
· 63 ·国际商务研究    2018 年第 3 期

电子货币在跨境贸易中的适用及挑战

张丽英 史沐慧

一、电子货币在国际贸易中的发展现状以及挑战

（一）电子货币在国际贸易中的使用现状

国 际 上 现 有 的 电 子 货 币 从 结 构 上 主 要 分 为 两 类， 即 中 心 型（central ized） 与 去

中 心 型（decentral ized）。 以 比 特 币 为 首 的 去 中 心 型 的 电 子 货 币 因 其 自 由 交 换 的 特

征 常 被 作 为 逃 避 外 汇 管 制、 逃 税 和 洗 钱 的 手 段， 其 去 中 心 化 的 结 构 也 导 致 了 难 以 监

管的困境，因此已被中国禁止，韩国等国家也计划于 2018 年出台相关严格控制比特

币交易的法律。 

支 付 宝 属 于 中 心 型 电 子 货 币， 在 日 常 生 活 中 得 到 了 广 泛 的 应 用 并 逐 渐 在 跨 境 交

易 中 发 挥 作 用。 在 中 国 香 港、 中 国 澳 门、 韩 国、 日 本 等 国 家 和 地 区， 支 付 宝 采 取 公

司 直 接 开 拓 新 市 场 的 方 式； 在 另 一 些 国 家 采 取 了 寻 找 当 地 的 合 作 伙 伴、 与 移 动 支 付

公司合作、与当地银行签订合作协议等方式进行快速扩张，比如，在泰国与 Ascend 

Money 合 作， 在 印 度 与 paytm 合 作， 在 菲 律 宾 与 GCash 合 作， 在 印 尼 与 Emtek 合

作； 在 欧 洲 通 过 与 银 行 的 合 作， 现 在 具 有 涵 盖 整 个 欧 洲 的 能 力 以 及 渠 道。 支 付 宝 通

过 与 当 地 合 作 伙 伴 达 成 利 益 共 享， 使 有 限 的 资 金 被 更 优 化 地 利 用， 加 速 了 支 付 宝 走

向国际化的进程，提高支付宝在当地使用的便捷程度。在欧洲，不仅经济强国如荷兰、

瑞士、德国、俄罗斯等可以便捷地使用支付宝；而且经济上比较弱的国家如摩尔多瓦、
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塞浦路斯也可以使用支付宝。

