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Arweave 的潜⼒是复兴亚历⼭⼤图书馆，⽽
⾮ Filecoin 替代品
为什么 Arweave 不是 Filecoin 的替代品，⽽是更值得关注的重⼤创新？

撰⽂：刘毅，Cdot Network 创始⼈，Random Capital 合伙⼈

Arweave是个「⾮典型」区块链项⽬，⼤部分⼈对其⼀⽆所知，稍有了解的⼈，也常把它看作是众多陪跑
Filecoin的去中⼼化存储项⽬之⼀。极少数有耐⼼找来该项⽬的⽩⽪书和⻩⽪书研究的朋友，看完也难免是⼀
头雾⽔。因为通篇是围绕冷门概念——「信息永久存储」的阐述，看不到扩容、密码学创新、DeFi ⽀持、价值
捕获等等能令币圈和链圈眼前⼀亮的概念。

谁会需要永久数据存储并为之付费？⼈⽣不过百年，凭什么我们要关⼼永久保存⼈类的知识和历史？

Arweave 创始⼈及核⼼团队⾃有其特⽴独⾏的理由。作为 Arweave⻩⽪书的中⽂译者，我打算从典型的币圈和
链圈的视⾓解读⼀下 Arweave，以免国内区块链创业者和投资者与这⼀重⼤创新失之交臂。⾸先，请允许我将 
Arweave ⾳译为「阿维」（尽管这个中⽂名字尚在中⽂社区讨论中，并未最终确定），以便于在中⽂加密社区
传播。

阿维与 Filecoin/IPFS 之⽐较

IPFS 是中⼼化存储领域的开创者，从 2014 年上线开始，如同 BT ⼀般⾃由⽣⻓，已经存储了⼤量数据。但是
要让 IPFS 成为商业可⽤的存储系统，⽽不是随意的数据分享平台，必须提供服务质量保障。这就是 Filecoin 
要解决的问题，即 IPFS 的经济激励层。从提出 Filecoin 概念，到今年主⽹「即将」⾯世，可谓是迁延⽇久。
作为开发了 IPFS、libp2p 等硬核技术的协议实验室（Protocol Labs），为何会迟迟搞不定 Filecoin？

Filecoin 协议构建了两个市场：数据存储市场和数据提取市场。有存储需求的⽤户到数据存储市场申明⾃⼰的需
求：我要存 ** ⼤⼩的数据，要求 ** 个副本，存储 ** 天。市场中的存储服务商（存储矿⼯）对这项存储需求报
价，⽤户接受报价就跟矿⼯签订合同，⽀付费⽤。当⽤户需要使⽤数据时，就到数据提取市场提出需求；再由

提取矿⼯给出报价，满⾜数据访问需求。

上述过程看上去不算复杂，实现起来却有⼏个困难：

矿⼯需要提供存储了⽤户数据的不可伪造的密码学证明；

在合同有效期内，协议要持续检查矿⼯如约保存了数据。如果违约，矿⼯要遭受罚款；
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为了⿎励矿⼯存储数据，要让已存储数据的容量⽐空闲的容量赚取的更多增发奖励。同时需要防⽌矿⼯注⽔垃

圾数据骗取增发奖励。

Filecoin 设计了复制证明（PoRe）解决第 1 个问题，采⽤时空证明（PoTS）和质押机制解决问题 2。通过精密
地调校经济模型[1]，并引⼊对真实⽤户的认证，来解决第 3 个问题。

虽然 Filecoin 在⼀定程度上解决以上难题，但⼜不可避免地产⽣了⼀些不良后果。⾸先是系统复杂性⾼，矿⼯
除了⽀付必要的存储成本，还要承担⾼昂的证明成本和质押 Filecoin 损失的期权成本。要知道，相对⽽⾔，计
算⽐存储更昂贵。根据 Filecoin 提供的适合⼩规模挖矿[2]的推荐配置[3]，8TB SSD 硬盘只需 300 美元，但 
AMD 3.5Ghz 16 核⾼端 CPU 则需要 700 美元，还有成本超过 500 美元的⾄少 128GB 的内存（作为对照，阿
维挖矿的推荐最低内存是 8GB）。

挖矿成本⾼势必导致 Filecoin 系统的存储服务价格⾼。此外，验证真实⽤户是个微妙的问题，验证太严会影响
⽤户使⽤体验，太宽则不能阻⽌矿⼯伪装成⽤户，验证就失去了意义，其间的平衡很难掌握。

同时，Filecoin 作为⼀种加密资产，价格会与加密市场总体⾏情⾼度关联，即波动性很⾼。如果 Filecoin 价格暴
跌，矿⼯可能认赔离场，造成⽤户数据丢失。此外⼤幅度的价格波动还增加矿⼯质押 Filecoin 的隐含期权成
本。隐含期权成本被⼤多数 PoS 经济模型研究忽视了，我认为⾄少解锁期损失的期权成本应该被考虑在内（甚
⾄也有⼈认为应该计算整个锁定期的期权成本）。

