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虛擬貨幣發展與主要國家因應對策之探討 

鄭信德 * 

壹、緒論 
貳、虛擬貨幣的崛起 
參、個案研究 
肆、重要衍生議題研析 

伍、主要國家(或經濟體)因應
對策 

陸、臺灣虛擬貨幣發展試析 
柒、結論與建議 

 摘 要  

隨著資通訊科技發展、網際網路普及，以及貨幣數位化趨勢，致虛

擬貨幣快速崛起，也引發對經社環境的衝擊，引起中國、歐盟及美國等

主要國家(經濟體)的關注。面對虛擬貨幣發展，臺灣探討雖多，卻缺乏

系統性分析，更少公部門的觀點，本研究嘗試從政府的角度切入，研提

因應建議，以作為政府施政之參酌。 

虛擬貨幣為電子貨幣的特別型態，由開發者發行與管控，提供特定

虛擬社群成員於線上交易時使用，可分為3種架構，其中又以可購買虛

擬及實體商品服務，同時又可兌換實體貨幣的類型3虛擬貨幣(參閱圖

2-1)最具影響力，本研究探討個案－Q幣與比特幣(Bitcoin)皆屬之。該兩

個案之分析： 

－Q幣由中國騰訊公司發行，在公司追求最大利潤下，往往擴大服務，

使之可購買實體商品服務，加以C2C(消費者對消費者)交易平臺逐漸

完備，促使Q幣與人民幣接軌。 

－比特幣為網路科技所建立的電子現金系統，具私人鑄幣、總量限制、

去中心化及匿名設計等特質，且無發行單位、監管機關，體系可自行

                                                 
* 作者為綜規處專門委員，獲本會102年度研究發展「財金政策」類優等獎；本研究為個人觀點，

不代表本會意見。 
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運作。該貨幣不僅可購買實體商品服務，也可兌換美、歐等主要國家

貨幣，被視為現今最成功，最具爭議性的虛擬貨幣。 

由於虛擬貨幣功能日趨擴大，諸如貨幣發行、洗錢等已逐步影響經

濟與社會運作，引起廣泛討論，本研究將相關議題歸納為貨幣本身、經

濟影響及社會衝擊等3大類，其中，貨幣本身議題闡述虛擬貨幣已跳脫

商品的概念，以及政府支持與否不為貨幣發展的要件；經濟影響議題探

討虛擬貨幣對貨幣供給與央行職能的衝擊，以及通膨與通縮論述；社會

衝擊議題則強調虛擬貨幣在犯罪、詐欺等不法活動之運用。面對虛擬貨

幣所帶來的影響，各主要國家紛紛研提對策，舉如：中、美分別制定「關

於網路遊戲虛擬貨幣交易管理工作的通知」、「有關個人管理，交換或使

用虛擬貨幣之金融犯罪執法網絡法規的應用」指引等，試圖規範虛擬貨

幣運用；歐洲央行則建議定期檢視、評估虛擬貨幣影響及風險。 

臺灣虛擬貨幣發展潛在基礎穩固，或因市場規模小、或因使用者習

慣等因素，實際運用未如主要國家熱絡，對經社環境衝擊也較小，惟隨

著兩岸交流日趨頻繁，臺灣尤須注意Q幣的發展型態，以及Q幣對中國

的經濟衝擊是否會重現臺灣；另比特幣等虛擬貨幣所帶動的金融創新，

已引起國際社會重視，我國雖然滲透率低，仍有必要介入觀察；此外政

府亦須培育跨領域人才、強化虛擬貨幣資料蒐集研究與資料建置，以因

應該等貨幣未來發展。 

壹、緒論 

一、研究動機與目的 

隨資通訊科技快速發展，網際網路所架構的虛擬世界，與實體世

界分隔漸趨模糊，而虛擬貨幣的出現，如同架起通往實體世界的橋

樑，逐漸影響實體經濟與社會的運作。近年來，虛擬貨幣的影響案例

逐漸增多，影響層面逐漸擴大，舉如：中國廣泛運用的虛擬貨幣－Q

幣，已迫使中國政府於2007年即明訂相關規範，以因應對經濟的衝

擊；歐洲央行於2012年針對虛擬貨幣的後起之秀－比特幣(Bitcoin)進
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行探討，了解虛擬貨幣對中央銀行可能的影響；美國於今(2013)年破

