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《 NIFD 季报》是国家金融与发展实验室主要的集体研
究成果之一，旨在定期、系统、全面跟踪全球金融市场、全

球数字资产、人民币汇率、国内宏观经济、中国宏观金融、

宏观杠杆率、财政运行、金融监管、债券市场、股票市场、

房地产金融、保险业运行、机构投资者的资产管理等领域的

动态，并对各领域的金融风险状况进行评估。其中，“国际

数字资产”“宏观杠杆率”报告保持季度发布（每季度结束

后第二个月推出），其他领域报告调整为半年度发布（半年

度报告于每年 7 月份推出，年度报告于下一年度 2 月份推
出）。《 NIFD 季报》在实验室微信公众号和官方网站同时
推出。
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䘇ᵕθどᇐᐷ൞ޞ⨹㤹പ޻ᕋਇ儎ᓜީ⌞ф✣⛾䇞䇰θᐨᡆ

Ѱ㿸ሕᮦᆍ䍺ӝ亼ตਇኋⲺީ䭤ネਙθ㺞᱄਺ള䍝ᐷᖉቶфⴇ

㇗ᵰᶺ↙ԛࢃᡶᵠᴿⲺ䠃㿼ぁᓜᇗ㿼ެ▒൞ᵰ䙽਀᥇ᡎȾӂᆙ

ᓜθࣖᇼ䍺ӝᙱᐸٲ䗴 3.92нӵ㗄ݹθ䖹жᆙᓜᵡр⏞ 42%Ⱦ

∊⢯ᐷԭṲ䎦ࣵਥ࠼Ѱ഑Ѡ䱬⇫φ4ᴾрᰢ਍ѣ㗄ީいҿㄥॽ㓝

ᖧଃс㺂㠩 7.63 н㗄ݹχ4 ᴾѣᰢ㠩 5 ᴾѣᰢഖީい䉷ރ਀㗄

ളⴇ㇗䘑ኋਃᕯ㠩 11.16н㗄ݹχ5ᴾсᰢ㠩 7ᴾࡓ਍ѣђ൦㕎

᭵⋱ᖧଃ䴽㦗⁠ⴎχ7ᴾࡓ㠩ѣᰢ䳅㗄ളՍ䇤䲘䙐䗽ᮦᆍ䍺ӝ⴮

ީ⌋Ṿᘡ䙕ᬶॽθⴎѣシ⹪ 12н㗄ݹȾф↚ੂᰬθどᇐᐷᐸ൰

ᤷ㔣ᢟᇯθᙱᐸٲ䗴 2677ӵ㗄ݹθ㗄ݹどᇐᐷখ∊ 98.4%θ⌦

䗴ޢਮⲺ USDTૂ CircleⲺ USDCᖘᡆਂཪයᯣṲቶθ੄㘻р

ᐸ੄㛗ԭ伏ॽਃ᱖ᐸ൰ሯਾ㿺どᇐᐷ䴶≸人ᵕȾⵕᇔь⮂䍺ӝ

δRWAεᐸٲᱴ㪍໔䮵 26.85%㠩 255.62ӵ㗄ݹθѱ㾷⭧⿷Ӱؗ

䍭δ59.21%εૂ㗄ളളٰ RWAδ27.35%ε傧ࣞθ䍓㧧ᗭ BUIDL

ะ䠇֒Ѱਾ㿺Ԏᚥ⁗ᕅどᇐᐷθᐸٲシ⹪ 26ӵ㗄ݹθᡆѰ䠃㾷
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ᇼઞĈ䙐䗽п亯ީ䭤⌋ṾφɅGENIUS⌋ṾɆᔰ㄁どᇐᐷⴇ㇗Ṽ
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㇗ᙓ䐥ᙱ։䏁ੂθռ㓼㢸ᆎ൞ᐤᔸθྸφ㗄ളⴤḽᱥᕰौ㗄ݹ䵮ᵹθݷ䇮ᐔ/㚊䛜њ

㓝⢂➝χ⅝ⴕɅMiCA⌋ṾɆ॰࠼⭫ᆆ䍝ᐷԙᐷδEMTεф䍺ӝ৸㘹ԙᐷδARTεθ

䠃䍝ᐷѱᵹχ俏⑥ɅどᇐᐷᶗׁɆ㾷≸ᴶքᇔ㕪㛗ᵢם 2500н⑥ݹθћṲ㇗⨼ູཌ

ਇ㺂ӰȾ䴶䆜ᜋ㗄ളٕどᇐᐷᢟᕖ䮵㟸㇗䗌㜳࣑Ⱦ 

ࣖᇼ䍺ӝ੾⧦ޮශ伄䲟䍺ӝኔᙝȾ∊⢯ᐷф㗄㛗ḽᲤ 500Ƚ㓩ᯥ䗴ށ㔲ਾ᤽ᮦⲺ

⴮ީᙝどᇐ൞ 40%~60%θф㗄ݹ᤽ᮦ਀㗄ٰᙱ։䍕⴮ީθфՖ㔕䚵䲟䍺ӝδ哺䠇Ƚ

ᰛݹεީ㚊ᓜքȾᐸ൰ᴴԛćᮦᆍ⸩⋯Ĉ㊱∊ԛའ඀⭕ᘷⲺԙᐷ ETHθф∊⢯ᐷⲺ

ćᮦᆍ哺䠇Ĉኔᙝሯᓊθռ ETH/BTC ф৕⋯/哺䠇ԭṲ∊Ⲻ⴮ީᙝ᷆࠼㺞᱄ӂ㘻ᰖ

⢯ᔸީ㚊Ⱦٲᗍ⌞ᝅⲺᱥθ2024ᒪсঀᒪԛᶛθ਍㗄ള᭵ㆌ䖢ੇ਀ᵰᶺ䍺䠇ޛ൰ᖧ

ଃθETH/BTC ф৕⋯/哺䠇ሯᮦ᭬ⴀ⦽Ⲻ 180 ᰛ┐ࣞ⴮ީ㌱ᮦ䏹ॽ㠩 20%θੂᰬ∊

⢯ᐷ⌘ࣞ⦽ѣᷘс㺂θਃ᱖ࣖᇼ䍺ӝԄᮙᡭѱሲ䖢ੇᵰᶺौθ䙆↛ᡆѰཝ㊱䍺ӝ䞃

㖤㓺ᡆ䜞࠼θռԃؓ⮏⤢⢯⌘ࣞ⢯ᖷȾ 
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䘇ᵕθどᇐᐷ൞ޞ⨹㤹പ޻ᕋਇⲺ儎ᓜީ⌞ф✣⛾䇞䇰θᐨᡆѰ㿸ሕᮦᆍ䍺

ӝ亼ตਇኋⲺީ䭤ネਙȾ䘏ж⧦䊗㺞᱄θ਺ള䍝ᐷᖉቶфⴇ㇗ᵰᶺ↙ԛࢃᡶᵠᴿ

Ⲻ䠃㿼ぁᓜᇗ㿼ެ▒൞ᵰ䙽਀᥇ᡎθᒬ〥ᶷ᧞ࣞ⴮ީᇔ䐫᧘㍘ȾቚѰ䠃㾷Ⲻᱥθ

Ԅള޻ᐸ൰Ƚ⹊ガᵰᶺԛ਀䈮ཐ჈։ሯӄどᇐᐷࢃᡶᵠᴿⲺćཝ䇞䇰Ĉѣθ㜳ཕ

᱄ᱴ᝕਍ࡦ⽴Ր⭐㠩᭵ㆌቸ䶘ሯӄᮦᆍ䍺ӝᘷᓜⲺжӑᗤ࿏Ⲻ䖢਎Ⱦѣള俏⑥൞

ⴇ㇗Ṽᷬԛ਀⋏ⴈ䈋⛯рⲺѴ᧠θҕ㺞᱄Ҽᡇള᭵ᓒሯ䘏ж䏁ࣵⲺଃᓊȾ❬㙂θ

ᗻ亱䇚䇼ࡦθどᇐᐷᵢ䓡ᒬ䶔ᮦᆍ䍺ӝਇኋⲺ㓾⛯θެ ԭٲ儎ᓜד䎌ӄᴪᒵ䱊Ⲻ

ᮦᆍ䍺ӝ⭕ᘷ㌱㔕Ⲻᶺᔰфᡆ⟕ȾどᇐᐷӻӻᱥᡇԢ䶘ੇᵠᶛᮦᆍь⮂ⲺжѠ࠽

ਙθᮦᆍ㔅⎄䠇㷃ⲺжѠṮᗹળ从൞ӄྸ֋ᶺᔰⵕ↙ޭ༽ԭٲ᭥᫇Ƚ儎᭾ӈ䙐ъ

ᆿޞਥؗⲺсжԙ䠇㷃ะ⹶䇴᯳θᒬ൞↚ะ⹶рᤉኋѦሂཐݹⲺᓊ⭞൰ᲥȾ൞↚

䗽ぁѣθ਺㊱ᮦᆍ䍺ӝуӻᢤ╊⵶◶ࣧᢶᵥ᯦ࡑфۢौ⁗ᕅ᧘㍘Ⲻީ䭤䀈㢨θެ

ᐸ൰㺞⧦ӜሼᡆѰ᮪Ѡ⭕ᘷ։㌱ਇኋᡆ᭾Ⲻ䠃㾷ᡆ᷒։⧦Ⱦഖ↚θᡇള⴮ީ亼ต

Ⲻ᭵ㆌ䇴䇗фⴇ㇗ᇔ䐫θެ Ṯᗹᓊ䈛䳼ѣӄᶺᔰะӄ॰ඍ䬴Ⲻсжԙ䠇㷃ะ⹶䇴

᯳θԛ↚ᨆॽ䠇㷃ᵃࣗᇔ։㔅⎄䍞᭾ૂള䱻ㄔҿ࣑Ⱦਥԛ㘹㲇ԛ൞俏⑥ਇ㺂⿱ዮ

Ӱ≇ᐷどᇐᐷѰ྇ᵰθ᧞䘑ᴪѰޞ䶘Ⲻᮦᆍ䍺ӝਇኋṼᷬθр⎭ૂ঩ሼሷީⲺ⎭

঍㠠䍮⑥ㅿ൦॰ਥ֒Ѱູ޻䈋⛯Ⲻُ䘿Ⱦ 

жȽᮦᆍ䍺ӝᐸ൰䐕䑠 

δжε∊⢯ᐷᐸٲᢟᕖθԭṲр⏞�

ṯᦤ CoinGecko Ⲻ㔕䇗θᡠ㠩 2025 ᒪ 7 ᴾ 19 ᰛθࣖᇼ䍺ӝᙱᐸٲ㓜 3.92

нӵ㗄ݹθ䖹 2025ᒪжᆙᓜᵡⲺ 2.76нӵ㗄ݹр⏞ 42%Ⱦެ ѣᧈ੃ࢃӊⲺࣖᇼ

䍺ӝ਀ެখ∊ࡡ࠼Ѱφ∊⢯ᐷ 59.85%Ƚԛའᐷ 10.91%Ƚ⪔⌘ᐷ 5.18%Ƚ⌦䗴ᐷ

δUSDTε4.70%ૂᐷᆿᐷ 2.71%Ⱦ 

ԭṲᯯ䶘θ∊⢯ᐷཝᑻਃᕯθࡑс়ਨ᯦儎Ⱦṯᦤ CoinGeckoⲺ㔕䇗θᡠ㠩

2025ᒪ 7ᴾ 19ᰛθ∊⢯ᐷ᭬ⴎԭѰ 11.79н㗄ݹθ䖹жᆙᓜᵡⲺ 8.25н㗄ݹр

⏞ 42.89%Ⱦޭ։ᶛⵁθཝ㠪ਥԛ࠼Ѱ 4Ѡ䱬⇫δྸഴ 1ᡶ⽰εφ 
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ഴ 1  ∊⢯ᐷԭṲ䎦ࣵ 