解锁期是从提出解锁请求到获得可流通通证的期限，在此期间质押⼈不能转移通证，相当于放弃了⼀份现价欧

式期权（不同于美式期权，欧式期权只能到期⾏权）[4]。以 Tezos 为例，设现价和⾏权价都为 2.53 美元，年
化波动率为 185%[5]，解锁期为 14 天（更⻓的解锁期意味着更⾼的期权成本），⽆⻛险利率 4%（不影响计算
结果），使⽤ B-S 期权计算器[6]，得出每份欧式期权价值 0.363 美元（由于⾏权价等于现价，因此看涨和看跌
期权价值相等），相当于本⾦价值的 14.3%。可⻅由于加密通证价格波动率很⾼，质押引发的隐含期权成本不
应被忽略。

Filecoin 协议将存储和提取分为两个市场，就需要建⽴两套激励机制和定价机制，⽽且⽤户的数据访问权得不到
保障。假设你通过 Filecoin 存储了重要数据，⽀付了⼀定量的存储费⽤。后续你或者其他⽤户（例如你的客
户）访问该数据，还要根据提取市场的⾏情⽀付费⽤，如果提取市场价格很⾼，相当于数据被矿⼯「挟持」，

⽤户⾯临要么⽀付⾼价、要么迁移数据的困境。

我在 2017 年阅读了 Filecoin ⽩⽪书，随即放弃了对该项⽬的研究。程序员的直觉告诉我，复杂的外推式⽅案
通常不会成功。什么是外推式⽅案？就是对问题⽆需深⼊思考就⾃然得出的办法，也可以称之为「想当然的办

法」。Filecoin 的外推法就是：既然矿⼯需要（持续地）证明已经妥善保存了⽤户的数据，协议就应该包含⼀套
密码学算法实现这些证明。⾄于⾼度复杂的证明不可避免地带来系统复杂度⾼和成本⾼的问题，只能留待以后

慢慢解决。但是 Filecoin 的竞争对⼿——中⼼化云存储不需要证明和验证，云服务⼚商和客户之间签订的是法
律合同，法律保证了客户的访问权和追索权。可⻅只要证明成本居⾼不下，去中⼼化存储就难以提供有竞争⼒

的价格。

Sia、Storj等协议虽然在技术上与 Filecoin/IPFS 不同，但是它们都属于基于合同的去中⼼化存储协议。即⽤户
和矿⼯通过协议签订合同，⽤户⽀付合同规定的费⽤，矿⼯承担合同规定的义务，协议（或者⽤户）对矿⼯履

约情况进⾏检查（挑战），并对违约⾏为进⾏惩罚。基于合同的去中⼼化存储协议都⾯临前⾯分析过的基本难

题。

科技发展的常态是，当⼤部分⼈试图⽤「想当然的办法」解决复杂问题时，总有⼈能另辟蹊径，⽤其他⼈未曾

预料到的、通常是简单得多的办法解决难题。果不其然，在对去中⼼化存储领域旁观三年之后，偶然的机缘让

我了解到「阿维 Arweave」——去中⼼化存储破局者。

只有明⽩ Filecoin 的艰难，才能理解阿维的巧妙。阿维是⼀套完整的去中⼼化存储协议，不基于 IPFS，或者说
它相当于 Filecoin + IPFS。阿维如何解决矿⼯证明的问题呢？答案是⽆需证明。阿维协议通过机制设计⿎励矿
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⼯尽量多存数据，⽽且优先存储副本少的稀缺数据。⾄于每个矿⼯存了多少，存了哪些，那是矿⼯⾃⼰的事

情，既不需要证明，也不需要检查。就好⽐学校希望同学们认真学习，可以采⽤两种⽅法。⼀种是⽼师天天盯

着每个⼈，是否专⼼听讲、认真完成作业，发现不认真的就批评罚站。另⼀种⽅法是通过考试，不管平时怎么

学习，最后凭考试成绩说话，考得好有奖。两种办法都能提升学习效果，但是显然后⼀种要简单得多。

基于合同的去中⼼化存储类似于「盯⼈」，阿维协议则像「考试」，这种⽅式被称为基于激励的去中⼼化存

储。可以这样来直观地理解其优势：Filecoin 要管理成千上万个不同的存储合同，检查每个合同的执⾏情况，分
别提供奖励或执⾏惩罚。阿维协议只处理⼀个合同——所有数据永久保存。因此协议⾮常简洁，运⾏成本低，
服务的价格和可靠性都优于基于合同的系统。

阿维的「访问证明」（PoA）是 PoW 的简单扩展。每⼀轮 PoW 谜题都跟某个过去的区块（回忆块）有关，只
有存储了回忆块的矿⼯才有资格参与 PoW 竞猜。由于回忆块是随机确定的，事先⽆法预测，因此矿⼯存储的区
块越多，参与 PoW 竞猜的机会越⼤，获得出块奖励的可能性越⾼。如果矿⼯的存储空间有限，不能保存全部区
块历史，他会优先保存在⽹络中副本数量较少的区块。因为每个块被选为回忆块的概率相等，当⼀个稀缺区块

