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虚拟货币是否会取代纸币

2009年1月3日，比特币问世。伴随着比特币的风靡，区块链这一技术也广为人知
。作为支撑比特币的底层技术，区块链被认为将引领第四次工业革命的发展，对社
会、经济和政治领域产生重大影响，而数字货币的出现即为明证。今年6月，美国
脸谱公司（Facebook）公布天秤币（Libra）白皮书，宣布发展加密货币为基础的
支付系统。8月，中国人民银行表示将加快推进法定数字货币的研发步伐。央行数
字货币可谓呼之欲出。

基于区块链的数字货币具有双重性，一方面可以替代现有的效率低下的跨境支付和
结算系统，促进贸易发展；另一方面，由于其具有分散、自主、匿名性质，容易造
成经济波动和助长犯罪活动发生。如何发挥数字货币的“天使”特性而消解其“魔
鬼”特性，以数字货币引领的未来金融如何走向，这都是当下需要面对的问题。

数字货币的出现

支付和结算是经济交往的基石。以往，人们都是通过一国央行发行的现实货币进行
支付和结算，其优点在于稳定且有信用保证，但问题是手续复杂、速度缓慢。后来
出现了电子支付和结算系统，但效率依然没有实质性提升。随着在线支付和结算的
出现，效率有所提升，但成本不菲。在上述中心式的支付和计算系统中，货币支付
和结算必须在银行设立账户，受到各种规则限制。

比特币是以点对点和去中心而著称的数字货币，它可以绕开各种中心式管制而进行
支付和结算。比特币本身具有跨国性质，不受任何地理限制，可以在几分钟内发送
到全球各地。除了支付和结算之外，比特币还有货币兑换的功能。除比特币之外，
全球范围内出现了大量基于区块链的数字货币，如以太币、瑞波币等，这些数字货
币都具有分散式特点。

虚拟货币的自身缺陷

以比特币为代表的此类数字货币并未依托于有形的信用，而是通过激励和共识机制
而生成，这一机制称为“挖矿”。由于没有现实财产作为支持，比特币并非真正的
货币，只是存在于区块链之上的一串字符，本质上是“虚拟货币”，一旦用户和购
买比特币的人们对其丧失信任，其体系可能会随时崩塌。

比特币容易诱发系统性风险。一国通常由央行调整货币政策。但是，当虚拟货币被
人们大量使用时，央行可能会失去通过调节货币供应来影响经济的能力。同时，虚
拟货币的发行条件预先确定，并且完全由代码决定，缺乏必要的灵活性。
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比特币缺乏必要的隐私保护。区块链以透明的方式运行，利用技术可以识别和跟踪
数字货币支付，不仅能识别这些账户持有人的身份，还能识别财务交易历史，账户
持有人身份暴露会招致黑客攻击，财务交易历史暴露则会泄露商业秘密。

此外，比特币在国家管控范围之外运行，与现行法律之间产生紧张关系。譬如，为
了控制利用货币进行违法犯罪，各国法律均要求用户在银行设立账户、提供基本的
个人信息。但是，比特币系统向任何人开放，且用户基本上是用假名注册，不需要
严格手续即可获得，比特币支付为洗钱、恐怖融资、贩毒、逃税等提供了便利。对
此，2017年，中国人民银行等七部委联合发布公告，严禁各类代币发行融资及“虚
拟货币”相关的非法金融活动。

基于以比特币为代表的虚拟货币的种种问题，一些经济实体开始推出基于区块链的
稳定币。如天秤币以真实的储备金作为信用支持，实质上是一种权利凭证，所谓的
支付就是储备金份额的支付。由此，此种数字货币开始回归到现实信用，而且由于
其属于有价证券，不再像比特币那样完全在法外运行。

央行数字货币的优势

比特币这类数字货币兼具天使和魔鬼的特性。如何去其糟粕取其精华，方法之一就
是由央行发行官方的数字货币。因为，央行数字货币并非因“挖矿”产生，也不以
资产组合作为信用担保，而是以国家信用为基础。

它是现金货币的数字化，不同于支付宝和微信钱包里的货币，不需要和银行账户绑
定。和其他数字货币相比，央行数字货币可以脱离网络，像纸币那样在线下支付。
央行数字货币可以运行在区块链之上，也可以不运行在区块链之上，仍可发挥点对
点、匿名支付的功能。所以，央行发行的数字货币是真正的货币，既回归了货币的
本质，又可以达到分散化支付和结算的结果。

概括而言，比特币是虚拟货币，其本质上不是货币，是人们建立在认知共识基础上
在区块链上运行的一串具有财产价值的符号，具有较高信用风险。天秤币本质上是
一种有价证券，较之于虚拟货币而言，以7000亿美元的信用资产作为基础，但是基
于区块链的开放性，其交易很有可能脱离储备金，诱发新的风险。央行数字货币则
是国家信用担保、央行发行的法定货币，其在法律的轨道上运行，可以有效遏制违
法的数字货币支付活动。譬如，基于区块链数字货币的洗钱、逃税等违法犯罪活动
难以发觉支付人，这个问题在央行数字货币下可以轻易得到解决，其方法是对电子
钱包进行跟踪，通过大数据挖掘找到相关支付人。

央行数字货币既能改造传统货币的不足，也能享受数字货币带来的好处，它同纸币
一样是国家的法定货币，是数字经济的必然产物。未来，数字货币是否会取代纸币
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，既取决于社会的数字化程度，这是法币全盘数字化的物质基础，也取决于法律的
规定，这是纸币被取代的形式要件，二者缺一不可。
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