獲歷年來規模最大的國際洗錢案，該案即利用「自由儲備」(Liberty 

Reserve)的虛擬貨幣平臺，涉嫌洗錢60億美元。各主要國家(或經濟體)

對虛擬貨幣關注的焦點或有不同，但其對經社環境的影響已普獲重

視，紛紛進行探討與規範。 

臺灣虛擬貨幣的文獻雖多，或偏重概念介紹、或偏重技術分析、

或偏重個案探討，少從公部門觀點觀察，加以相關資料有限，內容較

局部、零散。在國際社會對虛擬貨幣日趨重視下，本研究期望從政府

的角度切入，歸納虛擬貨幣種類，分析衍生的經社議題，並系統性蒐

集、研析主要國家(或經濟體)相關政策措施，研提政府因應的建議。 

二、研究方法與內容 

鑒於若干如比特幣等虛擬貨幣係屬資通訊科技的創新運用等，統

計資料相當缺乏，國際文獻如歐洲央行所提出「虛擬貨幣架構」(Virtual 

Currency Schemes)報告等，即以文獻回顧、個案研究為主，輔以少數

的數據分析，本研究將延續該等方法進行探討。 

本研究共分七節，分別為：壹、緒論；貳、虛擬貨幣的崛起；

參、個案研究－Q幣及比特幣；肆、重要衍生議題研析；伍、主要國

家(或經濟體)因應對策；陸、臺灣虛擬貨幣發展試析，以及柒、結論

與建議。 

三、研究流程：流程圖如圖1-1。 

貳、虛擬貨幣的崛起 

一、貨幣的發展 

早在西元前2200年，即有近似貨幣用於交易支付，貨幣形態開始

產生很多變化，早期貨幣稱為商品貨幣(commodity money)，意味貨

幣即為牛、種籽或金、銀等商品；18世紀左右，金元券(gold certificates) 
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圖1-1 研究流程圖 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

等藉由商品支持(commodity-backed)的貨幣開始盛行，該貨幣可換取

定量的商品，具方便攜帶及大額度移轉等優點；晚近，法幣(fiat money)

的使用，成為現代經濟發展的基礎，該貨幣由中央機構 (central 

authority)設計、發行；民眾之所以接受該貨幣係基於對該機構的信

任，非因商品的支持。近數十年來，資訊時代的來臨帶動電子貨幣興

起，1960年 IBM和美國航空公司共同發展「半自動業務研究環境」

(Semi-Automatic Business Research Environment)之電腦訂位系統、

1970年法國敏特(Mintel)終端機免費提供民眾網上購物等服務，始有

電子貨幣初步的概念；1990年隨電子支票、智慧卡、公鑰加密等技術

成熟，促使電子貨幣更為蓬勃發展。綜觀貨幣發展趨勢，形態已由有
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形的實體邁向無形的符號，數位化為關鍵，虛擬貨幣則為此趨勢下的

產物之一。 

二、虛擬貨幣的崛起 

虛擬貨幣的崛起除前述歷史因素外，也有其時代發展背景。 

(一)定義1 

歐洲央行認為虛擬貨幣屬數位貨幣的一種，為電子貨幣的特

別型態，由開發者發行與管控，供特定虛擬社群成員於線上交易

時使用。虛擬貨幣與電子貨幣差異如表2-1。 

(二)發展背景 

網際網路已影響民眾生活作息、社會行為(如商品買賣及支

付方式)，該等改變提供虛擬貨幣發展的機會。 

1.網際網路滲透率高：隨資通訊科技發展，網際網路運用快速成

長，滲透率逐年提高，根據網路世界統計(Internet World Stats)

資料，全球網際網路使用者2000年底約3.6億人，至2012年6月

已達24.1億人，約為全球總人口的34.3%。 

2.虛擬社群擴張積極：在前項原因推波助瀾下，虛擬社群蓬勃發

展，舉如：人際關係之Facebook、MySpace、Twitter；知識分

享之Wikipedia；虛擬世界體驗之Second Life，以及線上娛樂提

供之Online Vegas Casino等。 

3.虛擬經濟成長快速：以線上遊戲2市場規模為例，全球市場規模

將由2007年的85億美元，快速上升至2012年的212億美元如表

2-2，市場前景看好。 

                                                 
1 虛擬貨幣定義在國際間各有不同，請參閱表4-1。 

2 虛擬貨幣的發行以線上遊戲為大宗，用以獎勵玩家支持，或提供玩家購買虛擬設備，在遊戲中過

關斬將。 
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4.虛擬貨幣漸趨普及：虛擬社群為吸引新成員加入或提高成員忠