被选为回忆块，就只有少数矿⼯有资格参与 PoW 竞赛，因此存储稀缺区块对矿⼯更有利。

有朋友可能会问，如果恰好所有节点都没有存储某个区块，那这个区块不就永久丢失了吗？是这样的，这个可

能性存在。不过，我们可以量化计算单⼀区块永久丢失的⻛险[7]。

⾸先需要引⼊复制率的概念，复制率是矿⼯平均存储的区块历史的⽐例。例如⽹络⼀共出了 100 个块，平均每
个矿⼯存储了 60 个块，那么复制率就是 60%。复制率也是任选⼀个矿⼯，他拥有随机挑选的某个区块的概
率。反过来，随机挑选某个区块和某个矿⼯，矿⼯没有这个区块的概率是 1-复制率。当⽹络中有 N 个矿⼯节点
时，所有矿⼯都没有某个区块的概率是（1-复制率）^N。存在⼀个丢失区块的概率是 (1-复制率）^N * 区块总
数。

假设阿维⽹络有 200 个矿⼯节点，复制率为 50%，区块总量为 200000，那么存在⼀个丢失区块的概率是 
6.223*10^-61，是⼀个可以忽略不计的极⼩概率事件。当前阿维⽹络的矿⼯节点约为 330 个，复制率是 97%，
已出区块 51 万多个[8]，存在区块丢失的概率⽐前⾯的计算结果还要低得多，在数量级上与发⽣私钥碰撞的概
率相当。⽽且上述计算的假设是矿⼯随机存储区块历史，考虑到矿⼯会优先存储稀缺区块，丢失区块的可能性

更低。

阿维协议只有⼀个市场，⽤户也只需要⽀付存储费，后续访问数据是免费的。能够做到这⼀点是因为阿维协议

采⽤类似于 BT 的机制设计[9]，⽹络中所有节点都是平等的（不区分矿⼯节点和⽤户节点），所有节点都尽量
快速地响应其他节点的请求。跟 BT ⼀样，上⾏贡献越多，下⾏速度越快。⾃私节点会被其他节点降权，逐渐
被⽹络排斥在外。

要全⾯理解阿维协议的设计，最好的⽅法是阅读⻩⽪书

（https://github.com/toliuyi/arweave_notes/blob/master/arweave-yellow-paper-cn.pdf）。虽然⻩⽪书篇幅较
⻓，也有不少公式，但是不必担⼼，有中学数学基础就能看懂。

与 Filecoin 相⽐，阿维⽹络有两⼤优势。⼀是成本低。虽然 Filecoin 主⽹还没有上线，我提前做个预测：在 
Filecoin 主⽹上线⼀年后（经济模型进⼊稳定状态），1MB ⽂件在阿维⽹络做⼏百个副本永久存储的价格，会
低于在 Filecoin/IPFS ⽹络上 5 个副本存储 5 年的价格，⽽且阿维⽹络的数据访问是永久免费的。第⼆，阿维协
议的激励机制使数据存储和访问都更加可靠。通过简洁巧妙地解决了去中⼼存储的最⼤难题，不需要 2 亿美元
的募资和⻓达三年的开发，阿维主⽹已经上线两年多。

阿维不是 Filecoin/IPFS 的陪跑者，⽽是最有希望让⼤规模去中⼼化数据存储成为现实的加密协议。

阿维与以太坊之⽐较

阿维很少被拿来跟以太坊⽐较，毕竟在Web3.0协议栈中，它们处在不同的层级，看上去是互补关系。但是深⼊
研究阿维协议，就会发现更多的可能性。
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以太坊（以及其他智能合约公链）为⽀撑去中⼼化应⽤ DApp⽽⽣。DApp 是公平透明地执⾏，不能被个别或者
少数⼈控制的互联⽹应⽤。从软件架构⾓度，⽹络应⽤（包括互联⽹应⽤和 DApp）可以分为表现、业务逻辑
和持久化（数据）三层。我们不妨分别从这三层分析 DApp 的发展瓶颈，以及阿维协议的应⽤潜⼒。

迄今为⽌，DApp 的表现层仍然停留在和中⼼化 Web 应⽤相同的状态，即由开发者部署在云服务器，再下载到
⽤户客户端执⾏。因此开发者和云服务提供商仍然具有停⽌和审查 DApp 的权利，⽹络中断、服务器宕机、
DNS 劫持等故障和攻击也仍然威胁着 DApp 的可⽤性和安全。此外，DApp 的 IT 基础设施成本会随⽤户数量的
增⻓⽽提⾼，令开发者必须采⽤某种货币化⼿段，以维持 DApp 的运⾏。货币化⼿段要么是 Web2.0 式的，即
贩卖流量；要么带有加密协议的特⾊，即发⾏通证。⼀旦货币化失败，开发者可能放弃运⾏ DApp，⽤户只能
转⽽寻找替代品。⽽即便侥幸存在替代品，还是⾯临同样的问题。可以维持运⾏的 DApp 也常会遇到「强制升
级」的问题，即新版本不⼀定不⽐⽼版本更受⽤户欢迎，但⽤户不能阻⽌其升级，也不能继续使⽤⽼版本。

