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1. 上週市場概覽 

上週（2026 年 3 ⽉ 2 ⽇—3 ⽉ 8 ⽇），地緣政治⾵險再次成為全球市場的核⼼驅動因素。中

東局勢，尤其是圍繞伊朗與荷莫茲海峽的緊張情勢，推動原油價格快速上⾏，使能源重新成為

全球宏觀⾵險的主要傳導管道。油價上漲加劇了市場對⼆次通膨壓⼒的憂慮；與此同時，最新

公布的⾮農就業數據低於市場預期，進⼀步強化了市場對經濟成⻑放緩的預期。在供給⾯⽅⾯

，OPEC+ 同意逐步恢復部分產量，理論上有助於緩解供應緊張，但若航運或能源運輸持續受

到地緣政治影響，其對短期油價的抑制作⽤可能有限。在此種「通膨壓⼒上升 + 經濟成⻑放

緩」的潛在停滯性通膨環境下，全球⾵險資產普遍出現回檔。由於市場對於 Fed 在⾼通膨背

景下是否仍具備寬鬆空間存在不確定性，資⾦開始階段性降低⾵險曝險，美債與美股均出現不

同程度的拋售。與此同時，避險需求明顯升溫，推動⿈⾦價格再度上⾏，並重新逼近歷史⾼

點。 

上週 BTC 整體呈現「反彈後回落震盪」的結構。價格在週初快速反彈，⼀度觸及 73,000 美元

附近的階段⾼點，但隨後在⾼位遭遇賣壓，回落⾄ 67,000‒69,000 美元區間震盪。BTC ⽬前

正處於技術性反彈與結構修復階段，短期⾛勢將取決於 70,000 美元上⽅突破是否有效，以及

宏觀⾵險情緒的變化。ETH 上週⾛勢整體跟隨 BTC 反彈後進⼊區間整理。價格在週初⾃約 

1,800 美元附近反彈，在市場⾵險偏好回升與主流資產反彈帶動下，⼀度測試 2,000 美元關⼝

附近壓⼒，隨後回落⾄ 1,850‒1,950 美元區間震盪整理。從結構上來看，ETH ⽬前仍處於階

段性修復⾏情，⾛勢在很⼤程度上仍受 BTC 主導。 

個別代幣⽅⾯，DEXE 累計上漲約 29.82%，為本週期內漲幅最突出的資產；PI 上漲約 

27.95%，緊隨其後。基本⾯⽅⾯，Circle 宣布旗下超⼩額⽀付服務 Nanopayments 已正式上

線測試網，該⽅案旨在降低鏈上⽀付⾨檻。Gate 亦正式發布 AI 量化⼯作台，該產品以⾃然語

⾔驅動策略⽣成，將策略構思、歷史回測與真實交易執⾏整合於同⼀平台。使⽤者無需撰寫程

式碼，只需以⼀句話描述交易思路，系統即可⾃動⽣成可執⾏的量化策略，並完成歷史資料回

測驗證，⽀援⼀鍵部署⾄真實市場運⾏，讓每位交易者都能擁有屬於⾃⼰的量化團隊。 

過去⼀週公鏈資⾦流呈現「單點流⼊、雙核⼼流出」的格局：Hyperliquid 淨流⼊約 1.9 億美

元，成為主要承接⽅；⽽ Arbitrum 與 Ethereum 則分別淨流出約 1.6 億與 1 億美元。整體反

映資⾦並未離開加密市場，⽽是在不同交易場景之間重新配置。在地緣衝突與宏觀不確定性上

升的背景下，資⾦⾃偏向⻑期配置的鏈上部位撤出，轉向更強調衍⽣品交易效率與部位機動性

的平台。Hyperliquid 的衍⽣品交易與多資產標的結構，更符合當前波動交易需求，因⽽成為

資⾦遷移的核⼼承接地。 



整體⽽⾔，在地緣政治⾵險、宏觀數據波動與政策路徑不確定性共同作⽤下，全球市場正處於

情緒與流動性重新定價階段。⾵險資產短期⾛勢仍將受到宏觀變數主導，⽽加密市場內部則呈

現更為明顯的交易驅動與流動性再配置特徵。資⾦在不同公鏈與交易場景之間快速遷移，反映

