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中央银行发行数字货币的
五个问题
本文逐一研判了中央银行发行数字货币面临的账户体系、会计科目、
现金回笼、网络支付以及财税结构问题，并对这些问题可能带来的冲
击进行探讨。

当前，全球各中央银行或货币当局都对数字货币表达

了不同程度的关切乃至浓厚的兴趣。虽然迄今为止，尚无一

家中央银行实际发行了数字货币，但是，包括中国人民银行

在内的数家中央银行表达了接受或尝试运行，乃至发行数字

货币的意愿。对此，有意见认为，即便中央银行发行数字货

币，也并非是真正的数字货币，甚或有意见认为，数字货币

是去中心化的，与货币当局是根本不相容的。这就需要，深

入研判中央银行数字货币发行及其所带来的问题。

账户体系问题
中央银行发行数字货币的核心目标旨在确立新的法定

（数字）货币账户体系。现代货币是账户货币。中央银行发

行数字货币标志着，一元化的货币账户体系裂解为二元货币

账户体系。由此，法定数字货币账户体系确立后，数字货币

的更新迭代亦将在此一账户体系内完成。

央行发行数字货币之前，法币即为银行货币，银行账

户体系是唯一的货币账户体系。央行发行数字货币后，法币

一分为二：银行货币与数字货币。两套货币体系，需要两套

账户体系：银行账户体系和数字货币账户体系。这就是说，

必须在银行账户体系之外另行建立一套数字货币账户体系，

以满足发行和运行数字货币的需要。数字货币账户体系和非

数字货币账户体系之间虽或有连接，但两套账户体系各自运

行，平行而不相交。

此外，“法定数字货币”产生，既有的所谓数字货币为

“私人数字货币”。这就出现了法定数字货币与私人数字货

币的界分。那么，法定数字货币账户体系与非央行发行的私

人数字货币账户体系之间，是否出现连接？这便完全取决于

监管要求，且私人数字货币与商业银行之间既有的账户联系

或也将受到新的监管约束。

央行发行数字货币的价值基础、发行逻辑、技术约束诸

如此类的问题，关乎数字货币本身。然而，法定数字货币的

真正到来，其冲击首在账户体系方面。简言之，法定数字货

币自身的技术调整、升级或完善需要一个有效的进程，但是

账户体系的确立与运行为之提供了一个现实基础。

会计科目问题
法定（数字）货币账户体系的建立标志着：将数字货

币资产纳入财务会计科目，成为法定资产。数字货币是数字

资产，当前，数字资产是私人数字资产，并不能进入财务报

表。原因很简单，缺乏必要的会计科目。即便可以计入相应

的会计科目，但是，开立数字货币资产的账户亦须明确的法

律支持。简言之，当前数字货币概为私人数字货币，不仅是

私人发行，且只能自然人个人持有，法人机构事实上难以自

身名义直接持有数字货币。换言之，数字货币尚不属企业

的、法定的账面资产。

央行发行数字货币彻底改变了这种局面，法定数字资

产将能够入账，法人机构将能够直接持有数字货币资产。数

字货币资产或以数字货币计量的资产，与银行货币资产，这

两大类资产及其活动，将更有效地刻画实际经济活动。就整

个社会经济体系而言，数字资产账目化将刷新社会财富的机

构，极大地推进数字资产的结构性增长。

这也意味着财务活动亦将分化为：以数字货币为基础的

财务活动与以银行货币为基础的财务活动，两类货币活动的

财务表现将越来越难以无差别地统一在既有的财报体系中。
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这就意味着，在未来，数字货币活动将与数字财务报表将与