ᮦᦤᶛⓆφCoinGeckoȾ 

ㅢж䱬⇫θ4ᴾрᰢθ∊⢯ᐷԭṲᱴ㪍с㺂Ⱦ3ᴾԳθ⢯ᵍᲤ∊⢯ᐷᡎ⮛۞

༽㺂᭵ળԚਠ⎿਀ᆎ䠅㙂⋗ᴿᨆב໔䠅䴶≸θᐸ൰᛻㔠жᓜᛨ㿸Ⱦᢵ᧛с䐂䏁ࣵθ

4ᴾ 2ᰛθ⢯ᵍᲤ൞ⲳᇡㆴ㖨њ亯ީӄᡶ䉉ćሯㅿީいĈⲺ㺂᭵Ԛθᇙᐹ㗄ളሯ

ᡶᴿ䍮᱉Տժ䇴㄁ 10%Ⲻćᴶքะީ߼いĈθᒬሯᮦॷѠ䍮᱉Տժᖷ᭬ᴪ儎ީいθ

ެѣሯѣള୼૷ࣖᖷ 34%ީいȾ4ᴾ 4ᰛθᡇളሯㅿਃ࠱θሯ৕ӝӄ㗄ളⲺᡶᴿ

䘑ਙ୼૷θ൞⧦㺂䘸⭞ީいい⦽ะ⹶рࣖᖷ 34%ⲺީいȾ4ᴾ 8ᰛθީい䰤从䘑

儎▤θ⢯ᵍᲤᇙᐹሯѣള䗉㗄୼૷ᖷޛ ć᭬ሯㅿީいĈⲺい⦽⭧ 34%ᨆ儎㠩 84%Ⱦ

ࣖр↚ࢃᐨ㔅ᖷ᭬Ⲻ 20%ީいθ㍥䇗ީいい⦽ᨆ儎㠩 104%Ⱦሯ↚θѣᯯᕰ⺢ਃ

⭧θሯ৕ӝӄ㗄ളⲺ䘑ਙ୼૷ީいい⦽θ࠱ 34%ᨆ儎㠩 84%χ⅝ⴕҕ䐕䳅ਃ࡬Ⱦ

ж㌱ੇ᯦ࣞࡍሲ㠪ޞ⨹㔅⎄໔䮵人ᵕᘡ䙕ᚬौθ∊⢯ᐷԭṲ൞ 8ཟ޻с㺂 7.5%θ

䗴ࡦ䘇ᵕք⛯ 7.63н㗄ݹȾ 

ㅢӂ䱬⇫θ4ᴾѣᰢ㠩 5ᴾѣᰢθ∊⢯ᐷԭṲਃᕯഔॽȾ䳅⵶㗄ളሯᲰ㜳ᢁ

ᵰȽ⭫㝇ㅿѣള⭕ӝⲺ⭫ᆆӝ૷ཝ㿺⁗䉷ރ儎仓ީいθީ いҿㄥᑜᶛⲺ䍕䶘᛻㔠

ᔶခ㕉ૂȾ⴪ࡦ 5ᴾ 12ᰛθѣ㗄㚊ਾ༦᱄ਇᐹθ⸣ᵕީい᭵ㆌу⺤ᇐᙝᢡ䲚θ

ᐸ൰᛻㔠ഔॽȾф↚ੂᰬθ㗄ളࣖᇼ䍺ӝⴇ㇗਌ᗍ〥ᶷ䘑ኋθɅGENIUS ⌋ṾɆ

ᣡ䵨Ƚ㗄ളളいቶሯ DeFi ᒩਦ᯳ࣖⲺᣛ઀ѿࣗ਌⎾Ƚ㗄ള䬬㺂ࣖᇼ䍺ӝ⍱ࣞ䲆

⢯ᐷ۞༽θ人⽰⵶∍߼ẇ䛙ᐔᐨ᢯࡟᭴ᇳㅿχᐔ᭵ᓒቸ䶘θ᯦㖋ᐹӶቊᐔૂӐ࡬
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ࣖᇼ䍺ӝ↙фՖ㔕䠇㷃։㌱␧ᓜ᮪ਾȾࡦ 5 ᴾ 22 ᰛθ∊⢯ᐷ᭬ӄ 11.16 н㗄ݹ

儎⛯Ⱦ 

ㅢп䱬⇫θ5ᴾсᰢࡦ 7ᴾࡓθ∊⢯ᐷԭṲᙱ։䴽㦗Ⱦ䘏ж䱬⇫ѱ㾷਍ѣђ

൦㕎᭵⋱㍝ᕖቶࣵᖧଃθᐸ൰⌘ࣞ≪ᒩ䖹儎Ⱦᣋ䍺㘻ሯޞ⨹㜳Ⓠבᓊૂ൦㕎᭵⋱

伄䲟ᢟཝⲺ᣻ᘝሲ㠪伄䲟䍺ӝ䶘Ѫੇсু࣑θ∊⢯ᐷҕӄⴎѣжᓜ䐂⹪ 10 н㗄

 ཝީȾу䗽θ㍝ᕖቶࣵ੄㔣ᴿᡶ㕉䀙θԭṲᙱ։੾⧦䴽㦗ṲቶȾݹ

ㅢ഑䱬⇫θ7ᴾࡓ㠩 7ᴾѣᰢθ∊⢯ᐷԭṲᘡ䙕ᬶॽθࡑс᯦儎Ⱦ7ᴾѣᰢ

⢯ࡡᱥ 14ᰛ㠩 18ᰛⲺжઞθ㗄ളՍ䇤䲘പ㔋п亯ᮦᆍ䍺ӝ⴮ީ⌋Ṿኋᔶ㺞ߩθ

ㅢж䖤ᣋ⾞ࣞ䇤㺞ߩཧ䍛θㅢӂ䖤ᣋ⾞ࣞ䇤ࡑࡏсҼ 8ቅᰬⲺᣋ⾞ᰬ䮵䇦ᖋθᒬ

ᴶ㓾ӄᖉ൦ᰬ䰪 7ᴾ 17ᰛ㧭ᗍՍ䇤䲘䙐䗽Ⱦ∊⢯ᐷԭṲҕ䳅⵶⴮ީ⎾ᚥ䐂ᇋ䎭

Յθᴶ㓾ӄ 7ᴾ 17ᰛⴎѣシ⹪ 12н㗄ݹཝީθᖉᰛ᭬ⴎԭṲѰ 11.94н㗄ݹȾ

䳅⵶∊⢯ᐷԭṲⲺᘡ䙕р⏞θެখࣖᇼ䍺ӝᐸ൰Ⲻ∊䠃ҕ᧛䘇 60%Ⲻ়ਨ儎⛯Ⱦ 

δӂεどᇐᐷᐸ൰ᤷ㔣ᢟᇯ�

どᇐᐷᯯ䶘θӂᆙᓜᐸ൰ԭٲᤷ㔣ᢟᇯȾṯᦤ CoinGeckoⲺ㔕䇗θᡠ㠩 2025

ᒪ 7ᴾ 20ᰛθどᇐᐷᙱᐸٲᐨ䗴 2677ӵ㗄ݹθ䖹жᆙᓜᵡ໔䮵 14%ȾԄ䭐ᇐ

Ⲻ䍝ᐷ䀈ᓜⵁθ㗄ݹどᇐᐷᐸٲѰ 2634ӵ㗄ݹθখ∊儎䗴 98.4%χ⅝ݹどᇐᐷ

ᐸٲѰ 4.9ӵ㗄ݹθখ∊ 0.18%χӰ≇ᐷどᇐᐷԃਠᴿ⌦䗴ޢਮᰟᵕਇ㺂Ⲻ CNH 

Tetherθᐸٲ㓜 265н㗄ݹȾԄどᇐᵰ࡬ᶛⵁθ⭧⌋ᐷ᭥ᤷⲺどᇐᐷᱥ㔓ሯѱ⍷θ

ᐸٲ㓜 2544ӵ㗄ݹθখ∊㓜 95%χ䙐䗽䎻仓ᣫᣲࣖᇼ䍺ӝⲺどᇐᐷᐸٲ㓜 64ӵ

㗄ݹθখ∊㓜 2.4%χ㇍⌋どᇐᐷᐸٲ㓜 6.7ӵ㗄ݹθখ∊㓜 0.3%ȾԄਇ㺂Ӱ䀈

ᓜⵁθどᇐᐷᐸ൰੾⧦ਂཪයᯣṲቶδྸഴ 2ᡶ⽰εȾ⌦䗴ޢਮਇ㺂Ⲻ USDTᐸ

㓜Ѱٲ 1617 ӵ㗄ݹθখ∊㓜 60.4%χCircle ਮਇ㺂Ⲻޢ USDC ᐸٲ㓜 646 ӵ㗄

θখ∊㓜ݹ 24.1%Ⱦ 
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�
ഴ 2  どᇐᐷਇ㺂Ӱ࠼ᐹ 

