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意见领袖丨黄益平（北大国发院副院长，数字金融研究中心主任） 

 

* 以下为作者 2022 年 12 月 11 日在第四届外滩金融峰会上的外滩全

体大会“金融科技：数字技术释放数字生产力”之外滩圆桌“央行数字货

币：趋势与前景”上所做的主题演讲，由中国金融四十人论坛秘书处翻译

整理，小标题为编者所加。 

央行数字货币的设计、趋势和监管方式 

央行数字货币的设计需要考虑多个维度 

中国人民银行自 2014 年开始推行数字人民币，目前已试点多年。根

据《数字人民币白皮书》，中国推行数字人民币的原因主要有三点：一是提
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供多种形式的货币，以数字形式的货币作为纸币的补充。二是提升金融系

统的包容性、安全性，提高支付效率和支付服务的公平性。三是今后可能

用于支持某种形式的跨境支付。 

在非官方的讨论中，还存在其它一些猜测。第一种认为，数字人民币

是为了取代现有的移动支付服务。第二种认为，数字人民币是为了将支付

数据集中在中央银行手中。第三种认为，数字人民币是为了推动人民币国

际化，从而取代美元。不过官方并不接受这些说法。 

央行数字货币是近期出现的多种新趋势之一。央行数字货币的收益和

成本，最终取决于数字货币体系的设计方式。 

数字人民币的设计是清晰的。它是一种面向个人用户的央行数字货币，

具有双层分发机制，与银行账户松耦合。这意味着用户在进行小额支付时，

可以直接使用代币并且无需支付利息。我个人理解，数字人民币的设计动

机主要是支付。这也是为什么一些官方的口径会说数字人民币主要作为 M0

的替代品，而非 M1 或 M2 的替代品。央行数字货币“双层分发+无利息

支付”的设计也很重要，这样可以尽量减少对银行等金融中介的潜在冲击，

这一点对所有央行来说都很重要。 

在设计央行数字货币时还需要做一些权衡，例如隐私保护。如果隐私

保护做得不好，公众使用央行数字货币的意愿可能会降低。我曾经听到这

样的故事，一些街边小店因听闻政府要对线上支付交易征税而拒绝接受移

动支付工具付款。数字交易应该纳入国家的税收体系，这毫无疑问是必要
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的。但上述例子无疑表明，正向或反向激励措施可以改变人的行为模式。

有人认为，央行数字货币可能会提高金融效率、提高货币流通速度，但也

有人认为，央行数字货币可能会导致银行脱媒，进而推高融资成本、放缓

经济增速。最后的结果怎么样，将取决于央行数字货币的具体设计方案。

在金融稳定方面也一样。央行数字货币是否会引发新型金融风险，是否有

助于各国央行更准确地监测和化解新的风险，这些也都取决于央行数字货

币的设计方式。 

对未来数字人民币发展趋势的展望 

关于未来数字人民币的发展趋势，可以有多种猜想。第一，目前数字

人民币只面向个人用户，但未来某个阶段也许可以扩大到向机构发行。第

二，目前数字人民币的适用范围局限在国内，但中国人民银行已经参与了

国际清算银行的多边央行数字货币桥（mBridge）项目。未来某一阶段，

跨境支付可能会成为数字人民币的重要功能。第三，目前中国人民银行并

未向数字人民币支付利息，但也不能排除未来某一阶段会考虑支付利息的

可能性。第四，未来民间机构是否有可能发行有数字人民币支撑的稳定币，

这个问题非常敏感，但起码值得思考，利弊得失究竟是什么。 

数字人民币已经试点多年，但仍未被广泛推开使用。引用人民银行数

字人民币研究所穆长春的说法，有三件事情尚需要推进：一是开发更加全

面的生态系统，在全国范围内建设广泛的使用场景；二是进一步优化系统，

以保障金融稳定和金融安全；三是要制定更完善的法律和政策框架，来管
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理数字人民币的使用。 

需要重视数据安全性和生产力的平衡 

从当前中国移动支付体系的格局来看，有两家主要的支付平台，分别

是微信支付和支付宝。二者的系统都是相对独立的，一个支付宝账户只能

把钱转给另一个支付宝账户。因此，支付宝、微信的系统尽管数据是完整

的，但却是相互分隔的。但在这些数据的基础上，平台衍生出很多新的业

务和产品。现在已经相对成熟的大数据信用风险评估，就是首先利用生态

系统中的数据，对信用白户做信用风险评估，提供信贷服务。当然，可能

也有人担心数据被掌握在民营企业手中，是否会带来用户权益保护方面的

问题。 

所以有猜测认为，央行开发数字人民币的动机之一是集中支付数据。

在数字人民币体系中，九家授权机构各自开发数字钱包，这些钱包之间可

以完成支付交易，比如买方把钱从工商银行钱包账户付到卖方的支付宝钱

包。这个过程与当前从一个微信支付到另一个微信支付的差异在于，工商

银行只掌握这一半的交易信息，而蚂蚁则只掌握那一半的支付信息。这样

交易数据就被割裂了。但央行将拥有整套数据，客观地说，这对数据安全、

信息保护可能是有益的。 

与此同时，需要回答一个新的问题，即当所有的数据都集中在央行之

后，央行会不会更加关注数据的安全性，而不是充分发挥大数据分析的生

产力。显然这也是一个重要的权衡问题。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_51652


