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執行摘要
比特幣盤整、槓桿回落、市場靜待催化劑

出現

在結構面上，BTC 仍展現出相對強勢，目前市 值維持在 2.2 兆美元以上，為  2021 年牛市
高點的兩倍；相比之下， ETH 與其他山寨幣仍未重回前高。這種分歧凸顯出比特幣日益強
化的「抗宏觀風險、受機構主導」的資 產特性，與整體市場投機性較高、 結構脆弱的特質形
成鮮明對比。在  ETF 資金流入趨緩、美聯儲政策轉向更為鷹派、以及市場風險偏好減弱
的背景下，若無現貨市場的積極買盤重新入場，我們預期價格將持續盤整，甚至有進一步
下行的風險。雖然比特幣在  $112,000 附近出現技術性反彈是有可能的，但更廣泛的市場
回升，仍仰賴機構資金回流或明確的宏觀催化劑帶動需求復甦。

比特幣在過去三週多次測試區間支撐後，已明確跌破局部支撐位  $115,800，並觸及  
$112,210 的低點。當前的下破，正值整體加密市場進行更廣泛的去風險操作，尤以山寨
幣市場最為明顯——該領域槓桿部位在此之前已出現高度堆積。代表中小型山寨幣市場
的 OTHERS 指數（排除市值前十大幣種）在過去十天內下跌 18.7%，市值一度蒸發近  
590 億美元，直到週日才出現反彈。
這波拋售潮在 8 月 2 日達到高峰，單日全市場清算金額突破  10 億美元，其中多單佔了  
9.22 億美元。雖然  BTC 與 ETH 是清算金額最多的標的，但山寨幣的跌幅更深，形成  
2025 年以來最猛烈的一次槓桿出清 。
即便山寨幣波動性原本就較高，包括  ETH 在內的主要資產本週仍收跌  9.7%，OTHERS 
指數整體也下跌  11.4%。僅有 ENA 與 PENGU 等少數幣種錄得小幅上漲，顯示在宏觀
壓力加劇與風險偏好降溫下，市場資金輪動的空間已極度有限。

https://trading.bitfinex.com/t/BTC:USD?type=exchange
https://trading.bitfinex.com/t/ETH:USD?type=exchange
https://trading.bitfinex.com/t/ENA:USD?type=exchange


儘管美國經濟表現表面看似穩健，最新公布的數據卻揭示，實質動能正出現結構性疲弱
的跡象。6 月通膨報告顯示，價格壓力持續存在，主因是新一輪關 稅措施推升了家具、服
飾與休閒用品等商品價格。

雖然個人消費支出（PCE）僅小幅上升，但實質消費幾乎停滯，顯示通膨正在侵蝕消費者
的購買力。薪資成長動能減弱，儘管第二季  GDP 年增率達  3%，但其中很大部分來自進
口大幅下降，掩蓋了內需疲弱的事實。

若排除貿易與庫存因素，美國實質  GDP 僅成長 1.2%，顯示企業投資停滯、消費活動也
在放緩。7 月的就業報告則進一步加劇市場疑慮：新增就業人數降至僅  73,000 人，失業
率升至 4.2%，勞動參與率持續下滑。儘管季節性需求應帶來提振，建築與餐旅等 產業表
現依然不佳，而外籍勞工數量下降，則反映出收緊的移民政策正對勞動市場造成拖累。
這些趨勢讓聯準會的政策前景更加複雜。在通膨仍具黏性、勞動市場動能轉弱的情況下
，聯準會可能延後降息，等待更明確的經濟訊號才會調整政策立場。