ᮦᦤᶛⓆφCoinGeckoȾ 

USDC ਇ㺂Ӱ Circle ӄ 6 ᴾ 5 ᰛ൞㓳Ӛᡶрᐸθᡌሼᑜࣞᴪཐਾ㿺どᇐᐷ

ਇ㺂ӰૂӚ᱉ᡶࡦՖ㔕䇷࡮ᐸ൰㷃䍺Ⲻ✣▤θੂᰬᑜࣞՖ㔕䠇㷃ᵰᶺᐹቶどᇐ

ᐷ䎑䚉ȾCircleрᐸ䎻仓䇚䍣كᮦ䎻䗽 θਇ㺂ԭ∅㛗ك25 31㗄ݹθ俌ᰛ᭬ⴎԭ

83.23 㗄ݹȾ6 ᴾ 23 ᰛθCRCL сࡑ 298.99 㗄ݹⲺ儎⛯θ䖹 IPO ԭṲр⏞Ҽ

864.5%Ⱦᡠ㠩 7ᴾ 18ᰛθCRCL᭬ӄ 223.78㗄ݹȾCircle㛗ԭⲺр⏞θਃ᱖࠰

ᐸ൰Ფ䚃䇚Ѱ䳅⵶ⴇ㇗Ṽᷬ䙆↛᱄⺤θCircle䘏㊱ਾ㿺どᇐᐷⲺ᭥Ԏ䴶≸ૂᵰᶺ

䴶≸ሼᱴ㪍᭴ཝȾӁᇔрθՖ㔕䠇㷃ᵰᶺᐨ㔅ᔶခ〥ᶷᐹቶどᇐᐷ䎑䚉θׁྸ 4

ᴾθؗ⭞গᵰᶺ VisaȽMasterCard ф KrakenȽOKXȽCrypto.com ㅿࣖᇼӚ᱉ᡶ

ਾ֒θֵ⭞どᇐᐷ⭞ӄᰛᑮ⎾䍯᭥Ԏχ5ᴾθ൞㓵᭥Ԏᒩਦ Stripe᧞࠰ćどᇐᐷ

䠇㷃䍜ᡭĈθݷ䇮Էѐ⭞ᡭ൞ 101 Ѡളᇬԛどᇐᐷᖘᕅᤷᴿ䍜ᡭ֏仓χ6 ᴾθ⌋

ളުѐ䬬㺂ᰍсࣖᇼ䍺ӝᆆޢਮᇙᐹθ䇗ࡈਇ㺂ж〃ਥޢᔶӚ᱉Ⲻ㗄ݹどᇐᐷȾ

2003ᒪθSkype᧞࠰Ⲻ⭞⭫㝇ᤞᢉരᇐ⭫䈓Ⲻ᯦ࣕࡑ㜳θᑜࣞ䏀ᶛ䏀ཐⲺӰ䖢ੇ

ᮦᆍ䙐䈓㖇㔒θᒬᴶ㓾ᣑᔹҼՖ㔕ര䈓χྸԀθ䳅⵶どᇐᐷਾ㿺ौ䘑ぁࣖ䙕θ᭥

Ԏ亼ตᚆҕሼ䘄ᶛćSkypeᰬࡱĈȾ 

δпε5:$ ᐸ൰ᱴ㪍໔䮵�

ⵕᇔь⮂䍺ӝδRWAεᐸ൰↙ᱴ㪍໔䮵Ⱦṯᦤ RWA.xyz㔕䇗θᡠ㠩 2025ᒪ

7 ᴾ 18 ᰛθRWA ᙱᐸٲ䗴 255.62 ӵ㗄ݹθ䖹жᆙᓜᵡⲺ 201.51 ӵ㗄ݹ໔䮵

26.85%Ⱦṯᦤެᓋቸ䍺ӝ࠼ࡈθ⿷Ӱؗ䍭 RWA খ∊ᴶ儎θѰ 59.21%θᐸٲ㓜

60%
24%

3% 3%
2%

1% 1%
6%

USDT

USDC

USDS

BSC-USD

USDe

DAI

USD1

其他
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151.36ӵ㗄ݹχެ⅗Ѱ㗄ളളٰ RWAθᐸٲ㓜 69.9ӵ㗄ݹθখ∊ 27.35%χެ֏

ᓋቸ䍺ӝ਀ެ RWA ᐸٲখ∊Ѱφཝᇍ୼૷ 6.65%Ƚᵰᶺਜ㊱ᣋ䍺ะ䠇 3.02%Ƚ

㛗⾞ 2.07%Ƚ䶔㗄ള᭵ᓒٰࣗ 1.08%ȽԷѐٰ࡮ 0.06%ૂᡵ൦ӝ 0.56%Ⱦ 

�

ഴ 3  RWAᐸٲ 

ᮦᦤᶛⓆφRWA.xyzȾ 

䘏ж໔䮵Ⲻ傧࣑ࣞҁжᱥ Tradable ӄ 2025 ᒪ 1 ᴾ᧞࠰Ⲻ ZKSync Era অ

䇤θᆹᱥԛའ඀рⲺㅢ 2 ቸ㖇㔒≽ᙱδLayer 2 rollupεθ൞ታਥ㜳ቇ൦ᦕཧᆿޞ

ᙝૂৱѣᗹौⲺࢃᨆсθ䟽⭞䴬⸛䇼䇷᱄ᢶᵥ໔ࣖӚ᱉ⲺਥᢟኋᙝȾZKSync Era

ਇᐹ੄੮ᕋҼཝ䠅亯ⴤᯯૂᣋ䍺㘻θᡠ㠩ⴤࢃᐨᴿ 37 Ѡ RWA 亯ⴤ൞ ZKSync 

Eraр䘆㺂θᙱ㿺⁗ᐨ䗴 23.3ӵ㗄ݹȾ 

ᴪ䠃㾷Ⲻ傧࣑ࣞᶛ㠠ć䍓㧧ᗭ㗄ݹᵰᶺᮦᆍ⍷ࣞᙝะ䠇ĈδBlackRock USD 

Institutional Digital Liquidity Fundθㆶ〦 BUIDLεθᆹᱥ 2024ᒪ 3ᴾ䍓㧧ᗭф

RWAᒩਦ Securitizeਾ֒ਇ㺂Ⲻԙᐷौะ䠇θᆹԛᆿޞਾ㿺Ⲻᯯᕅੇⲳ੃ঋཝᇘ

ᡭᨆבҼ䬴р䍝ᐷะ䠇δ൞рᮽ࠼㊱ѣኔӄ㗄ളളٰ RWAεθᒬ䙐䗽 Circle෡䍺

Ⲻᯯᕅ᭥ᤷ T+0䎄ഔѰ USDCȾṯᦤ RWA.xyzⲺ㔕䇗δྸഴ 4ᡶ⽰εθᡠ㠩 2025

ᒪ 7ᴾ 19ᰛθBUIDLᙱᐸٲѰ 26.08ӵ㗄ݹθ䖹жᆙᓜᵡⲺ 19.28ӵ㗄ݹ໔䮵

Ҽ 35.27%ȾBUIDLਥԛⵁڐᱥਾ㿺ⲺԎᚥどᇐᐷθ䀙ߩҼ䬴рᵰᶺ৸ф㘻Ⲻ⍷

ࣞᙝ㇗⨼䰤从θж㔅ਇ୤ቧ਍ࡦҼᶛ㠠 ONDOㅿঅ䇤Ⲻ䶈ⶆθᒬᐨૂ DeFi儎ᓜ

䳼ᡆθѰ RWA ᨆבҼਥ৸㘹Ⲻ⁗ᕅθᒬᴿਥ㜳ᡆѰ DeFi ф䬴сՖ㔕䠇㷃㷃ਾ
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Ⲻ䠃㾷ж↛Ⱦ 

�
ഴ 4  BUIDLᐸٲ 

ᮦᦤᶛⓆφRWA.xyzȾ 

ӂȽᮦᆍ䍺ӝⴇ㇗䘑ኋ 

7 ᴾ 14 ᰛ㠩 18 ᰛⲺжઞ㻡㗄ളՍ䇤䲘ᇎᯯ〦֒ćࣖᇼઞĈθഖѰᴿп亯⎿

਀ᮦᆍ䍺ӝⲺ⌋Ṿ൞䘏жઞᨆӚ㗄ളՍ䇤䲘ᣋ⾞㺞ߩȾ䘏п亯⌋Ṿऻᤢφ 

ŚѰどᇐᐷᔰ㄁ⴇ㇗ṼᷬⲺɅ᤽ሲૂᔰ㄁㗄ളどᇐᐷളᇬ᯦ࡑ⌋ṾɆ

δGuiding and Establishing National Innovation for U.S. Stablecoins Actθԛсㆶ〦

ɅGENIUS⌋ṾɆεχ 

śѱ㾷ѰどᇐᐷԛཌⲺࣖᇼ䍺ӝᔰ㄁ⴇ㇗ṼᷬⲺɅᮦᆍ䍺ӝᐸ൰㔉ᶺ►␻⌋

ṾɆδDigital Asset Market Structure Clarity Actθԛсㆶ〦ɅCLARITY⌋ṾɆεχ 

Ŝᰞ൞䱱↘㗄㚊۞൞ᵠ㔅ളՐ᱄⺤᢯߼Ⲻ᛻߫сਇ㺂ᡌ⎁䈋ཤ㺂ᮦᆍ䍝ᐷ

ⲺɅਃ &%'& ⴇ᧝ളᇬ⌋ṾɆδAnti-CBDC Surveillance State Actθԛсㆶ〦Ʌਃ

CBDC⌋ṾɆεȾ�

р䘦п亯⌋Ṿࡡ࠼䪾ሯᮦᆍ䍺ӝѣⲺどᇐᐷȽ䶔どᇐᐷࣖᇼ䍺ӝૂཤ㺂ᮦᆍ

䍝ᐷпཝ㊱θะᵢഀᤢҼᮦᆍ䍺ӝⲺޞ䜞〃㊱Ⱦ䘏ӑ⌋Ṿӄ � ᴾ �� ᰛൽ㧭Ս䇤

䲘䙐䗽θެѣɅGENIUS⌋ṾɆᐨ㔅൞њ䲘ൽᗍࡦ䙐䗽θ㔅䗽ᙱ㔕ㆴᆍቧਥ↙ᕅ

⭕᭾ȾՍ䇤䲘ćࣖᇼઞĈп亯⌋ṾⲺ䙐䗽ᝅ઩⵶㗄ളሯᮦᆍ䍺ӝⲺⴇ㇗ᘷᓜ䘑ж

↛᱄ᲦȽⴇ㇗Ṽᷬ䘑ж↛ᇂ஺Ⱦ 

ޭ։㙂䀶θ㗄ള䙐䗽Ʌਃ CBDCളᇬ⌋ṾɆ⾷↘㗄㚊۞⴪᧛ੇѠӰᨆבӝ૷
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ᡌᵃࣗȽԙ㺞ѠӰ㔪ᣚ䍜ᡭȽԛԱ֋ެԌ੃ѿ⹊ਇᇔ䍞рኔӄ CBDC Ⲻᮦᆍ䍺

