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回顾过去一年，我们看到数字技术的变革正在重构金融模式，我具体分享三个方面
。

第一、数字交互可能打造零
距离，弱中介的经济架构。
大家所熟悉的商业社会在很大程度上，是市场主体各自独立、平面交互式的。经济
主体之间的相互的链接环节比较多，效率比较低，成本也就比较高。现在数字技术
正在打造一个立体交互的世界，特别是区块链技术，它所具有的分布式、端对端、
开元式、多中心的特征，有助于信息的运行传递，实现信息贡献，管控并行交叉，
有可能重构技术架构，再造商业模式。特别是在交易对手多、交易环节多，管理链
条长、离散程度高的场景中，可以构建时空折叠、立体交互的商业架构，提升合作
的效率和运营效率。

这里的亮点是直接可靠的数字交互，特别适用于高并发、多平台的金融交易场景；
暗点是端对端、弱中介的数字交互，可能冲击金融业的中介地位。我们大家都知道
，恰恰是平面交互的经济结构，赋予金融业至关重要的中介地位，包括信用中介、
交易中介、支付中介。中介是金融业的本源，是金融业的财源。而在数字化的金融
市场中，如果我们利用区块链的智能合约机制和人工智能的智能定价、智能撮合机
制，有可能建立公平、对等、点对点的直接交易的机制，从而淡化中介。金融的内
核在于中介，所以数字化的市场，这样一种去中介的效率有可能冲击传统的金融模
式。如果金融中介的经济职能被淡化，那么金融中介业务的空间就可能被压缩，因
此在数字化时代，金融业必须创新自己的中介功能的定位。

第二、数字信贷有可能推
进高效率、低成本的信用普惠。
数字化技术的应用在数字信贷领域已经取得了初步的进展，一是应用数字技术对人
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或者物进行特征的识别和时空的定位，这样就可以认证身份，确认点对点端对端的
控制、指挥、调节的权利，也可以对物权进行认证，对物品进行认证，确认物权的
价值和它的归属。

二是通过数学的方法来解决信用问题，应用区块链的共识算法和自然合约等技术可
以通过算法程序来表达规则，这就可以自行确定并自动执行交易各方认同的商业条
款，而且可以引入法律规则和监督控制的节点，我们只要信任共同的算法程序就可
以建立互信。与此同时，我们用大数据的技术，可以通过数据挖掘判别企业法人或
者自然法人的信用状态，发现信用、发掘信用的价值。数字信任对于我们这个社会
来说，它的价值在于可以在广域高速的网络中，建立零时差、零距离的认证工具，
提高物联网的实际效率和运行的可靠性，也可以在信任未知或者信任薄弱的环境中
形成可信任的纽带，节省信任形成所需要的时间和成本，加持商业信用。

数字信贷主要的优势是高成本、高效率、低成本的普惠性，这将是创新型金融的亮
点，但同时也会是守旧型的金融的暗点。那些把握核心数字技术和应用能力的企业
，有可能大幅度的降低成本，获得优于同行的核心竞争力。但是如果金融机构内部
成本总是高于市场的平均成本，那么它对应的业务就可能被淘汰，金融机构也可能
会失去核心的竞争力，这就将重构金融服务和金融管理的模式。

第三、数字货币可能导向超主权、超银行的金融颠覆。

关于法定数字货币，我觉得它的亮点是。它可以强化支付系统的公共属性，节约现
金流动的成本，推进普惠金融，可以为数字资产交易提供端对端的可靠支付工具。
但它也有暗点，特别是对商业银行来说，在法定数字货币的这种发行机制下，公共
存款可能从商业银行转向这些中央银行的，这就会削弱商业银行的初始信贷能力和
它的盈利能力。

关于虚拟货币，我这里就说两点，一是它的技术性缺陷，在去中心化的公有区块链
的架构中，全网验证需要超大规格的数据同步，因此这种虚拟货币到现在也没有办
法解决交易效率和规模化应用的问题。二是虚拟货币还存在经济性缺陷，这种缺陷
在于它的价值不稳定，它的投机性太重。比如2018年，比特币的最低价格跌到315
0万美元一枚，比最高价的19,000多美元跌了84%，所以我认为就目前来说，虚拟
货币还很难进入大众化的交易和支付场景。

关于全球性的数字货币，更应该引起我们的警惕，因为它可能导向金融颠覆。一是
超主权，货币作为一般等价物的地位，本质上取决于公众的信任，所以弱小国家如
果遭遇特别重大的经济困难，它的主权货币就可能失去国民的信任，就可能被全球
性的数字货币所取代。发达经济体的主权货币可能会成为全球性数字货币的锚定对
象，但货币的主次地位将会更替。全球有可能出现几个超主权的数字货币系统，而
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且全球性的数字货币也许不再有明确的国别标签，最为重要的是公众认可的全球性
的商业信用和全球性的数字信任。

二是超银行，比如Facebook推出的Libra，他的目标是提供可以覆盖全球各个角落
的点对点、端对端的交易和转账平台，形成可以覆盖全球各个角落，覆盖全球几十
亿人口的金融基础设施。这就可能从支付清算入手，逐步进入储蓄、融资、投资、
保险、资产交易等领域，渗透平民大众的经济生活。这个时候也许就不再需要商业
银行，不再需要第三方的支付机构，它们有足够的能力来竞争、来博取金融业的市
场。

综上所述，关于数字技术的数字交互、数字信任、数字货币，将重构我们的金融模
式。中国将是全球规模最大的数字金融市场，也必将是技术竞争和商业竞争最激烈
的市场。

未来我们怎么做，我这里提几点建议：

第一、我们要掌握数字技术的主导权，国家应该进一步明确数字产业的政策，鼓励
数字技术的研发和应用，大力培养我们自己的数据科学家、算法科学家、人工智能
专家和网络安全专家，在数字技术的关键领域，掌握自主可控的知识产权，在数字
经济、数字金融的关键领域，建立我们全球性的竞争优势。

第二、推进公共数据资源整合和贡献，数据是资源，数据是财富，数据也是竞争力
，数据的一致性和延展性越高，数据的专业价值和经济价值也就越高。所以我们应
该穿透行政性的数据孤岛，实现公众数据的贡献，我们也应该穿透局域性的数据孤
岛，建设专业化的数据库。

第三、鼓励企业创新。企业核心竞争力，主要表现为市场获客的能力和成本控制的
能力。规模化经营可以造就的竞争力效应，新技术的成功应用同样可以造就，企业
的技术创新应该做到效率更高、成本更低，能够创造具有商业价值的经济规模，具
备社会认可的可靠性。如果我们能够真正的推进技术、资本、数据、市场等资源的
整合，以效益为中心，重构我们商业合作的模式，这就可以提高技术创新的效率和
效益。
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