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摘要 Executive Summary

去中心化金融经历了从资产发行、去中心化交易，到借贷、流动性挖矿以及协议自有流动性的多轮演进。DeFi 的每一次重要升

级，本质上都是一次对资本效率的重新定义。

早期 DeFi 解决的是资产能够在链上自由流通的问题；随后，AMM、借贷协议、稳定币以及流动性挖矿机制逐渐建立起链上金融

市场的基本结构。随着市场规模扩大，单纯依靠代币激励获得流动性的模式逐渐暴露出局限：高额激励能够在短时间内吸引大

量资金，但也可能造成代币持续释放、流动性快速迁移以及协议长期价值与短期收益之间的矛盾。

在这一背景下，DeFi 开始从"如何获得更多流动性"转向"如何更高效地使用流动性"。

KOINE Protocol 正是在这一趋势下提出。KOINE 以 DeFi 5.0 为核心理念，以资本效率、流动性效率和可持续收益为主要设计方

向，通过智能化的资产配置、流动性管理、收益策略以及协议激励机制，尝试建立用户资产、流动性、收益和协议价值之间更

加完整的经济循环。

KOINE 所提出的"无损挖矿 2.0"，并非简单地提高传统流动性挖矿的奖励，而是希望改变用户参与 DeFi 的基本方式。

传统挖矿更多关注：


投入多少资产 → 获得多少代币奖励

KOINE 更关注：


资产如何被使用 → 流动性如何产生价值 → 收益如何被

分配 → 协议如何形成长期价值

因此，KOINE 的核心并不是制造一个短期高 APY 产品，而是构建一个能够持续吸引流动性、提高资金利用效率并形成长期生态

价值的 DeFi 基础协议。

KOINE 希望通过 DeFi 5.0 的机制设计，让资本从"静态存量"逐步转变为"动态生产力"。

KOINE 以资本效率、流动性效率和可持续收益为核心设计方向，通过 Vault、流动性管理、收益策略、风险控制、Token 

激励与 DAO 治理，构建用户资产、流动性、收益和协议价值之间的长期循环。
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第一章｜DeFi 的下一阶段

1.1 从 DeFi 1.0 到 DeFi 5.0

DeFi 的发展并不是简单的版本迭代，而是金融基础设施不断成熟的过程。

DeFi 早期阶段解决了链上资产发行与交易的问题。用户第一次能够在没有传统金融机构参与的情况下，通过智能合约完成资产
交换。

随后，借贷协议、稳定币、AMM 等基础设施不断成熟，使链上金融逐渐形成完整的资金市场。

流动性挖矿的出现，则进一步改变了 DeFi 的增长方式。协议通过 Token 激励用户提供流动性，用户通过提供资产获得协议奖
励，协议因此获得 TVL 和市场流动性。

这种模式曾经推动 DeFi 进入快速增长阶段。然而，当市场进入成熟阶段后，问题也逐渐显现。

如果协议的主要收益来源依赖持续释放 Token，那么协议就需要不断寻找新的资金进入。当新增资金速度低于 Token 释放速度

时，Token 价值可能受到压力，用户收益下降，流动性开始迁移。

因此，一个更加重要的问题出现：DeFi 是否能够摆脱"高激励 → 高 TVL → 激励下降 → TVL 下降"的循环？

KOINE 认为，DeFi 下一阶段的竞争核心并不是谁能够提供最高的名义收益，而是谁能够建立更加高效的资本循环。

这就是 DeFi 5.0 所关注的问题。
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第二章｜传统流动性挖矿的问题

2.1 流动性与资本效率之间的矛盾
传统流动性挖矿最大的价值，在于能够快速为协议建立市场流动性。但是，用户提供流动性以后，资金并不一定始终处于最高
效率状态。

部分资产可能处于低利用率状态，部分流动性可能长时间没有产生有效交易价值，同时用户还需要承担市场波动、无常损失、
智能合约以及流动性风险。

因此：TVL 并不等于资本效率。一个协议拥有大量锁仓资产，并不意味着这些资产正在创造同等规模的经济价值。

KOINE 希望解决的，正是这一问题。

2.2 收益来源单一
传统挖矿模式中，用户收益经常主要来源于 Token 排放。这种模式能够在早期快速吸引用户，但如果协议本身没有形成足够的
真实经济活动，那么持续的 Token 激励最终可能转化为系统成本。

