
RWA基础设施系列 | 为什么陈年烈酒
和名酒需要的不只是静态代币 

无论是斯佩塞产区的威士忌酒桶、皮埃蒙特酒

窖中静静陈酿的巴罗洛葡萄酒，还是墨西哥龙

舌兰酒产区橡木桶中熟成的陈年龙舌兰酒，它

们都有一个共同点：

它们并非静止不动。

每一种液体都在悄然发生化学变化，尽管变化

的方式各不相同。在木桶中陈酿的烈酒会萃取

颜色和风味物质，因蒸发而减少体积，酒精度

也会发生变化；而瓶装葡萄酒则会通过更缓慢

的反应持续发展，这些反应受到其成分、封瓶

方式、氧气接触和储存条件的影响。十年陈酿

的酒桶也与一年陈酿的酒桶截然不同，陈年烈

酒和精品葡萄酒的经济价值很大程度上取决于

其随时间推移而发生的变化，以及生产商、年

份、稀有度、酒体状况和产地等因素。

这正是收藏级烈酒和葡萄酒作为资产的魅力所

在。它们的价值源于时间对酒窖或仓库中实物

的影响，但所有权记录传统上却保存在完全不

同的地方，例如酒厂的仓库账簿、酒商的酒窖

账簿、经纪人的电子表格，或是每次资产易手

时重新签发的证书。
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香港买家购买一桶苏格兰威士忌、一箱勃艮第

葡萄酒或一桶陈年朗姆酒时，实际上是在信任

一系列文件来描述他们很可能永远不会亲自检

验的物品，而这正是问题所在。

将酒桶和酒窖所有权作为一种投资方式并非新

鲜事。几十年来，私人买家和业内人士一直在

收购和交易苏格兰威士忌酒桶，尽管如今的消

费者投资市场主要是在近几年才发展起来的。

波尔多葡萄酒期货交易的历史可以追溯到几个

世纪以前，而现代的期酒交易活动则是在更晚

的时候才形成的。陈年烈酒和精品葡萄酒的二

级市场也通过酒商、拍卖行和专业经纪人运作

了几十年。

长期以来，这种模式行之有效，是因为市场规

模较小，信誉足以起到监管作用。几乎每个人

都彼此认识，在这样一个规模的圈子里，任何

不法分子都会很快被发现。但随着收藏酒类投

资成为主流，情况发生了变化。稀有酒款拍卖

价格的飙升、酒桶和酒窖升值速度超过股票指

数的广为人知的故事，以及大量与葡萄酒或烈

酒行业毫无关联的新投资者涌入，使得资金以

远超信任体系审查速度的速度涌入该领域。

近年来，英国当局和广告监管机构一直在处理

各种问题，包括失败的酒桶交易、不明朗的所

有权安排、不受监管的投资推广以及关于潜在

回报的误导性宣传。优质葡萄酒也长期存在假

酒、年份造假以及伪造来源等问题，足以蒙骗

经验丰富的收藏家。这些问题并非威士忌或葡

萄酒特有，而是买家与骗局之间仅隔着一张纸

和卖家的口头承诺，而纸张的伪造成本远低于

装满实物酒桶的仓库或存放编号酒瓶的酒窖。

代币化技术的出现有望弥补这一漏洞，而陈年

烈酒和优质葡萄酒自然成为目标，因为这些高

价值资产无需大多数买家进行实物检验，即可

被持有、记录和交易。这种方案通常很简单：

将资产中具有法律效力的权利分割成碎片，在

链上体现这些权利，让身处异国的人持有他们

从未见过的桶装或箱装资产的份额，并用可审

计的发行和转让历史记录取代不透明的、由经

纪人控制的记录。

这解决了一部分问题，但并非全部，更棘手的

问题出现在代币铸造之后。

许多酒桶和酒窖代币化项目专注于发行和转移

数字所有权凭证，却止步于解决围绕法律所有

权、保管、仓库识别和持续资产数据等更复杂

的协调问题。代币仅发行一次，与批次编号和

生产商名称绑定，此后便如同静态证书一般，

只不过存储在区块链上而非实体档案柜中。然

而，陈酿一年的酒桶与陈酿十二年的酒桶并非

可互换的所有权凭证，一箱年轻的波尔多葡萄
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酒与经过十五年妥善窖藏的同一箱葡萄酒亦是