與此同時，加密產業的機構參與也迎來顯著回升，表現在企業資金積極配置與監管架構
逐步清晰化。SharpLink Gaming 最近以 2.95 億美元購入  ETH，使其總持倉達到逾  
438,000 顆，躍升為全球第二大持有  ETH 的上市公司。該公司獲得  Ethereum 聯合創辦
人 Joseph Lubin 與前BlackRock高層支持，其大舉部署資本與質押策略，展現出機構對  
ETH 作為核心財務資產的高度信心。另一方面，監管層面也正在推進。美國證券交易委
員會（SEC）主席 Paul Atkins 推出「Project Crypto」計畫，旨在全面現代化美國數位資 產
監管框架。該計畫有別於過往以執法為主的監管風格，將針對代幣分類提供明確標準，
推動合規的加密「超級應用程式」落地，並鼓勵傳統金融代幣化，為美國重新奪回數位創
新的主導地位鋪路。最後，納斯達克上市的碳權公司  DevvStream 宣布，將其  1,000 萬
美元資產配置於 Bitcoin 和 Solana，作為其「永續加密財務策略」的一環。該策略由一筆  
3 億美元可轉債募資支持，結合財務部署與環境影響管理，顯示加密資 產正逐步融入企
業多元化財務模型中。綜觀上述，加密資 產領域正邁向成熟，不僅吸引更多機構資本，
也逐步與前瞻性的監管架構接軌。
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比特幣跌破區間下緣，山寨幣市場陷入 拋售

過去數週市場對比特幣的主要關注點之一，是其多次回測近三週的區間下緣  $115,800。最終在上週晚間，

價格出現明確下行，跌破該支撐水準，顯示  BTC 市場持續疲弱。從訂單流與未平倉合約的資料來看，投機

資金已積極轉向  Ethereum 與其他山寨幣，顯示風險資 產的偏好正在快速輪動。

8 月 4 日早盤觸及的  $112,210 低點，標誌著市場結構的變化，也反映出下行風險正在升高。有趣的是，這

波 BTC 的下破並未帶動山寨幣買盤，反而進一步加劇資金撤退。 OTHERS 指數（追蹤市值前十大幣種以外

的廣義山寨幣市場）在過去  10 天內重挫 18.7%，即便後續略有反彈，也凸顯高  β 區塊正面臨快速的去槓桿

過程。

圖表 1：BTC/USD 四小時線圖（資料來源： Bitfinex）

這波比特幣與山寨幣同步下挫，顯示整體市場投機熱度正在迅速降溫。在高槓桿水位與風險偏好轉弱的背景下

，市場似乎正進入盤整或修正階段。比特幣失守的區間支撐位，後續恐將轉為壓力區，若無 ETF 資金重新流入

或出現明確的宏觀催化劑，市場很可能將維持低波動橫盤格局。

https://trading.bitfinex.com/t/BTC:USD?type=exchange
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OTHERS 指數代表所有非前十大幣種的總市值，近期下跌近 590 億美元，修正幅度達 18.7%，明確反映出山

寨幣領域的投機動能正在快速降溫。雖然 7 月期間 BTC 價格持續陷於狹幅整理區間，但山寨幣未平倉合約卻

快速膨脹，為本輪去槓桿埋下風險。

BTC 自歷史高點 $123,120 回落 8.9%，ETH 則從近期高點下跌 15.1%，上週收跌 9.7%。整體山寨幣市場（以 
OTHERS 指數衡量）表現更為疲弱，全週下跌 11.5%，目前距離週期高點已下修 18.7%。

在過去兩週的交易期間，僅有 ENA（14.5%）與 PENGU（8.4%）兩檔大型資產呈現上漲，皆因與總體市場無

關的敘事題材帶動，但這兩者也已自高點拉回。（參見圖表 3）

圖表 2：整體山寨幣市值每小時變化圖（資料來源： CryptoCap）

圖表 3：高成交量主要資產於近兩週交易期間的相對價格變動（資料來源： Velo）

https://trading.bitfinex.com/t/ETH:USD?type=exchange
https://trading.bitfinex.com/t/ENA:USD?type=exchange
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值得關注的是，比特幣與其他加密資 產之間的結構性表現分歧正日益明顯。儘管近期賣壓加重， BTC 市值仍維持在  2.2 
兆美元以上，幾乎為  2021 年週期高點的兩倍。然而  ETH 以及整體山寨幣市場的市 值，至今仍未能重返  2021 年的高