出市場對部位機動性、交易效率以及可交易資產廣度的需求持續提升。 

2. Alpha 掘⾦ 

2.1 BTC 震盪築底完成去槓桿，進⼊弱勢修復階段 

2.1.1 技術分析 

上週 BTC 整體呈現「反彈後回落震盪」的結構。價格在週初⾃約 63,000‒65,000 美元區間快

速反彈，突破 70,000 美元⼼理關卡，並⼀度觸及 73,000 美元附近的階段⾼點，創下近⼀個⽉

新⾼，但隨後在⾼位遭遇賣壓，回落⾄ 67,000‒69,000 美元區間震盪整理。從技術結構來看

，70,000‒72,000 美元區間已形成短期關鍵阻⼒帶；若後續能有效突破並站穩該區域，市場有

機會進⼀步測試 74,000‒75,000 美元上⽅壓⼒位。下⽅⽀撐⽅⾯，65,000‒66,000 美元為短期

重要⽀撐區域，⽽ 62,000‒63,000 美元則構成更強的中期防守位。當前 RSI 處於中性區間，顯

⽰市場動能仍處於修復階段。整體⽽⾔，BTC 在經歷 2 ⽉⼤幅調整後，正處於技術性反彈與

結構修復階段，短期⾛勢將取決於 70,000 美元上⽅突破是否有效，以及宏觀⾵險情緒的變

化。 

期權⽅⾯，BTC 隱含波動率（IV）相較上週仍維持在⾼位震盪，⽬前約維持在 57% 的相對⾼

位，顯⽰市場對後續波動的定價仍然偏⾼。最近⼀週 BTC 25Δ Skew 的看跌溢價持續收斂，

Skew 逐步回升⾄約 -5 ⾄ -8 vol 區間震盪，但整體仍處於負值區間。 



 

2.1.2 近⼀週合約持倉⾦額 

根據 Coinglass 數據，近⼀週 BTC 合約未平倉量整體呈現先上升後回落的波動結構。週初隨

著市場⾵險偏好回暖及價格反彈，BTC 衍⽣品市場資⾦重新進場，合約未平倉量⼀度明顯抬

升，反映多空雙⽅在關鍵價格區間加⼤部位布局。但在價格短線衝⾼後，部分槓桿資⾦選擇獲

利了結或被動平倉，合約未平倉量隨之回落，顯⽰短期投機資⾦有所降溫。整體來看，⽬前 

BTC 合約未平倉量仍維持在相對中性偏⾼⽔準，顯⽰衍⽣品市場參與度依然活躍，但新增槓

桿資⾦的擴張速度有所放緩，市場情緒也從此前快速加槓桿的階段，轉向更為謹慎的震盪博弈



階段。

 

2.2 ETH 跌幅與去槓桿強度均⾼於 BTC，修復基礎相對偏弱 

2.2.1 技術分析 

ETH 上週⾛勢整體跟隨 BTC 反彈後進⼊區間整理。價格在週初⾃約 1,800 美元附近反彈，在

市場⾵險偏好回升與主流資產反彈帶動下，⼀度測試 2,000 美元關⼝附近壓⼒，隨後回落⾄ 

1,850‒1,950 美元區間震盪整理。技術⾯來看，2,000 美元仍為⽬前最關鍵的⼼理與技術阻⼒

位；若價格能放量突破該位置，ETH 有望進⼀步上探 2,100‒2,200 美元區間。⽀撐⽅⾯，

1,850 美元為短期重要⽀撐，⽽ 1,750‒1,800 美元區域則構成中期⽀撐帶。從結構上看，ETH 

⽬前仍處於階段性修復⾏情，⾛勢在很⼤程度上受 BTC 主導。若 BTC 能維持在 65,000 美元

上⽅並進⼀步向上突破，ETH 有望逐步修復此前跌幅並測試更⾼區間。 

期權⽅⾯，近⼀週 ETH 隱含波動率震盪上⾏，⽬前約為 78%，顯⽰市場對短期波動⾵險的定

價仍處於相對較⾼⽔準。近⼀週 ETH Skew 整體仍處於負值區間，市場對下⾏⾵險的避險需

求仍在，但恐慌情緒已明顯緩解。 



 

