


摘要

• RWA为什么会成为 2024年的热点，又有哪些赛道具备高增长潜力？

• 本文将分析各类底层资产的特点，并展现 RWA行业的全景图谱。
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1 前言
2024年，RWA成为加密货币市场的热点，吸引了从政府到企业的广泛关注。RWA将区块链技
术与现实世界的资产相结合。这一概念起源于 2017年，但在 2022-2023年的熊市中，由于美联
储加息和市场动荡，RWA开始受到重视。

RWA 的代币化模式是技术创新的产物，通过真实资产上链，让资产的交易可追溯，同时为资
产提供了链上资金这一融资渠道。对于实体经济融资而言，代币化之前的一次工具革新是证券
化。自有资金土地开发动辄需要数亿美元规模的资金，而在 1970年出现 ABS后，个人和机构
投资者的门槛被降低到 1万美元以下。

时至今日，即便在证券化程度很高的美国，项目方使用 ABS 工具融资的比例仍小于使用自有
资金开发。但由于地产和金融本身的规模基数大，资产证券化仍是一块巨大的蛋糕。从规模扩张
的角度看，RWA和 ABS有着相似的逻辑，都是从庞大的实体经济中分一杯羹。但相比于已经存
续 50年之久的 ABS，RWA这个 Crypto世界的新工具已经再次革新了实体经济的融资方式。

图一：ABS与 RWA对比图

虽然 RWA起步较晚，但从资产种类上看，ABS主要的标的物是能产生现金流的资产，而 RWA

则包括了现金流资产（信贷、地产）和非现金流资产（货币、大宗商品）。在现实世界中，股票
和期货已经实现了证券化，不需要 ABS对其二次证券化。但这些资产尚未实现代币化，理论上，
RWA的潜在市场更大。

1



2 2024年第三季度 RWA宏观概述
RWA.XYZ数据显示，链上 RWA资产总额为 128亿美元（稳定币规模未纳入统计）。其中最主
要的真实世界资产是个人信贷，资产总额达到 91 亿美元，占总资产的 70% 以上。排在第二三
位的分别是美债和大宗商品，资产总额分别为 23亿美元和 10亿美元。其它资产规模较小。

图二：链上 RWA资产总额

The Block数据显示，目前 RWA项目在链上的 TVL（总锁仓量）为 61.8亿美元【7】。稳定币巨
头 Tether和 Sky的 TVL超过 20亿美元，接近总量的三分之一。而从 RWA选择的交易链来看，
以太坊是 RWA项目的绝对首选，占比近 70%，紧随其后的是 Stellar和 Tron。从公链的占有率
可以发现，RWA的 token化资产本身没有高频交易的属性，因此在公链选择上，倾向于用户共
识最强的以太坊，而非在性能上有一定优势的 Solana和 Sui。
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图三：RWA项目在链上的 TVL（总锁仓量）

3 RWA资产分类
RWA资产有多种分类方式。以底层资产标准化程度划分，可以分为标准化资产和非标资产。以
资产运营方划分，可以分为Web3运营商资产和非Web3运营商资产。本文将以现金流为标准，
对底层资产进行分类。总体分为现金流资产、弱现金流资产、非现金流资产。

债券、信贷每年有稳定的分红或利息返还，是典型的现金流资产。股票和股权被划分为弱现金流
资产，原因在于其分红不稳定。法币、贵金属、艺术品等资产属于非现金流资产，因为直接持有
这类资产并不产生现金流，只能通过质押或抵押等方式产生现金流。

现金流分类方法的优势在于，可以站在投资者的视角对资产进行划分。现金流资产定期有分红
回报，适合需求稳定回报的投资者。而非现金流资产的功能是使用以及保值，资产以被动增值为
主。不同的资产类型可以匹配不同需求的投资者。

3.1 现金流资产
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3.1.1 债券

美元加息是此次 RWA 在 Crypto 众多赛道中脱颖而出的最大推手。但随着 2024 年加密货币牛
市到来，以及美联储宣布降息决定，投资美债的资金部分转移到其他高风险偏好的资产中。债券
也是 RWA赛道中成熟度最高的细分领域，锚定美债代币的项目方最多。目前美债代币的总规模
为 23亿美元【8】，但由于 Ondo发行的 OUSG底层资产是贝莱德发行的 BUIDL，因此，总资
产规模有部分进行了重复计算。