點，反映出市場對高  β、發展尚未成熟資產的態度更加謹慎。

這種分歧凸顯出比特幣日益扮演的「抗宏觀風險、機構級資 產」角色，也進一步說明山寨幣市場缺乏穩定的資金輪動與

結構性買盤，尚不足以脫離歷史區間的束縛。在這樣的環境下，山寨幣的上漲行情恐怕難以持續，且更容易受到市場回

調的衝擊。

8 月 2 日（週六），多家中心化交易所的單日清算金額突破 10 億美元，可能標誌著本輪槓桿出清浪潮的高點。

在此之前，過去數週的日均清算規模穩定維持在 3.5 億美元以上，顯示整體市場的槓桿水位與風險偏好已明顯

升高。

圖表 4：主要交易所全幣種交易對的總清算金額（資料來源： Coinglass）

8 月 2 日的清算中，有超過 9.22 億美元來自多單部位，顯示當價格動能停滯或反轉時，市場情緒會迅速逆轉。

雖然 BTC 佔據了最大比例的清算規模，但 ETH 多單的清算占比亦居次，可見在週期初期表現相對落後的情況

下，槓桿交易者曾大舉押注 ETH 價格反彈。

這一事件也進一步驗證當前市場正處於高度敏感且容易出現劇烈波動的階段，高槓桿部位的存在使得價格更

容易出現劇烈清算。這類情況通常會成為市場重新設定未平倉部位與資金配置的「出清事件」，為新一輪趨勢方

向鋪路。

我們預期從 $112,210 的區域低點有機會出現短線反彈，因為市場已有過度下挫跡象。不過，在現貨買盤與 
ETF 資金流尚未重新增強之前，加上聯準會鷹派立場與宏觀阻力仍在，當前的下行趨勢恐難以就此反轉。
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目前這類高槓桿、高集中度的市場環境具有強烈反身性，價格走勢與市場情緒之間相互強化，使市場更容易出

現連環清算、劇烈反轉與放大波動。一旦價格動能停滯，或宏觀與監管層面出現突發消息，這些高槓桿部位將

快速出清，可能加劇山寨幣市場的下行壓力。

簡言之，儘管投機熱情似乎正回流，但槓桿的快速堆積也顯示市場進入一個結構更為脆弱的階段，風險管理的

重要性因此變得更為關鍵。
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宏觀經濟概覽
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關稅驅動的通膨壓力使聯準會延後降息，消費
支出出現放緩跡象

圖表 5：美國個人可支配所得、支出與儲蓄（資料來源：美國經濟分析局）

美國 6 月通膨再度升溫，主因為關 稅導致進口成本上升，進一步複雜化聯準會放寬利率政策的路徑。根據  7 
月 31 日（週四）公布的  6 月個人收入與支出報告 ，商品價格仍持續上漲，且消費支出開始出現疲弱跡象，使

市場對下半年經濟動能的延續性 產生疑慮。

報告顯示，聯準會偏好的通膨衡量指標──個人消費支出物價指數（PCE）──在 6 月上漲 0.3%，高於 5 月上修

後的 0.2%。年增率方面，PCE 通膨從 5 月的 2.4% 升至 2.6%；核心 PCE（排除食品與能源）則年增 2.8%。價

格漲幅主要集中在對關稅敏感的項目，例如：

● 耐久性家庭用品（如家具）：上漲 1.3%，創 2022 年 3 月以來最大漲幅

● 娛樂用品與交通工具：上漲 0.9%
● 服飾與鞋類：上漲 0.4%

這些商品受今年稍早生效的進口關稅影響最為劇烈。此外，能源價格結束連續四個月的跌勢，6 月轉為上漲 
0.9%。

整體商品價格單月上漲 0.4%，為 1 月以來最大漲幅；服務價格則連續第四個月上升 0.2%。汽車價格是少數例

外，6 月出現下跌，但這主要反映需求走弱，而非成本下降，暗示來自關稅的通膨壓力仍可能持續。

https://www.bea.gov/news/2025/personal-income-and-outlays-june-2025
https://apps.bea.gov/iTable/?reqid=19&step=3&isuri=1&1921=survey&1903=84
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在價格上漲的同時，名目消費支出於 6 月上升 0.3%，與 5 月持平。但經通膨調整後的實質消費支出僅成長 
0.1%，顯示家庭支出開始轉趨保守。當中，耐久財支出情況尤為明顯，即便名目支出持平，實質支出卻下滑 
0.5%。