如此。

如果代币无法反映这种差异，那么买家实际上

只是持有一张静态收据，而根据定义，资产本

身永远不会静止不变。

一个正在陈酿的酒桶、一瓶正在变质的葡萄酒

或一桶陈年龙舌兰酒都需要一份能够与资产本

身保持同步的记录。体积会因蒸发而减少，酒

精度会随时间变化并在计量过程中进行测量，

酒桶可能会在仓库之间移动，被重新装入不同

类型的木桶进行后续陈酿，或者被部分取出用

于限量装瓶。葡萄酒也可能在酒窖之间移动，

被重新封塞、重新装瓶、接受检验，或者因为

来源记录不再有效而被下架。

如果代币仅记录发行当日的原始持有者和已记

录的权利，那么它就忽略了随着时间推移而创

造或摧毁价值的关键因素。

Uptick 基础设施旨在为这种不断变化的资产提

供一种保持其记录活跃的方式。附加到资产的

元数据不必被视为在铸造时编写并永久冻结的

一次性描述。Uptick 允许随着资产的变化更新

资产元数据，并支持生命周期跟踪。在酒桶或

地窖部署中，发行方可以定义哪些仓库、生产

商、商家或评估师账户有权提交特定更新，从

而使这些事件能够直接关联到代币化资产，而

不是保存在完全独立的记录中。

更新随后成为资产自身记录的一部分，并由被

授权方进行更新。

酒桶所有权本身就依赖于买家无法每周核查的

记录，而买家需要了解酒桶是否仍在指定的仓

库中，其容量和酒精度是否发生变化，酒桶是

否被移动过，是否投保，仓库保管人是否仍然

认可所有权声明，以及今天出售的资产是否与

最初描述的资产相同。Uptick 并不能改善威士

忌的成熟度，也不能取代仓库，但它将这些实

际变化记录下来，避免凭证继续假装什么都没

发生。

对买家而言，这彻底改变了所有权声明的性

质。持有一个静态凭证五年意味着，五年内，

凭证上最初记录的内容与如今实际存放在酒桶

或酒窖中的酒桶之间存在着巨大的偏差。而长

期持有一个每次事件发生都会更新的凭证则意

味着，买家在持有两年、五年或十年后，不再

依赖于最初的快照。他们看到的可能是随着资

产的成熟，生产商、仓库、商家或其他授权方

提交的更新信息所构建的不断演变的记录。
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收藏陈年烈酒和名酒，其价值始终与酒液本身

一样，与历史息息相关。一桶来自已关闭酒厂

的酒，一瓶与一场仓库大火相关的、导致一半

库存被毁的酒，或一箱来自传奇年份、几经易

手最终落入收藏家酒窖的勃艮第葡萄酒，其价

值都远超酒液本身。葡萄酒行业屡遭讹诈，假

冒的珍稀佳酿足以蒙骗经验丰富的拍卖行专

家，这表明此类藏品的价值很大程度上取决于

大多数买家无法独立核实的文档。

仅能识别代币化权益当前持有者的代币，无法

展现收藏家真正购买的大部分内容。真正有价

值的记录，应完整地呈现资产的历史记录，包

括酿造者、存放于哪个酒窖或仓库、是否在不

同设施间转移、是否被重新装瓶、重新封塞、

检验、装瓶、分装或转让，以及每项事件的实

际核实者。

Uptick的生命周期追踪功能可以为这些事件提

供记录，使其与资产一同保存。这样，即使买

家距离最初的发行日期有三位持有者之隔，他

们也不必仅仅依赖最新卖家提供的事件版本。

他们可以查阅每次资产易手或状况发生变化

时，由授权更新构建的记录。

这种差异在稀有烈酒和名酒领域尤为明显，因

为产地并非无关紧要，它本身就是产品的一部

分。两瓶酒可能看起来一模一样，但如果其中

一瓶拥有完整的监管链，而另一瓶存在漏洞，

市场对它们的对待方式就会截然不同。代币化

所有权也应如此，因此代币不应仅仅用于识别

当前持有该代币的所有权人，还应有助于展现

该资产为何值得信赖。

陈年烈酒和葡萄酒比大多数参考价值更高的酒

类更难追踪，部分原因在于被追踪的对象会不

断变化。例如，一桶酒可能会从波本威士忌酒

桶转移到雪莉酒桶中进行最后熟成，从而改变

其风味和价值。一瓶成熟的葡萄酒可能会在受

控条件下进行检查或重新封瓶，在极少数情况

下，某些特定葡萄酒甚至会被重新装瓶。收藏

家会仔细追踪这些操作，因为即使葡萄酒本身

品质良好，操作不当或记录不完整也会损害其

拍卖价值。一桶酒可能会被部分装瓶，生产商

会取出一部分进行限量发售，而剩余部分则继

续陈酿；或者完全调配成另一种产品，使其作

为一个独立的个体消失，然后以另一种产品的

一部分重新出现。

其中一些操作，例如重新装桶、最后熟成、调

配和部分装瓶，是酒桶管理中的正常环节。而

另一些操作，例如对一瓶成熟的葡萄酒进行干

预，则较为少见，但却会对酒的来源和价值产

生巨大的影响。静态代币无法在不冻结资产实

际存续期以匹配证书的情况下代表资产，而这
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无人愿意接受；或者任由证书逐渐失去意义，

