte.days)
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PPR — Cycles
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Quelqgues réflexions
sur la notion defficience



icience

La notion de

L'efficience n'est pas une valeur « absolue ».
Lefficience est toujours définie dans un contexte donné.

« X est plus efficient que Y » => X et Y fournissent le méme résultat,
les mémes propriétés mais X consomme moins de ressources.

Dire que « X est plus efficient que Y » si le résultat ou les propriétes
fournies par X et Y ne sont pas les mémes n‘a pas de sens.



Une propriéeté fondamentale du PoW

Le POW Bitcoin créé un espace d'interaction économique
intrinsequement ouvert et résistant aux lock-outs.

Méme une coalition de 100% du hashrate existant ne peut empécher
"arrivée d'un nouvel entrant.

Les seules barrieres a l'entrees sont les limites technologiques, financieres et
géopolitigues du nouvel entrant.

Aucune autre combinaison existante de consensus distribué +
systeme anti-Sybil noffre aujourd’hui cette propriete.



Conclusions



Conclusions

Mesurer I'efficience du PoW avec
un ratio coUt/transaction est un
non sens total.

Au mieux: incompeétence.

Au pire: « rhétorique » déguisée en
discours scientifique.

A ce jour, la plupart des

« discussions » sur le sujet
relevent de l'obscurantisme
intellectuel ou de la pensée
magique.

Eppur diventa piu efficiente.




Conclusions

Les résultats présentés restent « superficiels ».

Au-dela du debat sur lefficience et le cout du PoW Bitcoin, il y a
beaucoup a gagner a etablir un cadre conceptuel correct aidant a
penser la dynamigue du « systeme » Bitcoin.



Tout reste a faire

Bitcoin attend toujours sont Isaac Newtomoto