作 为 新 兴 的 支 付 媒 介， 以 支 付 宝 为 代 表 的 电 子 货 币 对 未 来 国 际 贸 易 产 生 的 影 响

超 过 其 对 日 常 生 活 的 影 响。 支 付 宝 的 发 展 逐 渐 实 现 了 由 线 上 到 线 下， 从 单 纯 的 国 内

使用逐渐走向国际市场。国际货币基金组织（IMF）在 2017 年 6 月发布的报告中提

到， 电 子 货 币 的 应 用 将 会 极 大 缩 短 传 统 交 易 的 链 条， 电 子 货 币 在 跨 境 交 易 中 具 有 重

大的意义，不仅因与其相关的投资巨大，截至 2016 年已经达到 250 亿美元，也因其

改变了以银行作为唯一交易中转中心地位的交易形式，使更多的交易向个体（公司）

对个体公司的非中心化交易模式转变。 ①

这种模式的转换在新兴领域更加明显。以电商为例，截至 2016 年，除中国大陆

地 区， 有 超 过 110,000 家 非 互 联 网 销 售 的 商 业 实 体 公 司 接 受 支 付 宝 作 为 结 算 工 具。

以 美 国 为 例， 超 过 4 百 万 线 上 线 下 商 家 以 支 付 宝 作 为 结 算 工 具。 现 阶 段， 电 子 货 币

在 国 际 贸 易 中 的 跨 国 使 用 正 在 逐 渐 扩 大， 以 阿 里 巴 巴 网 国 际 销 售 为 例， 大 部 分 的 销

售都可以简单便捷地使用支付宝。支付宝已经逐渐在各种国际贸易中发挥作用。

不 可 否 认， 从 纸 币 到 电 子 货 币 也 是 支 付 媒 介 的 更 迭。 黄 金 到 纸 币 是 天 然 货 币 到

信用货币的改变，纸币本身不具有天然价值，其价值来源于发行方，即政府的信用性；

而 从 纸 币 到 电 子 货 币 的 改 变， 既 是 从 国 家 信 用 到 公 司 信 用 的 改 变， 也 是 从 有 形 货 币

到 无 形 货 币 的 改 变。 电 子 货 币 是 一 种 由 公 司 发 行 的 信 用 货 币， 信 用 性 依 赖 发 行 方 的

信用，没有物质载体。随着支付宝的使用越来越广泛，相关的法律问题也随之产生，

诸如电子货币的信用问题、跨境电子货币付款的监管问题等均亟待解决。

（二）电子货币在国际贸易中的使用特点

支付宝具有便于交易、可随时到账、安全性高、便于追踪交易、不具有实体等特点。

这 些 特 点 增 加 了 电 子 货 币 在 跨 国 电 子 商 务 中 发 挥 作 用 的 可 能 性。 与 传 统 支 付 方 式 相

比，电子货币支付更有安全性和快捷性。在海运的跨国交易中，一般需要开信用证，

如 果 采 取 电 子 货 币 付 款， 买 方 就 可 以 用 电 子 货 币 像 在 淘 宝 进 行 购 物 一 样， 先 下 订 单

并 支 付， 与 普 通 淘 宝 交 易 相 同， 货 款 不 会 直 接 转 到 对 方 的 账 户， 而 是 由 支 付 宝 公 司

托管，在买方确认后才会将货款转给卖方，买方不能中途随意撤销交易或要求退款。

支 付 宝 作 为 第 三 方 平 台， 保 障 买 方 无 法 对 货 款 进 行 任 意 操 作， 使 卖 家 可 以 安 心 地 快

速 发 货。 电 子 货 币 与 信 用 证 相 同， 都 采 取 第 三 方 托 管， 在 大 型 国 内 贸 易 中， 支 付 宝

托 管 相 比 于 银 行 的 托 管 并 没 有 显 著 优 势， 但 是 在 涉 及 跨 境 交 易 时， 各 国 不 同 的 银 行

所 需 开 信 用 证 的 时 间 以 及 相 关 资 料 不 同， 比 较 复 杂 且 消 耗 大 量 的 时 间。 许 多 银 行 在

国 外 没 有 支 行， 用 户 只 能 开 一 个 当 地 银 行 的 信 用 证， 由 该 当 地 银 行 与 国 内 的 银 行 相

互沟通，所以处理过程往往需要至少几个工作日才能完成。电子货币消除了地域限制，

①  Fintech and Financial  Services  :  Ini t ia l  Considerat ions，https: / /www.imf.org/en/Publ icat ions/Staff-Discussion-
Notes/Issues/2017/06/16/Fintech-and-Financial-Services-Initial-Considerations-44985.（2018-04-05).
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只 要 账 户 中 拥 有 相 应 的 金 额， 就 可 以 随 时 托 付， 不 需 要 用 户 去 银 行 柜 面 处 理， 地 域

