
智行理财网
虚拟货币价格大跌的原因

最近几天，一个名为LUNA的虚拟货币，一下子火出圈。

因为就在3月份，LUNA的市值还达到400亿美元，但在过去两天的时间里，就直接
跌得基本归零。

每枚LUNA币的价格，从5月5日的87美元，跌到5月6日的60美元。

然后就在5月11日跌到只剩下0.7美元。

这个时候，很多人以为已经暴跌了99%，跌得差不多了，就大量抄底进去。
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这基本就是归零了。

在跌了好几个99%之后，这也使得LUNA币一下子火出圈了。

关于这件事情，大多数人作为吃瓜群众，也只知道个大概，具体为何这个LUNA币
暴跌背后的机制和原理是什么，又包含什么风险，我们可以从中获得什么警示。

本文会来做一个详细分析。

（1）什么是LUNA币

首先要知道什么是LUNA币，就得看LUNA币的一个姐妹币UST。

LUNA币和UST币，这两个构建了全球第三大稳定币。

那么，什么是稳定币呢？

在虚拟货币出现后，因为比特币这类虚拟货币的波动太大，所以，就有些人鼓捣出
虚拟货币中的“稳定币”。

所谓稳定币，就是用各种方式，来强行把指定的虚拟货币跟美元进行“硬挂钩”，
这有点像信用货币中的联系汇率制。

目前稳定币跟美元挂钩的方法，主要有两种：抵押和算法。

第一种是抵押，就是发行方找大机构背书，要发行多少金额的稳定币，就用多少美
元去抵押背书。

这个风险主要在于机构的信用。

机构说自己有多少储备金，但谁又能知道是不是真的有这么多储备金呢？

这些稳定币的抵押规模，通常都是比较模糊的。

稳定币发行方，基本不可能把货币发行募集来的资金，放在固定的抵押池里就完全
不动，基本都会挪用，由于缺乏监管，这类稳定币虽然说是有抵押，但实际有没有
被掏空，完全是一个开盲盒的状态。

于是，有人就想着用算法设计一套复杂机制，来实现跟美元硬挂钩。
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这一次崩盘的UST和LUNA币，就是世界上规模最大的算法模式稳定币。

市值排名在UST之前的另外两种稳定币，都是抵押模式。

UST和LUNA币的算法稳定币模式比较复杂，我简单说一下。

首先，这个稳定币的主体是UST币，LUNA币则是为了维护UST币稳定的一个“稳
压器”，用来保持UST的币值稳定。

具体做法是这样的。

UST发行方承诺，会保持1枚UST币可以兑换1美元的固定汇率。

当UST币的价格大于1美元，用户可以用价值1美元的LUNA币，来发行1枚UST币，
然后价值1美元相应数量的LUNA销毁。

所以，买入UST币的资金越多，就会导致UST币越多，从而维持UST币值稳定。同
时，LUNA币越少，进而使得LUNA币价格上涨。

反之。

当UST币小于1美元，用户可以销毁1枚UST币，发行价值1美元数量不等的LUNA币
。

UST币就是用这样的算法模式，来维持UST币值稳定在1美元。

也就是卖出UST币的资金越多，就会导致UST币越少，但LUNA币就会因此变多，
进而使得LUNA比价格下跌。
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但是，就跟所有庞氏骗局和击鼓传花的游戏一样，所有这类高息诱惑的项目，虽然
都打着投资的幌子，但基本上前面人的高息，基本靠后面进来购买者的资金来颠覆
，不管表面上套路如何变化，但万变不离其宗。

UST币的韩国团队，通过大量增发LUNA币，来筹集资金。

增发的LUNA币，通过其算法机制，兑换成UST币，来满足狂热的新购买者，并支

                                    4 / 6



智行理财网
虚拟货币价格大跌的原因

付旧购买者的高额利息。

这个时候，炒作UST币和LUNA币的人大致分两个。

一个是买入UST币，为了吃19.8%利息的。

一个是买入LUNA币，为了吃价差的。

而买入UST币的资金越多，越有利于LUNA币炒作，这在疯狂炒作期，看似形成了
一个正向循环。

但是，要维持这样的正向循环，为了满足19.8%的利息，就需要整个资金规模滚雪
球式增加。

一旦后续的接盘资金规模跟不上，就会导致LUNA币价格暴跌，进而导致UST币抛
售潮出现，反过来形成死亡螺旋的负向循环。

在这次崩盘前，UST币的规模最多的时候是达到了200亿美元规模，LUNA币规模达
到了400亿美元规模。

这已经是相当夸张的规模了。

如果要进一步滚雪球上升，难度非常大，所以，LUNA币会在这个时间点崩盘，其
实也不奇怪。

然后任何崩盘，都是要有一些导火索。

本来发行LUNA币的这个韩国团队，也是韩国电商大佬，是有一些实业项目背书。

所以，他给出这个19.8%的利息，也是以各种投资项目许诺。

但实际上，在当前全球经济不景气的情况下，该韩国团队所进行的投资，别说赚钱
了，亏钱概率都很大，这使得这些利息都得靠韩国团队贴钱去维持19.8%的高额利
息，他也烧不起。

于是在5月初，韩国团队宣布把这个年收益率下调到18%。

结果这个口子一开，就直接导致LUNA币价格大幅度下跌，人们对LUNA币的信心
明显不足。
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本来这样的击鼓传花的庞氏骗局，就是建立在后进者盲目的信心。

一旦这样的信心缺失，很容易导致整个资金链断裂，形成抛售的死亡螺旋。

再加上，今年美联储开始激进的加息缩表，美联储加息，海量资金会回流美国。

这实际上也是在跟这些虚拟货币资金池抢钱。

这也导致今年，所有虚拟货币价格都在持续下跌，包括比特币也从6万美元，到现
在跌破3万美元。

这类高风险资产，本来都处于一个风吹草动的敏感时刻，于是LUNA币在这诸多因
素共同叠加下，引发大量抛售潮，最终形成踩踏危机，价格直线暴跌，近乎归零。

在LUNA币崩盘后，UST币也跟美元严重脱钩，在5月14日已经跌得只剩下0.15。
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