综上所述，去中⼼化应⽤的表现层仍然是中⼼化的，仍然能够被个别或者少数⼈控制。

阿维协议的应⽤层被称为永在⽹（permaweb），其主要（不是唯⼀）的应⽤程序架构是⽆服务器
（Serverless）式的。⽆服务器 DApp 的开发类似于传统 Web 的前端开发，开发者使⽤ HTML、 Javascript 和 
CSS 开发 DApp 的表现层。不同之处是，表现层的部署不是上传到云服务器，⽽是打包存储在阿维⽹络，保存
的费⽤很低，⽽且是⼀次付费永久服务。⽤户仍然使⽤原有⽅式访问 DApp，阿维 DNS 和 TLS 与普通浏览器
兼容，不需要⽤户安装和学习使⽤新客户端。⽆论 DApp ⽤户如何增⻓，都不会再给开发者带来开销。

由于阿维是去中⼼化⽹络，⽆论是开发者还是阿维矿⼯，都不能阻⽌或者审查⽤户使⽤ DApp。开发者可以开
发 DApp 的新版本，但是新版本不能覆盖旧版本，使⽤哪个版本的选择权在⽤户⼿中。可⻅阿维实现了 DApp 
表现层的去中⼼化，因此有越来越多的 DApp 把表现层移植到阿维，包括：Synthetix Exchange、
Tokenlon、KyberSwap、UniSwap、Oasis App、 Curve.fi等等[10]。

需要说明的是，使⽤去中⼼化存储实现 DApp 表现层的去中⼼化，这个概念并不是阿维协议的创造。早在 2014 
年，Gavin Wood博⼠在描述 Web3.0 ⽹络形态的论⽂[11]中就把「静态内容出版」列为 Web3.0 的四个基础组
件之⼀。这⼀思考的实践结果是Swarm项⽬[12]。Swarm 和 IPFS 都曾被寄予厚望，以解决 DApp 表现层的去
中⼼化问题。但是由于多种原因，这⼀愿望⾄今尚未实现。直到阿维协议出现，DApp 表现层的去中⼼化才有
了切实可⾏的⽅案。

以太坊等智能合约公链实现了DApp 业务逻辑层和数据层的去中⼼化，但是众所周知存在扩展性瓶颈。扩展性
和价格是⼀体两⾯的问题，扩展性限制源⾃计算和存储资源稀缺，在去中⼼化⽹络中，竞争使⽤稀缺资源的结

果就是价格⾼企。由于价格更加容易量化，本⽂选择从价格⾓度进⾏分析。

先看数据层。以太坊存储 256 位整型数据要消耗 20,000 gas[13]，存储 1MB 数据需要 6.25 亿 gas。按 gas 价
格 20gwei（本⽂写作时恰逢 DeFi 热潮，gas 价格常⾼达 100gwei 以上），ETH 单价 400 美元计算，在以太
坊链上存储 1MB 数据的花费⾼达 5000 美元，显然是难以负担的⾼价。有数据存储需求的 DApp ⼤都采⽤混合
存储⽅案，即加密资产等⾼值数据和附件的哈希存储在链上，详细数据、多媒体数据等存储在链下。如果采⽤

中⼼化的链下数据存储，例如关系型数据库或者 NoSQL 数据库，则 DApp 仍然是部分中⼼化的，仍然会被个
别或少数⼈（云服务⼚商和开发者）控制。因此，很多 DApp 更倾向于选择去中⼼化存储，如 IPFS 等。

在这个环节上，阿维提供完全去中⼼化的、低成本、⾼可靠性的永久数据存储，从⽽成为以太坊的得⼒助⼿。

不必牺牲去中⼼化，⽬前阿维存储 1MB 数据仅需 0.1 美分。你没有看错，是以太坊的五百万分之⼀。按当前价
格计算，在阿⾥云存储 1MB 数据 100 年的开⽀是 2.6 美分。⽽且仅⽀持同城冗余复制，数据同步和数据访问
的⽹络开销另⾏计费。⽽阿维⽹络是全球五⼤洲数百个节点冗余复制，数据同步和访问全免费。你还是没有看

错，去中⼼化的阿维⽹络已经⽐中⼼化云存储的价格更低。⽆怪乎有 Solana[14]、SKALE[15]、Prometeus[16]
等 Layer 1、Layer 2、DApp 协议选择阿维作为数据存储层。还有 InfiNFT、Mintbase.io 和 Machi X 等 NFT 项
⽬使⽤阿维存储 NFT 媒体资源、元数据和代码[17]。
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智能合约是 DApp 的业务逻辑层。与数据层类似，智能合约的瓶颈是扩展性 / 计算成本问题。根据Vitalik 
Buterin的估计，以太坊的计算和存储成本是亚⻢逊云服务的⼤约 100 万倍[18]，前⽂对 DApp 数据层成本的估
算也能印证此估计。公链计算和存储成本⾼昂的根本原因是其全冗余架构，即所有的链上数据都被每⼀个全节

点存储，所有的计算都在每⼀个全节点执⾏。实现公链扩容的思路有代议制、分层和分⽚三种，更深⼊的讨论

请参⻅拙作《Polkadot 架构解析》（https://www.chainnews.com/articles/346896273320.htm）。

阿维的Smartweave智能合约[19]则完全另辟蹊径。Smartweave 智能合约是 Javascript 开发的程序，存储在阿
维⽹络上，因此具有不变性。与合约代码同时提交给⽹络保存的，还有合约的创世状态。与以太坊（以及其他