限制的降低使用户可以轻易地在一个平台内实现托管以及支付，加快了支付的进程，

实现即时支付。

电子货币严格的输入输出程序提升了其安全性。以支付宝为例，截至 2016 年下

半年，支付宝 71% 的交易为线上交易，货物邮寄等交易往往需要一定的时间，在发

生问题时，支付宝作为第三方托管机构可以随时冻结交易的金额。一旦冻结，卖家会

暂 停 该 交 易 的 发 货， 相 关 的 电 子 货 币 会 被 支 付 宝 平 台 暂 时 管 理， 确 定 问 题 解 决 后 才

会将电子货币还给卖家或者转移到买家手中。支付宝交易安全性高的另一个原因是，

电 子 货 币 输 出 只 能 通 过 支 付 宝 平 台 进 行， 需 要 经 过 电 子 货 币 平 台 审 核。 现 实 货 币 输

入 支 付 宝 的 过 程 可 以 选 择 绑 定 储 蓄 卡 或 者 不 绑 定 卡 的 方 式 进 行 输 入 输 出。 如 果 发 生

密 码 泄 漏， 犯 罪 分 子 使 用 该 电 子 货 币 购 买 网 上 商 品， 或 者 将 电 子 货 币 转 入 其 他 电 子

货 币 账 户 中， 电 子 货 币 平 台 都 可 以 采 用 冻 结 的 方 式 及 时 止 损； 即 使 犯 罪 分 子 将 该 笔

款 项 输 出 到 银 行 账 户 中， 银 行 账 号 以 及 支 付 宝 都 是 实 名 制， 比 较 容 易 追 查 到 犯 罪 分

子 的 真 实 身 份。 电 子 货 币 不 仅 发 生 资 金 风 险 的 几 率 小 且 损 失 额 极 其 有 限， 只 限 于 用

户 储 存 在 银 行 卡 内 或 者 转 入 支 付 宝 账 户 内 的 金 额， 相 当 于 在 支 付 宝 电 子 账 户 与 支 付

宝之外的账户间筑起了防火墙。

（三）电子货币在国际贸易中面临的发展瓶颈及其成因

虽 然 电 子 货 币 发 展 十 分 迅 猛， 但 其 在 国 际 贸 易 中 的 发 展 瓶 颈 十 分 突 出。 以 电 子

货币作为媒介的交易以小额为主，交易总量大但平均交易额低。以支付宝 2016 年的

数据为例，其交易总量超过 1,334.8 亿美元，其注册用户数量已经达到 4.5 亿，人均

交易数额仅为 296.6 美元。在现阶段，大额交易很少选择电子货币作为交易媒介。究

其 原 因， 国 际 贸 易 尤 其 是 大 额 交 易 对 货 币 的 信 用 要 求 较 高， 支 付 宝 等 电 子 货 币 平 台

虽然便利且安全性高，却没有达到交易双方最重视的信用性要求。

现 代 货 币 的 本 质 是 信 用 货 币， 信 用 性 来 源 于 发 行 方 的 信 用 大 小， 其 在 交 易 中 的

接受度与其信用性成正比。国家通行的纸币由国家发行，价值来源于国家信用。支付

宝 等 电 子 货 币 也 是 信 用 货 币， 由 公 司 发 行， 信 用 来 源 于 公 司 信 用， 与 现 实 货 币 相 比

不 具 有 实 体 且 存 在 时 间 尚 短， 所 以 电 子 货 币 需 要 的 信 用 保 障 也 就 更 多。 电 子 货 币 的

信 用 与 公 司 的 总 体 资 产 及 其 监 管 程 度 密 切 相 关。 支 付 宝 的 资 金 情 况 虽 然 短 时 间 内 未

达到工商银行的资金水准，但支付宝公司信用性与其资金规模不相符合是客观存在。

支 付 宝 作 为 非 上 市 公 司， 未 向 公 众 提 供 年 度 财 务 报 告。 但 是， 在 阿 里 巴 巴 集 团 旗 下

的 网 站 进 行 的 交 易 大 部 分 与 支 付 宝 密 不 可 分， 比 如 阿 里 巴 巴 报 表 中 所 列 举 的 核 心 产

业，如淘宝、天猫、阿里巴巴（网）等，往往需要通过支付宝进行交易。以 2016 财

务 年 度 为 例， 按 照 2015 年 3 月 到 2016 年 3 月 的 财 务 年 度 计 算， 阿 里 巴 巴 的 总 收 入

为 1,011.43 亿 元 人 民 币， 其 收 入 虽 然 只 有 工 商 银 行 的 15%， 但 是 工 商 银 行 2016 年

相 比 于 2015 年 的 收 入 增 长 率 仅 为 3.1%， 而 阿 里 巴 巴 的 收 入 增 长 率 为 33%。 而 到 了
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2017 年第一季度工商银行的同期增长率为 2.25%，而阿里巴巴的同期收入增长率为