这更糟糕。

发行条款和配套的智能合约可以定义当实物资

产发生变化时，部分权益如何处理，包括在部

分提取或其他重大事件发生后如何对待持有

人。持有人投票、自动比例调整以及对实物运

营的审批权，都需要在标准转让合规规则之

外，进行额外的法律和合约设计。实物资产发

生变化的事件也应更新代币所代表的内容，否

则代币所描述的资产实际上在几个月前就已经

以该形式不复存在了。

Uptick 的元数据、生命周期和合规工具为这种

资产复杂性提供了基础。针对酒桶的特定实施

方案可以添加发行条款和自定义逻辑，涵盖部

分装瓶、容量阈值、仓库调拨以及成熟计划的

变更。代币无需成为被动地记录实际决策的凭

证，它可以承载规则，告知持有者这些决策对

其权益的影响。

一个简单的例子是，如果生产商提取部分酒桶

进行限量装瓶，代币不应继续代表原先的完整

酒桶，仿佛一切如常。持有者需要知道他们的

权益现在适用于剩余酒液、已装瓶的酒液、按

比例分配的收益，还是这些内容的某种组合。

如果这些规则从一开始就已设定，那么实物资

产的变更就不会变成事后的私下协商。一旦经

过验证并提交，它就会成为代币化记录可以反

映的事件。

实物资产并不是唯一移动的东西，因为在木桶

装瓶或一箱葡萄酒到达最终收藏家之前，所有

权可能会发生多次变化。苏格兰的一家酿酒

厂、勃艮第的酒商或哈利斯科州的一家龙舌兰

酒生产商向东京、新加坡和纽约的买家出售部

分所有权，都遇到了与液体本身无关的信任问

题。

生产者不认识这些买家，无法独立确认钱包地

址背后的实际身份，并且仍然必须确信接收到

期资产份额的人就是他们所说的人。一旦二级

交易开始，原始买家将产品卖给生产者从未听

说过的人，这个问题就会加剧。

Uptick 的合规层集成了 ERC-3643 等标准，帮

助发行人在首次销售后保持代币附带的资格和

转让规则。代币可以配置为仅移动到身份和凭

证满足发行者当前要求的钱包，包括在以后的

转售期间，但发行者仍然负责选择可信验证提

供商并定义适当的法律和合规性检查。

重要的转变是，合规性不再需要被视为首次发

行代币时完成的一次性检查。每个拟议的二次

转让都可以根据相同的身份和资格框架进行测

试，因此发行人不必在每次索赔转移到新的买
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家或地点时重建整个审批流程。这为二级市场

