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稳定币的“可编程性”将开启新经济范式，推动商业模式和企业运营变⾰。
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别⼈家这个「⽹络热梗」背后，正隐藏着⼀场深刻的⾦融基础设施⾰命。它所描绘的，远不⽌是

⾃动处理个⼈账单，⽽是⼀个信任与价值被实时执⾏的全新世界。

想象⼀下某个疲惫的⼯作⽇夜晚：结束⼀天漫⻓的⼯作，你拖着身体⾛出办公楼，深夜的城市灯

⽕通明。你打开⼿机叫了⼀辆⻋，到达⽬的地后，在⽀付界⾯，只需轻点⼀个“企业加班稳定币

⽀付”的选项。后台的智能合约早已被设定好规则：员⼯的打⻋⾏为⼀旦满⾜“晚于⼋点”且“起点

为公司”的条件，便⾃动触发补贴条款。⽆需你垫付，更⽆需提交繁琐的报销单，⻋费便从公司

的财资账户中即时、精准地划转给了司机。

同样的逻辑也适⽤于你的业绩激励：你上周发布的推⼴⽂章，其阅读量在今天下午突破10万+的

瞬间，⼀笔预设的奖⾦提成便已⾃动到账。信任与激励被精准地写⼊代码，承诺即兑现。在这样

的体系下，⼯作的价值感与积极性，还会是问题吗？

这并⾮遥远的科幻构想，⽽是“可编程性”（Programmability）赋予稳定币的核⼼能⼒——⼀种

将商业逻辑直接嵌⼊价值载体的颠覆性⼒量。这种将货币从“被动⼯具”向“主动代理”的转变，恰

恰击中了现代⾦融体系的根本痛点。

在当今的数字世界中，信息以纳秒为单位环绕地球，但价值的传递却仍被困在上世纪的框架内。

⼀笔跨境⽀付，其结算速度甚⾄不及⼀封国际信件的物理送达时间。这种惊⼈的“速度差”，根源

在于我们所沿⽤的货币，本质上都是⼀种⽆法⾃主执⾏逻辑的“哑巴式”⼯具，其流转完全依赖于

⼀个由银⾏、清算所等构成的庞⼤、昂贵且充满摩擦的中介体系。因此，可编程稳定币的出现，

并⾮简单的效率提升，⽽是⼀场深刻的架构变⾰。本⽂旨在系统性地剖析这⼀变⾰的核⼼：它是

什么，它如何实现，以及它将在何处重塑我们的经济版图，从⽽将货币从被动的价值符号，真正

改造为新⼀代⾃动化经济的智能⾦融代理。

重构⽀付逻辑：从被动结算到主动执⾏

要理解这⼀从被动到主动的变⾰，⾸先需要审视其对⽀付底层逻辑的根本性重构。传统⽀付体系

的结构性瓶颈，源于⽀付“指令”与资⾦“最终结算”在时间和空间上的分离。以环球银⾏⾦融电信

协会（SWIFT）系统为例，⼀笔跨境电汇需要通过多家代理⾏以“存储转发”的⽅式层层传递，整

个过程耗时1⾄3个⼯作⽇，在周末和节假⽇则完全停摆。⾼昂的成本亦是其固有缺陷，除了可⻅

的⼿续费，沿途各中介还会层层加价，并附加2%⾄4%的货币兑换价差，导致最终到账⾦额严重

“缩⽔”。对于⽤户⽽⾔，资⾦的流转路径和实时状态如同⼀个难以追踪的“⿊箱”。

⾯对这些根深蒂固的瓶颈，可编程稳定币通过智能合约提供了颠覆性的解决⽅案，它将预设的商

业规则直接“编码”进资⾦本身，从⽽将指令与结算合⼆为⼀，实现“原⼦化结算”(Atomic

Settlement)。当⼀笔稳定币转账被触发，其背后的代码逻辑——“将X数量的稳定币从A地址转移



到B地址”——在同⼀个操作中完成，交易即结算。这种基于区块链的交易在全球范围内近乎实时

完成，全年⽆休（24/7/365），且交易成本（通常为⽹络燃料费）远低于传统模式，并具备完全

的透明度，任何交易都可在公开账本上实时查询和验证。

然⽽，可编程性的真正⾰命性不仅在于效率的提升，更在于其赋予资⾦前所未有的“智能”。在实

现了⾃动化结算这⼀基础能⼒之后，嵌⼊更复杂的“如果…那么…”（If...Then）条件逻辑，便将

可编程性的威⼒提升⾄新的⾼度。这使得资⾦能够根据可被验证的外部条件⾃动流动，为商业⾃

动化提供了前所未有的⼯具。例如，企业的财资管理部⻔可以部署⼀个智能合约，其规则被设定

为：“如果A⼦公司账户的稳定币余额在⽉末最后⼀天超过特定阈值，则⾃动将超出部分划转⾄集

