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数字资产：资产数字化还是数字资产化？

摘要:

 区分数字的资产化和资产的数字化，对明确商

业银行的数字资产经营方向至关重要。

 数字资产经营的关键在于实体资产及其原生信

息的数字化，商业银行应及早建立数字资产平

台，把握数字资产交易流通的核心环节。
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新一代数字技术对人类社会的影响方兴未艾，数字化赋能成为各

行各业的重要趋势。银行业也不例外，作为金融市场资产和信用交易

的中介，商业银行天然地和“数字”联系在一起，是业务和数字结合

最为紧密的行业之一。进入数字经济时代之后，“数字资产”的经营

必然是商业银行的业务重心。

虽然“数字资产”的概念被人广泛提及，但是，仔细梳理可以发

现，各界对“数字资产”的理解千差万别。陆珉峰（2020）认为，数

字资产是一种新型的生产要素，是技术高度发达的产物，只有社会经

济、科学技术水平达到相当的程度，数字才能成为资产。林永青（2020）

则认为，数字资产是一切以且仅以电子数据形式存在，具有独立商业

或交换价值的资产。姚名睿（2019）指出，数字资产应该是原生的、

包含全量信息的、以数字形式展现和流转的资产。显然，对“数字资

产”的理解远未统一。一方面，数字技术进步飞速，“数字资产”的

内涵处于动态演化过程中；另一方面，逻辑出发点不同，结论自然不

同。商业银行有必要从自身的业务逻辑出发，明确“数字资产”的内

涵和外延，精准定位“数字资产”的经营边界和策略。

一、“数字资产”内涵的演变历程

经济学认为：资产是指企业过去的交易或者事项形成的、由企业

拥有或控制的、预期会给企业带来经济利益的资源。构成资产三大要

素包括：经济价值；价值可计量；所有权。
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“数字资产”的概念最早出现于出版、音像等领域。当书籍、音

乐和视频等出版物转化为二进制形式发布以后，版权所有者将此种形

式的文件称为“数字资产”，方便进行分发和计量。尔后，互联网技

术的发展极大地拓展了“数字”对经济社会的影响，海量的碎片化信

息成为大数据时代的“石油”。“数字资产”的范畴随之扩大，泛指一

切以二进制形式存在的信息。区块链技术出现后，比特币、ICO、STO

等产物随之呈现在世人面前，中央银行推出的数字货币呼之欲出，“数

字资产”的外延再次拓展，数字货币、比特币等均归为一类“数字资

产”。从“数字资产”概念的演化看，其外延在不断拓展，“数字”的

属性不断被弱化，“资产”的属性不断被强化。那么，“数字资产”究

竟应当理解为资产数字化还是数字资产化，或是二者兼顾？

二、资产数字化 VS 数字资产化

“数字”和“资产”的次序的简单调整，内涵却大不相同。数字

资产化，是将数字转化为一种具有价值的资产的过程。资产数字化，

则是将实体资产转化为虚拟世界的二进制数字的过程。二者的经济实

质、价值实现过程和核算方式差异显著。

（一）经济实质

首先，从经济实质看，数字的资产化标志着一种新的生产要素的

诞生，意味着数字具备了稀缺性，成为一种经济资源。数字资产化的

代表性案例便是大数据技术。此处的“数字”与“数据”的含义更为
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接近。刘鹤副总理曾在《坚持和完善社会主义基本经济制度》一文中

指出，数据要成为独立的新的生产要素。因此，归于此类范畴的“数

字资产”可被称为“数据资产”。

资产数字化指将物理世界的资产转化为数字形式，映射至数字空

间的过程。资产数字化的主要目的是改善实物资产的价值交换过程，

使交易更便利化。从某种意义上说，资产数字化并没有创造新的资产，

此处的“数字资产”代表了既有的信用关系。

（二）价值创造过程

从价值的创造过程看，数字资产化的价值创造过程在于通过所有

者的加工、处理和分析过程，优化现实世界的资源和财富配置。数字

资产化的价值实现依赖于所有者的能力，和无形资产更为相近，其价

值是通过间接过程实现的。

资产数字化并未改变资产价值的原有实现方式，其存在依赖于实

体世界的既有资产。将实体资产映射到数字世界之后，信用关系的存

在形式发生转变，但资产的内在价值和使用价值保持不变。以数字货

币为例，数字形态的货币依然发挥着交易媒介、价值尺度和贮藏手段

等职能，与纸币并无本质差异。

（三）核算方式

从核算方式看，数字资产化的会计核算和无形资产更为接近，价

值取决于企业通过该资产能够获得的经济效益。对商业银行而言，数
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字资产化的价值体现为基于数字构建的模型创造的价值。