KOINE 的设计理念是：奖励应该建立在生态价值之上，而不是成为生态价值的替代品。

因此，KOINE 希望逐步建立由多种收益来源构成的收益体系，包括流动性活动、策略收益、协议收入、生态激励以及其他可持

续的链上经济活动。
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第三章｜什么是 DeFi 5.0

3.1 DeFi 5.0 的定义

KOINE 对 DeFi 5.0 的定义是：从单纯的资产流动，升级到资本效率管理。

DeFi 5.0 不再仅仅关注"用户是否愿意把资产放进协议"，而是进一步关注资产为什么进入协议、资产进入之后如何被配置、不
同市场环境下如何调整、收益如何形成、收益如何分配、风险如何隔离、协议如何获得长期价值，以及用户、Token 与协议之
间如何形成正向循环。

因此，DeFi 5.0 是一个从"流动性竞争"走向"资本效率竞争"的过程。

3.2 KOINE 的 DeFi 5.0 模型
KOINE 将整个协议设计为多个相互协作的模块：

Asset Layer
用户资产层，负责资产存入、资产份额以及用户资产管理。

Liquidity Layer
流动性管理层，负责不同资金池以及流动性资源的配置。

Strategy Layer
收益策略层，根据预设策略将资金配置到不同收益来源。

Risk Layer
风险控制层，通过风险参数、资产比例、策略限制和紧急机制
控制系统风险。

Incentive Layer
协议激励层，通过 Token 和生态激励推动用户、流动性和治理
参与。

Governance Layer
DAO 治理层，负责协议参数、策略、Treasury 和生态发展的
长期治理。

最终形成：资产 → 流动性 → 策略 → 收益 → 激励 → 治理 → 生态增长 的完整闭环。

E  F O

第四章｜KOINE Protocol

4.1 项目定位
KOINE Protocol 是面向下一阶段 DeFi 市场的流动性效率协议。

KOINE 的核心使命不是简单创造新的挖矿产品，而是通过模块化的资产管理和流动性管理机制，提高链上资本的使用效率。

KOINE 希望成为连接用户资产、链上流动性、收益策略和协议经济价值的基础设施。

K O I N E  盘 古  D e F i  5 . 0  白 皮 书 7



4.2 KOINE 的核心理念

Capital Efficiency

提高资本使用效率，让进入协议的资产能够在合理风险
范围内获得更加有效的利用。

Liquidity Efficiency

提高流动性效率，让流动性从单纯的锁仓资本转化为能
够参与协议经济活动的动态资本。

Sustainable Yield

建立更加多元的收益来源，降低协议对单一 Token 排放
模式的依赖。

Community Governance

让协议发展逐步从中心化运营走向社区治理，通过 DAO 
让参与者参与协议长期发展。

E  F I E

第五章｜无损挖矿 2.0

5.1 什么是无损挖矿
KOINE 所定义的"无损"，并不意味着在任何市场条件下用户都不存在任何风险。任何链上协议都可能面临智能合约风险、市场

风险、流动性风险、预言机风险以及策略风险。

因此，KOINE 所提出的无损挖矿 2.0，更准确地说是一种：以本金保护理念和资本效率提升为核心的收益机制。


它希望改变传统挖矿中"为了获得奖励而承担过高资本损耗"的问题。

5.2 传统挖矿模型

用户提供流动性 → 获得 Token 激励 → Token 产生卖压 → 收益率下降 → 用户退出 → 流动性下降 → 协议再次提高激励 → 
形成循环

这种机制能够推动早期增长，但长期来看可能产生较大的激励成本。

5.3 无损挖矿 2.0 模型

用户资产 → KOINE Vault → 流动性管理 → 收益策略 → 产生协议收益 → 收益分配 → 部分收益进入用户 → 部分收益用于

生态激励 → 部分收益进入风险储备及 Treasury → 协议资产与生态规模增长

最终形成：用户收益增长 → TVL 增长 → 流动性增强 → 协议收入增长 → 生态价值提升 → 用户增长 的正向循环。
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第六章｜KOINE Vault

6.1 Vault 机制
KOINE Vault 是用户进入协议的重要资产管理入口。用户可以根据自己的风险偏好和资产类型选择对应 Vault。

Vault 不仅承担资金存储功能，同时承担资产配置、策略执行以及收益计算等功能。

用户存入资产后，协议根据 Vault 规则记录用户对应的份额。用户收益不单纯由 Token 排放决定，而是与 Vault 所参与的策略
以及实际产生的协议收益相关。

