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关键要点：
从历史上看，比特币在选举后曾出现大幅上涨，但每个周期的收益都在减少：约 8000%（2012 年）、约 1750%（2016 年）和约 600%（2020 年）。它们通常与比特币减半和美联储的重大政策转变相一致，形成一系列催化剂，从而降低市场不确定性。
从历史上看，比特币的实际波动率在美国大选前后会增加，并通常会在大选后约 30 天内保持高位。
2024 年大选的 Polymarket 赔率出现了剧烈波动：从 10 月份的平分秋色，到特朗普领先 34%，最近又变成了特朗普 62% 对哈里斯 38%。交易模式表明国际参与度很高，交易量高峰出现在美国东部时间 01:00-04:00 之间。
随着选举临近，主要货币（BTC、ETH、SOL）的可信现货交易量是近期平均水平的两倍，达到 197 亿美元，而比特币期货未平仓合约已达到接近历史最高水平的 340 亿美元。
介绍
随着人们对 2024 年美国总统大选的期待越来越强烈，全球市场已准备好迎接可能的结果，这将对数字资产和加密生态系统的动态产生重大影响。大选前出现了一些政治发展，Polymarket 等预测市场在预测情绪方面发挥着越来越重要的作用，与传统民意调查并驾齐驱。如需深入了解预测市场和 Polymarket 的运作方式，请参阅我们最近的 SOTN 期刊“Polymarket 和集体智慧的力量”。现在，随着选举结果临近，加密市场重新获得动力，比特币 (BTC) 突破 70,000 美元，距离历史高点仅一步之遥。展望未来，选举结果可能会进一步塑造加密的政策格局，并影响未来几个月的市场情绪。
在本期 Coin Metrics网络状态报告中，我们分析了比特币 (BTC) 在前几次选举前后的历史表现，深入研究了市场动向，并研究了受 2024 年选举驱动的 Polymarket 数据。
比特币在美国大选期间的历史表现
由于数字资产的潜在结果是市场参与者最关注的问题，我们可以回顾 BTC 在过去选举中的表现，以了解它们是否产生了明显的影响。
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来源：Coin Metrics 参考利率
上图显示了过去 3 次美国总统大选前后一年的 BTC 回报率，以及当前的 2024 年大选（以橙色突出显示）。值得注意的是，比特币减半、美联储重大政策转变和总统选举通常都发生在这一时间范围内，随后会出现大幅价格上涨。虽然每个周期的回报率都有所下降，但从历史上看，BTC 在大选后 100 天左右经历了显著的价格升值，因为 BTC 发行量的周期性减少、货币政策转变和选举结果降低了市场不确定性并提振了市场情绪。
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虽然这些事件的积极结果显而易见，但这些趋势也反映了比特币作为更广泛市场周期的一部分的增长，而更广泛的市场周期也受到全球货币政策和货币供应量扩大的影响。BTC 在选举周期中的表现可能与这些结构性因素相一致，而不是暗示直接关系。
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来源：Coin Metrics 市场数据
随着每次选举的临近，市场参与者处理新信息并根据选举结果调整头寸，波动性往往会增加。上图显示了 7 天内的实际波动性，在以往选举（2016 年和 2020 年）前，波动性通常会上升，并在选举后 30 天左右保持高位。虽然 2024 年大选前的波动性一直相对低迷，但未来几天波动性可能会上升。
Polymarket 用户行为
自 10 月初以来，唐纳德·特朗普和卡玛拉·哈里斯在 Polymarket 上赢得总统大选的几率已大幅扩大，从各自约 50% 扩大到特朗普领先约 34%。然而，在上周，这种差距已经逆转，哈里斯赢得大选的概率达到 46%，缩小了两位候选人之间的差距。在美国受监管的预测市场Kalshi以及其他一些预测中，赔率也出现了类似的变化。
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来源：Polymarket.com
要了解 Polymarket 用户在一年中如何影响候选人的胜算，我们可以研究不同股票的平均交易规模模式。下图显示了 7 天滚动平均投注规模，揭示了不同选举结果的交易行为的显著模式。在整个期间内，“特朗普 YES” 和“特朗普 NO” 股票的平均交易规模较高（分别为 971 美元和 955 美元），有时出现峰值，表明受外部事件或更大、集中投注的影响而导致的情绪转变。另一方面，“卡马拉 YES” 和“卡马拉 NO” 头寸的交易规模通常较低（分别为 274 美元和 622 美元），早期出现分歧。随着大选临近，不同股票的交易规模趋于一致，从而带来更稳定的市场环境。
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来源：Coin Metrics Labs
我们可以进一步分析 Polymarket 上 2024 年大选的交易者活动。我们可以使用简单的启发式方法来细分 Polymarket 上的投注：如果交易者交易超过 50 次，并且支持或反对两位候选人，他们就会被归类为做市商，从而将只支持一位候选人的交易者与构成 Polymarket 上其余活动的临时交易者区分开来。虽然做市商只占 Polymarket 上交易者总比例的一小部分，但他们推动了平台上很大一部分交易和交易量。
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来源：Coin Metrics Labs
关于选举 Polymarket 交易的一个疑问是基于美国人不得参与这些市场的事实。我们可以先查看与拜登、哈里斯和特朗普相关的不同预测市场合约按小时交易的标准化交易量，其中有一个明显的模式表明，大部分交易活动发生在美国典型交易时间之外。
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来源：Coin Metrics Labs
虽然我们确实看到拜登获胜市场在美国市场交易时段有一些交易量，但交易量最高的时段始终是美国隔夜时段，尤其是美国东部时间 01:00-04:00 之间，因为拜登获胜市场的整体交易量远低于特朗普获胜市场和卡马拉获胜市场。这个时间与欧洲和亚洲的交易时间更加吻合。然而，鉴于美国政治新闻影响交易模式，美国白天时段的一些重大交易活动就是明证，这种模式表明国际交易者正在积极监控和应对美国政治发展。大多数交易量发生在美国交易时段之外，但在美国时段仍保持显著交易量，这一事实表明全球交易社区深受美国影响，但其主要总部并不在美国。
主流币和山寨币的前景如何？值得关注的指标
关于数字资产市场不同领域的前景以及选举结果如何影响其发展轨迹，人们已经进行了大量讨论。将市场细分为主要货币（BTC、ETH 和 SOL）和 datonomy™ 领域内的山寨币（不包括稳定币等链上衍生品），可以发现可信的 14 天现货交易量存在明显差异。目前，主要货币的交易量为 197 亿美元，而山寨币的交易量为 54 亿美元。虽然主要货币的交易量比过去的平均水平高出约 2 倍，但总体水平仍然相对低迷，等待选举结果和潜在的政策变化来确认方向性趋势。