提供了运作空间，同时又不让代币化的债权脱

离支持它的法律和托管结构。

酒桶或酒窖份额可以带来普通收藏品所没有的

限制。发行方可能需要根据司法管辖区限制买

家，实施持有规则，阻止转账到尚未完成验证

的钱包，或者确保所有权始终在仓库、托管人

或法律协议能够实际认可的结构内。如果代币

在没有这些检查的情况下自由交易，发行方又

会回到老问题：资产流动速度超过了负责核实

资产的人员的核实速度。

这在二级市场交易中尤为重要，因为传统的基

于信任的系统在二级市场交易中变得脆弱。例

如，新加坡的收藏家将一桶酒的份额出售给纽

约的买家，或者东京的葡萄酒投资者将酒窖份

额的一部分出售给一位素未谋面的买家。如果

没有附加规则，发行方基本上只能寄希望于市

场在首次交易后能够正常运作。

通过将转让规则内置于代币中，代币化的权益

会将发行方的要求带入到每一次未来的链上转

账中。

代币化的酒桶或酒窖库存需要一个展示和交易

的平台，同时又不能脱离其相关的记录。电子

表格可以记录买家，经纪人可以记录转让，仓

库可以记录保管情况，但难点在于，当这些记

录需要描述同一资产在数年、多个所有者和多

个系统中的交易时。

Uptick Marketplace 为这类资产提供了一个展

示和交易的平台，而不是仅仅将其作为裸露的

代币，缺乏可用的市场界面。对于酒桶或酒窖

的实现，列表可以展示资产的性质、发行方、

转让的权利、已记录的更新以及未来交易的限

制。

该界面的价值不仅仅在于代币可以上架出售。

在传统的酒桶或葡萄酒交易中，要价、所有权

文件、最新的仓库信息、来源记录和转让条件

都可能通过不同的渠道传递。将它们整合到同

一交易平台上，意味着买家可以同时评估声明

及其佐证，而不是先商定价格，之后再发现漏

洞或限制。此外，这也使得不同立场之间的比

较更加便捷，而不仅仅局限于生产商、年份或

标示年份。

这种连续性必须超越单一市场。一个酒桶或酒

窖的份额可能持续十年甚至二十年，在此期

间，围绕它的应用程序、交易场所和网络可能

会发生数次变化。Uptick 的互操作性标准可以
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帮助代币化权益在互联环境中保持可用性，而

不是永久依赖于最初发行该权益的应用程序。

其目标并非创建多个相互竞争的资产版本，而

是让市场准入和应用程序使用范围不断扩大，

同时通过一个权威的身份标识和同步记录来维

护一个连续的历史。

具有长期生命周期的资产也需要一种机制，以

便在出现问题时停止流通。酒桶或酒窖批次可

能会被冻结或撤回，年份和产地声明可能会受

到质疑，有时瓶装酒的问题会在多次易手后才

被发现。监管机构会冻结酒桶，所有权纠纷也

会发生，有时生产商需要冻结特定批次的酒，

因为存在污染问题或针对该批次酒的法律索

赔。

缺乏管理或合规控制的静态代币无法应对这种

情况，无论其所代表的实物资产发生什么，它

都可能继续流通。

可回收代币为数字债权提供了一种应对方式，

当实物资产不再可自由交易时，该债权可以做

出响应。Uptick 的 RWA 基础设施支持在法院

命令或合规问题要求时冻结、转移或回收代

币，从而避免数字债权像什么都没发生一样继

续流通。如果酒桶卷入法律纠纷，酒窖批次被

监管扣押，或者酒桶的来源受到质疑，则在法

律允许的情况下，代币可能会被冻结或重新分

配，以便数字索赔反映基础资产的状态。

这与任何严肃的实物资产登记机构一直以来的

要求相同。如果被代表的资产被召回、争议、

冻结或受到法律限制，代表该资产的记录必须

能够反映出这些变化，否则，即使确定性已经

消失，代币仍会继续交易，给人一种确定性的

假象。

对于陈年资产而言，这一点比对于更简单的资

产更为重要，这其中有实际的原因。威士忌酒

桶或名酒的持有权可能在基础资产被消耗、装

瓶、赎回或出售之前很久就已易手。如果在资

产生命周期的中途出现争议，代币不能表现得

好像最终结算已经完成。发行方需要一种方法

来暂停代币转让、更正记录、在法律要求的情

况下收回或重新分配代币化的债权，并证明中

断本身已成为历史记录的一部分。

否则，代币化只会让错误的债权更容易流通。
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这一切都不会改变这些资产的本质。

一桶酒仍然需要在受控环境中储存数年，有时

甚至数十年；葡萄酒仍然需要合适的窖藏环境

和时间。即使最初的生产商后来关闭，资产也

依赖于持续的保管和有效的实物管理，而且任

何元数据更新都无法取代负责评估和处理酒液

本身的人员。

将已记录的所有权代币化并不能将老化过程代

币化，也不应该试图这样做。

Uptick 的贡献在于确保权益在整个生命周期内

的连续性。发行时使用的身份和权利框架可以

与后续的资产更新、二级转让、市场准入、跨

网络使用以及出现问题时的干预措施保持关

联。因此，每个阶段都可以基于同一底层权

益，而不是生成另一个需要从一开始就进行核

对和信任的独立记录。

当这些层级保持关联时，代币化的权益可以持

续反映资产的本质、持有资格、资产的变迁以

及特殊事件的处理方式。其可靠性仍然依赖于

公认的保管、检验、法律文件和可信赖的数据

输入，但数字记录在发行十年或二十年后更有

可能与标的资产保持一致。

无论是一桶苏格兰威士忌、一箱勃艮第葡萄

酒，还是一桶陈年龙舌兰酒，购买陈年资产的

意义在于，相信在你不在场时，它依然会保持

良好的状态。

一份可靠的记录，辅以公认的所有权、实物保

管、检验和可执行的权利，才能确保这种信任

不会沦为猜测。
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