圖表 6：個人所得與相關指標（資料來源：美國經濟分析局）

薪資與補償收入也出現降溫跡象，僅小幅上升 0.1%，為近一年來最小增幅。儘管初領失業救濟金人數略有上

升、持續申領人數維持在 194.6 萬人，整體勞動市場看似穩定，但企業在不確定的經濟前景與成本壓力下，擴

編人力的意願轉趨保守。

根據美國經濟分析局（BEA）公布的第二季 GDP 初值報告，消費支出年化成長率為 1.4%，而整體 GDP 成長則

達 3%，但這主要來自進口大幅下降，導致貿易赤字縮小所推動。然而，這個數字高估了美國經濟的實際強度，

因為本季的成長很大程度上來自貿易結構扭曲，而非穩健的國內需求。與此同時，經通膨調整後的所得成長已

陷入停滯，6 月實質個人消費支出（real PCE）僅上升 0.1%，且財務壓力跡象正在浮現，特別是在對價格波動較

為敏感的中低收入家庭中更為明顯。

聯準會在上週三將基準利率維持在 4.25% 至 4.5% 區間，當前面臨的政策環境也日益複雜。主席 Jerome 
Powell 採取審慎立場，指出通膨預期上升與價格壓力未減——特別是來自關稅——是暫不調整政策的主要原

因。他重申目前的政策利率水準仍具「適度的緊縮性」，並強調在進一步行動前必須看到更清晰的經濟訊號，等

同於為 9 月可能降息設下相當高的門檻。

https://www.bea.gov/data/consumer-spending/main
https://www.dol.gov/ui/data.pdf
https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/monetary20250730a1.pdf
https://www.federalreserve.gov/mediacenter/files/FOMCpresconf20250730.pdf
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隨著通膨展現出更強的黏性、消費動能也逐步減弱，聯準會可能會選擇延後貨幣寬鬆時程，以避免通膨壓力再

度升溫。決策官員預期將觀察更多明確跡象，確認當前的通膨動態是否為暫時性現象，才會考慮調整政策立場。

在此同時，消費者——特別是非高收入族群——正面臨越來越大的財務壓力。隨著可支配性支出趨緩，2025 年
剩餘時間的經濟前景仍籠罩在通膨持續與就業市場降溫這兩大風險之中。
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美國就業市場  7 月惡化，貿易與移民政策壓抑
成長動能

圖表 7：美國失業率與非農就業人數變化（資料來源：美國勞工部）

美國 7 月就業市場明顯降溫，招聘放緩、失業率上升，顯示貿易與移民政策收緊所帶來的影響日益顯著。根

據美國勞工部於  8 月 1 日（週五）發布的 《就業情勢摘要》 （Employment Situation Summary），7 月非農新

增就業人數僅為  73,000 人，遠低於預期；此外， 5 月與 6 月的數據也遭到大幅下修，共減少了  258,000 人
，使得整體就業情勢創下疫情以來最疲弱的一段期間。

