Jamie Coutts（Real Vision）解析加密「回報時代」：資本紀律與需求爆發的交會點
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Jamie Coutts 指出，加密市場過去因供給過剩與代幣經濟學設計不良，導致表現不佳。隨著資本紀律（供給約束、價值回饋機制）逐漸成形，加上 RWA 代幣化與 AI agents 帶動需求爆發，市場結構正根本轉變，基本面投資開始奏效，資產類別將被重新評價。
值得記下的 5 件事
1. [02:38] Coutts 比以往更看好，不是只因為需求會升。他看到供給端限制與更好的代幣經濟學，並把這段稱成「回報時代」。
1. [09:23] 前 200 大流通供給的年化通膨，從 2021 年高峰 21% 到 26%，降到 3.3%。同期前 200 大市值指數幾乎沒動。
1. [12:51] 過去 12 個月返還給代幣持有人的現金約 20 億美元，含回購、銷毀與質押獎勵。前 200 大代幣中有 17% 已轉為通縮。
1. [13:53] 實體資產、穩定幣與股票代幣化都在往上，而且才剛開始。AI 代理人消耗的代幣數量，他引用為人類的五到七倍。
1. [18:02] 只用「這個代幣有沒有賺錢」當篩選，今年這個基本面組合會超越比特幣，或比大型市值指數多 11%。Real Vision 正在做品質過濾器。
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