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就正式对外宣布，争取早日发行数字货币。

虽然有分析认为，比特币的风靡一时刺激

了决策层的思考，但很难说比特币到底在其中

起到多大的作用。国务院发展研究中心研究员

吴庆将支付宝和财付通的消费行为，看做是一

种已经存在的变化，即数字货币对实物货币的

取代事实上已经出现了。

2014 年初，央行调查统计司官员发文指

出，虚拟货币本质上不是货币。文章认为，比

特币缺乏国家信用支撑，难以作为本位币履行

商品交换媒介职能，同时区分了虚拟货币和电

子货币：电子货币是本位币的实现形式，就像

纸币一样；而虚拟货币是以独特的货币形态、

独立于本位币和替代本位币的面貌出现的。

央行行长周小川在接受媒体采访时强调，

“数字货币的发行、流通和交易，都应当遵循

传统货币与数字货币一体化的思路，实施同样

原则的管理”。监管层的这一表态，既给予市

场充分的想象空间，也可以说是一定程度上有

意冷却。第一，数字货币的出现，是对现有货

币机制的补充和完善。第二，数字货币的发行、

流通和交易，并不会是法外之地。第三，货币

形态变化之后，银行体系注定随之发生变动。

对照吴庆的理解和周小川的表态，与其说

是银行体系推动货币变革，不如说是货币变革

逆流而上，引发了银行体系的变革。因为移动

支付的发展速度和规模已经超出现行监管体系

阿基米德说：“给我一个支点，我可以撬

动整个地球。”在某种程度上，数字货币就可

能是撬动整个银行体系的支点。

今年 1 月份，央行宣布计划尽快推出数字

货币。尽管外界对于数字货币尚未形成完全认

识，但几乎可以提前说，这是移动金融快速发

展趋势下，或者说是驱使下，才出现的一次重

要金融变革。包括英国在内的部分发达国家，

已经开始考虑实行数字货币的可能性。

至少在北上广深，移动金融的蓬勃发展，催

生出令人目眩神迷的支付场景。人们越来越觉得，

出门不用带钱包了，纸币好像成了上一代的货币

形式。

是否想起比特币？
当我们谈到数字货币的时候，许多人难免

会想起比特币。这一方面是因为比特币声名在

外，另一方面是，我们其实根本不知道什么是

数字货币。因此，在谈论一切问题之前，我们

必须首先界定：何为数字货币？

2013 年 10 月，中国司法机构首次处理比特

币刑事犯罪案件。2013 年 12 月，央行等五部委

联合发布通知，提醒防范比特币风险。之后不久，

央行明确，第三方支付公司不得为虚拟货币交

易提供支付和清算业务，否则按照洗钱处理。

值得寻味的是，2014 年，央行成立专门

团队，开始着手研究数字货币事宜。不到两年，

与其说银行体系推动货币变革，不如说货币变革逆流而上，引发了银行体系的
变革。而数字货币能否成为撬动银行体系的支点，要依赖决策层“怎么看”。
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数字货币，一个支点
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数字货币对传统
货币的替代，不
会一蹴而就，二
者可能会共存十
年二十年，但管
理机制不容分
轨，一定会互相
影响。

体系，而且可能泛化到整个金融系统。

基于这种考虑，有两点格外值得注意 : 一

是货币政策目标。二是现实考量。

数字货币一旦推行，现有关于货币的定义

就要发生变化，货币政策不能不受到影响。1970

年代以前，美国把通货和商业银行的活期存款定

义为M1, 但 1980 年以后，美国不得不多次重新

定义了货币的内涵。既然内涵无法稳定，货币政

策也就难以维持，最终必然影响到货币工具。

现实考量方面，主要是因为中国移动支付

的市场规模太大，而市场形势又异常复杂。周

小川在接受媒体访问时表示，“如果数字货币

重点强调保护个人隐私，可选用区块链技术，

人民银行部署了重要力量研究探讨区块链应用

技术，但是到目前为止区块链占用资源还是太

多，不管是计算资源还是存储资源，应对不了

现在的交易规模，未来能不能解决，还要看”。

“还要看”，这三个字就是数字货币的未

来。到底是“有戏”，还是“游戏”，既要看

金融信息化的进度和速度，也有待甚至是依赖

监管层的“大脑”。

的想象和应对空间，所以必须出现一种新的应

对方式，来重新将其纳入可以控制的发展轨道。

虽然周小川说数字货币要和实物货币同原则管

理，但这句话应该以动态的眼光看待。一旦数

字货币成为官方真正认可并主动推动的产物，

传统货币的管理原则注定要成为上一代的东西。

真正的“支点”？
自从移动支付成为舆论的热点话题以来，

贩夫走卒也能说个一二三四。这让我们可以确

定地说，金融信息化不仅是一种趋势，而且已

经成为当下的现实。正如古人用金银今人用纸

币，货币的形态从长时间段来看，一直在微妙

地发生变化。数字货币和实物货币相比，直观

表现为货币形态的变化，但这能否成为撬动银

行体系的支点，的确是一个大问题。

前面已经说到，周小川认为数字货币和实

物货币，应该在一个管理规则上运转。尽管并

不否认货币生成机制和货币供应量需要调节，

但他强调，基于目前的计划，央行发行数字货

币主要目的是替代实物现金，降低传统纸币发

行、流通的成本，提高便利性。在这个过程中，

现有的货币政策、货币的供给和创造机制、货

币政策传导渠道都会相应发生变化。只不过，

没有时间表。然而，这也并非随波漂流，我们

更倾向于认为，成熟的机制或者说各方形成共

识的管理办法，尚未形成。

周小川这番表态虽然简洁，但是已经透露

出重要信息。数字货币对传统货币的替代，固

然不会一蹴而就，也许长期共存十年二十年，

但是管理机制却不容分轨，一定会互相影响。

从媒体报道和监管表态来看，技术性研究已进

入深水期，甚至有了突破性的进展。因此，这

次货币创新，最基础的意义，并不在于说央行

会发行一种什么样的数字货币，而是会给出一

种什么样的游戏规则。这一规则不仅影响银行
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