60%。从阿里巴巴的财会数据可以隐约看到支付宝的资金情况，其公司资产以及电子

系 统 本 身 具 有 处 理 大 型 跨 国 交 易 的 能 力， 相 应 的 公 司 资 产 数 据 支 持 其 信 用 性， 仍 然

未渗透到大型跨国交易中的原因在于监管制度的短缺。

支 付 宝 等 电 子 货 币 在 国 际 贸 易 中 具 有 天 生 的 优 势。 但 电 子 货 币 也 有 许 多 监 管 上

的 漏 洞， 降 低 了 其 信 用 性。 电 子 货 币 由 电 子 货 币 平 台 产 生 并 在 平 台 内 部 流 转， 除 了

输 入 输 出 之 外， 所 有 交 易 行 为 都 在 内 部 进 行， 外 部 难 以 监 督， 对 于 平 台 肆 意 稀 释 电

子 货 币 价 值 等 风 险 无 法 监 控， 也 无 法 详 细 了 解 沉 淀 资 金 的 具 体 情 况。 虽 然 公 司 本 身

资 金 雄 厚， 信 用 额 已 经 十 分 大， 但 距 离 能 承 载 国 际 贸 易 的 信 用 性 水 平 还 有 广 阔 的 提

升空间。

二、网联与电子货币信用度的提高和监管的加强

如上所述，与传统的支付方式相比，电子货币具有无实体载体、到帐快、安全性强、

便 于 追 踪 交 易 等 优 势， 同 时 又 有 信 用 性 低、 难 于 监 管 等 缺 陷。 电 子 货 币 的 局 限 除 了

较 少 使 用 于 大 型 的 国 际 贸 易， 还 有 电 子 货 币 公 司 为 私 人 公 司、 易 导 致 被 公 司 滥 用、

跨 越 外 汇 管 制、 可 能 被 犯 罪 利 用 等 几 个 重 大 隐 患。 电 子 货 币 与 法 定 货 币 存 在 一 定 的

法 律 性 质 上 的 差 距， 因 此 仅 适 用 现 行 的 法 律 难 以 对 电 子 货 币 实 行 与 其 发 展 程 度 相 匹

配 的 有 效 监 管。 伴 随 着 电 子 货 币 的 迅 猛 发 展， 相 关 法 律 问 题 也 日 益 增 多， 包 括 电 子

货 币 系 统 的 监 管、 电 子 货 币 持 有 者 的 权 利 属 性、 税 收 的 具 体 方 法 等 问 题。 这 些 问 题

导 致 电 子 货 币 的 信 用 性 难 以 提 高， 陷 入 发 展 瓶 颈。 打 破 这 一 瓶 颈 的 有 效 途 径 是 提 高

信用性和加强监管。其转机是 2017 年 8 月发布的《中国人民银行支付结算司关于将

非 银 行 支 付 机 构 网 络 支 付 业 务 由 直 连 模 式 迁 移 至 网 联 平 台 处 理 的 通 知》（ 以 下 简 称

《 通 知》）。《 通 知》 规 定， 在 中 国 国 家 银 行 的 监 管 下， 为 支 付 宝 等 电 子 货 币 架 构

具 有 更 高 信 用 度 的 电 子 货 币 平 台， 强 制 要 求 支 付 宝 等“ 非 银 支 付 机 构 网 络 支 付 业 务

由直连模式迁移至网联平台处理”，使所有具有影响力的电子货币达成了新的联盟，

扩 大 了 其 总 资 本。 央 行 对 网 联 系 统 的 构 建 为 支 付 宝 等 电 子 货 币 平 台 提 供 了 更 大 的 保

障 以 及 信 用 支 持。 通 过 央 行 监 管， 电 子 货 币 逐 渐 进 入 大 额 跨 境 交 易 领 域 的 可 能 性 得

到了提高。

（一）网联的建立使央行对电子货币的监管得以有效实现

2017 年建立的网联是央行建立的第三方支付清算平台，平台通过将所有非银行

支 付 机 构 的 内 部 交 换 交 由 央 行 清 算， 使 电 子 货 币 原 本 不 透 明、 无 法 监 管 的 内 部 交 易

纳 入 央 行 的 监 督 管 理。 通 过 把 所 有 的 数 据 都 汇 总 到 银 行 的 系 统， 实 现 银 行 监 督 所 有

电子货币资金流动的目标。对银行系统来说，在网联之前，电子货币系统相当于“黑

箱”， 银 行 仅 能 看 到 交 易 最 终 结 果， 不 知 道 交 易 的 双 方 或 交 易 内 容， 所 以 在 网 联 之

前 央 行 对 电 子 货 币 的 监 管 力 度 很 小； 网 联 之 后， 电 子 货 币 数 据 汇 入 银 行 系 统， 系 统
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就 变 为 了“ 白 箱”， 网 联 成 为 所 有 含 有 电 子 货 币 交 易 的 清 算 机 关， 不 仅 对 交 易 起 到

