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加密货币融资以及分散风险的优点
市场上有许多以加密货币融资的解决方案（如加密货币借贷平台、 Defi 协定和通过出售和回购协议贷款）。 本报告中总结了每
种解决方案的结构和各自的优势。 我们也讨论了为什么借款人使用多种解决方案可以获取更高的经济效益， 以及分散风险的
的优点。

加密货币借贷平台的商业模式 :

 • 部分加密借贷平台的商业模式是匹配  
01) 想要从持有的资产中获得收益的稳定币（即 USDT、USDC）持有者的需求；  
02) 希望通过质押比特币 / 以太坊方式借入稳定币， 并愿意定期支付利息的加密货币持有者

特点 :

加密货币借贷平台 :

 • 根据我们的研究， 在 2022 年 3 月时， 加密货币借贷平台在稳定币质押（即 USDT）上平均提供 8.8% 的 APY（年度百
分比收益率）。 另一方面， 他们向借入稳定币的借款人（以比特币 / 以太坊作为抵押品）收取 11.4% 的 APR（年利率）。
平台赚取两者之间的利差。

 • 平台收取的利率取决于质押比率 (LTV)。 基本上， LTV 越高， 借贷成本就越高。 平均而言， 加密借贷平台提供 50%  左
右的 LTV， 当抵押品价格下跌 20-30% 时会发生清算事件（这也与 LTV 相关， LTV  越高， 价格下跌限制越低）

 • 我们也发现有些加密货币借贷平台会收取 0.5% 至 2% 的手续费

资料来源：Desktop research

稳定币持有者存入 
USDT/USDC 以赚取收益

加密货币借贷平台 通过质押比特币 / 以太坊方式
借入稳定币， 并愿意定期支付利

息的加密货币持有者



VOL 18, 2022年4月加密货币融资以及分散风险的优点

资料来源：加密货币借贷平台网站

加密货币借贷平台 :  LTV 及 APR 的相关性

Defi 协定 :
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与加密借贷平台合作的优势包括：

 • 灵活的贷款期限（只需支付少量服务费即可随时偿还贷款）

 • 借款人质押抵押品后， 资金几乎立即到达

 • 贷款规模可小至 100 美元

 • 一些加密借贷平台是估值数十亿美元的大公司

特点 :

 • Defi 协定的结构类似于加密借贷平台， 只是它是去中心化的。  部分 Defi 借贷应用包括 LUNA 生态下的  

Anchor 协议

 • 目前， 它允许用户将以太坊和 Luna 作为抵押品借入稳定币 UST（一种与美元价值挂钩的 Terra 算法稳定
币）。 与加密借贷平台类似， 当抵押品价格低于某个阈值时， 自动清算贷款

 • 借贷成本通常超过 10%， 但这取决于 Defi 协议以及对质押与借贷的需求。 例如， 在 2022 年 3 月 9 日，  
Anchor 协议收取 13.06% 的年利率

 • Defi 的锁定总价值 ( TVL) 在 2021 年 12 月达到顶峰， 约为 1,100 亿美元。 根据 Defi Pulse 的数据， 在  
2022 年 3 月 9 日， DeFi 的 TVL 低于 750 亿美元

 • 由于没有中心化平台， DeFi 协议通常会用其原生代币奖励使用其应用程序的借款人。 例如， Anchor 向借款人提
供 ANC（其原生代币）作为从协议借款的奖励
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资料来源：Defi Pulse
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DEFI 锁定总价值（TVL）

通过出售和回购协议贷款 :

使用 Defi 协议的优势包括：

 • 您不会面临中心化平台的信用风险。  相反， 您会面临智能合约风险

 • 一些 DeFi 应用程序以其原生代币奖励借款人

 • 灵活的贷款期限和贷款规模， 在您质押抵押品后资金几乎立即到账

特点 :

这就是易峯提供的（根据买卖协议构建的贷款）：

 • 60-70% LTV

 • 低到中个位数的 APR

 • 12 个月以上的贷款期限

 • 对借款人友好的追加保证金机制

（十亿美元）
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分散风险的优点

资料来源：Bloomberg

2021 2022

0

35,000

30,000

38476.35

40,000

50,000

Mar May Jul Sep Nov Jan Mar

70,000

65,000

60,000

55,000

45,000

分散风险的优点 :

 • 降低 APR

 • 固定利率和浮动利
率的资本成本

 • 从法定币和稳定币
获得贷款收益

交易开始 :  

从加密借贷平台或易峯进行借贷

从加密借贷平台的调仓机制中获益

 • 加密借贷平台强制平仓
的风险

 • 易峯的追加保证金机制
对借款人更友好， 借款
人将有足够的时间充值， 
并且不会失去抵押品敞
口的风险

我们认为这为加密借贷平台和 DeFi 协议下的现有借款人分散了風險， 原因如下：

 • 降低 APR。 易峯收取的 APR 远低于其他加密借贷平台和 Defi 应用程序

 • 易峯收取的利率在贷款期内是固定的。 这让借款人更清楚地了解其现金流

 • 在市场急剧下滑期间， 如果抵押品被抵押给 Crypto 借贷平台 /Defi 协议， 则可以在没有通知 / 时间充值的情况下
清算抵押品

 • 但是， 如果将代币抵押给易峯， 则情况并非如此， 只有当抵押品（如比特币）的 3 天平均价格下跌超过 30% 时
才会触发估值事件。 发生这种情况时， 我们会给借款人 5 个工作日来充值

 • 以法定货币而非稳定币提供资金

易峯是少数（如果不是唯一的话）非 100% 以加密货币为中心的贷款人之一， 他们可以针对主要加密货币进行大规模贷款。  
这消除了加密借贷平台和 Defi 协议在极端情况下的系统性风险。 与其他加密货币贷方相比， 我们拥有更长的跟踪记录（运营 
约 20 年）在多个地区皆受到监管。
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易峯是一家全球化的投资机构，专门为持有集中资产的股东提供股票融资服务。在过去的十八年，易峯为过百个投资人和企业家提拱了融资方案 。 
(https://equitiesfirst.com/cn/)
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