失業率由 6 月的 4.1% 上升至 4.2%，主因包括家庭就業人數減少，以及有 38,000 名勞工退出勞動市場。其中

關鍵影響因素為外籍勞動力減少——外籍勞工人數在 7 月驟降 341,000 人，與美國近期收緊移民政策有關，這

對建築、旅宿與製造業等高度仰賴移工的產業造成直接衝擊。

就業成長也呈現高度集中，幾乎僅由醫療保健與社會服務部門支撐，該產業 7 月新增超過 73,300 個職位，為

當月淨增就業人數的主要來源。其他領域的表現則相當不均：

● 金融業與零售貿易分別新增 15,000 與 16,000 人
● 專業服務領域減少 14,000 人
● 製造與批發貿易亦呈現淨流失

● 政府部門連續數月裁員，7 月再減少 12,000 人
● 建築業僅增加 2,000 人
● 休閒與餐旅產業（理應受惠於夏季旺季）僅新增 5,000 人

這些數據在季節性應該偏強的條件下仍表現疲弱，凸顯了潛在的結構性問題。

https://www.bls.gov/news.release/empsit.nr0.htm
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勞動參與率下降至 62.2%，連續第三個月下滑；就業人口比率降至 59.6%。同時，失業人數增加 221,000 人，

達 723 萬人，失業期間中位數升至 10.2 週，顯示勞工重返職場的難度正在提高。

平均時薪 7 月上升 0.3%，年增率為 3.9%，這一增幅可能來自勞動供給縮減所帶來的短期緊縮效應。然而，兼

職工作比率上升、長期失業比例提高，顯示薪資成長恐難反映實質經濟動能。

圖表 8：美國勞動參與率與失業率（資料來源： Macromicro）

圖表 9：美國歷年平均有效關 稅稅率變化（資料來源： The Budget Lab）
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過去三個月的就業創造平均僅為每月 35,000 人，遠低於一年前的 123,000 人。企業主在面對關稅高企與移民

政策不確定性時，顯得更加保守。儘管近期簽訂了多項貿易協議，但美國的有效關稅稅率仍處於 1930 年代以

來的最高水準。川普總統近期宣布對多項加拿大進口商品徵收 35% 的懲罰性關稅，進一步加劇全球供應鏈與

美國企業的壓力。

這些複雜交錯的政策背景也讓貨幣政策的前景更加難以判斷。儘管聯準會在上週會議中維持利率 4.254.5% 
不變，近期勞動市場的疲弱表現讓市場再度討論 9 月降息的可能性。然而，通膨仍居高不下，特別是在關稅敏

感項目上，這使政策制定者面臨互相牴觸的訊號：一方面是價格壓力仍在，另一方面則是經濟增長與就業創造

明顯放緩。在這些交錯變數下，聯準會的下一步行動充滿不確定性。

現階段的通膨持續受到關稅推升，而聯準會可能會選擇等待下一輪就業與通膨數據出爐後，才調整政策路徑。

近期的數據顯示，美國經濟正同時受到多重壓力：勞動供給縮減、內需疲弱、物價高漲。當新增就業人數低於人

口自然成長所需的水準，加上政策不確定性持續升溫，美國經濟可能已步入一個脆弱的過渡期，其中成長可能

停滯，通膨卻仍高不下。

https://budgetlab.yale.edu/research/state-us-tariffs-august-1-2025?utm_source=chatgpt.com
https://budgetlab.yale.edu/research/state-us-tariffs-august-1-2025?utm_source=chatgpt.com
https://www.whitehouse.gov/fact-sheets/2025/07/fact-sheet-president-donald-j-trump-amends-duties-to-address-the-flow-of-illicit-drugs-across-our-northern-border/
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美國 Q2 GDP 年增 3%，但背後實質經濟顯示
動能趨緩

圖表 10：美國實質  GDP 各季變動百分比（資料來源：美國商務部經濟分析局）

美國經濟在  2025 年第二季表現看似強勁，國 內生產毛額（GDP）年化成長率達  3%，根據美國商務部經濟分

析局（BEA）於 7 月 30 日（週三）公布的報告。然而， 進一步分析顯示，這項  headline GDP 數據高估了實體

經濟的真實動能，因為本季成長主要受到進口大幅縮減所推動，而非來自穩健的 內需。

圖表 11：拉動美國實質  GDP 成長的各項貢獻來源

https://www.bea.gov/news/2025/gross-domestic-product-2nd-quarter-2025-advance-estimate
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報告指出，淨出口對第二季經濟成長的貢獻高達 4.99 個百分點，為自 1947 年有紀錄以來的最高水準，對比第