重 要 作 用， 对 每 一 笔 交 易 的 来 源 去 处 也 一 目 了 然。 网 联 与 银 联 关 系 密 切， 两 者 相 互

结 合， 央 行 掌 握 除 了 纯 现 金 之 外 几 乎 所 有 的 与 国 内 相 关 的 交 易 数 据， 追 踪 交 易 方 便

可靠。如在国际贸易中使用支付宝，这些特点都会有利于提高交易的安全性和快捷性。

网 联 通 过 将 所 有 电 子 货 币 清 算 部 门 整 合 到 一 个 独 立 的 清 算 监 管 平 台 的 方 式 解 决 监 督

问题，为电子货币的进一步发展奠定基础。

（二）网联对电子货币交易流程的影响

在 网 联 之 前， 电 子 货 币 平 台 是 自 己 所 有 交 易 的 清 算 机 关， 交 易 形 式 简 单。 以 支

付 宝 为 例， 用 户 在 建 立 支 付 宝 账 户 时， 接 受 了 支 付 宝 的 相 关 条 款， 选 择 支 付 宝 电 子

货币作为一种交易媒介进行交易。所有交易过程可以简化为 3 个步骤：（1）将现实

货 币 转 为 电 子 货 币 的 输 入 过 程， 这 个 过 程 可 视 为 用 户 用 现 实 货 币 购 买 具 有 价 值 的 电

子货币；（2）当用户与商家或者用户与用户之间利用支付宝支付，电子货币在系统

内 流 转， 在 此 过 程 中 双 方 默 认 了 支 付 宝 电 子 货 币 具 有 一 定 价 值， 认 同 其 作 为 交 换 媒

介的意义，达成了双方的共识；（3）把电子货币再次转为现实货币的输出过程，相

当于对电子货币平台出售自己的电子货币，按照转换率换成现实货币。

以 支 付 宝 为 例 具 体 分 析 该 过 程。 首 先， 用 户 将 银 行 卡 里 的 钱 转 进 电 子 货 币 平 台

的 公 司 账 户（ 根 据 充 值 平 台 不 同， 有 储 蓄 卡 快 捷 充 值、 网 上 银 行 充 值） 或 者 通 过 购

买 充 值 码 或 者 话 费 卡 等 方 式 进 行“ 输 入”。 输 入 过 程 是 一 个 买 卖 合 同， 消 费 者 通 过

购买方式取得电子货币，经过平台审核之后，向用户的支付宝账号转入一定的数据，

然 后 用 户 就 可 以 用 这 些 电 子 货 币 与 同 意 其 价 值 的 人 交 易。 最 后 在 用 户 希 望 时 将 电 子

货 币 输 出 到 银 行。 输 出 也 是 一 个 买 卖 合 同， 相 当 于 平 台 向 用 户 回 购 其 自 己 生 产 的 电

子 货 币。 因 为 电 子 平 台 很 少 提 供 把 一 种 平 台 的 电 子 货 币 直 接 转 移 到 另 外 一 个 电 子 货

币 平 台 的 服 务， 从 输 入 到 输 出 阶 段， 往 往 所 有 交 易 只 涉 及 到 单 一 电 子 货 币 平 台， 所

以 在 网 联 之 前， 只 有 该 系 统 本 身 知 道 用 户 拥 有 多 少 电 子 货 币 以 及 电 子 货 币 的 流 向。

只 有 电 子 货 币 平 台 能 够 监 督 自 己， 其 他 的 机 构 无 法 进 行 有 效 的 监 督。 这 样 的 封 闭 性

导致外部无法知晓也无法监督真正的经营状况，既增加了电子货币平台的道德风险，

也 削 弱 了 电 子 货 币 的 信 用 性。 在 小 型 交 易 中 需 要 的 信 用 性 低， 对 自 身 发 展 以 及 消 费

者 造 成 危 害 的 可 能 性 小， 但 在 大 型 跨 国 交 易 中， 货 币 的 信 用 性 决 定 了 其 在 交 易 中 的

认 可 度 以 及 发 展 前 景， 信 用 性 低 的 货 币 会 受 到 抵 触。 举 一 个 简 单 的 例 子， 比 如 委 内

瑞拉货币信用性低，因此难以在国际贸易中发挥作用。

（三）网联建立电子货币清算新模式

在 引 入 网 联 之 前， 电 子 货 币 公 司 处 于 各 自 为 政、 相 互 独 立、 无 人 监 管、 自 己 清

算 的 局 面。 网 联 的 创 新 之 处 在 于 改 变 了 电 子 货 币 平 台 的 基 本 模 式， 由 各 公 司 独 立 清

算 转 为 统 一 的 第 三 方 清 算， 网 联 公 司 清 算 全 部 电 子 货 币 平 台 的 所 有 交 易， 相 当 于 将
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所 有 的 电 子 货 币 平 台 的 会 计 部 门 由 对 央 行 不 透 明 的 公 司 内 部 迁 移 到 对 央 行 透 明 的 网