团总部的主账户”。当这⼀能⼒与外部世界的数据源通过“预⾔机”（Oracle）技术打通后，更催

⽣出最具想象⼒的“响应式⽀付”。

⼀个典型的应⽤场景是“货银对付”（Delivery-versus-Payment, DvP）的原⼦化实现。在传统

⾦融中，资产交付与资⾦⽀付是两个独⽴过程，存在对⼿⽅⻛险。⽽通过智能合约，可以设定条

件：“当且仅当货物所有权转移的数字凭证被确认时，稳定币才从买⽅账户⾃动划转⾄卖⽅账

户”。两个操作要么同时成功，要么同时失败，从⽽彻底消除了结算时的对⼿⽅⻛险。这种模式

将信任的基⽯从传统的⾦融中介机构转移到了公开可验证的代码之上。虽然这⼀转变极⼤地提升

了效率，但它也意味着信任的基⽯从⾦融中介转移到了公开可验证的代码之上。换⾔之，严谨、

独⽴的智能合约安全审计，是确保这套新体系稳健运⾏的绝对前提。

分野技术路径：剖析信任与治理的两种范式

深刻理解了可编程性“是什么”之后，下⼀个关键问题便是“如何实现”。在实践中，这⼀通⽤原则

已分化出两条主流的技术路径，它们不仅代表了不同的信任根基，更关键的是，它们提供了两种

在性质上截然不同的“可编程性”：⼀种是由中⼼化实体提供的、旨在优化货币“使⽤”⽅式的应⽤



层可编程性；另⼀种是内⽣于去中⼼化协议、允许社区共同“定义和管理”货币核⼼规则的协议层

可编程性。

以Circle公司发⾏的USDC为代表的模式，其可编程性更像是为传统资⾦配备了⼀套功能强⼤的

“万能遥控器”（API与SDK）。在这种架构下，可编程性的提供者是Circle这⼀中⼼化、受监管的

实体。它承诺每⼀个USDC都有等值的储备⾦⽀持，其信任基础在于发⾏⽅的合规与运营能⼒。

Circle为开发者提供了⼀整套开发⼯具，允许他们精细地“遥控”USDC的使⽤与流转。例如，其

跨链传输协议（CCTP）和Paymaster（燃料费代付）⼯具，分别解决了跨链资产转移的安全性

和⽤户⽀付体验的摩擦点。这⾥的核⼼在于，货币本身的核⼼规则由Circle公司预设并管理，开

发者⽆法改变。因此，USDC的可编程性是⼀种外⽣的、聚焦于应⽤层⾯的能⼒，它极⼤地增强

了货币在各类场景中的便利性与集成性。

与此形成鲜明对⽐的，是以MakerDAO协议的DAI为代表的去中⼼化模式。其可编程性并⾮⼀个

外部⼯具集，⽽是更深层次的、内⽣于协议本身的⼀套开源的“货币创造与管理规则”。这⾥的可

编程性是协议层的，它直接作⽤于货币的根基。⾸先，DAI的发⾏规则，即⽤户需超额抵押资产

才能⽣成DAI，完全由智能合约⾃动执⾏。其次，其⻛险管理机制，如抵押品价值不⾜时⾃动触

发的清算拍卖，同样是预先编写好的程序化逻辑。最关键的是，协议的“货币政策”——例如调整

借款利率、接纳新的抵押品类型等核⼼经济参数——可以通过其治理代币持有者的投票来进⾏修

改。这相当于社区通过⼀种代码化的⺠主程序，共同对这个货币系统的运⾏法则进⾏“编程”。因

此，DAI的可编程性是内⽣的，它赋予了社区定义和管理货币规则的能⼒，其信任基础是对这套

开源代码和去中⼼化经济博弈设计的信赖。这两条路径的根本性差异，直接塑造了它们的应⽤领

域，并将我们的讨论从技术理论引向了真实的商业世界。

拓展应⽤边界：从企业财司到⾃动化经济



上述两种技术路径的理论潜⼒，最终通过⼀个不断扩张的真实世界应⽤版图得以体现。当前，可

编程稳定币已在⾦融摩擦⼒最⼤的领域创造出切实的经济价值，其采纳路径呈现出从优化现有流

程到创造全新模式的清晰演进。

第⼀阶段：优化现有⾦融流程

在去中⼼化⾦融（DeFi）领域，稳定币是整个⽣态的“命脉”，作为可靠的交易媒介、避险资产和

核⼼抵押品，其可编程性是实现各类协议⾃动运⾏的基础。在企业财资与现⾦管理领域，⽀付巨

头Visa等公司已开始利⽤稳定币进⾏财资运营，以简化跨境结算，实现全球资⾦的7x24⼩时实时

调度。在跨境⽀付与汇款场景，稳定币直接挑战了传统代理⾏模式，将个⼈汇款平均成本⼤幅降