誠度，紛紛強化服務措施，舉如：提供誘因，鼓勵社群活動參

與，以及擴大財貨、服務品項提供，簡化交易程序等，虛擬貨

幣成為重要工具；晚近，若干虛擬貨幣(如比特幣)與實體貨幣(如

美金、歐元等)產生雙向流動，投資者藉由兌換時點不同，賺取

匯差。 

表2-1 虛擬貨幣與電子貨幣差異 

 電子貨幣 虛擬貨幣 

貨幣形式 數位 數位 

帳戶單位 
如美元、歐元、英鎊等傳統貨

幣，具法定貨幣地位 

如林登幣(Linden Dollars)、比特幣

等被創造之貨幣，未具合法位階 

承兌(Acceptance) 由發行人以外的其他事業 特定虛擬社群 

法律地位 具管理規範 未具管理規範 

發行 依法設立的電子貨幣機構 非金融性私人公司 

貨幣供給 固定 非固定 

資金贖回可能性 保證 不保證 

監管 有 無 

風險形式 主要為操作風險 
具法律、信用、流動性及操作等

風險 
資料來源：：The European Central Bank(2012)。 

表2-2 全球線上遊戲市場規模 

                                 單位:百萬美元 

年 中國 南韓 北美 歐洲 日本 其他主要開發中國家 合計 

2007 2,200 1,700 1,500 1,600 700 800 8,500 

2008 2,400 2,600 1,700 2,000 800 900 10,400 

2009 2,900 4,500 1,800 2,000 900 1,000 12,600 

2010* 3,700 5,000 2,200 2,500 900 1,100 15,400 

2011* 4,500 6,000 2,500 2,900 1,000 1,100 18,000 

2012* 5,600 7,200 2,900 3,300 1,000 1,200 21,200 

*預測值。 

資料來源：infoDev(2011)。 
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(三)貨幣種類3 

本研究引用歐洲央行報告對虛擬貨幣的分類，該分類係依虛

擬貨幣可否購買實體財貨與服務，以及虛擬與實體貨幣流向為標

準，分成3種架構如圖2-1，有助於觀察虛擬貨幣現況。架構型態： 

1.型態1－封閉性架構：由使用者在遊戲中賺取虛擬貨幣，並在遊

戲中消費，與實體經濟幾乎無連結，如：暴雪娛樂(Blizzard 

Entertainment)的魔獸金幣(WoW Gold)。 

2.型態2－單向貨幣流(通常是流入)架構：以現金依照特定匯率兌

換虛擬貨幣，再用於購買虛擬商品或服務，少數例外可使用於

購買實體商品或服務，如：臉書FB幣(Facebook Credits)、任天

堂幣(Nintendo Points)，惟該等虛擬貨幣無法換回現金。 

3.型態3－雙向貨幣流架構：虛擬貨幣可買賣虛擬及實體之商品與

服務，並與實體貨幣具兌換比率，如：第二人生(Second Life)

虛擬遊戲之林登幣(Linden Dollars)，以及比特幣(Bitcoin)等。 

圖2-1虛擬貨幣種類 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：同表2-1。 

                                                 
3 虛擬貨幣有不同分類方式，請參閱表4-1。 
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參、個案研究 