一季時為 4.61 個百分點。這種劇烈反轉反映出美國關稅政策所導致的貿易扭曲效應，而非實際經濟活動的回

升。若排除貿易、庫存與政府支出等波動性因素，改以更穩定的指標——「最終私人國內銷售（Final Sales to 
Private Domestic Purchasers）」來衡量，第二季經濟增長僅為 1.2%，為自 2022 年底以來最疲弱的水準。

這樣的結果顯示，儘管表面增長強勁，美國經濟其實正處於不確定性升高的階段。企業投資明顯放緩，消費支出

維持溫和，住宅投資則連續第二季萎縮。與此同時，個人消費支出年增僅 1.4%，且主要來自汽車等商品，這可

能是市場預期關稅上路前的提前消費行為所推動。

進口年化降幅達 30.3%，創歷史新高，該項驟降使貿易赤字大幅縮小，人為地拉升了 GDP 表現。另一方面，庫

存也出現劇烈收縮，對經濟增長產生 3.17 個百分點的負面影響。貿易與庫存這兩項高波動因素在第一與第二季

之間製造了明顯的數據波動與誤導性對比。若以兩季平均計算，實際經濟成長趨勢接近 1.2%，明顯低於聯準會

對美國長期非通膨性潛在成長率 1.8% 的預估值。

這份數據同時也揭示了美國消費者面臨的壓力。雖然中高收入家庭的消費能力仍提供一定支撐，但逾期還款比

率攀升、借貸成本高漲，以及薪資成長趨緩，正逐步侵蝕其財務穩定性。而對低收入家庭而言，他們本就對關稅

帶來的物價上漲更為脆弱，如今更明顯感受到壓力。

從企業面來看，設備投資年增率自第一季的逾 23% 放緩至 4.8%。工廠與其他非住宅建築投資再度萎縮，住宅

建築活動也下滑 4.6%，主要受到房貸利率維持高檔的壓力所致。

圖表 12：美國實質  GDP 各構成項目對成長貢獻比例：商品與服務淨出口

（資料來源：美國經濟分析局）

https://www.bea.gov/sites/default/files/2025-07/gdp2q25-adv.pdf
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聯邦政府支出則連續第二季萎縮，主因為非國防類別的預算削減；唯一的亮點來自州與地方政府支出上升 3%，

在一定程度上抵銷了聯邦支出 3.7% 的下滑。

儘管第二季 GDP 相較於第一季 0.5% 的收縮有所回升，但整體經濟情勢仍須審慎看待。綜合通膨壓力升溫與

就業市場降溫等訊號，這份 GDP 報告再次強化了過去幾週的主軸觀察：表面數據掩蓋了真實經濟的結構性疲

弱。內需正在降溫，企業投資放緩，就業動能減弱，而通膨壓力仍未顯著緩解。這些相互矛盾的訊號讓聯準會陷

入觀望模式，政策方向暫時難以明朗。隨著 2025 年下半年推進，美國經濟正逐步陷入「停滯與通膨並存」的脆

弱平衡，這也為成長與政策路徑增添更多不確定性。
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加密市場焦點
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SharpLink Gaming 以 2.95 億美元加速擴展
其 ETH 財庫部位

圖表 13：SharpLink Gaming 以 2.95 億美元擴大以太坊財庫部位

（資料來源：  https://www.sharplink.com/）

● SharpLink Gaming 在單週內購入 77,210 顆 ETH，價值約 2.95 億美元，使其總持倉突破  
438,000 顆，成為全球第二大企業級以太坊持有者。

