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稳定币：加密货币世界的“定海神针”与未来金融的桥梁

汉鼎智库咨询 2025-08-24​

一、稳定币的诞生背景：破解加密货币的“波动诅咒”​

2009 年比特币诞生后，加密货币市场经历了多次暴涨暴跌。以 2022 年为

例，FTX 交易所的崩盘导致比特币价格单月暴跌 40%，投资者损失惨重。这种

高波动性严重阻碍了加密货币在支付、储蓄等场景的应用。稳定币（Stablecoin）

应运而生，其核心使命是通过锚定法币或资产，实现价值稳定，成为连接传统金

融与加密世界的“桥梁”。2023 年硅谷银行危机期间，USDC 因储备资产受波

及一度脱锚至 0.88 美元，但通过发行方 Circle 的紧急声明和资产透明化操作，

仅用 3 天便恢复 1:1 锚定，展现了稳定币的韧性。

二、稳定币的核心特征与分类

1、核心特征​ ​

价值锚定：与法币（如美元）、商品（如黄金）或一篮子资产挂钩，波动率

趋近于零。

链上流通：基于区块链技术，支持 7×24 小时即时交易，手续费低至 0.01

美元。

可编程性：通过智能合约实现自动化支付、借贷等场景应用。
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2、主要分类

类型 代表项目 锚定机制 优缺点

法币抵押型
USDT、

USDC

1:1 储备美元或短期

美债
透明度高，但依赖银行信用

加密资产抵

押型
DAI

超额抵押 ETH 等加

密货币

去中心化，但抵押品存在价

格波动风险

算法稳定币 FRAX
算法调节供需，无抵

押资产

无需抵押，但依赖市场信心

易脱锚

混合型 USDD
法币+加密+算法组

合
平衡风险，但机制复杂

三、稳定币如何实现“稳定”？——底层机制深度解析

1、法币抵押型：信任银行体系​ ​

以 USDC 为例，其运作遵循“铸币-储备-赎回”三步循环：

​ ​ 铸币：用户向 Circle 存入 1 美元，获得 1 枚 USDC；

​ ​ 储备：Circle 将美元存入纽约梅隆银行等受监管机构；

​ ​ 赎回：用户返还 USDC，Circle 销毁代币并返还美元。

​ ​ 关键点：需定期审计储备资产（如 Circle 每月公布美债持仓），确保

1:1 储备。

2、加密抵押型：超额抵押与清算机制​ ​

DAI 通过以太坊智能合约实现：
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用户抵押 150 美元 ETH，生成 100 美元 DAI；若 ETH 价格下跌 20%，触

发清算，抵押物被出售以维持 DAI 价值。

3、算法稳定币：市场博弈的“看不见的手”​ ​

UST 曾通过“销毁 UST 铸造 Luna”机制调节供需，但因市场恐慌导致死亡

螺旋，市值蒸发 99%。

四、稳定币的颠覆性应用场景

1、跨境支付：5 秒到账，成本降低 90%​ ​

传统跨境汇款需 3-5 天，手续费 5%-10%。稳定币通过区块链实现秒级到

账，费用仅 0.1%-0.5%。蚂蚁链跨境汇款已服务东南亚 2000 万用户。

2、DeFi 生态：去中心化金融的基石​ ​

借贷：用户抵押 DAI 获取利息，年化收益率可达 5%-8%；

DEX 交易：稳定币作为报价货币，占 Uniswap 交易量的 60%。

3、央行数字货币（CBDC）的竞争与互补​ ​

竞争：数字人民币（e-CNY）与稳定币争夺零售支付市场；

互补：香港试点“数字港元+稳定币”双轨制，提升跨境结算效率。

五、风险与挑战

1、储备资产风险​ ​

美债违约：若美国债务危机爆发，USDC 等美债锚定型稳定币将受冲击；

流动性危机：2023 年硅谷银行事件暴露法币储备集中存放的风险。

2、算法稳定币的“死亡螺旋”​ ​
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UST 崩盘导致 UST 市值从 180 亿美元归零，引发市场恐慌，证明算法模型

难以抵御黑天鹅事件。

3、监管不确定性​ ​

政策冲突：美国要求稳定币纳入银行体系，而新加坡允许去中心化稳定币；

税收争议：稳定币兑换是否视为财产交易，各国税法尚未统一。

稳定币的崛起，不仅是技术的胜利，更是金融基础设施的革命。它在提升效

率的同时，也带来了新的风险与监管挑战。