公链）的智能合约不同，Smartweave 不是由矿⼯节点执⾏，⽽是下载到合约调⽤者的计算机执⾏。执⾏的过
程是从合约的创世状态开始，按确定的顺序执⾏合约历史上的全部交易，最后执⾏合约调⽤者的交易。完成

后，合约调⽤者将⾃⼰交易的输⼊和执⾏后的合约状态提交到阿维⽹络，进⼊永久存储。后续的合约调⽤重复

以上过程。

也就是说，对于⼀笔智能合约交易，阿维⽹络只需⼀个节点——调⽤者⾃⼰的节点来执⾏（注意阿维⽹络不区
分全节点和轻客户端）。由于调⽤者节点执⾏（同时验证了）了合约历史上的全部交易，因此他⽆需信任或依

赖任何节点，就能得到可信的计算结果（即智能合约的新状态）。因此，可以把每个 Smartweave 合约都看成
阿维的⼆层链，执⾏智能合约就是对⼆层链的全量同步和验证。这⼀设计使得 DApp 业务逻辑层的可扩展性/ 计
算成本难题迎刃⽽解。智能合约⼏乎可以不受限制地包含任何复杂计算，只需付出很低的边际成本，因为通常

情况下调⽤者的计算设备已经被购买或者⻓期租⽤了。

有朋友可能会问：随着交易数量增⻓，智能合约执⾏岂不是越来越慢？确实如此，但是有办法可想。例如，由

调⽤者对合约的结果状态进⾏命名，从⽽形成合约状态快照。如果该调⽤者值得信任（例如调⽤者是智能合约

开发者的情况），后续的调⽤者可以指定状态快照作为初始状态，就只需执⾏快照之后的交易。状态快照不⼀

定导致信任集合扩⼤，毕竟智能合约可靠的前提已经包含了对初始状态的信任。

当然，Smartweave 仍然处于开发之中，当前版本是V0.3。以上内容应该视为对 Smartweave 潜⼒的探讨。要
达到商业使⽤，Smartweave 还需要解决很多问题，例如可组合性。

从我对 Smartweave 运⾏机制的理解，实现可组合性没有特别的技术障碍。但是，我⼀直认为以太坊智能合约
的可组合性「太过强⼤」，以⾄于很难限制合约系统复杂度的指数式增⻓。期待 Smartweave 团队有更令⼈惊
喜的创新，⽤好可组合性这柄双刃剑。

综上所述，阿维协议⽀持 DApp 真正实现全⾯的去中⼼化，并且解决困扰公链领域多年的计算和存储的可扩展
性 / 成本问题。从这个意义上说，阿维更应该归为 Blockstack[20]所倡导的「Web3.0 全栈协议」，⽽不仅仅是
去中⼼化存储。

阿维与⽐特币之⽐较

⽐特币是加密协议的开创者，也是加密货币之王。⼀直以来，业内都有⼀个争论不休的话题：⽐特币的王者地

位是否可能被取代？即便是⽐特币保皇派，也承认经过 10 年发展，⽐特币早已不是技术最先进的加密货币。但
是他们认为：超主权价值存储型货币是加密货币最⼤的⽤例。⽐特币协议运⾏时间最⻓、知名度最⾼、安全性

最好。⽽且加密货币的竞争壁垒不是技术，是流动性。流动性有⽹络效应，即产品或服务的效⽤随着⽤户增⻓

⽽增加的机制。⽐特币协议已经建⽴起流动性优势，这⼀优势只会随着加密货币普及持续加⼤。因此，⽐特币

的王者地位⽆可撼动。

流动性⽹络效应优势是否可能被打破？回答这个问题需要对⽹络效应进⾏定量研究。相信很多⼈会⻢上想到梅

特卡夫定律，即⽹络的价值与⽤户数量的平⽅成正⽐。梅特卡夫定律是第⼀个⽹络效应的定量模型，但是近些

年的研究表明，没有⼀种⽹络的价值按梅特卡夫定律增⻓，⾄少到⽤户数量较⼤时，⽹络价值增⻓曲线必然变

得平坦[21]。
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有研究表明[22]，部分互联⽹业务的⽹络效应是 n*log(n)，部分是S 曲线。S 曲线是⽹络价值随⽤户增⻓，是先
慢后快的指数型增⻓，达到饱和之后增⻓速度趋缓。S 型曲线的重要推论是，强者愈强是成⽴的，但不是赢家
通吃。如果所有的互联⽹平台的⽹络效应都符合梅特卡夫定律，那么在互联⽹⾏业的每个细分领域，都会形成

单⼀寡头的局⾯。但是现实是不论在全球还是中国的互联⽹⾏业，⼤多数的细分领域都有不⽌⼀个平台⻓期存

在。

那么流动性⽹络效应是以什么曲线（公式）增⻓？假设某⼀项加密资产，平均每个参与者每天的交易量占资产

总市值的万分之⼀。1 万个投资者则⽇均换⼿率为 100%，2 万个投资者换⼿率就是 200%。也就是新增 1 万投
资者，换⼿率增加了 1 倍。如果投资者从 10 万增加到 11 万，换⼿率从 1000% 增⻓到 1100%，只增加了⼗分
之⼀。所以投资者越多，新增投资者对流动性的贡献⽐例就越⼩，其⽹络效应与参与者的数量呈 log(n) 的关
系。
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以上关于流动性⽹络效应的量化模型和图⽚全部来⾃Multicoin Capital的研究[23]。此项研究的结论⾮常重要，
例如交易所竞争的是流动性，头部交易所达到⼀定规模之后，流动性⽹络效应带来的价值增⻓会趋缓，使后来