如同前節所述，當前虛擬世界已存在許多不同類型的虛擬貨幣，本

研究選取已對中國造成衝擊的Q幣，以及頗獲美、歐國家關注的比特幣

作為研究對象，進行研析。 

一、Q幣 

2002年，中國騰訊(QQ)網站推出Q幣，初期作為購買該網站虛擬

產品或增值服務的憑據，並規定與人民幣的兌換比率為1：1，屬社群

內部服務，不存在外部影響；2005年，騰訊為擴大對消費者服務，與

中國資訊安全大廠瑞星策略結盟，騰訊用戶可透過Q幣購買瑞星之線

上產品，包括：防火牆、防毒軟體等，擴大Q幣的流通範圍；2006年

選秀節目超級女聲總決賽中，粉絲們藉由購買Q幣來投票支持自己心

愛的歌手，決賽當天淘寶網Q幣交易額就超過50萬人民幣，成為該年

Q幣最熱門用途。此外，若干論壇將Q幣當作工資支付版主，版主再

透過淘寶網C2C(消費者對消費者)交易平臺賣出Q幣，獲取人民幣，

此時，Q幣已產生外溢效果(潘可等3人，2008)。 

隨Q幣服務範圍日趨擴大，運用日益增加(每年交易金額達數十億

元人民幣，平均年增率約20%)，加以C2C交易平臺等提供Q幣兌回人

民幣之管道暢通如圖3-1，帶動所謂「虛擬造幣廠」4新行業發展，Q

幣的發展已造成實體經濟的衝擊5，也引發網絡洗錢、賭博、竊盜等

違法情事，中國政府2007年3月發布「關於進一步加強網吧及網路遊

戲管理工作的通知」，加強對網路遊戲虛擬貨幣的規範與管理；2009

年6月發布「關于加強網絡遊戲虛擬貨幣管理工作的通知」，明確定義

虛擬貨幣，並禁止虛擬貨幣對實體財貨及服務的採購，降低對實體金

融體系可能的衝擊。 
                                                 
4 藉由專業人員，透過玩遊戲方式取得虛擬貨幣，再賣給其他玩家，賺取人民幣。 

5 如貨幣供給，Jingzhi Guo等(2008)指出，虛擬貨幣用以購買實體財貨服務，對實體貨幣需求將減少；

虛擬貨幣若用於兌換實體貨幣，對實體貨幣需求將增加，這使得實體貨幣供需調整，須考量虛擬貨

幣的衝擊，增加發行預測的困難。 
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內部增值服務 騰訊公司 用戶A 

Q幣 
購買

獲得人民幣 
發行

提供

支付

人民幣用戶B 

獲得Q幣 

支付
雙向流通 

第三方支付平臺 

私下買賣

網絡遊戲

裝備、支

付版主工

資等行為 

購買

售出

圖3-1 Q幣與人民幣流通探討 

依前節歸類，Q幣應屬型態2，理論上不被允許兌回人民幣，惟隨C2C平臺的發

展，使得Q幣在市場上，同時存在初級發行市場及二級交易市場，前者應為騰訊公

司主導的市場，後者為消費者自發性產生之市場。 

－初級發行市場：用戶支付人民幣兌換騰訊網站所發行之Q幣，以採購騰訊網站所

提供之增值服務，交易主體僅騰訊與用戶雙方，為人民幣流向Q幣之單向流通，

如下圖。 

 

 

 

 

－二級交易市場：Q幣潛存供過於求6現象，並在Q幣「一經售出，概不退換」之發

行規範下，使得擁有Q幣卻不想繼續使用的人，必須折價售出，兌回人民幣，在

C2C平臺作業下，促成二級交易市場自然產生。此時，交易主體變為用戶對用戶，

交易價格低於騰訊官方規定，Q幣與人民幣產生雙向流通；如下圖，透過交易，

用戶A賣出Q幣換得人民幣，用戶B以人民幣購買所需之Q幣。 

 

 

 

 

 

 