6.2 Vault 的模块化设计

Stable Vault

以稳定资产为主要管理对象，重点关注资金稳定性和基
础收益。

Liquidity Vault

将资产配置到流动性市场，重点关注流动性收益和资本
效率。

Strategy Vault

根据不同策略进行动态资产配置，重点关注收益优化。

Ecosystem Vault

用于支持 KOINE 生态中的长期流动性和合作资产，通过
模块化设计避免所有资产使用完全相同的收益策略。

E  E E N

第七章｜智能流动性管理

7.1 从静态流动性到动态流动性
传统流动性管理往往采用固定配置。但是 DeFi 市场是动态变化的，不同资产的交易量、流动性、波动率以及收益率都会不断变
化。因此，固定配置并不一定能够始终保持最高效率。

KOINE 的流动性管理机制强调动态配置。协议可以根据预设的参数，对不同资金池和策略进行权重调整。

当某类策略收益下降时，系统可以降低该策略的资金配置比例；当某类市场流动性需求增加时，可以提高对应流动性配置；当

风险指标超过预设范围时，可以限制资金进入相关策略。

这种机制的核心并不是追求绝对最高收益，而是在收益、流动性和风险之间寻找更加合理的平衡。
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第八章｜收益模型

8.1 收益来源
Base Yield

Liquidity Yield

Strategy Yield

Protocol Revenue

Ecosystem Incentive

基础收益，来自协议所支持的基础金融活动。

流动性收益，来自用户参与链上流动性市场产生的费用或收益。

策略收益，来自协议部署的不同收益策略。

协议收入，来自生态中的实际经济活动。

生态激励，通过 Token 或其他激励机制推动协议早期增长。

8.2 收益计算
在理论模型中，用户最终收益可以表达为：

User Yield = Base Yield + Liquidity Yield + Strategy Yield +

Incentive − Strategy Cost − Risk Reserve
Y_user = Y_base + Y_liq + Y_strat + I_eco − C_op − R_reserve

该模型的意义在于：用户收益不应该只依赖 Token 排放。随着协议真实经济活动增加，生态收益来源也应该逐步多元

化。
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第九章｜协议价值捕获

一个 DeFi 协议能够长期发展的关键，不是拥有多少短期用户，而是能否建立持续的经济价值。

KOINE 的长期目标是形成：TVL → Liquidity → Economic Activity → Revenue → Treasury → Ecosystem → TVL 的
价值循环。

当更多资产进入协议后，协议可以拥有更强的流动性基础。更强的流动性能够支持更多经济活动。经济活动产生协议收入。协
议收入进入 Treasury 和生态体系。Treasury 又可以支持生态建设、流动性和开发者激励，最终形成增长飞轮。

E  E N

第十章｜KOINE Token 经济模型

10.1 Token 定位

KOINE Token 不应该被设计为单纯的挖矿奖励，其核心价值来自于：Governance + Incentive + Staking + Ecosystem 
Utility，即治理、激励、质押和生态使用。

10.2 Token 功能

Governance

Token 持有人可以通过 DAO 参与协议治理，包括协议参

数调整、Vault 上线、新策略引入、Treasury 使用、生
态激励计划以及协议升级。

Staking

用户可以通过质押 Token 获得相应的生态权益。

Incentive

Token 可以用于推动流动性增长和生态参与。

Ecosystem Utility

随着生态扩展，KOINE Token 可以成为协议内部不同模

块之间的重要价值媒介。

Tokenomics 参数说明：总供应量、初始分配比例、解锁周期、团队与投资者份额、生态激励比例等具体参数，应以项

目最终经济模型和链上部署方案为准。本白皮书当前版本不对尚未确认的数字做事实性承诺。
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第十一章｜Token 价值飞轮

用户进入 → TVL 增长 → 流动性增强 → 协议使用率提高 → 经济活动增加 → 协议收入增加 → Treasury 增长 → 生态激励增
强 → Token Utility 增强 → 更多用户进入 → TVL 再次增长