2.2.2 近⼀週合約持倉⾦額 

近⼀週 ETH 合約未平倉量整體呈現先上升後回落的波動結構。週初隨著市場⾵險偏好回暖及

價格反彈，ETH 衍⽣品市場資⾦重新進場，合約未平倉量⼀度明顯抬升，反映多空雙⽅在關

鍵價格區間加⼤部位布局。但在價格短線衝⾼後，部分槓桿資⾦選擇獲利了結或被動平倉，合

約未平倉量隨之回落，顯⽰短期投機資⾦有所降溫。整體來看，⽬前 ETH 合約未平倉量仍維

持在相對中性偏⾼⽔準，顯⽰衍⽣品市場參與度依然活躍，但新增槓桿資⾦的擴張速度有所放

緩，市場情緒也從此前快速加槓桿的階段，轉向更為謹慎的震盪博弈階段。 



 

 

2.3 Top 100 主流代幣

 

本週加密市場整體呈現震盪整理⾏情。⽐特幣主要在 6.5 萬—7.2 萬美元區間波動，以太坊則

在 1,900—2,050 美元附近震盪。市場在 2 ⽉底調整後出現技術性反彈，但始終未能有效突破 

7.5 萬美元壓⼒位。影響⾏情的主要因素包括：中東地緣政治衝突升級以及油價上漲，提升了

全球⾵險資產波動，並削弱市場對降息的預期，進⽽對加密資產形成壓⼒。此外，3 ⽉多個項

⽬代幣解鎖增加了⼭寨幣拋壓，資⾦相對集中⾄⽐特幣，使 BTC 市占率上升。整體⽽⾔，本

週市場情緒仍偏謹慎，處於去槓桿後的震盪觀望階段，短期⾛勢將更多取決於宏觀環境與資⾦

流變化。 



漲幅榜⽅⾯，資⾦主要集中於部分中⼩市值及階段性活躍標的。從近 7 ⽇表現來看，DEXE 累

計上漲約 29.82%，為本週期內漲幅最突出的資產；PI 上漲約 27.95%，緊隨其後，顯⽰出⼀

定的資⾦關注度；KITE 錄得約 18.11% 的漲幅，表現同樣較為強勢。其後 CHZ 上漲約 

12.25%，ETHFI 上漲約 9.41%。整體來看，漲幅主要集中在少數具備階段性交易熱度或結構

性催化的中型市值資產，主流權重幣種表現相對溫和。板塊內雖存在⼀定聯動，但整體更體現

為資⾦圍繞⾼彈性標的進⾏的階段性輪動⾏情，尚未出現明顯的全⾯擴散式上漲。 

跌幅榜⽅⾯，回調主要集中於前期漲幅較⼤或情緒驅動較強的資產。PIPPIN 近 7 ⽇下跌約 

35.10%，為本週期跌幅最⼤的品種；TRUMP 回落約 16.18%；AAVE 下跌約 14.80%；

VIRTUAL 回落約 13.88%；SEI 亦下跌約 12.39%。可以看到，跌幅榜中既包含部分中⾼市值

項⽬，也包括情緒屬性較強的熱⾨資產，在階段性上漲後出現明顯回撤，反映出當前市場資⾦

仍以短線博弈與⾼頻切換為主。整體⽽⾔，市場⾵險偏好雖有所修復，但資⾦在不同板塊間的

切換速度仍然較快，⾏情的持續性與廣度仍有待進⼀步觀察。 

2.3.1 DeXe (DEXE)（+29.82%，流通市值約 1,374 萬美元） 

DeXe 是⼀個定位於去中⼼化資產管理與 DAO 治理基礎設施的 DeFi 項⽬，旨在為鏈上投資組

