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我们必须在避免扼杀创新的前提下警惕新出现的风险

克里斯蒂娜·拉加德
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监管金融科技的方法

在 19 世纪，亚历山大·格拉汉姆·贝尔因为

电话获得了专利，而当时远距离通信的唯一途径

就是电报。那时主导市场的公司并没有在意这件

事，认为贝尔的发明只是毫无用处的玩具，并拒

绝了购买他的专利的机会。然后发生的事情，就

众所周知了。

这则轶事说明了技术创新的颠覆性和不可预

测性。如今，一些狂热者宣称加密数字资产可能

就是类似技术突破的开始。其他人则谴责加密数

字资产只是一时的新潮或是一个骗局。对加密数

字资产，我们不应该轻视。

加密数字资产仅仅只是新技术被用于提供金

融服务的一个案例—简称金融科技。在肯尼亚

和中国，移动支付系统已经让数以百万计的那些

过去“没有银行账户”的人融入了金融系统当中。

在拉脱维亚、巴西等地，P2P（点对点）小额贷款

已经为难以从银行借款的小企业开辟了新的信贷

融资渠道。

在全世界范围内，人工智能的进步使人们能

够从更加丰富和无处不在的数据中获取更多的价

值。其在金融服务领域的应用包括加强欺诈保护

和监管合规，有望扩大金融服务的获取渠道，以

及提高金融包容性。

金融科技前景宏大，但也会带来风险。以加

密数字资产的基础—分布式账本技术为例。该

技术可以使交易更加快捷、成本更低，包括从证

券交易到向海外亲属汇款等各类交易。它可以用

于安全存储重要证书和房地产契约等记录，并自
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动执行所谓的智能合同。当然，这项技术也被用

于非法目的。

监管机构应该如何应对？对于监管机构而言，

这并非易事。一方面，监管机构必须保护消费者

和投资者免受欺诈，并且打击逃税、洗钱和恐怖

主义融资活动，确保风险得到彻底的分析和管理。

它们还必须保护金融体系的可靠性和稳定性。

另一方面，它们必须避免扼杀创新，因为创

新是可信赖的，并且能够以可持续的方式造福大众。

通过与金融创新中心的市场参与者进行富有建设

性的合作，监管机构可以及时了解新技术的益处，

并迅速识别出正在出现的风险。制定前瞻性的监

管框架需要创造力、灵活性和新的专业知识。

危机的教训

在我看来，金融危机及其后果提供了三个重

要教训，可以指导我们寻找答案。

教训一：信用是金融体系的基础，但这个基

础非常脆弱，容易崩塌。我们如何在维持信用的

同时获得新技术的益处？

教训二：风险会在人们意想不到的地方积聚。

在全球金融危机爆发前的几年就已经出现了金融

工具，如债务抵押债券，但投资者却对此知之甚

少。更加分散的金融体系会更稳定，还是更不稳

定？风险会更分散吗？传统的中介作用的减弱是否

意味着新出现的风险更可能潜伏而不被发现？

教训三：在日益全球化的世界，金融冲击的

广泛影响很快就会蔓延至他国。应对危机需要全

球层面上的一致行动；换言之，我们要共同应对。

不断演变的全球金融体系传导冲击的速度是否会

更快？如何加强其韧性？如何加强国际合作？

全球行动

到目前为止，各国政府的应对措施体现出了

不同程度的监管程度。如果仍然不对各国的应对

措施加以协调，那么金融活动只会流向更宽松的

监管区域，导致“逐底竞赛”。由于加密数字资产

不分国界，所以全球性的应对方法至关重要。

这种应对方法正在成形。金融行动特别工作

组是一家全球性的标准制定机构，该机构已就如

何处理与加密数字资产相关的洗钱和恐怖主义融

资风险，对其成员国提供了指导。金融稳定委员

会是负责协调二十国集团最大的发达经济体和新

兴经济体的金融监管的机构，该机构正在研究监

控加密数字资产的增长的方式，并着眼于发现影

响稳定的新威胁。

今年 3月，我飞往布宜诺斯艾利斯参加二十

国集团央行行长和财长会议。二十国集团认可金

融稳定委员会的评估，即加密数字资产目前不会

对稳定构成威胁。他们也认同加密数字资产在未

来某个时候可能会构成威胁的观点。他们要求金

融稳定委员会和其他标准制定机构继续做好加密

数字资产方面的工作，并汇报进展情况。

IMF 的角色

IMF 在这里可以充当交换意见的论坛和促

成各成员达成共识的催化剂。我们的职责是监测

189 个成员的经济和金融体系，帮助它们提高机

构能力，并就完善政策和监管结构提出建议。这

让我们拥有了一个独特的全球视角。

要做好我们的工作，我们必须了解创新性技

术，从中学习，甚至是采用相关技术来提高管理、

监督和监控。在有些情境下，用现有规则足以实

现目标。而在有些情境下，则可能需要新的方法，

因为出现了网络安全等新的风险，而实体和经济

活动之间的区别也在瓦解。

有一点似乎是确定的：我们不应该等到答案

完全明朗后才开始行动。相反，我们必须从现在

开始考虑未来的监管框架。我们必须以一种适应

这种快速变化的方式采取行动，并且意识到未来

可能会出现意想不到的新机会和新风险。中国香

港、阿布扎比等地采取的方法是建立监管“沙箱”，

在这种严密监管的环境下对新金融技术进行测

试。

最重要的是，我们必须对加密数字资产和范

围更为广泛的金融科技保持开放的态度，不仅仅

是因为它们所带来的风险，更是因为它们具有改

善我们生活的潜力。心存疑惑之时，不妨想想亚

历山大·格拉汉姆·贝尔和他发明的电话。  
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