这一模型的关键，是让 Token 激励逐步从"增长成本"转化为"生态增长工具"。

E  E E

第十二章｜DAO 治理

KOINE 采用协议权限最小化与全权限放弃设计。

核心智能合约完成部署与初始化后，将永久放弃管理员及升级权限。DAO 不拥有对不可变核心合约进行任意修改、升级或控制
的权限。

DAO 的治理职能主要集中于生态层面的决策与协调，包括：

生态发展方向 社区激励方案◆ ◆

生态合作 新应用与新产品规划◆ ◆

社区资金使用方案（如实际采用 DAO Treasury） 新生态模块的提案◆ ◆

社区治理规则◆

对于已经完成部署并永久放弃权限的核心智能合约，其运行规则由链上公开代码决定，不受任何单一团队或治理主体的人为修
改。

12.1 治理流程
1 Proposal → 社区提出治理方案。 4 Execution → 通过后的方案进入执行阶段。

2 Discussion → 社区讨论方案。 5 Timelock → 重大协议调整设置时间锁。

3 Voting → Token 持有人进行投票。 6 Implementation → 完成最终升级。

通过这样的流程，可以在效率与安全之间建立平衡。
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第十三章｜风险管理体系

DeFi 的核心不是承诺不存在风险，而是建立透明、可量化和可控制的风险管理机制。

Smart Contract Risk

智能合约代码可能存在漏洞。因此协议应通过审计、代码复核、权限管理以及漏洞赏金等方式降低风险。

Market Risk

资产价格可能出现剧烈波动。协议需要根据资产波动率设置合理的资金配置比例。

Liquidity Risk

当市场流动性不足时，大额资金可能面临退出成本。因此需要设置流动性参数和资金配置上限。

Oracle Risk

部分策略依赖价格数据。预言机异常可能导致资产估值或清算机制出现问题。因此需要使用可靠的数据源以及异常价格保护机
制。

Strategy Risk

不同收益策略存在不同程度的风险。KOINE 应通过策略评级、资金上限以及风险隔离降低单一策略对整体系统的影响。
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第十四章｜安全架构

KOINE 安全架构

KOINE 的核心安全模型建立在：

Full Permission Renunciation01

全部权限永久放弃

协议完成部署与初始化后，永久放弃管理员、升级及其他核心
控制权限。

Immutable Core0

核心合约不可人为修改

已经部署并完成权限放弃的核心合约按照链上代码运行。

Risk Parameters0

预设风险参数

在协议部署阶段完成必要的风险参数配置。

Capital Limits04

资金上限

对特定策略、资金池或模块设置预设资金限制。

Strategy Isolation05

策略隔离

不同策略之间保持相对独立，降低单一策略风险向整个协议传
导的可能性。

On-chain Transparency0

链上透明

核心交易、资金流向及协议状态可以通过区块链进行公开验

证。
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协议完成部署、初始化及必要参数配置后，将对智能合约涉及的管理员权限、升级权限及其他可控制协议核心运行逻辑的权限
进行永久放弃。权限一旦放弃，项目团队及任何单一主体均无法通过中心化管理权限对协议进行修改、升级或人为干预。

这一设计旨在从协议层面降低中心化控制风险，使 KOINE 的核心运行逻辑在完成部署后按照公开、透明且可验证的智能合约规
则执行。

在权限全部放弃后，协议的核心安全边界主要由：

不可人为修改的智能合约规则◆

公开透明的链上数据◆

预设的风险参数◆

智能合约本身的代码逻辑◆

去中心化治理机制（如实际采用）◆

共同构成。

Deploy → Initialize → Renounce All Permissions → Immutable Protocol

C H A P T E R  F I F T E E N

第十五章｜生态参与者

KOINE 并不是一个只有用户和协议两类角色的系统。整个生态由多个角色组成。

Users 提供资产并参与协议生态。
Liquidity Providers 为市场提供流动性。
Strategists 参与收益策略的设计和优化。
Governance Participants 参与 DAO 治理。
Developers 构建 KOINE 生态应用。
Partners 为 KOINE 提供外部生态资源。

不同参与者之间形成：资产 → 流动性 → 策略 → 收益 → 治理 → 生态 的协作网络。
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第十六章｜KOINE 生态增长飞轮

更多用户 → 更多资产 → 更高 TVL → 更强流动性 → 更高资本效率 → 更多经济活动 → 更多协议收入 → 更强 Treasury → 
更多生态建设 → 更多用户