織與社群治理提供完整的⼯具框架。其核⼼產品包括鏈上資產管理協議、DAO 治理模組以及

社交交易機制，允許使⽤者複製優秀交易者策略、參與社群治理，並建⽴去中⼼化投資組合。

DEXE 代幣主要⽤於協議治理、激勵機制以及⽣態參與。整體⽽⾔，該項⽬在 DeFi 領域更偏

向 DAO ⼯具層與資產管理基礎設施 的定位，⽽⾮單⼀⾦融應⽤。 

據 Gate ⾏情數據顯⽰，DeXe（DEXE）近 7 ⽇價格整體呈現出較為典型的「震盪整理—趨勢

啟動—快速拉升—⾼位整理」結構特徵。階段內價格低點約在 3.188 美元附近，隨後市場重⼼

逐步抬升，並在 3 ⽉ 8 ⽇之後出現明顯的趨勢加速，上⾏斜率顯著提⾼。價格在連續拉升後最

⾼觸及 4.683 美元附近，⽬前回落⾄ 4.56 美元⼀線附近運⾏。整體來看，DEXE 在此前較⻑時

間橫盤震盪後完成趨勢突破，並透過連續放量上漲脫離原有價格區間，進⼊短線⾼波動的強勢

階段。從結構上看，拉升後的回撤幅度相對有限，顯⽰市場在⾼位仍具備⼀定承接能⼒。 

● 宏觀政策影響與項⽬基本⾯變化 

在近期市場整體呈現結構性修復、資⾦於不同板塊間快速輪動的背景下，DEXE 的上漲更偏向

資⾦集中推動中型市值 DeFi 標的的階段性⾏情。由於此類項⽬流動性相對適中且彈性較⾼，



當市場情緒回暖時，往往更容易成為資⾦輪動中的⾼彈性資產。從⾛勢結構來看，本輪上漲呈

現出明顯的趨勢資⾦推動特徵：價格在突破關鍵區間後，上漲節奏較為連續，回調幅度有限，

顯⽰短線跟隨資⾦與趨勢資⾦在關鍵位置形成⼀定接⼒。 

● 社群媒體影響⼒ 

從市場傳播路徑來看，DEXE 在本週期內因進⼊漲幅榜前列⽽獲得⼀定關注度。當資產出現持

續性上漲並刷新階段新⾼時，往往會在⾏情社群與交易平台榜單中獲得更多曝光，進⽽吸引部

分短線資⾦參與。需要注意的是，這類由價格本⾝帶來的關注度通常具有⼀定週期性：當價格

維持強勢時，市場情緒往往偏向追漲；⽽⼀旦進⼊⾼位震盪階段，討論熱度也可能隨之轉向觀

望。 

● 技術分析 

從 1 ⼩時級別結構來看，DEXE 已形成較為清晰的上升趨勢。MA5、MA10 與 MA30 在近期逐

步轉為上⾏並形成多頭排列，短週期均線持續位於價格下⽅，對⾏情形成⽀撐。價格在突破 

4.0 美元⼀線後出現明顯加速，隨後沿短期均線運⾏並不斷抬⾼階段⾼點。 

在觸及 4.683 美元階段⾼點後，價格進⼊⾼位震盪整理階段，⽬前仍運⾏於主要均線之上，整

體結構尚未被破壞。短期來看，上⽅需重點關注 4.65‒4.70 美元區域的突破情況；若能放量站

穩，趨勢可能延續並打開新的上⾏空間。下⽅關鍵⽀撐集中於 4.40‒4.45 美元區間（短期均線

與前期突破位置附近）。若跌破該區域，短線⾏情可能由強勢上攻轉⼊⾼位震盪甚⾄階段性回

調。整體⽽⾔，在趨勢結構仍保持完整的情況下，DEXE ⽬前仍處於上漲後的強勢整理階段。 



 