者有赶超的机会。如果是流动性是 n*log(n) 甚⾄ n 平⽅的⽹络效应，就不会出现币安、Kucoin、MXC 杀出重围
后来居上，也不会存在上万家交易所。log(n) 的数量关系说明流动性是越⼤越强，但不保证强者恒强。

还有⼀个因素使⽐特币的流动性优势更容易被打破，我称之为「流动性传导」。就是新⽣的加密货币能够使⽤

已经建⽴起来的全球化交易⽹络，从⽽跟已有的加密货币共享流动性。例如在以太坊诞⽣时，包括交易所和⽀

付平台等在内⾏业基础设施已经发展了 6 年，它们很容易就集成 ETH。ETH 只要跟⽐特币形成⾼流动性的交易
对，就跟主要的法币间接具有了流动性，因此以太坊不再需要经历漫⻓的市场导⼊、基础设施建设阶段，⼀跃

成为具有⾼流动性的加密货币。

在⾃由竞争状态下，货币之间⽐较的是货币性。货币性包括稀缺性、可互换性、可验证性（难于伪造、易于辨

识）、可及性、可分性，还有保存、携带和转移的成本等。所有的加密货币都是⽐特币的直系后代，也都继承

了⽐特币强⼤的货币性。在以太坊之前，加密货币创新主题是「更好的⽐特币」，也就是创造货币性更强的加

密货币。例如莱特币、达世币、恒星币转账速度更快、交易费更低。ZCash、门罗币私密性更好，可互换性更
有保障，但是他们都没有威胁到⽐特币的地位。因为量的改进不⾜以挑战⽹络效应优势，必须有质的创新，才

能实现「范式转移」。例如，微软不是发明了更好的⼤型机打败 IBM，苹果也不是⽤更好的 PC 机打败微软。
⾰命性的创新者都是对⽼霸主实施降维打击，才成为新王者。

业内普遍认同以太坊是区块链 2.0 的代表，因为以太坊是全新层⾯的创新，通过引⼊ EVM，令加密货币具有了
强⼤的可编程性。换代式创新不是你做的事我能做得更好，⽽是我能做你不能做的事。

以太坊智能合约能够实现去中⼼化资产发⾏、资⾦募集和资产交易，在上⼀轮 ICO 浪潮中，ETH 被当作主要的
货币和价值存储使⽤，对 ETH 的需求暴涨，也推动其市值最⾼达到 BTC 的 60%。当然，ICO 存在严重的信息
不对称，不可避免地产⽣普遍的反向选择和道德⻛险问题，泡沫破裂是必然结果。⾼度可编程的加密货币则具

有⽆穷的创新空间，DeFi的兴起将是以太坊对⽐特币的新⼀轮挑战。可惜 ETH 的价值捕获机制不健全，如果早
⼏年实施 EIP1559，ETH 应该已经进⼊通缩阶段，DeFi 热潮很可能推动其市值超越 BTC。

加密资产市场有两⼤投资主题：健全货币和 Web3.0。健全货币是去中⼼化的、超主权的加密货币，以⽐特币为
代表。Web3.0 是应⽤区块链技术，重构社会⽣产关系，代表项⽬是以太坊。我认为健全货币和 Web3.0 两⼤投
资主题可以兼得，即去中⼼化的、⾼度可编程的区块链平台，既能⽀持 Web3.0，其原⽣加密资产同时具备健全
货币的性质，就可以⻥与熊掌兼得，成为未来的加密货币之王。新王者应该具备以下性质：⾼度去中⼼化（隐

含了超主权）、⽤途⼴泛、共识协议外部性低、稀缺性好，⾼度可编程、合规。

鉴于以太坊 1.0 的扩展性问题，即便登上王位也难以持久。哪个项⽬才是区块链 3.0 的代表？以太坊 2.0、
Polkadot、Cosmos 和阿维协议都是有⼒竞争者。阿维协议也具备成为加密货币之王的潜质：

去中⼼化程度⾼，⽹络不会被个⼈、机构或政府控制；

⽤途⼴泛，作为 Web3.0 全栈协议，是各类去中⼼化应⽤创新的理想平台；

PoA 共识不会⼤量额外消耗电⼒，详细讨论⻅下⼀章；

阿维协议原⽣通证 AR 的增发率低，稀缺性好，详细讨论⻅下⼀章；

⾼度可编程，智能合约图灵完备。DApp 和智能合约均采⽤ Javascript 等成熟 Web 技术，有利于形成⼴泛多样
的开发者社区；

阿维⾮常类似于以太坊，在主⽹上线前进⾏ ICO。主⽹上线后分发了功能性通证。ETH 的功能是⽀付以太坊的
计算和存储费⽤；AR 的功能是⽀付阿维⽹络的存储费⽤。随着时间推移，AR 被越来越多⼈使⽤，持币也越来
越分散，符合⼤宗（虚拟）商品的法律定义。