ӝȽԛ਀ֵ⭞ CBDC֒Ѱ䍝ᐷ᭵ㆌᐛޭȾ䴶㾷⌞ᝅⲺᱥθуੂӄਜཌњ亯⌋ṾⲺ

儎⾞䙐䗽θɅਃ CBDCളᇬ⌋ṾɆ൞Ս䇤䲘ӻԛ 219⾞ሯ 217⾞ⲺᗤᕧՎࣵ㧭ᗍ

䙐䗽θ䈪᱄њސ൞䘏ж䰤从рԃᆎ൞࠼↝θ䘏ж⌋Ṿ੄㔣㜳ੜ亰࡟㄁⌋у⺤ᇐᙝ

䖹儎Ⱦ㘹㲇ࡦᮦᆍ䍺ӝะᵢਥԛㅿੂӄćCBDC�ࣖᇼ䍺ӝĈθഖ↚ྸ᷒⌋Ṿᗍԛ

䙐䗽θ㗄ള᭵ㆌ䈣ູѣⲺćᮦᆍ䍺ӝĈቧㅿੂӄćࣖᇼ䍺ӝĈθ㙂ɅGENIUS⌋

ṾɆૂɅCLARITY⌋ṾɆࡡ࠼Ѱޭᴿ䍝ᐷኔᙝⲺどᇐᐷૂޭᴿ伄䲟䍺ӝኔᙝⲺ

ެԌࣖᇼ䍺ӝᔰ㄁ⴇ㇗ṼᷬθާੂᖘᡆҼ㗄ളࣖᇼ䍺ӝⴇ㇗ćਂ᭥ḧĈȾ 

δжεどᇐᐷⴇ㇗ള䱻∊䖹�

7 ᴾ 17 ᰛθɅGENIUS ⌋ṾɆ൞㗄ളՍ䇤䲘ԛ 308 ⾞ሯ 122 ⾞㧭ᗍ䙐䗽χ5

ᴾ 21ᰛθѣള俏⑥㄁⌋Ր↙ᕅп䈱䙐䗽ҼɅどᇐᐷᶗׁɆθᒬሼӄ 8ᴾ 1ᰛ䎭ᇔ

᯳χᴪᰟᰬُθ⅝ⴕɅࣖᇼ䍺ӝᐸ൰ⴇ㇗⌋ṾɆδMarkets in Crypto-Assets Regulationθ

ԛсㆶ〦ɅMiCA⌋ṾɆεӄ 2023ᒪ 6ᴾਇᐹθᒬᐨӄ 2024ᒪ 12ᴾ 30ᰛޞ䶘

⭕᭾Ⱦ 

ᙱ։㙂䀶θ㗄ളȽ⅝ⴕૂѣള俏⑥ሯどᇐᐷⲺⴇ㇗਌ੇᙱ։䖹Ѱ䏁ੂȾп㘻

Ⲻⴇ㇗ሯ䊗䜳ᱥԛޞ仓䬴с䍺ӝ۞༽֒Ѱどᇐᵰ࡬Ⲻどᇐᐷθ䬴р䎻仓ᣫᣲどᇐ

ᐷδྸ DAIεૂ㇍⌋どᇐᐷൽу൞ਾ㿺㤹⮪޻Ⱦп㘻Ⲻⴇ㇗ᣉᢁ䜳ᱥどᇐᐷਇ㺂

Ӱθ᤿➝ਇ㺂ӰⲺ䍺䍞ᶛ᧝ޛ߼࡬θ䙐䗽ؗᚥᣡ䵨ᇔ⧦ᤷ㔣ⴇ⶙θᒬ֒Ѱᇘᡭታ

䈹ૂਃ⍍䫧Ƚਃᚆᙌ㷃䍺Ⲻ䍙Աѱ։θԛ⺤ؓⴇ㇗ਥ㩳൦Ⱦሯӄ۞༽䍺ӝθൽ㾷

≸ᤷᴿ 100%Վ䍞ъ儎⍷ࣞᙝⲺᆿޞ䍺ӝθᒬ⤢㄁ᢎ㇗Ⱦ൞⹪ӝ༺㖤ѣθൽ᱄⺤

どᇐᐷᤷᴿӰᤛᴿՎݾ਍ڵᵹθᒬሼਇ㺂Ӱ伄䲟ф۞༽䍺ӝ䳊⿱Ⱦ 

൞жӑޭ։ⴇ㇗᧠᯳рθ㗄ളȽ⅝ⴕૂѣള俏⑥Ⲻ༺⨼ᆎ൞ᐤᔸδ䈜㿷㺞 1εȾ

俌ݾθԄ਍ⴇ㇗Ⲻሯ䊗ᶛⵁθ㗄ളɅGENIUS⌋ṾɆсⲺਾ㿺どᇐᐷਠ䲆ᤸ䫟㗄

ԛཌⲺެݹ⑥ᡌݹ⅝Ⲻ᭥Ԏどᇐᐷθ㙂⅝ⴕȽѣള俏⑥Ⲻਾ㿺どᇐᐷਥԛᤸ䫟ݹ

Ԍ⌋ᐷȾ䴶㾷⌞ᝅⲺᱥθ⅝ⴕɅMiCA⌋ṾɆሼᤸ䫟ж〃⌋ᐷⲺࣖᇼ䍺ӝ〦 ć֒⭫

ᆆ䍝ᐷԙᐷĈδe-money tokensθEMTεθ㙂ሼ⭫ᆆ䍝ᐷԙᐷԛཌⲺȽᴿՖ㔕䍺ӝ

ԭٲ᭥᫇Ⲻࣖᇼ䍺ӝ䜳〦Ѱć䍺ӝ৸㘹ԙᐷĈδasset-referenced tokensθARTεθ঩

ᤸ䫟ᵹⴀȽ୼૷ᡌ㘻ж㈤ᆆ⌋ᐷⲺࣖᇼ䍺ӝ䜳ᖈޛ ART Ⲻ㤹⮪ȾԄћṲᝅѿр

ᶛ䇨θਠᴿ EMTਥԛ㻡〦֒どᇐᐷθ㙂 ARTᴪཐ൦ኔӄⵕᇔь⮂䍺ӝⲺ㤹⮪Ⱦ
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ެ⅗θԄⴇ㇗ѱ։ᶛⵁθ㗄ള䟽਌Ҽ䘸䞃 ćެ㚊䛜-ᐔĈӂݹ㔉ᶺⲺ⌋ᗁṼᷬθṯ