資料來源：潘可等3人(2008)、尚文敬等3人(2008)，本研究整理。 

                                                 
6 如同其他的虛擬產品，虛擬貨幣具低邊際成本特性，多發行不會造成業者很大的成本，加以業者

可能透過「免費贈送」、「試用」等手段，刺激需求，吸引消費者，使得虛擬貨幣因而增發，導致

供過於求現象。 

內部增值服務 騰訊公司 用戶 

Q幣 
購買獲得 

發行

提供支付人民幣 
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二、比特幣 

2008年，程式設計師中本聰(Satoshi Nakamoto)7發表「比特幣：

點對點計算的電子現金系統」(Bitcoin:A Peer-to-Peer Electronic Cash 

System)論文；2009年，中本聰以點對點計算(peer to peer, P2P，或稱

同儕計算)8為基礎，發行首批50個比特幣；2010年，有人用10,000個

比特幣購買一個披薩餅，開啟比特幣實體財貨採購；2011、2012年隨

網際網路快速發展，許多社群網站逐步接受比特幣作為付款或捐贈的

貨幣，運用範圍快速擴大；2013年4月1比特幣可兌換266美元，創歷

史天價，掀起比特幣泡沫化的議論；8月比特幣獲德國政府認可成為

合法貨幣等，發展歷程如表3-1。比特幣被歐洲央行視為現今最成功，

亦最具爭議性的虛擬貨幣，已可通行全球，作為虛擬及真實之商品與

服務的交易媒介，惟亦產生相關經社相關議題，引發熱烈討論。 

(一)運作方式 

「採礦」(Mining)係運用電腦運算能力解答複雜的數學運

算，用以驗證比特幣交易有效性的過程；「礦工」(miner)則為自

願提供高性能電腦，參與解答複雜的數學運算之「採礦」工作，

參與者完成採礦活動所交付的任務，將獲致比特幣作為酬勞。比

特幣採礦與使用流程如圖3-2。 

(二)貨幣特質 

比特幣具私人鑄幣、總量限制、去中心化，以及匿名設計等

特質，該等特質使得比特幣普受歡迎。 

－私人鑄幣：由「礦工」透過「採礦」過程所獲得之酬勞，即為

比特幣的鑄幣與發行的方式。 
                                                 
7 可能非真實姓名。 

8 點對點計算(Peer-to-Peer,P2P)是繼主從架構(Client-Server)後新興的網路應用模式。傳統的主從架構應

用系統中，用戶端(client)與伺服端(server)有明確的分界，常常發生用戶端能力過剩，伺服端能力不

足或網路壅塞的現象。P2P系統中的使用者則能同時扮演用戶端及伺服端等多重角色，任兩個使用者

之間可以不透過伺服器而直接進行資訊分享或交換，建構具有自主、開放等特性的分散式網際網路

應用系統。 
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－總量限制：比特幣係依前項採礦活動產生，惟系統控制每隔4

年貨幣發行數減半，最初4年生產1,050萬個，第2個4年(第5至8

年)生產525萬個，第3個4年生產262萬5,000個，依次遞減，預

計2140年總共生產2,100萬個。 

－去中心化與匿名設計：以分散式點對點計算的網路設計，毋需

央行、票據交換所及其他金融機關監管，使用者可獨立運作；

P2P的特性係交易記錄皆為公開，理論上可以查到每個帳戶金

額及相關交易記錄，惟無法確認擁有者。 

表3-1 比特幣發展歷程 

年(.月) 事   件 

2008 
中本聰在metzdowd.com網站之密碼學郵件(The Cryptography Mailing)中發
表「比特幣：點對點計算的電子金錢系統」(Bitcoin:A Peer-to-Peer Electronic 
Cash System)論文，說明比特幣之協定(the bitcoin protocol)。 

2009 中本聰發行首批50個比特幣，比特幣網路誕生。 

2010 
bitcointalk.org論壇使用者以10,000比特幣購買一個披薩餅；Mt.Gox交易所
之比特幣對美元兌換比率為比特幣最主要的參考匯率。 

2011 
維基解密、自由網及其他一些組織接受比特幣的捐款；若干企業如LaCie
上市公司，接受比特幣作為雲端儲存(Wuala)服務的付款方式。 

2012.10 BitPay發布新聞指出，超過1,000家商戶透過BitPay系統接受比特幣付款。 

2012.11 
WordPress宣布接受比特幣付款，並認為遭受國際封鎖之肯亞、海地和古巴
等地區，比特幣可以幫助這些國家的網際網路使用者購買服務。 

2012.12 
法商Paymium經營的「比特幣中央」(Bitcoin-central)交易平臺取得法國政府
核可，躋身準銀行之列。 

2013.02 

比特幣線上交易商(Coinbase)宣稱最近1個月在其交易平臺買賣之比特幣已
達百萬美元之譜，並持續增加中；電子圖書館Internet Archive宣布接受比特
幣捐贈，其僱員薪資可選擇比特幣支付；社群新聞與媒體網站reddit，以及
雲端儲存服務公司Mega相繼接受以比特幣作為支付工具。 

2013.03 
美國財政部金融犯罪執法網絡FinCEN發布FIN-2013-G001指引，規範個人
管理，交換或使用虛擬貨幣。 

2013.04 
4月10日1比特幣可兌換266美元，創歷史天價，掀起比特幣泡沫化危機；企
業家Jeff Berwick宣布將於洛杉磯及塞普勒斯裝設比特幣存提款機(ATM)；
四川雅安地震中國主要慈善公益團體「壹基金」，宣布接受比特幣捐款。 