图四：美债代币总规模

在传统金融世界中，债券因为其绝对收益率低，核心指标（久期，凸性）有一定的数学门槛，是一
个高度机构化的金融资产。债券 RWA 代币继承了这一特点，链上持有代币的地址以机构为主。
Ondo发行的美元收益代币 USDY是目前少数可以直接在 CEX（中心化交易所）和 DEX（去中
心化交易所）进行交易的 RWA代币。USDY已上线 Bybit，Jupiter，Agni Finance。因此有一定
数量的散户持仓。
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图五：各个美债代币规模一览

热点项目：
1）贝莱德，发行贝莱德美元机构数字流动性基金 ($BUIDL)

贝莱德的 BUIDL基金，作为美债 RWA的代表，为市场提供了稳定的美债投资选择。BUIDL的
作用如同美债 RWA赛道中的稳定币。一旦 BUIDL出现挤兑，OUSG等代币的兑付和利息都会
出现一连串的问题。BUIDL完全通过 SEC的合规要求，仅对通过 KYC的白名单投资者开放，购
买渠道是 Securitize Markets，该公司是 SEC注册的证券经纪人。

BUIDL总规模为 5.23亿美元【9】，BUIDL代币仅有 23个持有者，链上数据分析网站 Etherscan

显示，其中第一和第四大持有人均为 Ondo【10】，合计持有 2.24亿美元。

5



图六：BUIDL的主要持有地址

图七：Ondo持有 BUIDL地址

从贝莱德公司的角度看，销售渠道 Securitize Markets是其被投企业，而 Ondo Finance在美债
代币化方面与贝莱德深度合作。在链下，贝莱德发行的比特币 ETF和以太坊 ETF在同期发行的
所有指数基金中，规模位居榜首【11】。可以预见，贝莱德正以 RWA为切入点，逐步把公司在
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传统金融中的影响力渗透到加密货币，打造一个庞大的加密生态王国。

图八：比特币 ETF规模排名

2）Ondo Finance，发行美元收益代币（$USDY）和短期美国国债代币（$OUSG）
Ondo Finance是一家专注于去中心化金融（DeFi）的区块链服务公司，致力于提供机构级的金融
产品和服务，旨在打造开放、无需许可的去中心化投资银行，让更广泛的受众都能获得DeFi收益。

目前，Ondo已经发布了三个 RWA代币：USDY、OUSG和 OMFF。OUSG的底层资产是贝莱
德发行的美债代币 BUIDL，而 OMFF的底层资产是贝莱德发行的货币基金。由于贝莱德受到政
府金融监管部门的严格监管，Ondo实际上扮演了贝莱德产品链上代理人的角色。习惯链上交互
的用户会购买 OUSG，从而间接持有 BUIDL。预计未来，Ondo会发行更多的代币产品，这些产
品的底层资产将锚定贝莱德发行的其他基金。同时，Flux Finance是由 Ondo开发的一款借贷协
议。投资者可以从该协议中贷出 USDC和 DAI，但需要提供 OUSG作为抵押品。

依靠着金融巨头贝莱德的助力，Ondo 在 2024 年加密货币牛市中全面崛起，TVL 由 2024 年
初的 1.9亿美元增长至 6.4亿美元，市值由上交易所时的 3亿美元增长至 10亿美元【12】。
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图九：Ondo总锁仓量变化

3.1.2 信贷/票据/应收账款

信贷和类信贷资产是目前 RWA赛道规模最大的分支，贷方是链上持有稳定币的用户，借方是个
人和实体企业，连接两者的是 Maple、Centrifuge、Figure等链上借贷平台。与传统的银行相比，
链上借贷有放款周期更短的优势，Figure官网称，借方从申请到放款仅用 5天时间。而与 P2P