联 公 司 之 中。 因 为 清 算 机 构 独 立 于 各 电 子 货 币 公 司， 一 定 程 度 上 确 保 了 电 子 货 币 平

台 资 金 的 安 全 性。 这 一 举 措 的 受 益 方 包 括 资 金 得 到 更 多 安 全 保 障 的 普 通 用 户、 取 得

了监控电子货币能力的央行以及从新的网联结构中最受益的电子货币平台本身。以支

付宝为例，随着网联结构逐步应用，更加完备的监管会逐步提高支付宝公司的信用性，

使 其 不 再 局 限 于 小 额 日 常 交 易， 为 电 子 货 币 在 更 广 阔 的 地 理 空 间、 更 高 交 易 层 次 中

使用提供了必要条件。

网 联 建 立 以 后， 不 仅 在 经 过 银 行 系 统 输 入 输 出 时 必 须 经 过 网 联 系 统， 所 有 使 用

支付宝的交易，包括内部的交易，都要经过网联清算。以网上购买商品为例，网联前

过程为：购买者的电子货币账户—销售者的电子货币账号，全程由电子货币平台管理；

而 在 网 联 以 后 交 易 流 程 变 为： 购 买 者 的 电 子 货 币 账 户 — 电 子 货 币 平 台 — 网 联 系 统 清

算—电子货币平台—销售者的电子货币账户，所有的交换数据都会集中在网联平台进

行 清 算。 在 网 联 之 后， 每 一 笔 交 易 都 会 由 央 行 对 其 进 行 结 算， 记 录 相 应 的 数 据， 监

管力度比较强。网联之前存在躲避监管的可能性，在采用网联作为唯一的清算中心后，

监管水平明显提升，躲避监管十分困难。

网联提出了新监管办法，在保证了交易隐私性的基础上，使电子货币更易追踪，

以 最 简 单 的 方 法 解 决 政 府 监 督 难 的 问 题。 网 联 系 统 建 立 之 后， 每 一 个 电 子 货 币 流 转

都 需 服 从 网 联 发 出 的 指 令。 网 联 负 责 清 算， 不 实 际 拥 有 电 子 货 币 或 用 户 输 入 的 真 实

货 币； 电 子 货 币 平 台 实 际 控 制 电 子 货 币 以 及 现 实 货 币， 但 必 须 听 从 网 联 的 指 示 才 能

增 减 账 户 中 的 电 子 货 币。 电 子 货 币 平 台 与 网 联 的 相 互 制 衡 确 保 电 子 货 币 受 到 监 督。

支付宝等电子平台仍然可以根据自己的发展计划开拓市场，仍然可以主动处置资产，

但无法任意增减电子货币的总量。

三、网联加强对电子货币内部的监管

电子货币的主要内部风险来源之一是电子货币平台可能肆意利用沉淀价值投资，

或 者 随 意 产 生 多 余 的 电 子 货 币， 稀 释 电 子 货 币 的 价 值。 支 付 宝 等 开 放 式 电 子 货 币 系

统 的 公 司 有 可 能 产 生 一 些 多 余 的 电 子 货 币 放 在 自 己 的 支 付 宝 平 台 上 进 行 操 作， 这 部

分 电 子 货 币 是 在 系 统 内 部 直 接 产 生 的， 本 身 没 有 任 何 现 实 价 值 输 入。 该 部 分 只 能 依

靠 支 付 宝 公 司 再 投 资 取 得 的 收 益 进 行 冲 抵， 如 果 收 益 大 于 为 了 收 集 资 金 余 额 所 投 入

的 支 出， 就 能 可 持 续 发 展； 如 没 有 达 到 收 支 平 衡， 就 会 导 致 泡 沫 越 积 越 大， 直 到 支

付 宝 公 司 的 注 册 资 金 无 法 弥 补， 导 致 整 个 系 统 崩 溃。 一 旦 电 子 货 币 公 司 陷 入 经 营 不

良，消费者的债权就失去了担保，电子货币的信用崩塌，导致电子货币失去现实价值，

沦为单纯数据。

在网联之前，所有电子货币系统都面临着这样的风险。电子货币公司自己生产，

并 可 用 自 己 生 产 的 货 币 进 行 交 易。 缺 少 必 要 的 监 管， 电 子 货 币 公 司 有 随 意 稀 释 电 子
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货 币 价 值 的 道 德 风 险。 公 司 以 自 己 的 总 资 产 作 为 担 保 维 持 电 子 货 币 的 运 行， 如 电 子