2.3.2 Pi Network (PI)（+27.95%，流通市值約 3.76 億美元） 

Pi Network 是⼀個主打⾏動端參與的加密網路項⽬，由具史丹佛⼤學背景的團隊發起，旨在

透過⾏動裝置參與共識機制，使⼀般使⽤者無需專業礦機即可參與網路維護與代幣獲取。項⽬

的核⼼設計理念是透過「社交信任網路」建⽴分散式共識體系，並依託⾏動端應⽤擴⼤使⽤者

規模。PI 代幣主要⽤於未來⽣態中的⽀付、應⽤使⽤以及社群治理。⽬前項⽬重點推進主網

⽣態建設與應⽤落地，並持續擴展其使⽤者社群與開發者⽣態。 

據 Gate ⾏情數據顯⽰，Pi Network（PI）近 7 ⽇價格整體呈現「震盪築底—趨勢抬升—快速

拉升—⾼位回撤後修復」的⾛勢結構。階段內價格低點約在 0.1615 美元⼀線附近，隨後價格

重⼼逐步抬升，並在 3 ⽉ 6 ⽇⾄ 3 ⽉ 7 ⽇期間出現明顯加速上漲⾏情，最⾼觸及 0.2398 美元

⼀線。此後價格在⾼位出現⼀輪快速回撤，最低回落⾄ 0.20 美元附近，隨後重新企穩，⽬前

在 0.217 美元⼀線附近震盪運⾏。整體來看，PI 在此前相對平穩的區間震盪後完成階段性趨

勢啟動，並在短時間內快速拉升脫離原有價格平台，隨後進⼊⾼位震盪修復階段。從結構上看

，雖然短線出現⼀定回撤，但整體價格重⼼仍明顯⾼於起漲區間，顯⽰市場仍存在⼀定承接⼒

量。 



● 宏觀政策影響與項⽬基本⾯變化 

在近期市場整體以結構性⾏情為主、資⾦在不同賽道間快速輪動的背景下，PI 的上漲更偏向

資⾦在中型市值、⾼彈性資產中的階段性博弈。從⾛勢節奏來看，本輪上漲呈現出明顯的情緒

與資⾦共同推動特徵：價格在突破關鍵區間後迅速放量上⾏，並在短時間內形成較⼤的漲幅空

間。此類⾏情通常具有較強的交易屬性，當價格出現明顯突破後，容易吸引短線資⾦跟隨，進

⽽進⼀步放⼤上漲斜率。 

● 社群媒體影響⼒ 

從市場傳播路徑來看，PI 在本週期內因漲幅居前⽽獲得較⾼市場關注度。對於具備較強社群

基礎的項⽬⽽⾔，當價格出現快速拉升時，往往容易在交易社群與⾏情平台形成較⾼討論度，

從⽽進⼀步吸引部分交易資⾦參與。整體⽽⾔，其階段性熱度更多來⾃價格⾛勢本⾝所帶來的

市場關注，⽽⾮單⼀外部事件所驅動。當⾏情進⼊震盪階段時，市場情緒通常也會從追漲逐步

轉向觀望。 

● 技術分析 

從 1 ⼩時級別結構來看，PI 在本週期內⾛出較為清晰的上升趨勢。MA5、MA10 與 MA30 在中

段逐步形成多頭排列，價格多次沿短週期均線震盪上⾏，並在 0.20 美元⼀線突破後出現明顯

加速⾏情，形成⼀輪快速拉升結構。 

在觸及 0.2398 美元階段⾼點後，價格出現⼀次較為明顯的回撤，⽬前進⼊⾼位震盪修復階

段。從當前結構來看，短期均線開始重新靠攏，價格在 0.21‒0.22 美元區間形成整理平台。短

期上⽅需重點關注 0.225‒0.23 美元區域的壓⼒情況；若後續能重新放量突破，⾼位趨勢仍有

進⼀步延續的可能。下⽅關鍵⽀撐集中於 0.205‒0.21 美元區間（短期均線與回撤低點附

近）。若跌破該區域，短線⾏情可能由⾼位整理轉⼊更⼤級別的震盪修正。整體⽽⾔，在價格

仍運⾏於主要上升結構之上的情況下，PI ⽬前更接近於上漲後的階段性整理⾛勢。 



 