ᦤどᇐᐷᐸٲཝቅᖘᡆ㚊䛜ૂᐔњ㓝⢂➝։㌱χ⅝ⴕࡏ⭧਺ᡆ઎ളԱળどᇐᐷѱ

㇗䜞䰞θᒬੇ⅝⍨䬬㺂㇗⨼ቶδEBAεૂ⅝⍨䇷ૂ࡮ᐸ൰㇗⨼ቶδESMAεᣛ઀

঩ਥχѣള俏⑥ࡏ㔕ж⭧俏⑥䠇㷃㇗⨼ቶⴇ㇗Ⱦㅢпθሯਇ㺂ӰⲺ㾷≸ᯯ䶘θѣ

ള俏⑥ᴶѰᇳᶴθᒬу㾷≸жᇐᱥᆎⅴᵰᶺθ൞俏⑥⌞߂Ⲻޢਮᡌ൞俏⑥ԛཌᡆ

㄁Ѱ⌋ഘⲺ䇚ਥᵰᶺൽਥԛ⭩䈭⢂➝Ⱦ䍺ᵢ䠇㾷≸ᯯ䶘θ⅝ⴕ൞⭫ᆆ䍝ᐷᯯ䶘Ⲻ

㄁⌋ᐨ㔅⴮ᖉᡆ⟕θɅ᭥Ԏᵃࣗ᤽ԚɆδPSD2ε㾷≸㠠ᴿ䍺䠇уքӄ 12.5н⅝ݹθ

ᒬṯᦤ䇗㇍ᕅ䗴ࡦ仓ཌ㾷≸χѣള俏⑥㾷≸どᇐᐷਇ㺂Ӱᇔ㕪㛗ᵢуቇӄ 2500

н⑥ݹχ㗄ളࡏᵠ䇴ᇐ㔕ж䰞‑Ⱦㅢ഑θ൞۞༽䍺ӝ㇗⨼ᯯ䶘θ㲳❬п㘻Ⲽ㾷≸

100%۞༽᭥ᤷθռם䠃⛯ԃᴿуੂȾ㗄ളם䠃㾷≸۞༽ѣ㗄ളളٰⲺࡦᵕᰛቅ

ӄㅿӄ 93ཟχ⅝ⴕ㾷≸㠩ቇ 30%ᆎؗޛ䍭ᵰᶺঋ⤢䍜ᡭθԛ㔪ᤷ䏩ཕⲺ⍷ࣞᙝ

ᆿޞ෡χѣള俏⑥ࡏ㾷≸۞༽䍺ӝфᤸ䫟ᐷ〃⴮ж㠪θ䚵ރ≽⦽伄䲟Ⱦᴶ੄θ൞

ตཌ㇗䗌ᯯ䶘θ㗄ള⾷↘䲚ӈ᜖ᆿᧈԛཌⲺԱ֋ཌള᭥Ԏどᇐᐷਇ㺂Ӱਇ㺂Ⲻど

ᇐᐷθᘷᓜᴶѰћṲχ⅝ⴕૂѣള俏⑥ࡏ㚐❜䍝ᐷѱᵹ䰤从θ⅝ⴕᯯ䶘⾷↘䶔⅝

Ԅ䍝ᐷѱᵹૂؓᣚᵢ൦॰ᣋ䍺㘻ࡏ⑥どᇐᐷ⭞ӄᰛᑮ୼૷ૂᵃࣗ᭥Ԏχѣള俏ݹ

њᯯ䶘ᔶኋตཌ㇗䗌θжᯯ䶘ᱥູཌਇ㺂Ӱਇ㺂䭐ᇐ⑥ݹⲺどᇐᐷᗻ亱ᤷ⢂θਜ

жᯯ䶘ᱥԱ֋ੇ俏⑥ޢՍ᧞ᒵ⌋ᐷどᇐᐷⲺ⍱ࣞθ䜳ᗻ亱਍ࡦⴇ㇗Ⱦᙱ։㙂䀶θ

п㘻Ⲻⴇ㇗ṼᷬⲺᐤᔸⓆ㠠ӄ਺㠠ᡎ⮛ⴤḽⲺуੂȾ㗄ളɅGENIUS⌋ṾɆԛᕰ

ौ㗄ݹ䵮ᵹѰṯᵢ䙱䗇θሯਇ㺂ӰⲺ䍺䍞䲆࡬䖹Ѱᇳᶴθ䘎䇴㖤Ҽ㚊䛜ૂᐔњ㓝

ⴇ㇗ᷬᶺθᒬ㔏ҾҼਇ㺂ӰпᒪⲺ䗽⑗ᵕȾ䘏ӑ䇴䇗ᇔ䍞ᱥѰҼ੮ᕋᴪཐⲺਇ㺂

Ӱ䘑ޛ㗄ളⴇ㇗։㌱θԄ㙂ᤉኋਾ㿺㗄ݹどᇐᐷⲺޞ⨹ֵ⭞Ⱦ⴮䖹ҁсθ⅝ⴕૂ

ѣള俏⑥Ⲻⴇ㇗Ṽᷬםࡏ䠃ӄ䍝ᐷѱᵹؓᣚૂ䱨㤹㌱㔕ᙝ䠇㷃伄䲟Ⱦ 
㺞 1  㗄ളȽ⅝ⴕȽѣള俏⑥どᇐᐷⴇ㇗Ṽᷬሯ∊ 

 美国《GENIUS法案》 欧盟《MiCA法案》 中国香港《稳定币条例》 

合规稳定

币命名 

支付稳定币（payment 

stablecoin） 

电子货币代币（EMT） 指明稳定币 

合规稳定

币定义 

一种被设计用于支付或结算手

段的数字资产，其发行人有义

务以固定金额的货币价值赎回

该资产，并维护和创设该数字

一种加密资产，旨在通过参考

一种法定货币的价值来维持稳

定的价值 

一种价值的数字表示形式，宣

称通过参考一种或多种官方货

币或其他香港金融管理局指定

的计算单位或经济价值来维持
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资产与固定金额货币价值保持

稳定的合理预期 

稳定的价值 

发牌机构 联邦或州政府（市值小于 100

亿美元） 

各成员国任命主管部门，并向

欧洲银行管理局（EBA）和欧

洲证券和市场管理局（ESMA）

报告 

香港金融管理局 

发行人 受保存款机构子公司或联邦/州

合规稳定币发行人 

授权信贷机构或电子货币机构 

需要发行白皮书 

在香港注册的公司或在香港以

外成立为法团的认可机构 

资本金要

求 

未设统一门槛，按规模分联邦

和州两级监管 

自有资金不低于 12.5万欧元，

并达到《支付服务指令》

（PSD2）自有资金要求 

最低实缴股本 2500万港元 

储备资产 1:1支持； 

美元硬币或现钞； 

活期存款； 

到期日小于等于 93天的国债

或由其支持的回购协议等 

1:1支持； 

安全、流动、低风险资产； 

至少 30%存入信贷机构的单独

账户中； 

隔离管理，独立审计 

1:1支持； 

与挂钩币种相一致的资产； 

优质、高流动性、低风险； 

隔离托管，定期审计 

收益 无息 无息 无息 

域外效力 允许互惠安排； 

除此之外禁止外国支付稳定币

发行人发行的支付稳定币 

允许使用非欧元 EMT进行加密

资产交易活动，但不得用于日

常商品和服务支付 

境外发行人发行锚定港元的稳

定币或向香港公众推广任一法

币稳定币，需持牌 

䍺ᯏᶛⓆφcongress.govθeur-lex.europa.euθ俏⑥䠇㷃㇗⨼ቶȾളᇬ䠇㷃фਇ
ኋᇔ僂ᇚ᮪⨼Ⱦ 

㗄ളɅGENIUS⌋ṾɆᶺᔰҼどᇐᐷⲺⴇ㇗Ṽᷬθռᒬуᝅ઩⵶㗄ള᭵ᓒᔶ

ခሯ㗄ݹどᇐᐷ䘑㺂ޞ䶘㿺࡬θഖѰ⌋Ṿѣሯӄޭ։Ⲻѐࣗਾ㿺ⴇ㇗㓼㢸⎿਀ᴿ

䲆θ൞⌋Ṿѣ䘎ᴿঋ⤢ㄖ㢸㾷≸䍘᭵䜞Րੂ⴮ީᯯ⹊ガᓊሯ㖇㔒⣥㖠Ƚ⍍䫧Ƚ䍺

ࣟᚆᙌѱѿȽ䘹䚵࡬㻷ㅿ⍱ࣞⲺᯯ᯦ࡑ⌋ૂᢶᵥȾᴿ䢪ӄ↚θ䘇ᶛどᇐᐷ✣▤Ԛ

ᐸ൰䇚Ѱ㗄ݹどᇐᐷ㜳ཕжᯯ䶘דᢎӄ㗄ݹⲺԭٲᆿޞᙝθਜжᯯ䶘דᢎӄ॰ඍ

䬴Ⲻᢶᵥ᯦࣑ࡑθ䇟㗄ݹौԛॵ੃ᙝૂᶷքⲺᡆᵢ൞ᮦᆍ亼ต䘑㺂ᢟᕖȾ䘏ެᇔ

ᱥᘳ㿼Ҽ⌋ᐷⲺളᇬኔᙝθᒬཝཝքզҼ㗄ളሯӄ㗄ݹどᇐᐷ䘑㺂᧝࡬Ⲻᝅഴ

ф㜳࣑Ⱦ㲳❬どᇐᐷ䘆㺂דᢎⲺ॰ඍ䬴㖇㔒ޭᴿжᇐⲺॵ੃ᙝૂ㿺䚵ⴇ㇗Ⲻ⢯ᙝθ

䘏ҕᱥ㗄ݹどᇐᐷⴤࢃ༽਍䶈ⶆⲺ৕ഖҁжȾռ㗄ളѰ㔪ᣚެ䮵㟸㇗䗌ᵹ࣑θ൞

㗄ݹどᇐᐷⲺਇኋ䗽ぁѣᗻ❬Րуᯣᇂ஺ᇘᡭ䈹ḛȽਃ⍍䫧Ƚਃᚆᙌ㷃䍺ㅿਾ㿺
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⍷ぁθԛ׵㔝㔣⺤ؓሯӄ㗄ݹⲺ᧝࣑࡬Ⱦਥ৸㘹Ⲻ়ਨӁԬᱥθć9g11ĈӁԬ੄θ

