
Uptick洞察系列 | 优秀企业仍难以筹
集外部资金的六大原因 

人们常常把资本说得好像它能自然而然地找到

最佳机会，但实际上并非如此。

许多优秀的企业一旦尝试从圈外人那里筹集资

金，就会碰壁。在他们自己的圈子里，这些企

业可能备受尊敬、盈利丰厚、运营稳健且易于

理解，但一旦跳出这个圈子，同样的企业就会

显得难以验证、难以定价且风险更高。

这种差距阻碍了比人们承认的更多的增长。

它使强大的企业规模小于其应有的水平，并使

扩张与创始人、公司或当地市场的现有关系过

于紧密地挂钩。这也解释了为什么围绕记录、

证明、支付和资产历史的更完善的基础设施可

能比通常的代币化讨论所暗示的更为重要。

这并非初创企业独有的问题，它也出现在贸

易、制造业、物流、房地产、农业以及基本上

任何企业在圈内人看来完全合法，但在外部资

本看来却仍然模糊不清的领域。
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本文将探讨造成这种情况的原因，以及 Uptick 

如何帮助解决这个问题。

创始人可以确信公司稳健，客户可以确信，供

应商可以确信，本地市场人士也可以确信。

然而，这并不意味着外部投资者就会放心。

资本的反应不仅仅取决于质量，还取决于可读

性。如果记录杂乱无章，运营历史分散在太多

系统中，数据难以比较，或者业务的很大一部

分仍然依赖于解释和本地背景，那么外部资本

就会开始放缓步伐。

这正是小型企业不断面临困境的重要原因之

一，因为企业本身可能真实存在，但证明其稳

健性的证据往往过于分散、成本过高，或者过

于依赖本地知识，难以有效传播。

正是在这种情况下，RWA（风险加权资产）的

讨论才显得尤为重要。

关键不在于资产能否以数字化形式呈现，而在

于企业、收入来源或商业主张是否能够更容易

地被审查、验证和理解，而无需过多依赖那些

已经了解情况的人。

这是判断基础设施是否重要的更好方法，因为

很多企业的问题不在于它们没有价值，而在于

太多的价值一旦离开已经理解它们的环境，就

很难被理解。

许多优秀的企业都建立在人脉关系网络之上。

这很正常，很多市场都是这样运作的。人们信

任一家公司，是因为他们了解公司的所有者、

背后的家族、公司的经营方式、交易对手的素

质，或者公司过往的运营记录。

在本地市场，这种信任至关重要，但当增长依

赖于来自网络之外的资金时，问题就出现了。

此时，投资者不认识相关人员，不认识交易对

手，也不知道哪些风险真正低，哪些风险只是

那些与公司关系密切的人感觉低而已。即使机

会真实存在，信任鸿沟也会迅速扩大。

这也是为什么外部资本往往比创始人预期的更

冷漠的原因之一。投资者不仅要为企业本身定

价，还要为了解和熟悉企业所需的工作量定

价。在本地知识仍然比外来经验更重要的市

场，这个问题会更加严重。这也解释了为什么

有些公司在本土市场感觉实力雄厚，但一旦走

出本土市场，估值就会莫名其妙地下降。

问题并非总是出在企业本身的质量上，很多时

候，问题在于信任的传递不够顺畅。
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企业主可能认为人们会根据企业的实际价值来