货 币 价 值 不 断 稀 释， 多 余 的 电 子 货 币 数 量 远 远 超 出 公 司 的 总 资 产 时 就 有 可 能 导 致 整

个系统崩溃。这样的风险在生活中处处可见，比如余额宝，2017 年 9 月 14 日的余额

宝利率为 4.01%，而同期的银行活期利率为 0.3%。而且这是在余额宝利率有所下降

之 后 的 数 值， 余 额 宝 甚 至 一 度 达 到 利 率 为 6%， 相 关 的 利 率 差 距 为 10 倍。 余 额 宝 的

高 利 率 隐 含 的 问 题 是， 不 论 是 利 率 还 是 本 金 都 是 以 电 子 货 币 的 形 式 存 在 于 余 额 宝 的

平台中，只有经过输出才能转换到银行中。虽然为了吸引用户，系统展示利率比较高，

每 天 发 给 用 户 的 利 息 也 高， 但 公 司 现 实 的 收 入 却 不 为 人 知， 每 天 发 的 利 息 有 可 能 就

是 电 子 货 币 价 值 不 断 稀 释 的 产 物。 余 额 宝 公 司 存 在 为 了 吸 引 用 户 操 纵 数 据、 产 生 的

电 子 货 币 远 大 于 实 际 收 益 的 可 能。 在 没 有 监 管 的 情 况 下， 除 公 司 本 身 以 外， 无 法 验

证 该 高 利 率 是 否 仅 为“ 数 据 的 繁 荣”。 在 缺 少 监 管 的 情 况 下， 公 司 不 超 过 实 际 价 值

发行电子货币仅靠自觉，而在商业社会这样的自我监督很难被大型的商业机构接受。

在 网 联 之 前， 支 付 宝 内 部 的 价 值 稀 释 缺 乏 相 关 部 门 的 有 效 监 控， 内 部 不 仅 交 易

纷 繁 复 杂 且 缺 乏 政 府 有 效 的 监 控， 存 在 损 失 不 断 累 积 而 外 部 无 从 知 晓 的 巨 大 风 险。

封 闭 性 降 低 了 其 信 用 性， 为 交 易 增 加 风 险。 网 联 之 后， 引 入 了 独 立 的 第 三 方 监 管，

在 其 监 管 下 电 子 货 币 公 司 无 法 擅 自 产 生 电 子 货 币， 该 举 措 极 大 降 低 了 电 子 货 币 的 内

在风险，增加了信用性。

网 联 为 支 付 宝 等 电 子 货 币 架 构 了 信 用 价 值 更 高 的 电 子 货 币 交 易 平 台。 通 过 强 制

要求支付宝等“非银行支付机构网络支付业务由直连模式迁移至网联平台处理”，使

所 有 有 影 响 力 的 电 子 货 币 形 成 了 新 的 联 盟， 扩 大 了 电 子 货 币 整 体 的 资 本， 为 电 子 货

币 引 入 了 新 渠 道。 央 行 构 建 网 联 系 统， 为 支 付 宝 等 电 子 货 币 平 台 提 供 了 更 大 的 保 障

以及信用支持。笔者认为，电子货币公司内部的固有风险是电子货币在进入网联之前，

难以作为大型国际贸易支付媒介的原因之一；网联之后，通过央行的监管以及监督，

极大提升了电子货币的信用性，提高了电子货币进入大额跨境交易领域的可能性。

四、网联对利用电子货币进行犯罪行为的监管

利 用 电 子 货 币 可 能 进 行 的 犯 罪 活 动 主 要 有 3 种。 其 一， 利 用 电 子 货 币 名 义 非 法

集 资 或 非 法 收 集 公 众 存 款； 其 二， 利 用 电 子 货 币 进 行 洗 钱； 其 三， 利 用 电 子 货 币 违

反外汇管制，套取大量外汇。针对利用电子货币进行非法集资的犯罪行为，2017 年

9 月 4 日央行等 7 个部委共同发布了《关于防范代币发行融资风险的公告》，对电子

货 币 做 出 进 一 步 的 限 制， 对 企 图 利 用 电 子 货 币 进 行 不 法 活 动 的 行 为 进 行 取 缔。 除 此

之外，央行采取对所有非银行支付机构发放“支付业务许可证”的方式进行严格监管，

未 取 得 证 书 无 法 经 营 第 三 方 支 付 等 业 务。 若 未 取 得 证 书 仍 经 营 相 关 的 服 务 会 招 致 严

重的行政法甚至刑法处罚的后果。

网 联 之 前， 有 一 种 担 心， 认 为 犯 罪 分 子 可 能 通 过 表 面 设 立 的 电 子 货 币 公 司， 以
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设 计 交 易、 操 作 交 易 等 方 式 将 电 子 货 币 变 为 洗 钱 的 工 具。 大 部 分 电 子 货 币 公 司 为 私