● 透過積極的資本募集、質押策略與機構級管理團隊， SharpLink 正將以太坊定位為其長期財務策略

中的核心資產。

根據鏈上分析機構 Lookonchain 的資料，SharpLink Gaming——一家在納斯達克上市、由 Ethereum 聯合

創辦人 Joseph Lubin 擔任董事長的公司——近期大幅擴增其企業級 Ethereum 財庫，在單週內購入 77,210 
顆 ETH，總價值約 2.95 億美元。這筆大額買入使其 ETH 持倉突破 438,000 顆，按當前市值計算約為 16.9 
億美元，也讓 SharpLink 成為全球第二大企業級 Ethereum 財庫持有者，僅次於擁有約 566,000 顆 ETH 的 
BitMine Immersion。

值得注意的是，此次單週購入的數量已超過 Ethereum 當月的淨發行量（約 72,795 顆），突顯出 SharpLink 
建倉節奏之積極。這批 ETH 已透過質押服務提供商 Figment 進行質押，分批執行超過 3,200 筆質押交易，顯

示該公司將策略重心放在收益生成，而非單純持有資產。

https://x.com/lookonchain/status/1949642059046146559
https://figment.io/
https://intel.arkm.com/explorer/address/0x6F37216B54EA3fe4590aB3579faB8fD7f6DcF13F
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這項重大收購也緊接著公司人事布局的更新：SharpLink 近期任命前 BlackRock 高層 Joseph Chalom 為聯

合執行長，強化其機構級治理架構。Chalom 的核心任務，是主導公司財庫規模的戰略擴張，將目前約 10 億美

元的加密資產規模擴大至 60 億美元，並強化股票運作與 ETH 部位的擴張與收益策略。

SharpLink 採用的創新財庫模式結合資本募集、頻繁購入 ETH（甚至多次超過 Ethereum 的當月發行量），並

透過質押以取得收益。在其於社群平台 X 發布的市場評論中，SharpLink 特別強調自身「全天候、加密原生」的

營運模式，表示：「銀行週末會打烊，但 Ethereum 永不打烊」。

這套策略也明顯助長了該公司股價表現，SBET 股價近月來隨著市場對機構參與加密資產的樂觀情緒而顯著上

漲。

SharpLink Gaming 本次 2.95 億美元的 ETH 大額購入，進一步鞏固其在企業加密財庫排行中的快速上升趨

勢，也反映出機構資本正逐步將 Ethereum 定位為戰略資產的結構性轉變。在強大領導團隊的帶領下，透過持

續性的資本部署與主動參與質押，SharpLink 正將 Ethereum 穩步納入其長期財務策略的核心位置。

https://x.com/SharpLinkGaming/status/1949519958976725367
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SEC 主席 Paul Atkins 推出「Project Crypto」
計畫，美國欲重奪數位金融創新主導權

圖表 14：SEC 主席 Paul Atkins 宣布 Project Crypto 計畫（資料來源： SEC）

● 美國證券交易委員會（ SEC）主席  Paul S. Atkins 正式發布名為  「Project Crypto」 的監管改革計畫，

這是一項針對數位資 產的重大監管架構重塑，旨在建立一套清晰且以原則為基礎的規則體系，以支持

傳統資產的代幣化、DeFi 協議的整合，以及具牌照的加密「超級應用程式（ super-apps）」的誕生。

● 此一轉變標誌著  SEC 自執法驅動的監管策略明確轉向，目標是吸引加密創新回流美國，並重新建立

美國在全球金融創新領域的領導地位。

在 7 月 31 日（週四）的一場公開演說中，美國證券交易委員會（SEC）主席 Paul S. Atkins 發表了名為「引領數位

金融革命的美國角色（American Leadership in the Digital Finance Revolution）」的全新監管方針，象徵 SEC 
對於加密貨幣與區塊鏈金融的監管態度出現重大轉向。這項方針的核心是推動「Project Crypto」，一項全面性

的監管改革計畫，旨在現代化美國資本市場並擁抱數位資產創新。

Atkins 強調，SEC 接下來將制定一套清晰、以原則為基礎的判準，釐清加密代幣何時屬於證券、商品、穩定幣或

其他資產類別，擺脫過去以執法為導向所造成的模糊空間，轉向一套透明、可預期的監管規則。在 Project 
Crypto 的架構下，SEC 將推動傳統資產（如股票與債券）的代幣化發行，並使揭露義務與當前數位募資手法（例