2013.07 
肯亞刻正進行M-PESA(在當地普受歡迎的行動支付系統)與比特幣連結的
專案，推動非洲建置創新支付體系。 

2013.08 
德國政府認可比特幣的法律和稅收地位，成為全球第一個正式認可比特幣
合法身份的國家。 

資料來源：位元幣網站，本研究整理。 
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(三)優勢與競爭 

Reuben Grinberg(2011)指出比特幣在電子商務之微支付

(micropayment)及虛擬世界遊戲市場發展具競爭性，另對不信任

中央銀行之金本位族群 (gold bugs)極具吸引力；另 Megan 

Garber(2012)認為比特幣可以滿足非洲弱勢地區金融服務需求，

比特幣之優勢如表3-2；Andrew R. Johnson(2013)指出比特幣雖為

大多數人認識，但新興虛擬貨幣如：Litecoin、Freicoin、Ripples、

Amazon Coins等亦引起人們注意，逐漸形成競爭，惟新興虛擬貨

幣仍未如比特幣普及。 

圖3-2 比特幣採礦與使用流程 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

確認交易：前項交易
與其他交易包裹在
一起，成批交由比特
幣採礦社群確認，該
社群礦工透過複雜
運算的解決，確認交
易的有效性，並將該
筆交易資訊永久鎖
入比特幣歷史區，確
保交易的不可逆性。 

交易完成：數分鐘
內，比爾的比特幣被
轉 入 至 卡 蘿 的 位
址，該筆比特幣交易
完成。另社群中，完
成包含比爾與卡蘿
等成批交易確認之
礦工，可獲得25個比
特幣的獎賞。 

採礦：比爾用其電腦

下載採礦軟體，用以

解決比特幣網絡複

雜運算。若他成功的

解答，他將獲得 25

個比特幣。比特幣係

以長串數字和字母

形式呈現，即所謂的

比特幣位址，每個位

址是唯一的。 

錢包與位址：比爾將

比 特 幣 儲 存 於 硬

碟、網路或其他數據

儲存設備之錢包，該

錢包是一個儲存比

特幣位址的程式。比

特幣使用者可以有

多個錢包，每個錢包

又有多個位址，每個

位址則有不同比特

幣餘額。 

比特幣採購：比爾向

可以接受比特幣作

為支付工具的卡蘿

購買一件T恤，為執

行該筆交易，卡蘿傳

送她的比特幣位址

給比爾，比爾指示錢

包將款項傳送至卡

蘿位址。 

註：每隔4年比特幣發行數減半，2013年起，比特幣每次發行由50個降為25個。 

資料來源：United States Government Accountability Office(2013)。 
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表3-2 比特幣之優勢 