相匹配，而不是与银行货币计量的财务报表相妥协。财务报

表亦终将裂解为：数字货币财务报表与银行货币财务报表。

现金回笼问题
发行数字货币，促使央行拥有“新”的货币回笼渠道与

健全的货币政策体系或机制。相对于银行货币而言，非银行

发行的网络数字支付工具，都可以被看作是私人数字货币。

它们并非都是所谓的技术创新的产物，不少私人数字货币正

是一系列众所熟知的网络支付手段，其所依赖的账户体系并

非是银行账户体系，而正是银行账户体系之外创设的网络数

字支付账户体系。私人数字货币与银行货币存在着1:1的比例

兑换关系，这兑换活动类似以往私人数字货币账户里充值，

从而完成了私人数字货币的发行，而其运行则在银行账户体

系之外的私人数字货币账户体系内运转。私人数字货币的发

行与运行扩张了事实上货币供给，改变了商业银行的存款结

构，影响了货币当局的货币调节机制。换言之，私人货币本

质上是一种竞争性货币，对于银行货币持续保持压力，并在

网络经济中所占据的优势地位越来越明显。最为重要的是，

私人数字货币对于银行货币的巨大挤压或竞争，在事实上，

扩张了货币流通总量，而没能有效地回笼到中央银行系统。

中央银行发行数字货币，有助于抑制过于强势的私人

数字货币，使受其挤压而近乎退出流通的银行货币通过兑换

成法定数字货币，而实现有效地回笼到中央银行系统。反言

之，如果缺少货币当局发行的法定数字货币，私人数字货币

不仅持续地扩张货币供给，挤压银行货币，而且难以回笼货

币。长期下去，不仅对于银行货币造成损害，而且会对货币

当局的政策性调节构成障碍。

因此，央行发行数字货币将在相当程度上扭转乃至终结

私人数字货币对于法定货币的竞争优势，使央行的货币政策

手段能够延伸到数字货币流通领域，且能够使央行具备通过

数字货币回流银行货币的能力与渠道，从而稳定货币供给的

结构与规模。

当前，各国央行自觉不自觉地、不同程度地都在扩张货

币供给，然而货币回笼渠道依然陷于既有的政策模式，这就

不可避免地意味着难以逆转的通胀政策趋势。法定数字货币

将有助于逐步有序地大量回笼流通中的现金，特别是私人家

庭部门的现金流量，这对于在扩张货币供给与控制物价水平

之间有效地实现政策平衡意义巨大。

网络支付问题
数字货币发行与流通将改变网络支付体系的格局。央行

发行数字货币，将使企业部门能够持有并流通数字货币，从

而改变数字货币基本上由个人持有的局面。同时，个人所持

有的数字货币，在机构上也发生了本质变化，亦即，不仅持

有私人数字货币也持有法定数字货币；且鉴于法定数字货币

是唯一的而私人数字货币是多样的，这样一种“一对多”的

格局决定了法定数字货币将具有主导数字货币的地位。

由此，私人数字货币相互竞争的格局，将因法定数字货

币的出现而发生变化与调整，亦即，法定数字货币可能成为

“主数字货币账户体系”，而私人数字货币账户体系则降为

辅助的货币账户体系。

换言之，法定数字货币账户体系将取得基础数字货币账

户体系的地位。进而，各数字货币账户与商业银行的银行货

币账户之间的联系，将让位于法定数字货币账户体系之间的

联系。简言之，私人数字货币“与商业银行的联系”，极有

可能被“与法定数字货币的联系”所替代。

这就使得既有的网络支付体系的格局将发生变化，亦

即，法定数字货币账户体系作为网络支付或兑换的基础账户

体系，私人数字货币或银行货币随之失去网络支付的既有地

位。由此，各私人数字货币之间的竞争格局也将受到法定数

字货币的影响与左右。这也意味着，由私人数字货币或网络

支付手段所形成资金流通的账期结构或相互竞争，将受到法

定数字货币发行与流通的极大改变，网络支付体系的格局面

临事实上的重新洗牌。

财税结构问题
通过财税等途径，政府部门直接作用于数字货币需求与

供给。当法定数字货币实现入账后，企业部门与个人都有能

力使用法定数字货币缴纳税金，从而迅速改变大量网络经济

活动免税或低税的基本局面。法定数字货币成为税收来源，

将扩大法定数字货币的使用范围与需求结构，也意味着只需

扩张法定数字货币发行规模，实现财税数字货币化。

财税数字货币化，将改变财税的货币结构，进而，税

收数字（货币）化必然发展到政府部门债务的数字（货币）

化。发行与交易数字货币公债将极大地扩张法定数字货币的

持有结构和流通结构，从而使发达数字货币具有更强的竞争

力以及更为基础性的市场交易地位。

中国网络数字经济发展迅猛，规模巨大，这对于人民

银行发行法定数字货币提供了良好的流通基础，特别是网络

支付手段的普遍应用，使得法定数字货币的的发行基础初步

具备，且流通场景更趋于成熟。这些决定了，继电商平台经

济、网络支付经济巨大浪潮之后，中国网络数字经济将迎来

一场更具创新力的数字货币浪潮的全方位的冲击与推进。
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