如 ICO、空投、網路獎勵）保持一致。

https://www.sec.gov/newsroom/speeches-statements/atkins-digital-finance-revolution-073125
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該策略同時也提出一項重要構想，即推動「超級應用程式（super-apps）」的誕生——這類平台將在單一金融牌

照下，提供完整的加密金融服務組合，包括交易、質押與借貸功能，同時促進去中心化金融（DeFi）協議與受監

管市場的整合，並將自我託管（self-custody）作為美國核心價值之一予以推廣。

Atkins 重申，SEC 將與川普總統的行政命令以及白宮工作小組報告保持一致，主動擔任政策落實的關鍵機構

角色，推動美國在全球金融創新領域重拾領導地位。

產業對此反應極為正面，許多分析人士指出，Project Crypto 標誌著 SEC 正式走出過去以執法為主軸的監管

模式，這項轉向有望吸引加密公司重新將重心移回美國，並進一步解鎖更大範圍的代幣化募資與市場參與機

會。不少觀察人士甚至形容，這次的監管轉向是美國資本市場的一個世代性機會，能夠讓其正式與鏈上基礎設

施接軌，並在下一波金融創新浪潮中重新奪回主導權。
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DevvStream 宣布將  1,000 萬美元配置於  
Solana 與 Bitcoin，作為其加密財務策略一環

圖表 15：DevvStream 將 1,000 萬美元配置至  Solana 與 Bitcoin（資料來源： DevvStream）

● DevvStream 近期已將  1,000 萬美元資金配置至  Bitcoin 與 Solana，作為其更大規模加密財庫策略

的一部分，該筆資金來自公司新完成的  3 億美元可轉換公司債（ convertible notes）募資。

● 公司同時計劃擴大其信貸額度，以進一步支持未來的加密資 產購置與綠色基礎建設投資，此舉也與其

在碳權創新與永續代幣化領域的核心使命保持一致。

納斯達克上市的碳管理公司 DevvStream Corp.（股票代號：DEVS） 於 8 月 1 日（週五）發布聲明，宣布正式啟

動其加密財庫策略，並將 1,000 萬美元 配置至 Solana（SOL）與 Bitcoin（BTC）。這筆投資資金來自公司先前完

成的一輪 3 億美元高級擔保可轉換公司債募資，該輪資金募得用途即明確標示為加密資產收購。

作為當前越來越多上市公司採取的策略之一，DevvStream 也加入透過數位資產來多元化財務資產配置的行

列。這類做法通常透過股權或債券融資取得資金，而這套模式最早由以 Bitcoin 為主軸的企業如 
MicroStrategy 等公司推廣與普及。

在公告中，DevvStream 也強調其策略邏輯，表示：「公司認為 Bitcoin 是具備流動性且與傳統資產低關聯的價

值儲存工具；而 Solana 高吞吐量的網路設計，則有助於支持公司自身及整個產業邁向永續代幣化目標的長期

發展。」

公司同時透露，正與 Helena Global Investment Opportunities 合作，計劃將其既有的股權信貸額度擴大至 3 
億美元，以進一步支持未來的加密資產佈局，並加速投資於數位與環境基礎建設。

DevvStream 成立於 2021 年，主要業務為向從事再生能源、能源效率升級與森林保育等專案的企業提供碳權。

碳權是一種可交易單位，每單位代表一公噸二氧化碳的排放減量或抵換。隨著區塊鏈技術逐漸成熟，市場上愈

來愈多聲音認為，將碳權進行代幣化不僅能提升透明度與流動性，也有助於企業更有效率地管理碳足跡、推進

淨零轉型目標。

https://www.devvstream.com/news/news-releases/devvstream-deploys-crypto-treasury-with-initial-bitcoin-and-solana-purchases-intends-to-expand-credit-facility-to-300m
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