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数字货币运行机制(支付结算司副司长：央行数字货币将采用双层运营体系)

多位专家近日在“第三届中国金融四十人伊春论坛”上表示，我国央行数字货币呼
之欲出，将采用双层运营体系。央行发行数字货币将有助于提升货币政策有效性，
为货币投放、货币政策的制定与实施提供有益的参考，并且为经济调控提供有益的
手段。

数字货币呼之欲出

“从2014年开始，央行数字货币（DC/EP）的研究已进行五年，现在呼之欲出。”
中国人民银行支付结算司副司长穆长春称。

穆长春表示，现阶段的央行数字货币设计注重M0（纸钞和硬币）替代，而不是M1
、M2的替代。“现有的M0容易匿名伪造，存在用于洗钱、恐怖融资等风险。另外
电子支付工具，如银行卡和互联网支付，基于现有银行账户紧耦合的模式，公众对
匿名支付的需求又不能完全满足，所以电子支付工具无法完全替代M0。央行数字
货币的设计保持了现钞的属性和主要特征，也满足了便携和匿名的需求，是替代现
钞的较好工具。”

穆长春介绍，央行数字货币采取的是双层运营体系。单层运营体系是人民银行直接
对公众发行数字货币。而人民银行先把数字货币兑换给银行或者其他运营机构，再
由这些机构兑换给公众，属于双层运营体系。“总的来说，这种投放体系适合我国
国情，既能利用现有资源调动商业银行积极性，也能够顺利提升数字货币的接受程
度。”

北京师范大学金融研究中心主任钟伟表示，数字货币主要针对的是个人和零售，主
要替代的是M0。它对于批发和大额实时交易的影响几乎没有。

“央行数字货币必须有高扩展性、高并发性能，它是用于小额零售高频的业务场景
。”穆长春认为，为了引导央行数字货币用于小额零售场景，不对存款产生挤出效
应，避免套利和压力环境下的顺周期效应，可以根据不同级别钱包设定相应的交易
限额和余额限额。另外，可以加一些兑换的成本，以避免在压力环境下出现顺周期
情况。

不会对经济产生负面影响

从货币政策角度看，中国人民银行研究局局长王信日前表示，央行直接发行数字货
币有助于提升货币政策有效性。

中国银联股份有限公司董事长邵伏军认为，现在的货币发行方式在发行以后对货币
流通缺少有效和实时的监控手段，基本是通过统计和估算。央行数字货币发行将使
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货币创造、计账、流动等数据实时采集成为可能，并在数据脱敏后，通过大数据等
技术手段进行深入分析，为货币投放、货币政策的制定与实施提供有益的参考，并
且为经济调控提供有益手段。同时，央行数字货币也能够有效地在反洗钱、反恐融
资方面提供一些帮助。

穆长春表示，双层运营体系不会改变流通中货币债权债务关系，为保证央行数字货
币不超发，商业机构向央行全额缴纳准备金，央行的数字货币依然是中央银行负债
，由中央银行信用担保，具有无限法偿性。另外，双层运营体系不会改变现有货币
投放体系和二元账户结构，不会对商业银行存款货币形成竞争。由于不影响现有货
币政策传导机制，也不会强化压力环境下的顺周期效应，因此不会对实体经济产生
负面影响。

此外，邵伏军也表示，数字货币目前确实面临一些困难和问题。具体来看，一是受
制于当前技术水平，还难以实现对海量货币的实时数据采集、监控和分析，也难以
开展高效、精准、可编程的操作。二是国际间协调有难度，各国研究数字货币的出
发点和目标不相同。三是基础准备方面存在困难，法定数字货币将对各类金融业务
、金融服务的底层运作逻辑产生深刻而巨大的影响，它在金融体系的全面应用基础
准备目前来说还是严重不足。既缺乏相应的底层运作规范，也缺乏相应的监管机制
。

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                    2 / 2

http://www.tcpdf.org