㗄ളᕰ࡬㾷≸ SWIFT ᨆבऻᤢ⿱ዮ൞޻Ⲻޞ⨹㗄ݹӚ᱉ᮦᦤθᇔ⧦ሯ䐞ູ䍺䠇

⍷ࣞⲺޞ䶘ⴇ᧝χ↚Ѵሼ䘆㺂഑ॷ֏ᒪⲺ⿱ዮ㗄ݹ։㌱㓩ޛ㗄ളⴇ㇗㖇㔒θ࠮ᱴ

Ⲻ㜂Ქ࢝൦㕎᭵⋱㍝ᕖࣖࢃ䗌ᵹⲺ⭞ᝅȾԛ↚㊱᧞θ൞ᖉ㇗⭞ֵݹ㗄ളᐟര㗄࠰

сθ㗄ളᗻሼ൞ѐࣗਾ㿺ㅿᯯ䶘䘑ж↛ᕰौሯ㗄ݹどᇐᐷⲺ᧝࣑࡬Ⱦ㙂ऻᤢᡇള

൞޻ⲺެԌളᇬਇ㺂ะӄᵢള⌋ᐷⲺどᇐᐷᰬθҕሼ䶘ѪੂṭⲺⴇ㇗䇿≸Ⱦ 

δӂε㗄ളɅ&/$5,7< ⌋ṾɆ䀙᷆�

7ᴾ 17ᰛθ㗄ളՍ䇤䲘ԛ 294⾞ሯ 134⾞䙐䗽ҼɅCLARITY⌋ṾɆȾ䈛⌋

Ṿԛ 2024 ᒪ 5 ᴾԳՍ䇤䲘䙐䗽ⲺɅ21 ь㓠䠇㷃᯦ࡑфᢶᵥ⌋ṾɆδFinancial 

Innovation and Technology for the 21st Century Actθԛсㆶ〦ɅFIT21⌋ṾɆεѰะ

⹶θӂ㘻䜳䈋ഴԄ㓭㑷གྷᵸⲺࣖᇼ䍺ӝѣ॰࠰࠼ᇔ䍞ኔӄ䇷࡮Ⲻૂᇔ䍞ኔӄ୼૷

Ⲻࣖᇼ䍺ӝθԄ㙂ৎ␻㗄ള୼૷ᵕ䍝䍮᱉ည઎ՐδCFTCεૂ 㗄ള䇷ⴇՐδSECε

Ⲻⴇ㇗ᵹ䲆θռɅCLARITY⌋ṾɆⲺⴇ㇗ᘷᓜᴪڅᇳᶴȾ 

ޭ։㙂䀶θɅCLARITY ⌋ṾɆ㔏࠰Ҽ഑ѠṮᗹᇐѿφᮦᆍ䍺ӝȽ䇮ਥ᭥Ԏ

どᇐᐷȽᮦᆍ୼૷ૂᡆ⟕Ⲻ॰ඍ䬴㌱㔕Ⱦ俌ݾθćᮦᆍ䍺ӝĈδdigital assetε᤽䇦

ᖋ൞ࣖᇼᆿޞⲺ࠼ᐹᕅ䍜ᵢᡌެԌ㊱ղᢶᵥрⲺᮦᆍԭٲ㺞⽰θ䈛ᇐѿфള䱻䙐

㺂ᇐѿԛ਀ᵢᣛ઀ٗሲⲺᇐѿะᵢж㠪θᱥऻᤢࣖᇼ䍺ӝૂཤ㺂ᮦᆍ䍝ᐷ൞޻Ⲻ

ཝ㊱㔕〦Ⱦྸࢃᮽᡶ䘦θ൞⾷↘ཤ㺂ᮦᆍ䍝ᐷⲺ㗄ള᭵ㆌ䈣ູсθᮦᆍ䍺ӝⲺ޻

⏫ㅿੂӄ⿷Ӱ䜞䰞ਇ㺂Ⲻࣖᇼ䍺ӝȾެ⅗θ䇮ਥ᭥Ԏどᇐᐷδpermitted payment 

stablecoinε᤽֒Ѱ᭥Ԏᡌ㔉㇍ᢁ⇫Ⲻᮦᆍ䍺ӝθެਇ㺂ӰᴿሼެއᦘȽ䎄ഔᡌഔ

䍣Ѱരᇐ䠇仓Ⲻ䍝ᐷԭٲⲺѿࣗθᡌਇ㺂Ӱ㺞⽰ሼ㔪ᣚૂࡑ䇴䈛ᮦᆍ䍺ӝфരᇐ

䠇仓䍝ᐷԭؓٲᤷどᇐⲺਾ⨼人ᵕθъެਇ㺂Ӱ亱਍ࡦ㚊䛜ᡌᐔ⴮ީⴇ㇗ᵰᶺⲺ

ⴇ㇗Ⱦ䘏жᇐѿфщ䰞䪾ሯどᇐᐷⲺɅGENIUS⌋ṾɆж㠪Ⱦㅢпθćᮦᆍ୼૷Ĉ

δdigital commodityε᤽ф॰ඍ䬴㌱㔕޻൞㚊㌱Ⲻᮦᆍ䍺ӝθެԭٲᶛⓆӄᡌਾ

⨼ԭٲ人ᵕᶛⓆӄ॰ඍ䬴㌱㔕Ⲻֵ⭞Ⱦᡶ䉉ćф॰ඍ䬴㌱㔕Ⲻ޻൞㚊㌱Ĉθऻᤢ

䘏ӑ䍺ӝ⭧॰ඍ䬴㌱㔕Ⲻぁᓅौ䘆㺂ਇᐹᡌ⭕ᡆθ⭞ӄ൞॰ඍ䬴㌱㔕৸ф㘻ҁ䰪

䖢〱ԭٲθ⭞ӄ䇵䰤॰ඍ䬴㌱㔕Ⲻ⍱ࣞᡌᵃࣗθ⭞ӄ৸ф॰ඍ䬴㌱㔕Ⲻৱѣᗹौ

⋱⨼։㌱θޞ䜞ᡌ䜞࠼⭞ӄ᭥Ԏ䍯⭞ᡌԛެԌᯯᕅ僂䇷ᡌ⺤䇚॰ඍ䬴㌱㔕рⲺӚ

᱉θԛ਀⭞֒ሯ॰ඍ䬴㌱㔕৸ф㘻Ⲻ᭥Ԏᡌ◶ࣧㅿȾㅢ഑θᡆ⟕Ⲻ॰ඍ䬴㌱㔕
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δmature blockchain systemε᤽у਍Ա֋ѠӰᡌഘ։ާੂ᧝࡬Ⲻ॰ඍ䬴㌱㔕਀ф

ҁ⴮ީⲺᮦᆍ୼૷Ⱦީ ӄ॰ඍ䬴ᱥੜᡆ⟕Ⲻḽ߼θɅCLARITY⌋ṾɆ㾷≸ SECૂ

CFTC㚊ਾ࡬ᇐޭ։㿺ࡏθռ⌋Ṿᵢ䓡㔏࠰Ҽж㌱ࡍะᵢ᤽ᕋθᴶṮᗹⲺ㾷≸ऻ

ᤢφ॰ඍ䬴㌱㔕ᔶⓆъӻṯᦤԙ⸷人ݾᔰ㄁Ⲻ䙅᱄㿺ࡏ䘆㺂χԱ֋ѠӰᡌഘ։ൽ

уᗍᤛᴿ॰ඍ䬴㌱㔕ཝӄㅿӄ 20%Ⲻᣋ⾞ᵹχԱ֋䈛॰ඍ䬴㌱㔕Ⲻᮦᆍ୼૷ਇ

㺂Ӱᡌީ㚊ᯯൽуᗍᤛᴿ䎻䗽䈛ᮦᆍ୼૷ঋփᙱ䠅Ⲻ 20%Ⱦ 

൞р䘦࠼㊱᤽ᕋсθж亯ࣖᇼ䍺ӝᙱ㜳㻡࠼ࡈѰԛспѠⴇ㇗㊱ࡡҁжθᒬ

਍ࡦ⴮ᓊⴇ㇗䜞䰞Ⲻ㇗⨼θཝ㠪㙂䀶φㅢжθ䇮ਥ᭥Ԏどᇐᐷ䙐ᑮ㻡㿼Ѱ⭞ӄӚ

᱉ⴤⲺⲺᮦᆍ୼૷θሯެӚ᱉ૂᢎ㇗⍱ࣞ⭧ CFTC ⴇ㇗θሯެਇ㺂Ӱࡏṯᦤ

ɅGENIUS⌋ṾɆ䘑㺂ⴇ㇗Ⱦㅢӂθᮦᆍ୼૷ӂ㓝ᐸ൰਍ CFTCⴇ㇗χᮦᆍ୼૷

ж㓝ᐸ൰唎䇚⭧ SEC ⴇ㇗θռᖉ॰ඍ䬴㖇㔒䗴ࡦᡌᤕ൞ 4 ᒪ޻䗴ࡦćᡆ⟕Ⲻ॰

ඍ䬴㌱㔕Ĉԛ਀ެԌж㌱ࡍ㾷≸ᰬθެԙᐷਇ㺂ਥ㻡ᖈ㊱Ѱᮦᆍ୼૷θԄ㙂䉷ރ

൞ SEC Ⲻ⌞߂Ⱦㅢпθᰖ⌋┗䏩ᮦᆍ୼૷ᇐѿᶗԬⲺᮦᆍ䍺ӝ䇚ᇐѰ䇷࡮θ᧛

਍ SEC Ⲻⴇ㇗Ⱦ↚ཌθSEC ሯ൞ެ⌞߂ᇔ։δྸ㔅㓠୼ૂਜ㊱Ӛ᱉㌱㔕εр䘑

㺂Ⲻᮦᆍ୼૷ૂ䇮ਥ᭥Ԏどᇐᐷ⍱ࣞؓ⮏ਃⅰ䇾ૂਃᐸ൰ᬃ㓫Ⲻⴇ㇗ᵹ࣑Ⱦ 

ɅCLARITY⌋ṾɆJ 䠃㾷Ⲻ⌋ᗁ►␻ૂ᭵ㆌ᭴ᶴҁжᱥᇐѿҼćᣋ䍺ਾੂ

䍺ӝĈθԛ䀙ࣖߩᇼ䍺ӝᇔ䍞࡚ᯣѣⲺжѠ⁗㌀䰤从φᖉࣖᇼ䍺ӝᴶ֒ࡓѰᣋ䍺

ਾ δੂinvestment contractεⲺж䜞࠰࠼୤ δᰬ䘏൞㗄ള㻡㿼Ѱ䇷࡮εθ∊ྸ⭞ӄᵠ

ᶛḆѠ॰ඍ䬴㖇㔒ᔶਇθ䘏亯ࣖᇼ䍺ӝᱥੜᓊ㻡㿼Ѱ䇷࡮ϋ൞ɅCLARITY⌋ṾɆ

сθᣋ䍺ਾੂ䍺ӝδinvestment contract assetε㻡ᇐѿѰᴶࡓ㻡֒Ѱᣋ䍺ਾੂ䇗ࡈ

Ⲻж䜞࠰࠼୤Ƚ䇦ᖋ൞॰ඍ䬴рȽਥԛ⤢ᇬᤛᴿᒬ⛯ሯ⛯䖢〱Ⲻᮦᆍ୼૷θᆹу

ᓊ㻡㿼Ѱᣋ䍺ਾੂᵢ䓡θഖ↚ҕቧуኔӄ䇷࡮θެ ⴇ㇗᤿р䘦ᮦᆍ୼૷ж㓝ᐸ൰

ਇ㺂ḽ߼༺⨼Ⱦ 

ɅCLARITY ⌋ṾɆሯཝ䠅ৱѣᗹौ䠇㷃δDeFiεѣⲺᢶᵥᐛ֒Ҿԛ䉷ރθ

ऻᤢᔶਇ㌱㔕Ƚ僂䇷Ӛ᱉Ƚ䘆㺂㢸⛯ᡌ人䀶ᵰȽᨆב⭞ᡭ⮂䶘Ƚ৸ф⍷ࣞᙝ⊖ㅿθ

ռᖉ DeFi ⧥ູѣḆӰ⺤ᇔኛ㺂Ҽ䠇㷃ѣԁ㚂㜳ᰬθ∊ྸᢎ㇗ᇘᡭ䍺ӝȽݻᖉӚ

᱉ሯᢁᯯȽሯঅ䇤ᡌ⭞ᡭ䇘ঋ䟽⭞ѣᗹौ᧝࡬ᵹㅿθቧᗻ亱䚫ᆾ⴮ᓊⲺ⌞ૂ߂ⴇ

㇗㾷≸Ⱦ 

ᙱ։㙂䀶θɅCLARITY ⌋ṾɆԛ䖹ѰᇳᶴⲺⴇ㇗㾷≸啉ࣧᢶᵥ᯦ࡑȾެ㜂
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੄Ⲻࣞഖᱥθ㗄ള㄁⌋㘻䇚Ѱ॰ඍ䬴ሼᖘᡆсжԙӈ㚊㖇δWeb3εθ㜳ᴪླ൦㇗