人 公 司， 外 部 的 人 无 法 了 解 公 司 内 部 的 运 营 情 况， 外 部 对 内 部 是 否 存 在 交 易 以 及 交

易数额都无从了解，且电子货币交易具有匿名性，导致电子货币监管比现实货币弱，

外 部 难 以 察 觉 电 子 货 币 平 台 进 行 的 是 洗 钱 还 是 真 正 的 交 易， 存 在 不 法 分 子 通 过 监 管

漏 洞 利 用 电 子 货 币 洗 钱 的 可 能， 这 种 方 法 相 当 隐 秘， 但 网 联 以 及 准 入 许 可 等 制 度 将

电 子 货 币 公 司 数 据 对 央 行 公 开， 提 高 了 准 入 门 槛。 利 用 电 子 货 币 进 行 的 交 易 不 再 仅

仅 是 公 司 内 部 的 行 为， 也 涉 及 外 部 独 立 的 机 构 以 及 央 行。 网 联 相 当 于 电 子 货 币 的 会

计部门，央行作为监管机关记录所有内部到内部、内部转换外部的交易。网联之后如

果选择电子货币做为洗钱工具，成本变得高昂，难度陡然增大，所以随着网联的推行，

洗 钱 的 风 险 逐 步 缩 小。 通 过 网 联 的 管 理， 电 子 货 币 的 监 管 将 会 不 断 趋 向 与 银 行 监 管

的强度一致，被不法分子利用的潜在风险降低。

另 一 种 担 忧 是， 在 利 用 电 子 货 币 进 行 的 跨 境 实 地 交 易 中 可 能 存 在 套 汇 的 风 险。

以支付宝为例，支付宝与境外银行的合作采取比较简单的运作方式，支付宝与相关银

行 签 订 一 定 的 合 作 协 议， 境 外 银 行 每 天 实 时 提 供 汇 率 的 数 据， 支 付 宝 通 过 这 些 数 据

确 定 自 己 的 实 时 汇 率， 当 用 户 使 用 支 付 宝 在 境 外 进 行 实 地 消 费 时， 就 会 采 用 支 付 宝

确定的汇率，通过支付宝平台将相应数额的支付宝电子货币转到卖家的支付宝账户。

针 对 不 法 分 子 利 用 支 付 宝 结 算 套 取 人 民 币 的 担 忧， 现 实 生 活 中 风 险 较 小。 现 在 的 电

子 货 币 交 易 平 台 里 对 涉 及 外 汇 的 电 子 货 币 交 易 往 往 有 一 定 的 金 额 限 制， 金 额 较 小，

且 商 家 往 往 需 要 通 过 在 电 子 货 币 平 台 进 行 注 册 以 及 验 证， 才 能 取 得 用 电 子 货 币 交 易

的 相 关 资 质， 电 子 货 币 平 台 在 跨 境 交 易 的 同 时， 央 行 会 得 到 交 易 的 数 据， 通 过 实 名

验证，计入每年的换汇限额中。外汇的使用不是通过电子货币平台与商家直接进行的，

而 是 通 过 买 家 — 电 子 货 币 平 台 — 网 联 — 电 子 货 币 平 台 — 商 家 的 流 程 进 行， 商 家 提 取

的 过 程 通 过 电 子 货 币 平 台 — 央 行 — 外 国 银 行 — 商 家 这 样 的 方 式 进 行， 不 仅 交 易 时 需

要 经 过 央 行， 在 提 现 时 也 必 须 经 过 央 行 才 能 进 行。 人 民 币 国 际 化 的 历 史 较 短， 且 过

程比较曲折，利用与人民币挂钩的电子货币的交易中，逐步提升人民币的国际认可度，

在 交 易 中 逐 步 积 累 人 民 币 的 国 际 声 誉。 在 国 际 跨 境 实 地 交 易 中， 电 子 货 币 交 易 不 仅

不会增加套取人民币外汇的风险，甚至可以助推人民币国际化。

五、结论

电 子 支 付 到 帐 快、 便 于 追 踪 交 易、 无 实 体 载 体、 交 易 安 全 性 强 等 特 点 使 其 逐 渐

在 跨 境 贸 易 中 得 到 应 用。 但 同 时 电 子 货 币 又 有 信 用 性 低、 难 于 监 管 等 缺 陷， 需 要 建

立 起 一 套 行 之 有 效、 促 进 电 子 货 币 发 展 的 法 律 措 施。 央 行 搭 建 的 网 联 提 高 了 电 子 支

付 的 信 用 性 并 使 其 纳 入 了 央 行 监 管 的 范 围。 在 提 高 信 用 性 方 面， 央 行 网 联 的 搭 建 使

电 子 支 付 由 原 来 透 明 度 较 低 的 内 部 运 作 转 到 了 透 明 度 较 高 的 平 台 监 管， 通 过 保 障 用

户 资 金 的 去 向， 提 升 了 电 子 货 币 的 信 用 性。 在 加 强 监 管 方 面， 网 联 为 电 子 货 币 平 台
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增 加 了 独 立 的 外 部 监 督 结 算 机 构， 不 仅 可 防 止 电 子 货 币 平 台 恣 意 发 展， 防 止 增 加 额

外风险，也防止了犯罪分子利用电子货币作为犯罪工具。

网 联 通 过 转 嫁 清 算 以 及 收 拢 客 户 储 备 金 的 方 式 控 制 了 电 子 货 币 的 命 脉， 该 方 法

在 降 低 风 险 的 同 时， 仍 为 电 子 货 币 的 进 一 步 发 展 留 下 了 巨 大 的 发 展 空 间。 通 过 平 衡

电 子 货 币 平 台 的 盈 利 需 求 以 及 政 府 对 电 子 货 币 监 管 的 紧 迫 需 要， 为 电 子 货 币 在 国 际

贸易中的充分利用打下坚实的基础。 

当 然， 网 联 只 是 非 银 行 支 付 机 构 网 络 支 付 清 算 平 台， 与 银 联 相 比， 刷 银 行 卡 走

的是银联通道，网上支付走网联通道。两者都是转接清算机构，只是一个负责线上、

一个负责线下。央行有关电子支付的规定虽然散见于“通知”、“意见”等文件中，

看 似 立 法 级 别 低， 效 力 有 限， 但 其 已 经 建 立 了 一 个 行 之 有 效 的 管 理 措 施。 该 措 施 针

对电子货币中心机构的最重要功能，力图以最少的监管达到最有效的结果。

要 实 现 电 子 货 币 在 国 际 贸 易 中 占 据 一 席 之 地 的 发 展 目 标， 最 紧 迫 的 就 是 需 要 提

高 电 子 货 币 的 监 管 水 平。 网 联 通 过 加 强 对 清 算 以 及 客 户 备 付 金 的 监 管 掌 控 了 监 管 的

命 脉。 而 在 接 下 来 的 发 展 中， 最 紧 迫 需 要 的 是 对 实 施 的 具 体 方 法 进 行 细 化， 切 实 加

强电子支付各环节的管理，为电子货币提供长远发展的制度基础。
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The Challenges of Using Digital Currency in Cross-border Transactions
ZHANG Li-ying SHI Mu-hui

Abstract: With the rapid development of digital currency, the lack of supervision is becoming ever more prominent. 
This default has decreased digital currency platforms’credibility and blocked them from occupying more important 
positions in cross-border transactions. Targeting this default, the People’s Bank of China developed a non-banking 
institute online payment clearance platform which functions as a common central clearing institution for all the 
digital currency. This new platform has changed the basic transaction structure and put digital currency under its 
supervision. This measurement lowered the resistance digital currency suffered in cross-border transactions by 
increasing the credibility of the digital currency while decreasing its risk. This essay discusses facilitating digital 
currency in cross-border transactions and its regulatory challenges by using Alipay as an example.
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