网贷模式相比，链上借贷去中心化，同时代币的交易有分布式账本记录，信息公开透明，平台的
信任成本大大降低。

借贷平台都需要持续的稳定币来源。Maple 与 Circle 合作，Centrifuge 则与 Sky 合作。稳定
币发行商吸纳资金成本低，通过借贷平台，可以获得高额利息。2024年 1月以来，链上的信贷
类资产快速增长，总规模由 63亿美元增长至 91亿美元【13】。
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图十：链上信贷类资产总规模

目前主流的链上借贷平台都采用了借贷池的模式，平台将不同利率和风险等级的信贷资产打包
为结构化产品，借方将稳定币投入这个结构化产品的流动性资产池中，获得锚定该结构化产品
的代币，贷方可以选择虚拟货币或真实世界资产作为抵押，获得借方的稳定币。这一模式的风险
点在于，投资者只能看到流动性资产池的风险等级，看不到具体资产背后贷方的信用等级，需要
借贷平台方在设计产品时把控风险。

由于 RWA 信贷与链上借贷的模式相似，受 DeFi 整体市场的疲软影响，截至 2024 年 10 月，
Maple、Centrifuge、TrueFi等项目方的治理代币的币价与年初相比无明显增长。

热点项目：
1）Centrifuge，发行结构化信贷资产代币
Centrifuge是一个去中心化的链上借贷平台，致力于实现真实世界资产的链上化。它通过区块链
技术的应用，解决了传统金融中资产流动性不足的痛点。

相比于其它链上借贷平台，Centrifuge 基于 Polkadot 的 Substrate 架构，打造了平行链 Cen-

trifuge Chain，降低了链上交易的 Gas费。Centrifuge整合了以太坊的 Tinlake协议，通过该协
议，Centrifuge为 Sky创建了全球首个 RWA资产池。Centrifuge App展示了 6种不同的流动性
资产池，底层资产包括美债、数字货币、房地产过桥贷款、结构化信贷产品。用户可以选择适合
自己风险偏好的流动性资产池进行投资。截至 2024 年 10 月，Centrifuge 已经累计发行了 6.4

亿美元【14】的结构化产品。其中，结构化信贷 Block Tower系列流动性资产池是 Centrifuge规
模最大的资产池。
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图十一：Centrifuge流动性资产池规模一览

3.1.3 房地产

房地产在 RWA领域中是收益方式最多元的赛道。传统方式以 Propy和 RealT为代表，Propy通
过发行房屋 NFT，创建房屋所有权的凭证。RealT发行代币的底层资产则是房屋租金的收益权，
用户持有代币可以获得源源不断的现金流。新兴的方式则以 Parcl为代表，它发行的代币是房地
产指数的衍生品，一旦某地区房地产指数上涨，则代币价格上涨，反之则下跌。

笔者认为，在三种模式中，通过 NFT买房的商业模式相对较难。原因在于，对消费者而言，房
地产投资是一笔大额支出，即便熟悉 Crypto的用户，也难以在房产购买上完全信任 NFT。租金
现金流分配的方式类似于 Reits（不动产投资信托基金），是一种成熟的商业模式。而 Propy 预
测房地产指数则类似于 Polymarket，是高风险高收益的衍生品交易。根据 Fortunafi 5月份统计，
目前地产代币的 TVL为 1.81亿美元【15】，在各类底层资产中仅高于公司债、股权、私募股权
基金。
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图十二：各类 RWA TVL规模一览

热点项目：
1）RealT，发行地产租赁的现金流收益代币
RealT成立于 2018年，是一家专注于将美国房产代币化的区块链初创公司，致力于实现民主透
明的房地产投资。对于房地产项目，RealT会先通过第三方进行资产评估，再通过契约化建立所
有权，并发行针对其收益权的 ERC-20代币。房屋的管理、维护和租金收集被委托给第三方管理
机构。扣除费用后，租金将被分配给其代币持有者。

