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稳定币
货币走向可编程，结算转向链上
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什么是稳定币？

• 稳定币是一种旨在维持价值稳定的数码代币，通常与美元等法定货

币挂钩。

• 简单来说，稳定币的目标是在区块链上发挥类似数码现金的作用，

而不是像比特币等加密资产那样价格大幅波动。

• 大多数主流稳定币都有储备资产作为支持，例如现金、银行存款和

短期政府证券。正是这些储备资产，使稳定币的交易价格能够尽量

维持在一枚代币兑一美元的水平。

• 稳定币最初主要应用于加密货币市场，为交易者提供一种价值相对

稳定的记账单位。如今，更值得关注的发展是，稳定币正越来越多

地被探索用于：支付、企业资金管理、跨境汇款及交易结算。

• 稳定币之所以重要，原因很直接：它们可以全天候 24/7 转移价值、

快速完成结算，并在可编程的数码基础设施上运行。因此，稳定币

有望成为连接传统货币体系与代币化金融市场的一座桥梁。
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为什么稳定币的重要性超越加密货币

• 稳定币正从一种小众的加密货币工具，

逐步发展为支付和结算基础设施中更广

泛的组成部分。

• 稳定币的吸引力在于，它将价格稳定性

与数码化转移能力和可编程性结合起来。

• 这就是我们将稳定币归入数码价值链支

柱的原因。未来，稳定币可能成为金融

底层基础设施的一部分，将数码钱包、

交易所、代币化资产、企业资金管理流

程，以及跨境交易连接起来。

可以将稳定币理解为一种数码现金：它能够在区块链网络上快速流
转，而且可以全天候 24/7 运行。稳定币与比特币并不相同。它的
目标并非通过价格上涨来获得收益，而是维持价值稳定，并让资金

转移变得更加便捷。
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资料来源：The Block、CoinGecko、高盛全球投资研究部
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全球各国政府正加强对稳定币的监管

• 稳定币已不再只是私营部门的一项试验。

• 在美国，《GENIUS 法案》于 2025 年 7 月 18 日正式生效，建立

了美国首个针对支付型稳定币的监管框架。

• 该法案的重要性在于，它将稳定币纳入正式的监管体系。法案规定，

稳定币必须由美元、短期美国国债等高流动性资产提供 1:1 的储备

支持，并要求发行机构每月公开披露储备情况。

• 在欧洲，监管机构已经针对包括稳定币在内的加密资产建立了统一

的监管框架。

• 在香港，《稳定币条例》于 2025 年 8 月 1 日生效，将法币参考

稳定币的发行纳入监管，并规定发行机构必须取得牌照。

• 综合来看，这些监管进展表明，稳定币正逐步走出监管灰色地带，

成为正规金融体系中更加制度化的一部分。

图 23——稳定币交易量（经调整后的月度数据；单位：
十亿美元）

资料来源：Visa OnChain Analytics Dashboard、麦格理研究，2026 年 3 月。
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稳定币：一种更好的资金转移方式？

稳定币的核心创新并不在于代币本身，而在于其背后的支付基础设施。

稳定币提供了一种更快速、更连续且更容易实现自动化的价值转移方式。因此，它们正越来越多地被应用于以下场景：跨境汇款、商户结算、企业资金管理、

全球资金发放。

全天候 24/7 运行

• 传统支付系统通常依赖于银行营业

时间、资金划拨截止时间及多个中

介机构。

• 基于稳定币的支付网络可以实现

全天候运行，即使在周末和公共假

期也能正常运作，有助提高流动性

和缩短结算时间。

更快的结算速度

• 与在最终结算前需经由多家机构转

账不同，稳定币支付可直接通过区

块链结算层进行。

• 这不仅能降低交易摩擦、提高透明

度，还能使跨境转账及资金管理操

作更加高效。

设计上可编程

• 稳定币不仅仅是数码货币。它们是

能够与规则和工作流相联结的数码

货币。

• 这意味着，在托管、里程碑付款、

退款、薪资发放和定期支付等用例

中，支付流程可以实现自动化。

更适合全球商业

• 由于稳定币是互联网原生资产，与

许多传统支付渠道相比，它们在跨

境使用上更为便捷。

• 正因如此，Shopify、Coinbase、

Visa、Mastercard、PayPal和

Circle等公司正在构建基于稳定币

的支付和结算能力。
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稳定币可能会改变支付领域的经济格局

• 我们对稳定币作为跨周期的数码支付与结算主题持积

极态度。

• 包括Visa、 Mastercard、Shopify、Stripe和PayPal

在内的大型支付网络和电商平台，已经围绕稳定币构

建了结算、结账、资金管理及商户支付工具。

• 发生变化的并非概念本身，而是其周边的基础设施。

当前市场规模更大，机构试点范围更广，监管也正从

讨论阶段转向实施阶段。

• 我们认为，与稳定币相关的基础设施正变得越来越值

得投资，因为它们不仅被用作加密货币交易的工具，

还越来越多地被用作支付通道、资金管理工具和结算

资产。

在其支付网络内使用稳定币进行结算

支持商户进行稳定币结算和收单

在商家结账环节支持 USDC 交易

提供基于稳定币的账户和基础设施

将PYUSD定位于支付和跨境商务领域
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稳定币可能会改变支付领域的经济格局

• 这一对比凸显了基于稳定币的

支付与传统支付渠道之间的差

异。

• 由于运行在区块链基础设施上，

稳定币能够以更低的成本、更

高的可编程性，持续地结算交

易，而传统系统则依赖于多个

中介机构和批处理方式。

24–72 小时 完成交易所需时间
5 秒

信用卡交易总额的3%或以上；
SWIFT：~$50-100 交易费 ~$5

否 API优先且可自动化 是

必须支付货币转换费，且资金
在转账过程中可能会被冻结

国际货币兼容性
可轻松兑换为任何其他稳定币

或法币

资料来源：Fireblocks

传统支付服务 稳定币支付



延续对话
稳定币正从小众的加密货币工具，逐步转变为在支付和结算基础设施中发挥更广泛作用的工具。本报告全文深入探讨了价值可能从何而

来、哪些风险依然重要，以及投资者应如何考虑具体实施。

保持精选

这一主题正变得更具可投资

性，但其应用预计将分阶段

推进。

放眼加密货币之外

关键的创新并非加密货币本

身，而是其背后的支付基础

设施。

管理风险

监管和网络安全仍是主要制

约因素。

在完整刊物中

• 成熟度框架与时间点评估

• 价值链机遇图

• 看涨、基本和看跌情景分析

• 监管、安全、成本和网络安全方面的主要风险

• 投资组合实施注意事项

本材料仅作为简介摘要，不构成投资建议、要约、推荐或招揽。在作出任何投资决策之前，请参阅完整出版物并咨询您的客户经理。

请联系您的客户顾问，
获取完整的报告

  了解更多
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