⨼⍱ࣞȽ࠼䞃䍺Ⓠૂ׹䘑ߩㆌθࣖᇼ䍺ӝ൞䘏ж㖇㔒рᨆבҼ㔅⎄◶ࣧȾ൞࠼ݻ

Ҽ䀙ࣖᇼ䍺ӝਥ㜳ᑜᶛⲺ伄䲟䳆ᛙԛ੄θ㗄ളളՐԃ❬䇚Ѱᓊ䈛Վݾᣀᨗ Web3

Ⲻ▒൞ᵰ䙽θᒬ⺤ؓ㗄ള൞⴮ީᢶᵥૂࣖᇼ䍺ӝ⹊ਇѣؓᤷ亼ݾȾ൞⌋ᗁᮽᵢቸ

䶘θɅCLARITY⌋ṾɆ⴪᧛ሼć᯦ࡑĈж䈃␱ࣖࡦɅ1933ᒪ䇷࡮⌋ɆȽɅ1934ᒪ

䇷࡮Ӛ᱉⌋ɆȽɅ1940ᒪᣋ䍺亴䰤⌋ɆૂɅ1940ᒪᣋ䍺ޢਮ⌋Ɇީӄ SECֵળⲺ

ቅ㢸ѣθֵ ᡆѰ᯦ࡑࣞ᧞ SECⴇ㇗⍱ࣞѣᗻ亱㘹㲇Ⲻ࡟ާޢⴀഖ㍖Ⱦᴪ␧ࡱ൦θ

Ԅ◶ࣧৱѣᗹौⲺćᡆ⟕॰ඍ䬴㌱㔕Ĉḽ߼θࡦሼćᣋ䍺ਾੂ䍺ӝĈфᣋ䍺ਾੂ

॰࠼ᔶᶛθࡦ߃Ѱ DeFiᢶᵥᔶਇ㘻䉷ރⲺᆿޞ⑥θɅCLARITY⌋ṾɆҕሼćࡑ

᯦Ĉ⨼ᘫ䍥ᖱ൞Ҽ਺亯ⴇ㇗ḽ࡬߼ᇐҁѣȾ 

ҕᓊ⌞ᝅࡦθɅCLARITY ⌋ṾɆቐ༺ӄ㥿Ṿ䱬⇫θ䇮ཐᶗⅴԃуᇂ༽θެ

ⴇ㇗Ṽᷬሯᣋ䍺㘻ૂ䠇㷃どᇐԃᆎ൞жᇐ伄䲟ȾㅢжθɅCLARITY ⌋ṾɆсθ

ཝཐᮦࣖᇼ䍺ӝሼ㻡ᖈ㊱Ѱ୼૷θࢀᕧҼ SECⲺᵹ့Ⱦ⢯ࡡᱥሯćᣋ䍺ਾੂ䍺

ӝĈⲺ䉷ރθਥ㜳ሲ㠪жӑޭ༽䇷࡮ኔᙝⲺӝ૷㔋ᔶⴇ㇗θ⢯ࡡᱥ儎伄䲟ӝ૷ૂ

ⅰ䇾⍱ࣞθՐধᇩ⎾䍯㘻ૂᣋ䍺㘻ᵹⴀȾㅢӂθɅCLARITY ⌋ṾɆሯ䇷࡮Ⲻ䇚

ᇐф㗄ളć䊠့⎁䈋ĈⲺՖ㔕ᴿᡶޛ࠰θ䘏Ր⹪අⴇ㇗Ⲻж㠪ᙝθሲ㠪ⴇ㇗ྍ࡟Ⱦ

㘹㲇ࣖࡦᇼ䍺ӝ⴮䖹Ֆ㔕䇷࡮ᴿᵰՐ䲃քⴇ㇗ᇗḛ࣑ᓜȽ䲃քਾ㿺ᡆᵢθDeFi⍱

ࣞҕਥ㜳㧭ᗍжᇐⲺ䉷ރθᖾཐՖ㔕䇷࡮ѐࣗਥ㜳Րྍржቸࣖᇼ䍺ӝᡌ DeFi

Ⲻཌ㺙θԛ㿺䚵ⴇ㇗Ⱦ∊ྸ㗄ള≇ѱސ৸䇤઎Հѳ㧄ⲳgᆿg⊹՜δElizabeth Ann 

Warrenεቧ䆜઀〦 Meta ᡌ⢯ᯥ᣿ㅿཝ〇ᢶԷѐਥ㜳䙐䗽ਇ㺂ᮦᆍ୼૷ᶛ㿺䚵

SECⲺⴇ㇗ȾㅢпθɅCLARITY⌋ṾɆѣᖾཐީ䭤ⴇ㇗᤽ḽⲺ䇚䇷㿺ࡏ⁗㌀ᙝ

䖹儎θԃޭ╅⍔Ⱦ∊ྸćᡆ⟕॰ඍ䬴㌱㔕Ĉѱ㾷ד䶖ࣖᇼ䍺ӝਇ㺂Ӱ㠠ᡇ䇚䇷θ

ӻ᧛਍ SEC Ⲻᴿ䲆ᇗḛθ䘏ਥ㜳ሲ㠪亯ⴤ䗽ᰟᇙ〦ެᐨ䗴ࡦćᡆ⟕Ĉ⣬ᘷθԄ

㙂䘹䚵ᤷ㔣Ⲻؗᚥᣡ䵨㾷≸Ⱦ 

пȽࣖᇼ䍺ӝⲺ伄䲟ૂ⌘ࣞ⢯ᙝφԛཪ䜞ࣖᇼ䍺ӝѰׁ 

ᡇԢ㔕䇗Ҽ 2021 ᒪ㠩ԀཐѠᰬ䰪॰䰪޻θ∊⢯ᐷ᭬ⴀ⦽ૂѱ㾷ཝ㊱䍺ӝ᭬

ⴀ⦽Ⲻ⴮ީᙝȾ⭧㺞 2 ਥԛਇ⧦θ∊⢯ᐷфѱ㾷ཝ㊱䍺ӝⲺީ㌱੾⧦࠰ԛс⢯

ᖷφ 

ㅢжθф㗄㛗⴮ީᙝᱴ㪍θ੾⧦ޮ࠰ශⲺ伄䲟䍺ӝ⢯ᖷȾ∊⢯ᐷфḽᲤ 500Ƚ
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㓩ᯥ䗴ށ㔲ਾ᤽ᮦⲺ↙⴮ީᙝ൞ཝཐᮦᰬ䰪॰䰪޻ൽᤷ㔣ؓᤷ൞ 40%~60%ҁ䰪θ

ъ⴮ީ㌱ᮦ䖹Ѱどᇐθ䈪᱄∊⢯ᐷޭᴿޮශⲺ伄䲟䍺ӝኔᙝȾ 

ㅢӂθф㛗⾞ᐸ൰Ⲻީ㚊ᙝ㺞⧦࠰᱄ᱴⲺ൦ตᐤᔸᙝȾ∊⢯ᐷф㗄㛗儎ᓜ⴮

ީθфMSCI⅝⍨᤽ᮦ㲳❬ᙱ։੾↙⴮ީ䏁ࣵθռ⴮ީᙝ䖹ᕧȽ⌘ࣞҕ䖹Ѱ࢝⛾θ

фᡇള⋠␧ 300 ᤽ᮦࡏ㕰҅どᇐⲺ⴮ީީ㌱Ⱦガެ৕ഖθжᯯ䶘θᡇള㠠 2021

ᒪԛᶛሯࣖᇼ䍺ӝ⍱ࣞ䟽਌⾷↘ᘷᓜθᡇളള޻㛗ᐸфࣖᇼ䍺ӝ䳊⿱ᓜ䖹儎χਜ

жᯯ䶘θ㗄ള㛗ᐸ〇ᢶ从ᶆᴪシ࠰θഖ㙂Րф֒Ѱᮦᆍ䍺ӝćཝⴎĈⲺ∊⢯ᐷӝ

⭕ᴪ儎ީ㚊ᓜȾ 

ㅢпθф㗄ݹ᤽ᮦૂ㗄ٰԛ䍕⴮ީީ㌱ѰѱθфެԌՖ㔕䚵䲟䍺ӝީ㚊ᓜу

儎Ⱦ∊⢯ᐷཐᮦᰬᵕф㗄ݹ᤽ᮦૂ㗄ٰ䜳੾⧦䍕⴮ީީ㌱θㅜਾ伄䲟䍺ӝ⢯ᖷȾ

∊⢯ᐷф哺䠇ީ㚊ᓜᖾքθфᰛݹ⴮ީᙝࡏ⌘ࣞᐞཝъуどᇐθ㺞᱄ެфՖ㔕䚵

䲟䍺ӝᒬуੂ仇Ⱦ 

р䘦᷆࠼㺞᱄θ∊⢯ᐷⲺᐸ൰㺞⧦ᒬу᭥ᤷᆹᡆѰՖ㔕ᝅѿрⲺ䚵䲟䍺ӝθ

ਃ㙂੾⧦ޮශⲺ伄䲟䍺ӝኔᙝȾ 
㺞 2  ∊⢯ᐷૂѱ㾷ཝ㊱䍺ӝ᭬ⴀ⦽⴮ީᙝ 

时期 

商品 权益 债券 货币 

黄金 石油 
标普 

500 

纳斯达克 

综合 

MSCI 

欧洲 

沪深 

300 

10年期 

美国国债 

美元 

指数 
日元 

2025Q2 27.54% 23.18% 49.06% 50.23% 7.58% 29.19% -20.70% 1.97% 24.04% 

2025Q1 -2.17% 33.44% 47.97% 52.10% 21.59% -6.97% -42.06% -20.81% -20.07% 

2024Q4 -12.48% -35.29% 40.32% 37.39% -17.80% -3.66% -8.23% 14.21% -4.60% 

2024Q3 23.73% 7.04% 53.13% 44.49% 26.29% 12.02% -21.68% 12.27% -39.00% 

2024Q2 0.57% 0.18% 39.69% 39.28% 21.20% -23.62% 21.81% -29.65% 17.34% 

2024Q1 1.41% -13.67% -9.93% -12.28% 15.00% 0.06% -18.03% -15.14% -3.50% 

2023 8.90% 5.36% 17.62% 19.91% 5.35% 5.09% 10.92% -16.63% 13.26% 

2022 1.96% 10.48% 57.78% 60.57% 39.23% 16.61% 9.89% -37.44% -5.57% 

2021 -5.37% 11.14% 25.78% 23.88% 20.67% -4.88% -10.72% -8.19% -14.03% 

䍺ᯏᶛⓆφWINDθCoinGeckoθളᇬ䠇㷃фਇኋᇔ僂ᇚ᮪⨼Ⱦ 

䘇ᶛᴿж〃㿸⛯䇚Ѱθԛའᐷૂ∊⢯ᐷҁ䰪Ⲻީ㌱ф⸩⋯ૂ哺䠇Ⲻީ㌱ޭᴿ

ਥ∊ᙝθ䘏ж㿸⛯Ⲻ䙱䗇ᱥθ哺䠇Ⲻᐛѐ⭞䙊൞哺䠇ᇐԭѣⲺᖧଃ䖹ቅθ哺䠇ԭ

Ṳѱ㾷਍ެࡦ䠇㷃ኔᙝᖧଃθ㙂⸩⋯ѱ㾷ਃ᱖ᇔ։ᐛѐ⭞䙊χ㊱ղ൦θ∊⢯ᐷ൞

ࣖᇼ⭕ᘷѣѱ㾷䎭ࡦᡶ䉉Ⲻćᮦᆍ哺䠇Ĉ֒⭞θ㙂ԛའ඀পခ㓾ඐᤷᢉ䙖ৱѣᗹ

ौ䠇㷃Ⲻ᯦ࡑᓊ⭞⭕ᘷθԛའᐷ֒Ѱ GAS䍯Ⲻ᭥Ԏԙᐷθ↙㊱ղӄćᮦᆍ⸩⋯Ĉθ
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Ѱৱѣᗹौ䠇㷃ᨆבć㜳ⓆĈ傧࣑ࣞȾྸ ᷒ᡇԢֵ⭞ԭṲ≪ᒩҁ∊θ঩ ETH/BTC