RealT官网有房屋的详细信息，以德克萨斯州圣安吉洛的这处房产为例：房产的总投资额为 30.7

万美元，RealT发行 6100个代币，每个代币价值为 $50.44。资产评估公司预估出房产的租金和
运维成本，未来每年的现金流为 2.4万美元，年化回报率 8.1%【16】。持有一枚代币每年可获得
4.04美元的收入，回本周期为 12.5年。目前，该房屋项目代币已售罄。
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图十三：RealT官网产品说明

3.1.4 其他（算力中心，充电桩，光伏组件等）

在重视新基建的当下，算力、存储容量、网络带宽、电力都是发展科技的核心基础设施。这些一
旦资产代币化，投资者可以获得丰厚的现金流。新能源是一个庞大的市场，2021年第三季度至
2023 年第二季度，美国在光伏、储能、风电方面的实际投资超过 1000 亿美元【17】。但新能
源类的RWA始终推进缓慢，不仅是RWA，即便是它的前辈 ABS，也鲜有新能源方面的产品实践。

这一困局的原因在于，算力中心、比特币矿场、光伏电厂、充电站都是强运营的项目。运营方最
大的难题是政府关系以及后期运维，而不是资金募集。一旦拿到建厂的用地许可，运营方普遍倾
向于使用自有资金，而不是对外募集资金，让利于投资者。笔者认为，新能源的代币化产品方面，
还没有足够好的产品设计出来，以平衡投资者和运营者双方的利益。

由于以新能源和基建作为底层资产的 RWA项目处于早期阶段，项目相对分散，因此没有数据披
露目前整个赛道的规模或 TVL。

热点项目：
1）Penomo，发行新能源资产的现金流收益代币
Penomo 是一家新能源资产代币解决方案平台，其主要的 RWA 底层资产是光伏组件、储能电
池、风电场等。Penomo的代币发行在兼容 EVM的高性能公链 Peaq上。合格的新能源资产运
营方可以在平台将其资产代币化，合格投资者可以在合约池中购买新能源资产的现金流分配代
币，2024年 9月，Penomo宣布完成 270万美元的新能源资产代币化【18】。项目处于早期阶
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段，Penomo正在积极推进与新能源资产运营方的合作，保证在资产端有充足的供应。

2）Plural Energy，发行新能源基金资产代币
Plural Energy是一家致力于将太阳能、风能等资产项目融资过程进行代币化的公司。他们通过区
块链的代币化技术，打造一个可规模化的新能源投资平台。相比其它直接投资锚定某个新能源资
产的代币，出于合规考虑，Plural Energy增加了一层通道，投资者将资金投入 Solaris Renewable

Equity A 基金，由该基金投资新能源资产。根据公司官网数据，投资的年回报率最高可达 15%

【19】。但目前底层资产的具体情况，投资者无法在平台看到。

3.2 弱现金流资产

3.2.1 股票

作为现实世界中兼备高流动性以及高 α（超额收益）的资产，股票代币化在 Crypto行业中的推进
很慢。一方面是监管原因，SEC对于加密货币保持谨慎态度。另一方面在于，自从比特币 ETF

通过后，比特币以及山寨币涨跌都与美联储加息降息，以及世界经济高度相关。而美股也与经济
数据强关联，美股与加密货币走势趋同，区别仅仅是加密货币有更大的振幅。加密货币持有者即
便将资产转移到股票代币，也无法达到避险的效果。下图为 2024年 1月 11日比特币 ETF发行
后，比特币、NASDAQ100、S&P标准化处理后的走势对比【20】
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图十四：RealT官网产品说明 BTC与美股指数对比

股票代币总规模仅为 689万美元【21】，按照规模排名，规模最大的是加密货币交易所 Coinbase

Global (NASDAQ: COIN)的代币 bCOIN（Backed Finance发行）和 sCOIN（Swarm发行），两
者合计规模达到 360 万美元。其他美股知名科技公司如苹果、英伟达、特斯拉也有与其股票对
应的代币。目前股票代币均不能在加密货币交易所流通。2024 年 3 月，Ondo Finance 曾在社
交媒体发文，计划发行股票 RWA代币。未来，拥有与贝莱德密切合作背书的 Ondo进军这一领
域，预计会推动股票代币规模的快速增长。
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图十五：股票代币总规模