资产数字化的会计核算与传统的金融资产则更为接近。可以想

象，通过众筹等方式发行的 STO，实际上相当于数字世界中发行的股

票。因此，尽管目前尚无成熟、统一的会计核算方法，但是其基本核

算原则应当与既有金融资产保持一致。

对比数字资产化和资产数字化发现，数字资产化更为强调数据资

产的创造；资产数字化更强调资产向数字形式的转变，其含义差别较

大，以“数字资产”概括二者容易引起混淆。巴塞尔委员会和各国监

管机构也将数字资产纳入了监管框架，一般将比特币认定为非国家信

用的货币，将 STO 认定为融资活动。根据这一监管思路，“数字资产”

的含义也更为接近资产数字化，因此，可以考虑以“数字资产”特指

资产数字化，以“数据资产”指代数字资产化。

三、数字资产的实现过程

数字经济的发展需要与之配套的数字金融体系。资产的数字化是

建立数字金融体系的前提，那么，资产的数字化包括哪些步骤？

（一）确权

在数字金融时代，公私钥体系对传统的账户体系构成巨大挑战，

确权不再必须通过账户体系完成。用户可通过数字身份，对拥有的资

产进行登记，经分布式网络中的所有用户的一致认可后，完成数字资

产的初始确认。
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（二）资产原生信息的数字化

在资产的数字化过程中，资产的底层信息同步数字化，并随时间

流逝自动更新，信息披露的效率和真实性大幅提高，底层资产的自主

流动性随之提高。信息披露机制的自动化、透明化，降低了市场参与

者的信息搜寻成本，对中小融资者更为友好。

（三）智能合约

数字资产的交易模式也会发生深刻变革，交易双方可以将事前约

定的合同条款写入智能合约，待条件触发时自动实现资产的交割和转

移过程，交易流程无需第三方的介入，能够有效降低监督成本。

数字资产出现，或将重构金融市场的运行方式，允许大量传统的

非标准化资产进入金融市场，低成本地在投资者之间流通，将催生金

融业的革命，推动数字金融体系的建立。

四、数字资产与商业银行

数字货币的诞生为数字金融市场奠定了基础，“数字资产”必将

成为传统金融资产的进化方向。作为金融市场中货币和资产的交易中

介，商业银行应当未雨绸缪，及早开展数字资产业务的研究，做好前

瞻性准备。

（一）增加技术储备，打造基础平台

在数字时代，技术的重要性愈发凸显。区块链、分布式计算、密

码学等技术和方法都是发展数字资产业务的基石。由于资产的交易和
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储存都以数字化形式存在，系统漏洞和外部威胁的破坏性远超过往，

因此，保证系统的安全性是发展数字资产业务的前提条件。如何提升

交易速度和便利性也是数字资产业务的迫切需求。从安全和业务发展

两方面的角度看，技术都是基础。

（二）明确业务实质

数字资产化和资产数字化有其类似之处，但是，二者的差异更为

显著。以往关于“数字资产”的讨论并未对二者进行区分，给学术界

和实务界带来诸多困扰。对商业银行而言，数字资产化和资产数字化

的业务发展路径、技术需求存在天壤之别，若不能明确“数字资产”

的实质，可能导致发展方向的混乱。因此，可以考虑以“数据资产”

对应数字的资产化过程，以“数字资产”对应资产的数字化过程，对

二者进行区分，明确业务的重点，更好地统筹安排业务资源和技术资

源。

（三）积极拓展数字资产场景，完善生态闭环

未来，随着数字货币和数字资产的发展，交易活动对金融中介的

依赖程度可能有所降低，商业银行应当主动作为，加快制定业务的数

字化转型计划，提高在线服务能力，打造数字银行。资产实现数字化

后，直接交易模式可能会对间接交易模型形成冲击，针对交易需求的

弱化，商业银行应当加强信息中介和资产管理的服务职能，开拓新的

业务增长空间。
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