低，并为Bitso、MoneyGram等公司提供了更快、更便宜的业务选项。在电商与B2B⽀付领域，

稳定币为商户带来了即时结算、消除退款⻛险和降低⼿续费等多重好处，Shopify等主流平台已

开始集成相关功能。

第⼆阶段：构建未来的⾃动化经济

在对现有流程进⾏优化的基础上，可编程稳定币的真正潜⼒在于构建⼀个全新的⾃动化经济。当

它与物联⽹（IoT）结合，将催⽣机器对机器（M2M）⽀付。例如，⼀辆配置了数字钱包的电动

汽⻋，在充电后可通过智能合约⾃动完成⽀付，全程⽆需⼈为⼲预。同样，在智能制造领域，⼯

业设备可根据传感器记录的⽣产次数，⾃动向制造商⽀付按使⽤量计费的租赁费⽤。这些未来场

景的实现依赖于⼀个关键组件——“预⾔机”，它负责将可信的现实世界数据安全地喂送给区块链

上的智能合约，充当⾃动化经济的“触发器”。此外，在⾃动化供应链⾦融中，通过“代币化的货

银对付”，可将货款稳定币锁定在智能合约中，待物联⽹传感器确认“货物已签收”后，资⾦将⾃

动释放给供应商，从⽽彻底消除账期，极⼤改善中⼩企业的现⾦流。

应对⻛险挑战：通往⼤规模应⽤的四重障碍

然⽽，从优化现有流程迈向构建未来⾃动化经济的道路并⾮坦途。可编程稳定币通往⼤规模应⽤

的道路上布满了技术、监管、可扩展性和隐私等多重挑战，构成了⼀个复杂的“四难困境”。

⾸先是智能合约安全。当信任从机构转移到代码，代码的漏洞便成为致命弱点。⽆论是“重⼊攻

击”、“预⾔机操纵”还是“闪电贷攻击”，都曾造成灾难性的资产损失。算法稳定币TerraUSD的崩

盘，更是凸显了经济模型设计缺陷的巨⼤⻛险。

其次是全球监管迷宫。全球对稳定币的监管框架仍处于碎⽚化和不确定的阶段。监管机构主要关

注其可能引发的⾦融稳定⻛险、被⽤于⾮法活动的⻛险，以及如何保障消费者赎回权利等问题。

这种监管上的不确定性是阻碍⼤型⾦融机构全⾯拥抱稳定币的最⼤障碍。

再次是可扩展性与成本。稳定币的交易效率最终受制于底层区块链的性能。在交易⾼峰期，主流

公链的⽹络拥堵会导致交易费⽤飙升，⽆法满⾜全球零售或物联⽹微⽀付所需的⾼吞troughput

和低成本要求。⽬前，业界正通过第⼆层扩展⽅案和⾼性能公链等技术路径来解决这⼀瓶颈。

最后是隐私困境。公共区块链的透明性是⼀把双刃剑。它意味着所有交易细节都永久公开，这给

商业应⽤带来了严峻挑战。竞争对⼿可轻易洞察企业的供应链关系，企业的薪酬信息也可能完全



暴露。这种“强制透明”的特性与商业世界对保密性的基本要求背道⽽驰。

战略展望与未来版图

克服这些挑战，需要技术、商业和监管层⾯的协同创新。然⽽，更重要的是，我们需要认识到，

稳定币的“可编程性”所开启的，不仅仅是⼀种新的⽀付⼯具，更是⼀种新的经济范式。它将推动

商业模式从基于“关系信任”向基于“代码信任”演进，将企业运营从“流程驱动”向“数据与事件驱

动”演进。

对于⾦融机构、企业和政策制定者⽽⾔，理解并掌握“可编程性”这⼀核⼼概念，已不再是可有可

⽆的技术探索，⽽是关乎未来⼗年核⼼竞争⼒的战略必修课。那些能够率先利⽤这⼀⼯具重塑其

业务流程、优化其价值链、并构建起新型⾃动化商业⽣态的先⾏者，⽆疑将在这场由货币智能化

引领的经济变⾰中，占据最有利的位置。

如果本⽂的探讨为您打开了⼀扇理解下⼀代⾦融基础设施的⼤⻔，让您对这场正在发⽣的货币⾰

命产⽣了更深层次的思考，并希望系统性地掌握其背后的技术原理、商业机遇与潜在⻛险，那么

《稳定币：数字⾦融的未来》这本书，正是为您准备的深度指南。它将为您提供⼀幅详尽的路线

图，助您在这场波澜壮阔的变⾰中洞⻅未来。

□本⽂仅代表作者个⼈观点，与所在机构⽆关，仅供读者参考，并不作为投资、会计、法律或税务等领域建议。

□视觉 | 葛雯瑄 复旦⼤学国际⾦融学院研究中⼼

□图源：unsplash
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