3. 鏈上資⾦洞察 

3.1  Arbitrum 單邊淨流出，地緣衝突下的部位分歧 

截⾄ 3 ⽉ 9 ⽇，過去 7 天公鏈資⾦流仍呈現「單點流⼊、雙核⼼流出」的結構。資⾦主要流向 

Hyperliquid，⽽流出端則持續集中於 Arbitrum 與 Ethereum。整體⽽⾔，這反映的是存量資

⾦在不同交易場景之間進⾏再配置。 

從流⼊端來看，Hyperliquid 淨流⼊達 1.9 億美元，明顯⾼於其他公鏈，成為上週最核⼼的資

⾦承接⽅。第⼆梯隊為 Ink、OP Mainnet、BNB Chain，淨流⼊⼤致落在數千萬美元區間；

Polygon PoS、Injective、zkSync Era、Sei 等則屬於⼩幅淨流⼊。雖然多條公鏈同步吸收資

⾦，但真正決定上週資⾦流向斜率的仍是 Hyperliquid。 

從流出端來看，Arbitrum 與 Ethereum 為主要資⾦來源，其中 Arbitrum 淨流出達約 1.6 億美

元量級，Ethereum 淨流出約 1 億美元。其餘如 Base、Starknet、Solana、Sonic、



Avalanche C-Chain 等則呈現⼩幅流出。整體⽽⾔，資⾦流出的集中度較⾼，顯⽰資⾦正從兩

條核⼼公鏈被定向轉移。 

總體⽽⾔，上週資⾦⾯延續了此前的主要趨勢。資⾦並未離開加密交易體系，⽽是在提升投資

組合的機動性。當資⾦從偏向配置型與⻑期持倉的鏈上部位撤出後，進⼀步向更強調交易、調

倉與保證⾦效率的交易場景集中。 

 

進⼀步拆解來看，Hyperliquid 的⼤額淨流⼊，背後反映的是產品形態與資⾦需求的直接匹

配。在⾼波動環境下，交易員更重視執⾏效率、部位彈性與⾵控反應速度，資⾦⾃然會優先集

中到⾼流動性的衍⽣品交易場景，⽽⾮分散停留在低頻的鏈上配置部位之中。 

近⼀週外部環境的共振進⼀步放⼤了這⼀遷移趨勢。地緣衝突升級後，能源與避險資產波動顯

著上⾏；同時，3 ⽉ 6 ⽇美國就業數據⾛弱、3 ⽉ 17‒18 ⽇ FOMC 會議臨近，市場對宏觀政策

路徑的分歧明顯擴⼤。在這樣的時間窗⼝下，資⾦通常會從⻑週期配置轉向宏觀交易、事件驅



動與波動交易，跨鏈遷移速度也會同步加快。Hyperliquid HIP-3 覆蓋⿈⾦、⽩銀、股票與指

數等多元化標的，則有效承接了這類資⾦需求。 

整體⽽⾔，從鏈上資⾦結構來看，Hyperliquid 的⼤額流⼊更像是保證⾦與交易策略的遷移，

⽽⾮單純新增⾵險偏好。Arbitrum 與 Ethereum 的集中流出，與 Hyperliquid 的單邊承接在

時間與規模上形成了明顯對應，說明不少資⾦是在切換交易場域，⽽⾮退出加密資產本⾝。換

句話說，部位⽅向未必變得更激進，但市場對部位機動性與可交易標的廣度的需求正在顯著提

升。 

若後續外部環境仍維持較⾼不確定性，Hyperliquid 仍可能繼續扮演主要資⾦承接⻆⾊；若宏

觀不確定性回落，資⾦則更可能從單點集中重新⾛向多鏈分散配置。接下來⼀週，市場將重點

觀察 Arbitrum 與 Ethereum 的淨流出是否收斂，以及 Hyperliquid 的淨流⼊能否由單週脈衝

轉為連續性流⼊。 

3.2  HyperEVM 進⼊單⼊⼝階段，Project X 主導鏈上資⾦ 

作為 Hyperliquid 向鏈上縱深延伸的網路，HyperEVM 的鏈上流動性並未分散⾄多個協議形成

競爭，⽽是持續被 Project X 這⼀⼊⼝吸納。在過去 7 天內，HyperEVM 的 DEX 成交量中，

Project X 的占⽐已超過九成，⽽ HyperSwap 等其他協議更多只是承接尾部流動性。交易路

徑開始收斂⾄⼀個核⼼撮合⼊⼝，鏈上價格發現也明顯集中於單⼀場景中完成。 



 