热点项目：
1）Backed Assets，发行 $bCOIN，$bCSPX，$bNVDA等
Backed Assets是一家注册在瑞士的代币化资产发行商。目前已发行股票和债券两大类 RWA代
币，由于受到瑞士当地监管，因此其 $bCOIN等代币仅向合格投资者开放。Backed Finance发行
的均为 ERC-20代币，代币对应的不是证券，而是一种名为跟踪证书（tracker certificates）的衍
生品。跟踪证书会跟踪目标资产的价格，反应到跟踪证书本身的价格。即便目前 Backed Assets

是当下股票 RWA 代币资产总量最大的发行平台，其股票代币规模也仅有 600 万美元，同比去
年资产规模增速缓慢。
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图十六：Backed Assets发行的 bCOIN

2）Swarm，发行 $sCOIN，$sNVDA等
Swarm 是一家注册在德国的代币化资产发行商。除股票和债券 RWA 代币外，还发行了映射黄
金资产的 NFT。用户在通过 KYC和反洗钱 AML流程后，将能够通过 Swarm的去中心化场外交
易（dOTC）平台以点对点的方式兑换 NFT。虽然也受到政府监管，但 Swarm是一个更 Crypto

的代币发行平台，投资者需要先在平台连接自己的 Web3 钱包，才可以购买 RWA 代币。根据
RWA.XYZ数据，从规模上看，Swarm是全球第二大的股票代币发行平台。
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图十七：Swarm官网产品列表

3.2.2 股权/基金份额

近几年全球一级市场低迷，由于 IPO 难以获得高估值，部分企业选择暂缓上市，这也导致一级
市场资产的流动性差。应对这一情况，部分 VC 选择通过 S 基金的方式出售自己手中的股权或
基金份额。但 S基金没有在本质上解决风险资产流通差的问题。贝恩公司撰写的《2024全球私
募股权报告》中指出，由于利率迅速上升导致交易、退出和融资大幅下降，项目退出已经成为私
募基金最棘手的问题。
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图十八：2024全球私募股权报告

代币化是一个解决流动性难题的方案，将基金份额或股权上链，可以提升交易的透明度，同时也
降低了个人投资者购买的门槛。Tokeny，Brickken，Tassets等平台将目标瞄准了一级市场的风
险资产。近两年，Web3基金开始募集时部分选择直接将份额代币化，而不是通过公司股份的形
式向 LP募集。Fortunafi数据显示，截至 2024年 5月，私募股权和私募基金份额 RWA代币的
TVL（总锁仓量）为 3000万美元【23】，在整个 RWA赛道中是一个较小的分支。

热点项目：
1）Tokeny，为私募基金发行定制化代币，同时发行地产、债券、基金 RWA代币
Tokeny是一个提供代币化解决方案的平台，它建立了一个以 ERC-3643标准的代币的开放分发
网络。通过 ERC-3643，合规性被编程到安全令牌中，机构可以为 ERC-3643制定规则，只有符
合要求的投资者才可以购买代币。2023年 9月，荷兰银行在 tokeny平台上发行了 500万美元
的绿色债券【24】。

2）Brickken，为私募基金发行定制化代币，同时发行地产、债券、特许经营权代币
Brickken 是一个提供代币化解决方案的平台，Brickken 通过代币化技术将现实世界资产转化为
ERC-20代币。相比其他代币化解决方案平台，Brickken的治理代币 BKN可以在 CEX和 DEX

交易。基金公司如果选择 Brickken作为发行代币的平台，需要购买价值 5000美元的 BKN作为
启动费用，募资成功后会再抽取 3%的费用作为佣金。截至 2024年 10月，BKN市值为 2000

万美元，Brickken在全球 14个国家完成了价值 23亿美元资产的代币【25】。
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3.3 非现金流资产

3.3.1 法币

严格意义上说，稳定币属于 RWA 范畴，因为 USDT 与 USDC 都是与美元 1：1 兑换的等值代
币。但作为加密货币的基石之一，稳定币其实诞生于 RWA概念之前，稳定币最早出现在 2014