这也是 KOINE 与单纯依靠 Token 排放的流动性挖矿模式之间的重要区别。

E  E E N E E N

第十七章｜DeFi 5.0 的长期发展

KOINE 并不希望 DeFi 5.0 最终只是一个营销概念。

从长期来看，DeFi 5.0 应该逐渐成为资产管理基础设施、流动性基础设施、收益基础设施、DAO 金融基础设施以及链上资本效
率基础设施。

随着链上资产规模扩大，资本管理的复杂程度也会不断提高。未来的 DeFi 不再只是"用户自己选择一个池子，然后等待收益"。
更加成熟的 DeFi 系统需要自动化资产配置、策略组合、风险控制、动态流动性、收益再投资、跨协议合作以及社区治理。

KOINE 希望成为这一趋势中的基础设施参与者。
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第十八章｜全球战略路线图 Roadmap

KOINE 的发展并不局限于单一 DeFi 协议，而是以 DeFi 5.0 为起点，逐步向 Prediction Economy、Web3 Super App、RWA 
与资本市场延伸，最终构建连接支付、预测、资产、AI、商业与 DAO 的全球数字经济网络。

路 线 图

时间

0—6个月

6—12个月

12—24个月

24—36个月

3—5年

5—10年

战略定位

DeFi 5.0

Web3 Super App

RWA + Capital Market

Global Ecosystem

Digital Economy 
Network

最核心里程碑

协议上线、DAO、节点、流动性体系、Prediction Beta

KOINE Predict 1.0、Pay / Card / Mall Beta、全球用户与交易规模增长、推进全
球 Top 10 交易平台目标

Predict + Pay + Card + Mall + AI + RWA Pilot，建立全球交易所合作矩阵

RWA 1.0、机构业务、现实资产链上化探索、推进美国资本市场及 Nasdaq 路径

支付、预测、RWA、商城、AI 五大业务形成协同网络，并逐步形成真实业务收入

构建连接全球链上商业、数字资产、AI Agent 与 DAO 的数字经济网络

Prediction Economy
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C H A P T E R  E I G H T E E N  —  R O A D M A P  P H A S E S

Phase 1 DeFi 5.00—6个月 ·

核心里程碑：

KOINE Protocol 正式上线◆

节点体系启动◆

无损挖矿 2.0 机制落地◆

初始生态合作体系建立◆

这一阶段完成从 概念 → 协议 → 用户 → 流动性 → 生态 的第一次闭环。

Protoc ol ·  Liquidity ·  DAO ·  Node ·  Prediction

◆

◆

◆

◆

DAO 治理体系建立

核心流动性体系建立

Prediction Beta 测试

社区与开发者生态启动

Phase 2 Prediction Economy6—12个月 ·

核心里程碑：

KOINE Predict 1.0◆ ◆

KOINE Card Beta◆ ◆

支付与消费场景建设◆ ◆

交易平台生态布局◆ ◆

这一阶段，KOINE 将从单一 DeFi 协议逐步进入更广泛的 Web3 用户市场。

Predict ·  Pay ·  Card ·  Mall ·  Growth

KOINE Pay Beta

KOINE Mall Beta

全球用户增长与合作伙伴拓展

以进入全球 Top 10 交易平台为阶段性战略目标之一

Phase 3 12—24个月 ·

核心产品矩阵：

Web3 Super App

Predict + Pay + Card + Mall + AI + RWA


通过统一账户、资产体系和用户体系，把预测、支付、消费、AI 服务和链上资产配置连接起来。同时推进 RWA Pilot，

并建立全球交易所合作矩阵。这一阶段完成从 DeFi Protocol → Web3 Super App 的战略升级。

Super App  ·  AI  ·  RWA ·  Payment ·  Commerce
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Phase 4 RWA + Capital Market24—36个月 ·