阿维经济模型详解
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加密协议的经济模型就是如何协调服务提供者（矿⼯）、服务使⽤者（⽤户）和持币者之间的利益关系。矿⼯

为加密协议⽹络提供计算、带宽和存储资源，保障协议安全可⽤，⽤户使⽤协议要向矿⼯付费。矿⼯的收益分

为两个部分：⼀是⽤户直接⽀付的交易费；⼆是协议向矿⼯分发新铸造的通证，即增发奖励。增发奖励是全体

持币者按照持币数量分摊的铸币税。在⼏乎所有加密协议经济模型中，矿⼯的主要收益都是增发奖励（铸币

税）。例如，虽然⽐特币已经经过三次增发奖励减半，增发奖励仍然占矿⼯总收益的 95%，交易费仅占 5%。
这实际上是持币者对⽤户使⽤协议进⾏补贴的机制。

在我研究过的所有加密协议经济模型中，阿维协议的经济模型是对持币者最友好的。在创世区块中，协议⽣成

了 5500 万个 AR，然后每个区块都会增发 AR。增发量计算公式如下：

其中：

将常量带⼊，公式简化为：

阿维协议平均 2 分钟⼀个区块，创世块之后每个区块增发⼤约 29 个 AR，增发量每年减半，⼀共最多增发 
1100 万个 AR。也就是说，阿维主⽹上线 2018 年 6 ⽉后的每⼀年，都会挖出剩余 AR 的⼀半，即第⼀年挖出 
550 万个 AR，第⼆年挖 275 个，第三年挖 137.5 万个 ...（阿维主⽹于 2018 年 6 ⽉上线，出块奖励发放有两
多⽉的滞后）。

在本⽂写作之时，阿维⽹络正⾯临第⼆次减半（预计为 2020 年 9 ⽉ 10 号左右）。⼆次减半后⼀年（即第三
年）的增发率是 137.5/（5500+550+275）= 2.17%。到第四年，AR 的增发率将低于同期的⽐特币。

另外⼀个稀缺性指标可能更具说法⼒，待开采率 = 未开采量 / 总量。⽬前未开采的 AR 只剩⼤约 198 万个，待
开采率为 3%。作为对照，⽬前还有⼤约 255 万个 BTC 未被采出，待开采率为 12%。可⻅ AR 增发量少，增发
速度衰减快，具有健全货币⾼度稀缺的典型特征。

但是请读者注意，根据阿维团队提供的数字，⽬前 AR 的流通量约为 3800 万个，这意味着有⼤约 2600 万个 
AR 处于⾮流通状态。我不清楚这部分通证的所有权构成和解锁计划，只能推测其属于早期投资者、团队和基⾦
会。如果有⼈了解这⽅⾯的情况，请告知作者，不胜感激。

阿维经济模型的原则可以⼤致概括为：⽤户为存储服务⽀付⾜够的费⽤；矿⼯的收益超过成本，维持基本的⼤

致固定的利润率；持币者获得 AR 通证增值的⼏乎全部收益。按照 AR 此前⻓期盘整的币价 4 美元计算，今年
阿维矿⼯从增发获得收益为550 万美元，这些收益将由全球数百个矿⼯节点分享。与此相⽐，⽐特币矿⼯每天
获得的增发收益⾼达 1000 万美元以上，每年超过 36 亿美元。

阿维 PoW（作为 PoA 访问证明的⼀部分）采⽤RandomX 算法[24]。RandomX 是⼀种 CPU 友好的算法，需
要⼤量内存执⾏，专⽤硬件的优势很⼩。继阿维协议之后，门罗币于 2019 年 11 ⽉将 PoW 算法升级为
RandomX[25]，作为对ASIC 挖矿的最新（也许是最后）的抵抗。鉴于阿维挖矿不是单纯的算⼒竞争，⽽且挖
矿的总体收益有限，阿维很可能不会形成专门的挖矿产业链，⽽是保持全球⼏百个挖矿节点（有些节点会成为

矿池）和较⾼的复制率⽔平，⽹络电⼒消耗不⾼。主流挖矿硬件很可能不是 ASIC 矿机，⽽是普通商⽤计算
机。

当然，不排除在 AR 热度提⾼后，有⼈会推销阿维矿机。那时候你应该了解，购买阿维矿机⼏乎不可能带来像
样的回报。⻓远看来，阿维可能成为 Web3.0去中⼼化 CDN ⽹络，届时⾯向企业的 CDN 服务才是阿维矿⼯的
核⼼商业模式。

阿维与加密资产投资

从 2013 年初开始投资⽐特币，从此后的 7 年多时间⾥，我听许多⼈谈起过，如何得知⽐特币、对⽐特币的第
⼀印象、如何与巨额财富擦肩⽽过等等。有个⼀直困扰我的问题是：是什么决定了我们当时对⽐特币的看法？

⼤多数⼈浑不在意，部分⼈认定⽐特币是披着⾼科技外⾐的资⾦盘，少数⼈出于各种不同的⼼理投资⽐特币或

者开始挖矿，其中⼜有极少数坚持下来，被⽐特币改变了命运。
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这极少数的⼈常被当作预⻅了未来的天才。但是要知道任何⼀项新奇的事务，都有⼀群早期参与者，但在⽆数