ૂ৕⋯/哺䠇њѠᓅࡍ䘑㺂⴮ީᙝ᷆࠼θՐਇ⧦њѠᓅࡍⲺ⴮ީᙝ儎䗴 75%ԛрȾ

❬㙂䘏〃⴮ީᙝᒬу㜳ᡆѰࢃ䘦㿸⛯Ⲻֆ䇷θ䘏ᖾਥ㜳ᱥާੂᇅ㿸ഖ㍖δ∊ྸޞ

⨹⍷ࣞᙝεሲ㠪Ⲻՠ⴮ީθᒬуᝅ઩⵶ ETH/BTCૂ৕⋯/哺䠇ᆎ൞⢯ᔸᙝⲺ⴮ީ

ީ㌱Ⱦྸ ᷒ᡇԢ䘑ж↛ֵ⭞њѠᓅࡍⲺሯᮦ᭬ⴀ⦽ᶛ䘑㺂㘹ሕθਇ⧦њѠᓅࡍⲺ

⴮ީᙝ䲃ࡦ 1.63%θ䘏ቧ僂䇷ҼᡇԢⲺ㿸⛯Ⱦ❬㙂ٲᗍ⌞ᝅⲺᱥθሯᮦ᭬ⴀ⦽ᓅ

Ⲻࡍ 180ᰛ┐ࣞ⴮ީ㌱ᮦপ੾⧦࠰ॷ࠼ᴿ䏙Ⲻ⧦䊗δྸഴ 5ᡶ⽰εφ 

�
ഴ 5  ETH/BTCૂ৕⋯/哺䠇ሯᮦ᭬ⴀ⦽ᓅࡍ 180ᰛ┐ࣞ⴮ީ㌱ᮦ 

ᮦᦤᶛⓆφWINDθCoinGeckoθളᇬ䠇㷃фਇኋᇔ僂ᇚ᮪⨼Ⱦ 

ETH/BTC ૂ৕⋯/哺䠇ሯᮦ᭬ⴀ⦽ᓅࡍⲺ 180 ᰛ┐ࣞ⴮ީ㌱ᮦ൞ 2022 ᒪᒪ

ѣδ⌞ᝅࡦԛའ඀Ԅ 2022ᒪ 9ᴾ↙ᕅԄ PoW䖢ੇ PoSεԛࢃခ㓾䖹քθ❬੄㔅

়Ҽж⌘ᬶॽθᒬ㔪ᤷ൞ 10%ᐜ਩Ⲻ≪ᒩθ❬੄൞ 2024ᒪсঀᒪδ↚ᰬᵕѰ㗄

ളᙱ㔕ཝ䘿ᵕ䰪θ⢯ᵍᲤᔶခཝ࣑᭥ᤷࣖᇼ䍺ӝε߃ᓜᬶॽθⴤࢃᐨ䎻䗽 20%Ⱦ

֒Ѱ৸➝θᡇԢ⎁㇍Ҽ৕⋯/哺䠇ૂ䬒/哺䠇ሯᮦ᭬ⴀ⦽ᓅࡍ 180ᰛ┐ࣞ⴮ީ㌱ᮦθ

䈛㌱ᮦᑮᒪどᇐ㔪ᤷ൞ ࡦ30% 40%॰䰪θ䘏ᱥഖѰ৕⋯ૂ䬒䜳ᱥᐛѐ৕ᯏθާ ӡ

ᐛѐઞᵕȾ൞䘏ж৸➝сθ20%Ⲻ⴮ީᙝ䏹ॽޭᴿ䠃㾷ᝅѿθ䈪᱄ࣖᇼ䍺ӝᐸ൰

Ⲻઞᵕਥ㜳↙൞фՖ㔕ઞᵕਇ⭕ާᥥθ⢯ࡡᱥ 2024ᒪсঀᒪԛᶛθ㗄ളⲺⴇ㇗

᭵ㆌ䖢ੇਁླθ᭵ㆌṼᷬ᜾ਇ᱄ᵍθՖ㔕ᵰᶺᣋ䍺㘻ᣀ ETH/BTCᖉ֒жѠ䠃㾷

ⲺӚ᱉ሯθ䘏ӑཝ䍺䠇ҕՐ⭞ੂṭⲺᇅ㿸䙱䗇Ӛ᱉৕⋯/哺䠇Ⱦഴ 6 ኋ⽰Ҽ䘏ж

ᰬ䰪॰䰪޻∊⢯ᐷⲺ⌘ࣞ⦽਎ौθਥԛⵁެࡦ⌘ࣞ⦽ѣᷘᱴ㪍с㺂θ䘏ᱥࣖᇼ䍺
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ӝᐸ൰Ԅᮙᡭѱሲ䖢ੇᵰᶺᣋ䍺㘻ѱሲ䗽ぁѣⲺޮශ⢯ᖷȾ䘏ж਎ौᝅ઩⵶ࣖ

ᇼ䍺ӝ↙Ԅਜ㊱ᣋ䍺䖢Ѱ䠃㾷ཝ㊱䍺ӝҁжȾ↚ཌθ20%Ⲻ⴮ީᙝᱴ㪍քӄ

30%~40%Ⲻཝᇍ୼૷৸➝㌱ҕ䈪᱄θࣖᇼ䍺ӝⴤࢃԃؓ⮏ᴿ⤢⢯Ⲻ⌘ࣞᙝ⢯ᖷθ

䘏ҕㅜਾެᖉࢃćঀѱ⍷ौĈⲺ⣬ᘷȾ 

�

ഴ ���∊⢯ᐷ᭬ⴎԭф �� ᰛ┐ࣞ⌘ࣞ⦽�

ᮦᦤᶛⓆφCoinGeckoθളᇬ䠇㷃фਇኋᇔ僂ᇚ᮪⨼Ⱦ 
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䱺φᵥ䈣㺞  

ᮦᆍ䍺ӝδDigital assetεφਥԛ⭞ӄ᭥Ԏᡌᣋ䍺ⲺȽ䶘ੇ॰ඍ䬴ㅿ࠼ᐹᕅ䍜

ᵢᢶᵥⲺᮦᆍԭٲ㺞⽰Ⱦ 

ᐹᕅ䍜ᵢᢶᵥδDistributed Ledger TechnologyθDLTεφ䙐䗽ৱѣᗹौ㖇㔒࠼

ᷬᶺθ൞ཐѠ⤢㄁㢸⛯䰪ੂ↛㔪ᣚȽᴪ᯦ૂ僂䇷Ӛ᱉ᮦᦤⲺᢶᵥ㌱㔕Ⱦऻᤢ॰ඍ

䬴Ƚᴿੇᰖ⧥ഴȽ૾ᑂഴㅿȾ 

ѣཤ䬬㺂ᮦᆍ䍝ᐷδCentral bank digital currencyθCBDCεφѣཤ䬬㺂ਇ㺂Ⲻ

ԛᵢള䇦䍜ঋփ䇗ԭⲺᮦᆍ䍺ӝȾ 

ࣖᇼ䍺ӝδCrypto-assetεφ⿷Ӱ䜞䰞ਇ㺂Ⲻᮦᆍ䍺ӝȾ 

どᇐᐷδStablecoinεφᰞ൞ֵެԭٲሯḆ〃⌋ᐷؓᤷどᇐθԛݻᖉӚ᱉჈ԁ

ૂ᭥Ԏᢁ⇫Ⲻж〃ࣖᇼ䍺ӝθྸ USDTૂ USDCㅿȾ 

ⵕᇔь⮂䍺ӝδReal-world assetθRWAεφՖ㔕䍺ӝ൞॰ඍ䬴рⲺԙᐷौ㺞

䗴θऻᤢԙᐷौ䇷࡮Ƚԙᐷौཝᇍ୼૷Ƚԙᐷौ᭬ⴀᵹㅿȾ 

㲐ᤕ䍺ӝδVirtual assetεφ⋗ᴿՖ㔕䍺ӝ᭥᫇Ⲻࣖᇼ䍺ӝθྸ∊⢯ᐷȽԛའ

ᐷㅿȾ 

䶔ੂ䍞ौԙᐷδNon-fungible tokenθNFTεφу㜳㻡གྷ࡬ȽI ᦘᡌࢨ࠼Ⲻࣖᇼ

䍺ӝȾ 

ᮦᆍ䍝ᐷδDigital currencyεφ㜳ཕݻᖉӚ᱉჈ԁૂ᭥Ԏᢁ⇫Ⲻᮦᆍ䍺ӝθऻ

ᤢཤ㺂ᮦᆍ䍝ᐷૂ⿷Ӱ䜞䰞ਇ㺂ⲺどᇐᐷȽԙᐷौᆎⅴㅿȾ 

 
 
 
 
 
 

⡾ᵹޢ઀φɋNIFD ᆙᣛɌѰളᇬ䠇㷃фਇኋᇔ僂ᇚ⡾ᵹᡶᴿθᵠ㔅⡾ᵹᡶ

ᴿӰ䇮ਥθԱ֋ᵰᶺᡌѠӰуᗍԛԱ֋ᖘᕅ㘱⡾Ƚགྷ࡬Ƚр㖇ૂࡀⲱθྸ ᴿ䘓ਃθ

⡾ᵹᡶᴿӰؓ⮏⌋ᗁ䘳䍙ᵹ࡟Ⱦᣛ઀ӻਃ᱖৕ᮽ֒㘻Ⲻ㿸⛯θуԙ㺞⡾ᵹᡶᴿӰ

ᡌᡶኔᵰᶺⲺ㿸⛯Ⱦ 

 ঋփφളᇬ䠇㷃фਇኋᇔ僂ᇚȾ֒࡬