年 7月，由 Teher公司发行的 USDT。而如前文所述，RWA概念首次出现则在 2017年。稳定
币是加密货币投资者的中转站，市场在牛市阶段用稳定币购买比特币或以太坊，市场在震荡阶
段则质押稳定币获取利息，市场在熊市阶段则部分投资者选择兑换法币离开加密世界。稳定币总
规模为 1720亿美元【26】。

USDT 是目前规模最大的稳定币，市场规模 1190 亿美元，占总规模的 70%。稳定币赛道中，
中心化稳定币占据主要的市场份额。去中心化稳定币如 DAI，USDe等，合计占比不足 10%。

从项目方的角度看，稳定币是一个类似银行的商业模式，从用户处吸纳美元兑换成稳定币，将一
部分沉淀资金用于投资和贷款。但相比银行，稳定币发行商却不需要付用户利息。这一商业模式
成就了 Tether、Circle等发行商的高利润率。

图十九：稳定币总规模
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除美元以外，其他各个货币也在尝试进入稳定币领域。虽然欧元是仅次于美元的流通货币，但其
稳定币的总规模却不足美元的 1%，仅 EURS在规模上突破了 1亿美元【27】，其余欧元稳定币
规模均不足 1亿美元。日元作为第三大流通货币，仅有 GYEN上线交易所，规模 1000万美元
【28】。2024年 7月，京东与香港经管局的沙盒项目合作，发布了 1：1比率锚定港币的稳定币
产品。当下，其他国家稳定币产品在成熟度和流通性还远不及美元稳定币。

1）Tether，发行中心化稳定币 USDT，EURt

Tether是世界上最大的稳定币发行商，旨在促进以数字方式使用法定货币。USDT是目前用户共
识最强，流动性最好的稳定币。Tether第二季度审计报告显示，公司在 2024年上半年净利润达
到 52亿美元【29】，创下历史新高。过于赚钱的 Tether也引起了监管机构的关注，摩根大通出具
报告，预测欧洲加密资产监管市场（MiCA）将会加强对 Tether的监管。由于 Ripple，Uniswap，
Binance在被SEC诉讼出现了一系列的麻烦，Tether加大了游说方面的投入，以应对潜在的危机。

2）Sky，发行算法稳定币 DAI

Sky（原名 MakerDao）是一个在 2014 年创建的开源去中心化自治组织，它在以太坊区块链上
发行了去中心化的算法稳定币 DAI。DAI是市场上规模最大的算法稳定币，尽管它仅占整个稳定
币市场的 2%【30】。算法稳定币的抵押物是加密货币资产，任何拥有合格抵押资产（如 ETH，
USDC等）的用户都可以通过 Sky独特的智能合约 CDP（抵押债头寸）来提取他们想要数量的
DAI。Sky设计了目标价变化率反馈机制，一旦市场出现明显波动，该机制将启动，以确保 DAI

与美元保持锚定。同时，DAI 还引入了可信任的预言机，以确保抵押资产和 DAI 的价格数据能
够及时更新【31】。

3.3.2 大宗商品

在加密货币出现之前，期货曾经是超额收益最高的风险资产。大宗商品代币总规模为 10亿美元
【32】。大宗商品的走势主要受供需关系影响，其中黄金作为避险资产，在发生黑天鹅事件时，黄
金走势完全与其它资产相反。因此黄金代币是链上资金重要的避险资产配置选择。黄金也是规模
最大的大宗商品代币，受金价持续上涨影响，其规模近三年复合增长率近 30%。其它大宗商品
如原油、棉花、大豆因为本身不具备黄金的避险属性，因此代币化的进程较慢。左下图为大宗商
品代币的总体规模，右下图为 BTC和 PAXG（流通量最大的黄金代币）标准化处理后近三年的
走势【33】。
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图二十：期货代币总规模

图二十一：近三年 BTC与 PAXG走势对比

热点项目：
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1）Paxos，发行 $PAXG，$USDP