评判它。但实际上，企业之所以能在国内获得

融资，部分原因在于其背后无形的支持——熟

悉的环境、熟悉的氛围和良好的声誉。一旦这

层保障消失，同样的商机就会显得远不如预期

那样稳固。

一家实力雄厚的企业也可能因为证明其合法性

耗费过多精力而失去融资动力。

这种精力投入很少体现在路演本身，而是体现

在重复的文件、反复的尽职调查、付款核实、

法律审查、交易对手核查、合规摩擦，以及所

有那些一旦外部投资者想要确认其合法性就会

堆积如山的繁琐行政手续上。

这些流程本身并无不妥，真正的问题在于成

本。

对于中小型投资机会而言，核实所有信息的成

本可能会蚕食投资机会本身的价值。这正是投

资者和贷款机构始终青睐规模更大、流程更规

范、更标准化的交易的原因之一。这并非总是

因为他们不喜欢小型企业，而是因为确认其合

法性所需的精力并不会随着交易规模的扩大而

相应减少。

许多优秀的企业正是因此陷入困境：它们足够

优秀，可以继续运营，但却不够“合法”，无法

高效地在外部资本市场运作。

Uptick 的重要性也正体现在这里，因为它的身

份、数据、支付和跨链基础设施旨在使资产、

记录和验证流程更易于跨市场转移，从而减少

资本流动过程中的人工返工。

这比简单地将某些东西放到链上要严重得多，

因为一旦外部资金介入，合法性方面的摩擦往

往与机会本身的价值同样重要。

拥有多年稳健运营历史的企业，其价值理应高

于那些历史相似但记录单薄的企业。这听起来

似乎显而易见，但记录不清晰带来的损失通常

比企业主预想的要大得多。

外部资本需要的是清晰的历史，而非粉饰过的

历史，他们需要的是真正可读的记录。这意味

着按时付款、可核实的交易对手、明确的所有

权、有据可查的变更，以及不完全依赖于业绩

报告人的收益。当这些要素易于核查时，信心

就会增强，市场也无需过多猜测。反之，折扣

就会随之而来，这意味着更差的定价、更慢的

决策、更小的支票金额、更严格的条款，甚至

悄然失去投资者的兴趣。
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许多企业都陷入了这种困境：它们既不至于在

本地倒闭，又不够清晰，无法大规模吸引外部

资本。

这也是为什么资产历史比大多数代币化评论所

承认的更为重要的原因。更强有力的RWA（真

实世界资产）评论正朝着正确的方向发展，它

们关注的是业绩记录，而非表面形式。关键在

于代币背后的价值，而非代币本身。如果历史

信息无法传递，价值就会流失，这种损失虽然

很少是巨大的，但会以延迟、犹豫、融资渠道

受限，或者市场认为机会本应比现在所展现的

更强等形式表现出来。

许多企业认为，拓展区域业务应该能让融资更

容易，有时确实如此，但更多时候，融资反而

会变得更加困难。

跨境增长意味着更多的市场、更多的支付系

统、更多的交易对手、更多的监管环境，以及

更多记录难以完全对接的地方。即使企业本身

在不断进步，证明这种进步的工作也往往会变

得更加复杂。

此时，问题不再仅仅是资金能否流动，而是证

明信息能否随之流动。

投资者能否在不从头开始重建整个体系的情况

下，理解融资的用途？

他们能否充分核实企业的资质，从而快速推进

投资？

他们能否以一种能够降低而非增加不确定性的

方式来查看交易历史、所有权、身份和资产层

面的信息？

这正是本地机遇与可扩展机遇之间的区别所

在。一家企业可能在商业上已经为更广阔的市

场做好了准备，但在信息方面却仍然准备不

足，而这正是融资开始受阻的原因。这并非因

为业务本身薄弱，而是因为围绕业务的验证仍

然局限于某个熟悉的系统。

也正因如此，Uptick 在身份、数据、资产基础

设施和互操作性方面的战略方向才显得尤为重

要。一旦融资必须跨越单一已知市场，挑战就

不仅仅是价值的转移，而是价值、验证和信心

三者兼顾的转移。

这才是更棘手的问题，也是真正关键所在。

Web3领域的许多文章仍然认为可见性是主要问

题，但对许多优秀的企业而言，事实并非如

此。企业可能已经足够知名，机会也可能足够

诱人，但真正的问题在于质量与资金之间的差

距。
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将外部关注转化为外部认可仍然需要付出太多

努力，如果一家公司每次寻求本土市场以外的

资金时都必须重新解释、重新证明自己并重建

信任，那么其增长速度就会比预期放缓得更

快。

最强大的RWA基础设施并非仅仅是将某些东西

代币化并寄希望于它能吸引关注，而是要降低

实际融资意义上的信任成本，这意味着更清晰

的记录、更强大的身份层、更好的业务和资产

历史连续性、更便捷的价值和证明转移，以及

每次企业尝试获得外部资金时更少的手动重

置。

这也是为什么Uptick的广泛定位在密切关注此

类问题时显得尤为重要的原因。关键不在于系

统包含多少部分，而在于优秀的企业不应该每

次想要接触新投资者、新用户或新市场时，都

必须从头开始重建信任基础设施。如果这一层

得到改善，优秀的企业就不会仅仅因为难以被

外界理解而受到惩罚。

这实际上蕴藏着比大多数人想象中更大的机

遇。

优秀企业仍然难以筹集外部资金，其原因远比

新闻标题所暗示的要普通得多。我们看到，本

地信任难以有效扩展，证明合法性仍然需要耗

费大量精力，企业历史的审查难度往往超出企

业所有者的想象，而且一旦资金跨市场流动，

转移证明的负担就与转移价值同等重要。

RWA（风险加权资产）最有力的机遇或许并非

为资产贴上新的标签，而是为优秀企业提供一

种更有效的方式，使其信誉超越现有市场。这

是一个实际问题，而且比大多数讨论所承认的

更贴近实体经济。

Uptick 正致力于直接解决这个问题，因为它包

含可互操作资产、可验证身份、跨链转移和可

追溯资产历史的基础设施，这使其在现实世界

资产与试图评估这些资产的资本之间扮演着举

足轻重的角色。

hello@uptickproject.com

@Uptickproject

@Uptickproject
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