當使⽤者的第⼀跳與最後⼀跳都在同⼀個⼊⼝內形成閉環時，資⾦將優先追求成交效率、滑點

穩定與執⾏確定性，⽽⾮跨協議⽐價。其結果是，資⾦周轉速度上升，但⽣態的可替代性下降

，鏈上現⾦流與使⽤者⼼智都被主⼊⼝綁定。即使⼆線協議持續進⾏產品迭代，也更難獲得⾃

然流量。 

進⼀步來看，這可能會改變後續的鏈上觀察框架。對 HyperEVM ⽽⾔，最關鍵的變數不再是 

TVL 或總成交量，⽽是主⼊⼝是否仍能持續創造可交易機會。⼀旦新資產供給、策略玩法或激

勵節奏放緩，鏈上資⾦不會先均勻回落，⽽是會先在主⼊⼝內出現深度衰減，之後再迅速傳導

⾄整條鏈的活躍度。換⾔之，HyperEVM ⽬前的單核⼼驅動模式雖然具有較⾼彈性，但同時也

具備更⾼的脆弱性。 

整體⽽⾔，HyperEVM 下⼀階段的成敗，將取決於 Project X 這⼀主⼊⼝能否持續輸出新的可

交易敘事，並將單點流量沉澱為可複⽤的鏈上⾦融基礎設施，⽽不只是短暫的注意⼒虹吸效

應。 

4. 結語 

上週 BTC 價格在週初快速反彈，⼀度觸及 73,000 美元附近的階段⾼點，但隨後在⾼位遭遇賣

壓，回落⾄ 67,000‒69,000 美元區間震盪。⽬前 BTC 正處於技術性反彈與結構修復階段，短



期⾛勢將取決於 70,000 美元上⽅突破是否有效以及宏觀⾵險情緒的變化。ETH 上週⾛勢整體

跟隨 BTC 反彈後進⼊區間整理，⽬前仍處於階段性修復⾏情，其⾛勢在很⼤程度上仍受 BTC 

主導。從 TOP 100 代幣來看，DEXE 累計上漲約 29.82%，為本週期內漲幅最突出的資產；PI 

上漲約 27.95%，緊隨其後。整體⽽⾔，本週市場情緒仍偏謹慎，處於去槓桿後的震盪觀望階

段，短期⾛勢將更多取決於宏觀環境與資⾦流變化。 

過去⼀週鏈上資⾦並未離開加密市場，⽽是在不同交易場景之間重新配置。Hyperliquid 淨流

⼊約 1.9 億美元，成為主要承接⽅；⽽ Arbitrum 與 Ethereum 則分別淨流出約 1.6 億美元與 

1 億美元。另⼀⽅⾯，HyperEVM 鏈上流動性正快速向 Project X 單⼀⼊⼝集中，過去⼀週其

在 DEX 成交中的占⽐已超過九成，交易路徑明顯收斂⾄核⼼撮合場景。這⼀結構提升了資⾦

周轉效率與成交確定性，但也使⽣態呈現單核⼼驅動特徵，未來鏈上活躍度將⾼度依賴 

Project X 是否能持續提供新的可交易資產與策略機會。 

在加密市場⽅⾯，隨著宏觀不確定性上升，加密交易平台再次體現出「全天候⾵險定價」的特

性。交易者透過加密市場持續表達對原油、貴⾦屬與美股⾵險的預期，使其在全球市場⾮交易

時段中扮演重要的情緒指標⻆⾊。儘管⽐特幣並未像⿈⾦⼀樣吸引傳統避險資⾦⼤量流⼊，但

在當前宏觀環境下，其資產屬性進⼀步被市場強化⸺BTC 仍主要表現為⾼ Beta 的宏觀流動

性資產，更多反映全球流動性與⾵險偏好的變化，⽽⾮傳統意義上的硬資產對沖⼯具。 

短期來看，若外部宏觀不確定性仍維持⾼位，資⾦可能持續向⾼流動性交易場域集中；⽽隨著

⾵險事件逐步明朗，市場結構則有望重新回歸多鏈分散與多場景並⾏的發展格局。建議投資者

保持審慎投資並進⾏充分的多元化配置，以應對當前經濟與市場不確定性上升的局⾯。 
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Gate 研究院是⼀個全⾯的區塊鏈和加密貨幣研究平台，為讀者提供深度內容，包括技術分

析、熱點洞察、市場回顧、⾏業研究、趨勢預測和宏觀經濟政策分析。 
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