Paxos是一家稳定币和黄金代币发行商，公司于 2019年 9月发行锚定黄金资产的代币，也是大
宗商品代币化最早的尝试。Tether在 2022年发行 $XAUT后，$PAXG虽然有一定先发优势，但
其最大规模的地位还是受到了挑战。2024年 4月 $XAUT一度超过 $PAXG，成为市场上规模最
大的黄金代币。除了自己发行代币，Paxos在 ToB业务上还有非常多布局，币安、火币、Paypal
都曾经与 Paxos合作，发行稳定币。

2）Aurus，发行 $tGold，$tSilver

Aurus是一家总部位于迪拜的贵金属代币发行商，目前已发行黄金、白银、铂金三种贵金属资产
的代币。Aurus 发行三种代币的规模之和为 980 万美元【34】，占大宗商品代币总规模的不到
1%。作为一个更加垂直的代币发行平台，Aurus与贵金属公司 SEMPSA、A.G.Metals均有合作，
以确保黄金储备的稳定。

3.3.3 其他（艺术品、特许经营 IP、奢侈品等）

真实资产代币化不仅有同质化代币的方式，也可以通过 NFT（非同质化代币）的方式。这类资产
普遍不是债券、股票、黄金这样的标准化资产。非标资产例如艺术品，每一件都有不同的风格和
艺术价值，因此只能通过 NFT方式，让每个 NFT有不同的标价。NFT赛道在游戏道具和社媒头
像这些叙事逐渐陈旧后，与真实世界资产的结合或许是引领 NFT未来走出困境的下一个叙事。

由于以艺术品、特许经营权、奢侈品为底层资产的 RWA 项目处于早期阶段，项目相对分散，
因此没有数据披露目前整个赛道的规模或 TVL。

热点项目：
1）Artrade，发行艺术品 NFT

Artrade是一个艺术品 NFT发行平台。Artrade推出了一项技术规范，允许现实世界的物品在不
损害其物质属性或文化价值的情况下进行代币化处理。每件艺术作品的实体都与一个在区块链
上注册的、不可复制的 NFT数字副本相绑定。这种方式不仅保持了作品的艺术纯粹性，还为其
带来了透明度、去中心化的安全保障，以及在二级市场上自动支付版权费等多项优势。Artrade

已与多家画廊和美术馆合作，为画家和策展人提供了更多元的渠道。

2）XCart，发行球鞋 NFT

XCart是一个潮牌球鞋生产商。项目方利用 NFC芯片技术与区块链网络相连，形成虚实产品的
唯一性证明，让每一件现实世界资产商品基于 NFC 芯片都具备链上资产存储交互功能。XCart

将 Web3 IP、NFT 许可方、设计师、艺术家、制造商和其他参与者聚集在一起，将自己打造成
全球最大的现实世界资产数字商品平台。
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4 结语
RWA的发展时间较短，政策层面上还面临诸多挑战，多国政务机关正在积极推进 RWA通过现有
的法律框架。例如香港金管局力推的沙盒项目以促进代币化应用，迪拜金融服务管理局（DFSA）
则已推出涵盖代币化证券在内的数字资产监管框架，日本金融厅（FSA）正在制定相关法规为代
币化证券开绿灯。但对于地产租赁，汽车租赁，新能源基建开发等领域，现有法规依然有许多边
界束缚代币化，亟待制定政策的先行者做进一步探索。

理论上，非短周期的消耗品，都可以通过代币化手段上链。截至 2024 年 10 月 7 日，RWA

的市场规模为 1800亿美元【35】，据麦肯锡预测，到 2030年，代币化的真实世界资产将达到 2

万亿美元【36】。其核心假设在于现金和存款将在 2030年达到 1.1万亿美元，类似线上支付在
中国的迅速普及，未来人们会更加接受代币化的现金作为支付手段。一旦代币支付实现常态化，
人们也会更容易接受基金、债券、贵金属的代币化，总资产规模将进一步增长。

2024年 RWA迅速成为加密市场热点或许仅仅是一个开始，RWA不仅代表了加密货币市场的一
个新方向，更是连接虚拟与现实世界的桥梁，其发展潜力无可限量。
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