的新奇事务中，对社会产⽣⼴泛影响的寥寥⽆⼏。与其把早期参与⽐特币⽽⼀跃成为⼤佬的⼈视为天才，倒不

如说他们是幸运⼉。但问题是，这样的鸿运是否以⼤致相等的概率随机地降临到每个⼈头上？以我这些年对这

个问题的思考，可能也不尽然。

对⼤多数⼈来说，加密资产市场最多算是赌场。在⽜市中赚取的⼏倍或更⾼的收益，很容易就在熊市⾥悉数交

还给市场，甚⾄还要赔上本⾦。根本原因在于，加密协议的失败率⾮常⾼。直接的证据是，五年前还位列市值

榜前⼗的加密货币[26]，到今天⼤部分已经归零或者接近归零。

加密协议不是解决⼀切问题的万能良⽅。现在市场上数以千计的加密协议，试图建⽴各种⽆信任的互联⽹平

台。但是在五到⼗年之后，会有相当⼤⼀部分加密协议的出发点被证明是错的，也就是加密协议不适⽤于这些

领域。⽽在那些适⽤的领域，由于加密协议具有⽹络效应、没有地域限制能够服务全球⽤户，在同⼀领域内获

得成功的加密协议数量应该是屈指可数。因此在五到⼗年的时间⾥，现有市场上的数千种加密资产，绝⼤多数

都会归零或者接近归零。

理性的投资者为什么⽢愿冒着归零⻛险投资加密资产？在 2014 年中，⽐特币正处于上⼀轮熊市的低⾕，美国
司法官办公室分四次公开拍卖 10 万枚⽐特币。硅⾕著名的⻛险投资家、德丰杰投资的掌门⼈Tim Draper拍下
来其中的⼤部分。拍卖结束后，Tim Draper 接受媒体采访解释了他买⼊⽐特币的逻辑。他说⽐特币很有可能会
归零，但也有⼀定概率涨上百倍，所以是⼀项很好的投资。假定在他买⼊开始的五年以后，⽐特币 80% 概率归
零，20% 的概率涨了 100 倍。那么这项投资的期望收益率是每年 82%，显然⾼于⻓期国债的⽆⻛险收益率。

我看到了拍卖的新闻，也听到了 Tim Draper 对他投资逻辑的解读。我认同他的逻辑，所以⼜⽤⼀笔能亏得起的
资⾦，加仓了⽐特币。事实证明，这个投资逻辑是成⽴的。

在加密资产市场⼤获成功的⼈都是乐观的、关注⼤问题的⻓期主义者。所谓⼤问题就是影响互联⽹乃⾄⼈类社

会发展的基本问题。在 2011 年、2013 年甚⾄ 2015 年，你都可以列出⽐特币将会失败的上百条理由，这些理
由也都站得住脚。但是如果你关注以下⼏个⼤问题（或者其中之⼀）——互联⽹需要原⽣的、不依赖特定机构
的价值传输；互联⽹平台和⾦融中介已经攫取了全社会经济活动的⼤部分利润；央⾏不断增发货币推动经济发

展已经⽆以为继等等——就会认识到⽐特币出现的跨时代意义。⽽且，⼀个乐观主义者，要相信⽐特币虽然有
上百个理由失败，但也可能有获得成功。⾄于说到⻓期主义，与关注⼤问题本就是⼀体两⾯。如果有⼈获得⼏

倍利润就清仓了⽐特币，很难相信他真的关注⼤问题。

永久保存⼈类的知识和历史当然是⼤问题，⽽且很可能它的重要性对⼈类⽆出其右。毕竟现代⼈就智⼒和体能

⽽⾔，跟⼏万年前的智⼈祖先没什么不同。我们过着与先⼈截然不同的⽣活，唯⼀的原因就是我们继承并利⽤

了⼈类在数万年的历史中沉淀的知识和经验。

对于托勒密王朝的统治者来说，亚历⼭⼤图书馆也许只是国家富饶的点缀。但是对于后世⼈，亚历⼭⼤图书馆

远⽐托勒密王朝要重要得多。虽然凯撒被历史学家蒙森称为：罗⻢帝国唯⼀的创造性天才。但是凯撒的千秋功

业，也弥补不了烧毁亚历⼭⼤图书馆的过失。今天的科技是否已经发展到了临界点，世界可以不再依赖个⼈、

机构或者国家，⽆论他们如何强⼤，来永久地保存全⼈类的知识和历史？如果在这⼀代⼈实现这个旷古未有的

伟⼤成就，能参与其中的我们将是何其幸运！
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所以阿维并不是 Filecoin/IPFS 的替代品或者竞争对⼿。Filecoin/IPFS 的⽬标是颠覆中⼼化云服务⼚商对存储市
场的垄断，这当然是互联⽹⾏业的重要问题，但是与阿维的⽬标相⽐，还远远算不上是「⼤问题」。当我读完

阿维⻩⽪书，⼀瞬间仿佛时空穿梭回到初识⽐特币的时候。这⼀次，奇迹还会上演吗？
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