
我国发行的数字货币(数字人民币手册①各类数字货币群雄逐鹿，数字人民币呼之欲出)

澎湃新闻记者 叶映荷

编者按：数字人民币的试点进展备受期待。从中国人民银行成立专门研究团队到现
在已过去6年，数字人民币真容初露，目前已在深圳、苏州、雄安、成都等地试点
测试。深圳、苏州近期推出的数字人民币红包测试，更是让数万人得以参与其中，
数字人民币脚步声越来越近。数字人民币的正式发行尚无时间表，但在它真正到来
之前，我们有必要读懂甚至读透它。为此，澎湃新闻特别制作数字人民币手册系列
报道，以飨读者。

从实物货币到金属货币，从纸币到信用货币，货币的演变跨过漫长的岁月，形态不
断发生变化，但其提高运行效率，服务经济社会的初心未改。

如今，在数字化浪潮下，货币同样与时俱进，“数字货币”应运而生。

2009年，具备“去中心化、公开透明、可以溯源、难以篡改”等特性的比特币呱呱
落地，“数字货币”概念乘势而上，以太币、瑞波币等多种多样的“数字货币”层
见叠出，央行数字货币也一跃成为近年来各国关注的焦点。

央行副行长范一飞曾撰文中指出，近年来，比特币、全球性稳定币等加密资产试图
发挥货币职能，又开始了新一轮私铸货币、外来货币与法定货币的博弈。因应这一
形势，国家有必要利用新技术对M0（编注：流通中的现金）进行数字化，为数字
经济发展提供通用性的基础货币。

按中国银行原副行长王永利在《“数字货币”的本质与脉络》一文中的分类，目前
“数字货币”主要包括四类：1.网络平台内生的去中心“数字加密货币”；2.与单
一法定货币等值挂钩，以挂钩货币作为储备物兑换产生，主要运用于网络体系的“
数字稳定币”；3.与一揽子法定货币结构性挂钩，需要用挂钩货币作为储备物兑换
产生，主要运用于特定网络体系的超主权“数字稳定币”（如最初设想的Libra）；
4.法定数字货币化的“央行数字货币”（CBDC）。

数字人民币呼之欲出背后，这些先后涌现的“数字货币”究竟是什么？

数字加密货币：以比特币为例

数字加密货币主要以“比特币”为代表，衍生出以太币、莱特币等数千种。
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Diem标识 

Libra是由全球社交网络巨头脸书（Facebook）牵头成立的管理协会计划推出的无
国界数字货币。

2019年6月，Libra首次发布1.0版本白皮书，计划与美元、欧元、日元、英镑、新
加坡元按比例挂钩。由于受到监管压力，Libra在2020年4月发布的2.0版本白皮书
中做出重大修改，将重心转为锚定单一货币。

尽管如此，据路透社10月报道，七国集团（G7）宣布反对脸书在得到适当监管之
前发行Libra稳定币。七国集团认为，在通过适当的设计并遵守适用的标准，充分满
足有关法律、法规和监督要求之前，全球稳定币项目不应开始运作。

11月27日，据英国媒体金融时报报道，参与Libra计划的三名人士透露，Libra准备
最早于2021年1月推出，最初只会发行锚定美元的单一货币，锚定其他货币和锚定
一揽子货币的Libra则将在稍后推出。

而就在4天后的12月1日，脸书官网更新信息显示，Libra已更名为Diem。路透社对
此报道称，这一更改是为了强调该项目的独立性，从而获得监管部门的批准。

路透社援引Diem协会（Diem Association）首席执行官Stuart Levey的话表示，
改名是为了强调更简单、更完善的结构。Diem在拉丁语中的意思是“日”，现在
的目标是推出只锚定美元的数字货币。

央行数字货币与数字人民币
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数字人民币与现金、其他数字货币异同点
来源：欧科云链研究院，信息部分来自国盛证券研究所

如上表所示，数字人民币与现金只是货币形态的差异，数字人民币是数字化的。此
外现金是完全匿名，而数字人民币属于可控匿名，即具备一定匿名性。

若与比特币相比，数字人民币与其最大的区别在于，数字人民币是法定数字货币，
由国家信用背书，具有法偿性。其次，数字人民币不具备比特币去中心化、基于区
块链技术等特征。