RWA 1.0 机构业务体系◆ ◆

现实资产链上化探索 链上资产发行与管理◆ ◆

机构级流动性体系 全球资本合作◆ ◆

美国资本市场路径探索 Nasdaq 路径探索◆ ◆

长期目标是建立 Crypto Asset → RWA → Institutional Capital 的连接体系。

RWA ·  Institutional ·  Capital Market ·  Global Finance

Phase 5 Global Ecosystem3—5年 ·

全球支付生态 全球预测经济网络◆ ◆

RWA 资产生态 Web3 商城与商业网络◆ ◆

AI 应用与 Agent 生态 机构业务网络◆ ◆

全球合作伙伴体系 建立可持续的真实业务收入来源◆ ◆

KOINE 的增长逻辑将逐渐从 Token 激励驱动 转向 真实业务与生态网络驱动。

Global ·  Business ·  Revenue ·  Ec osystem

Phase 6 Digital Economy Network5—10年 ·

KOINE 的长期愿景，是构建一个连接全球链上商业、数字资产、AI Agent 与 DAO 的数字经济网络。

未来网络中的参与者包括个人用户、企业、机构、AI Agent、DAO、数字资产、RWA、商业平台和支付网络，并通过 KOINE 基

础设施进行资产流转、支付、预测、商业协作、AI 服务和治理活动。

Digital Assets + Payment + Prediction + RWA + AI + Commerce + DAO


相互连接的全球数字经济网络。

Digital Ec onomy  ·  AI  ·  RWA ·  DAO ·  Global Network

KOINE 长期战略路径

DeFi 5.0 → Prediction Economy → Web3 Super App → RWA + Capital Market → Global Ecosystem → Digital 

Economy Network

每一个阶段都成为下一阶段的基础：DeFi 提供资产与流动性基础；Prediction 提供高频用户场景；Pay / Card / Mall 连接真实

消费；AI 提升数字经济效率；RWA 连接现实世界资产；DAO 连接社区治理，最终形成全球化链上数字经济网络。
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C H A P T E R  E I G H T E E N  —  K O I N E  S T R A T E G I C  P A T H

Phase 1

Foundation

完成 KOINE Protocol 核心架构设计；完成智能合约开发；完

成测试环境部署；建立基础安全体系；完成核心产品测试。

Phase 2

Liquidity

上线核心 Vault；建立基础流动性池；推出无损挖矿 2.0；完

善收益策略；建立流动性激励体系。

Phase 3

Ecosystem

推出 KOINE Token；建立 DAO 治理；扩大生态合作；引入更

多资产和策略；建立生态激励体系。

Phase 4

DeFi 5.0

完善动态流动性管理；建立多策略资产管理体系；推动跨协

议流动性合作；提升资本利用效率；建立更加完整的协议价

值捕获体系。

Phase 5

Liquidity Infrastructure

KOINE 将从单一 DeFi 产品逐步向开放式流动性基础设施发

展。通过开放协议、生态合作和开发者体系，使更多 DeFi 应
用能够接入 KOINE 的流动性与收益基础设施。

最终形成：资产管理 + 流动性 + 收益策略 + 治理 + 生态
的一体化 DeFi 网络。

C H A P T E R  N I N E T E E N

第十九章｜KOINE 的长期愿景

金融的本质之一，是让资本流向最需要它的地方。传统金融通过银行、基金、交易所以及资产管理机构完成资本配置。DeFi 则
试图通过智能合约、链上市场和开放协议重新构建这一体系。

但是，DeFi 的真正成熟，并不意味着简单地把传统金融搬到区块链上。

真正的突破来自于：更开放的资产体系、更高效的流动性、更透明的规则、更自动化的策略、更低的信任成本以及更高的资本

效率。

KOINE 所探索的 DeFi 5.0，正是建立在这一方向之上。
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第二十章｜结语

DeFi 已经从最初的资产发行和去中心化交易，发展到今天拥有借贷、交易、衍生品、稳定币、收益聚合以及链上资产管理等多
种金融基础设施的复杂生态。

但 DeFi 的发展并没有结束。

下一阶段真正重要的问题，将不再是："如何让更多资金进入 DeFi？"

而是："进入 DeFi 的资金，如何创造更高的经济价值？"

资本规模本身并不是最终目标。真正重要的是资本效率。

KOINE 以 DeFi 5.0 为发展理念，以无损挖矿 2.0 为核心产品方向，尝试重新构建用户资产、流动性、收益和协议价值之间的关
系。

通过 Vault、流动性管理、收益策略、风险控制、Token 激励以及 DAO 治理，KOINE 希望逐步建立一个能够持续运转的链上资
本效率网络。

KOINE 的目标不是制造一个短期的收益市场，而是建立一个长期的金融基础设施。

从流动性挖矿走向资本效率。

从 Token 激励走向协议价值。

从短期 TVL 走向长期生态。

从单一 DeFi 产品走向开放式流动性基础设施。

这正是 DeFi 5.0 真正值得探索的方向。
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