[image: ]
来源：Coin Metrics 市场数据提要和datonomy™
虽然特朗普的胜利被认为对 BTC 和更广泛的加密资产有利，因为他提出了围绕比特币的举措，并参与了 World Liberty Financial（一种 DeFi 借贷协议）等项目，但各个行业对这两种结果的反应仍有待观察。进入选举，一些指标可能成为市场情绪变化的指标。ETH/BTC 比率为 0.035，接近 2021 年 4 月的水平，而 SOL/ETH 比率接近历史最高水平 0.07。投机活动加剧，BTC 期货未平仓合约接近历史高位（340 亿美元）。因此，预计隐含波动率将进一步走高，反映出市场预期。
结论
随着美国大选的临近，全球市场参与者和加密生态系统的期待都在增加。虽然选举结果可能会影响数字资产的短期走势，但随着市场不确定性的消退，该行业仍将走上持续、长期增长的道路。正如我们在过去周期中看到的那样，比特币在多次选举中表现出韧性，巩固了其作为非政治宏观资产的地位。随着更广泛的加密生态系统不断成熟，我们可以预期，随着时间的推移，更多的投资参与和更深层次的链上采用将塑造其演变。
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Election Year 2-Year Return (From 1-year Price Low Price High
before to 1-year after elections)

2012 ~8000% $2.11 $26321

2016 ~1750% $308.92 $7415.21

2020 ~600% $4959.31 $66,061.80

2024 ~100% (1-yr before election) | $35,015 $3022
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Bitcoin 7D Realized Volatility - 30 Days Before & After U.S. Elections COINMETRICS
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Average Trade Size by Election Market Share Type (7d Rolling)
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Normalized Volume Traded by Hour of Day
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Bitcoin (BTC) Performance 1 Year Before & After US Elections COINMETRICS
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