王永利撰文指出，央行数字货币不可能是去中心化的。而在技术上，他认为，数字
人民币不一定必须运用区块链。
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万向区块链首席经济学家邹传伟也认为，DC/EP的技术可能部分借鉴了区块链的特
点，但在核心系统上应该没有使用区块链。零售型场景下的央行数字货币用区块链
有些瓶颈，包括性能瓶颈和安全性瓶颈。 

对于区块链和分布式账本技术（DLT）的一些技术特性，如去中心化，周小川认为
，需要考虑去中心化是不是支付体系现代化所真正需要的特性，“其实不见得，而
且搞不好还可能带来不少弊端”。对于区块链的不可篡改性，周小川认为，现有系
统特别是账户系统，被篡改的概率极低。而且，也要考虑交易出错时如何主动修改
的问题。

“区块链和DLT一直是央行数字货币体系中的方案之一，但是其仍有技术问题待解
决，尤其是支付处理能力亟需提高。从零售系统应用的角度来看，这一技术暂时无
法占据主流，仍需进一步发展完善。”周小川说。

央行数字货币与Libra此类的稳定币相比，也存在是否具有法偿性的差别。

“央行数字货币和Libra，本质上都是基于Token（代币）发行的信用货币。”中国
人民大学博士后郝毅表示，Libra与央行数字货币主要的差异在于，信用基础不同。
Libra主要依赖于Facebook及其合作伙伴的商业信用，以及抵押的一篮子货币资产
。而央行数字货币是基于一国的国家信用。

苏宁金融研究院研究员孙扬同样认为，DCEP是主权数字法币，有国家信用背书，
比Libra的可靠性更高，场景化贴近民生更强，而且参与的机构也都很强的执行力。

此外，郝毅还指出两点差异：双方监管体系不同。央行数字货币是法币的一部分，
货币发行、管理有着成熟的法律法规体系，而Libra的管理尚无完善的法律支撑；应
用范围不同，央行数字货币主要局限在一国以内；Libra则面向全球支付，其应用范
围可能超过世界上绝大部分法币。

鹿死谁手？

未来，在货币领域，“数字货币”究竟会形成怎样的格局？大一统？还是百花齐放
？

李礼辉认为，虚拟货币有其生存土壤：一是在公域区块链的社区，虚拟货币是它的
计价工具。二是虚拟货币可以匿名、可跨境，它可以成为资金非法流动的工具，也
可以成为交易的工具。全球大市场需要值得信赖、管控的工具。

尽管Libra的初衷是补充法定货币，而非竞争关系，但多国央行将Libra视为入侵者
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。

据路透社7月2日报道，当前现金使用量的急剧下降以及Facebook 25亿用户采用其
生产的数字货币Libra的可能性，促使各国中央银行开始研究如何发行自己的数字货
币。

不过，王永利认为，即使Libra改为与单一货币挂钩，其实际运用的空间和价值依然
存在很大疑问，不可能颠覆和取代法定货币体系。

他撰文指出，多种“数字货币”并存的局面，恰恰说明人们对“货币”的本质与发
展逻辑缺乏足够的了解。从严格的“货币”角度看，“数字货币”最终只能是法定
货币的数字化，发展的根本只能是“央行数字货币”。

除Libra外，他认为比特币等网络内生“数字币”不可能成为真正的流通货币。比照
黄金、高度封闭：总量与单位时间新增供应量难以与社会财富的增长相适应；存在
升值预期，有利于投机炒作，但违反货币发展规律与运行逻辑，只能是一种可以投
资的数字资产，或者成为特定网络社区使用的“社区币”或“商圈币”；作为“社
区币”，仍要接受金融监管。

李礼辉也指出，虚拟货币有两大缺陷：一是技术缺陷，去中心化的区块链的架构需
要超大规模数据同步，效益比较低，运算思路比较慢，比特币现在无法解决输送的
问题。 二统计性太重，很难以实体作为支撑。投资或投机都存在很大风险，需要十
分谨慎。

“保护投资者的利益，防范系统性的金融风险，应该是成熟国家金融监管的底线。
我国禁止做非法的证券交易和非法集资，从目前的情况看，虚拟货币还是很难进入
大众化交易与支付场景。”李礼辉表示。

责任编辑：郑景昕

校对：张亮亮
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