微支付 •相對信用卡支付，比特幣交易成本更低廉。 

虛擬世界遊戲商務

•虛擬世界遊戲利潤固然驚人，惟投入成本亦高。以臉書為例，

該公司發行臉書幣(Facebook Credits)，用於臉書遊戲－農場鄉

村(Farmville)，抽佣高達30%，惟臉書亦須投入大量時間及金

錢，維持貨幣穩定，以及系統運作與安全，若能運用現有之虛

擬貨幣如比特幣等，對發行公司而言可節省成本，對消費者亦

有保障，可以避免貨幣發行過多或發行公司倒閉。 

金本位族群支持 

•金本位族群始終認為央行發行的貨幣，終將導致通貨膨脹拖垮

經濟，比特幣無中央機關支持、管制困難、匿名性佳，加以數

位化便於使用者彼此交易，符合金本位族群需求。 

弱勢地區運用 

•非洲國家央行體系薄弱，許多農村沒有提款機，擁有銀行帳戶

者也很少，惟非洲手機成長快速，2012年底約達7.4億用戶，透

過手機的運用，比特幣將比傳統銀行更能滿足當地民眾金融服

務需求。 

資料來源：Reuben Grinberg(2011), Megan Garber(2012)，本研究整理。 

三、Q幣與比特幣比較分析 

Q幣與比特幣雖然發展過程不同，但兩者皆屬雙向貨幣流架構，

可與ㄧ般貨幣相互兌換，並可買賣虛擬及實體之商品與服務(2007年

中國政府已禁止虛擬貨幣購買實體財貨及服務)，皆歸類於類型3虛擬

貨幣(請參閱圖2-1)，惟由政府介入角度觀察，卻有著規範難易的差別： 

(一)Q幣由騰訊公司發行，係屬區域型虛擬貨幣，當發生干擾經社環

境正常運作情事，政府可藉由規範發行公司降低干擾。 

(二)比特幣運用則以全球為範疇，無監管機關、發行單位，體系自行

運作，除非使用者不再信任該幣做支付媒介，否則難以透過政府

或私人機關管制。 

本研究認為應將前述類型3虛擬貨幣再分為二個小分類，分別為

具中央管理機關之集中型虛擬貨幣如Q幣，以及無中央管理機關之分

散型虛擬貨幣如比特幣，以利監管。 
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肆、重要衍生議題探討 

虛擬貨幣引發的議題頗多，本研究就相關文獻彙整歸納成三大議

題，分別為貨幣本身、經濟影響及社會衝擊如表4-1，其中，貨幣本身

聚焦於貨幣定義，以及是否為使用者信任的分析；經濟影響則關注在貨

幣供給與央行職能的探討；社會衝擊則著重於犯罪的運用。 

一、貨幣本身 

虛擬貨幣如Q幣、比特幣等不具備貨幣所有屬性，也未取得合法

地位，但逐漸為民眾所接受，若干概念的轉變成為重點。 

(一)虛擬貨幣已跳脫商品的概念，被視為一種特殊貨幣，其所產生的

與實體財貨買賣，應視為交易，而非僅為商品間物物的交換，該

等概念成形引發後續經濟衝擊的探討。 

(二)虛擬貨幣及法幣皆建立在民眾的信任基礎上，惟虛擬貨幣因未獲

政府支持而頗受質疑，Reuben Grinberg (2011)以伊拉克新舊貨

幣，敘明貨幣穩定運作的關鍵在於民眾對該等貨幣的信任，政府

支持僅為提升信任的因素之一，而非絕對要件，藉此說明虛擬貨

幣即便未獲政府支持也不見得成為發展的障礙；另亦指出比特幣

信心(含技術因素)崩盤的可能原因，包括：更優越的競爭性貨幣、

政府鎮壓、犯罪運用、匿名特性失敗及阻斷服務攻擊等。 

(三)虛擬貨幣分類已由可否購買實體財貨與兌換實體貨幣之功能性

分類，轉化為以規範難易為標準的集中型及分散型虛擬貨幣。 

二、經濟影響 

虛擬貨幣衍生的經濟議題，衝擊最大者為央行職能及貨幣政策；

另貨幣供給也引發通貨緊縮與膨漲的論述。 
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(一)虛擬貨幣被視為一種特殊貨幣，可由個人或社群(或遊戲)公司發

行，該等發行行為剝奪央行壟斷貨幣發行的特權，並導致央行鑄

幣稅9收入的減少。 

(二)比特幣等虛擬貨幣若獲廣泛接受，將產生替代效果，減少實體貨

幣的使用，削弱央行藉利率調節貨幣及信用的功能。 

(三)通貨緊縮係指如比特幣等發行數量固定之虛擬貨幣，因使用者增

加，貨幣數量未等量提升，長期將升值，促使民眾持續持有延緩

消費；通貨膨漲則是相關研究認為虛擬貨幣若由社群(或遊戲)公

司發行，在追求最大利潤前提下，往往增加發行量(參考圖3-1)，

這將引起虛擬社會的通貨膨漲，又虛擬貨幣可以替代實體貨幣，

將連帶導致實體社會的通貨膨漲。 

三、社會衝擊 

虛擬貨幣可為不法活動所運用，舉如：作為採購惡意軟體或毒品

等產品的交易媒介、捐贈犯 罪團體、進行網路洗錢 (money 

laundering)、詐欺等，嚴重衝擊社會運作。重要案例： 

(一)2013年5月美國破獲史上最大國際洗錢案，調查牽動達17國執法

部門。創辦人及同夥藉由「自由儲備」(Liberty Reserve)虛擬貨幣

交易平臺，7年為全球百萬犯罪用戶處理非法交易達5,500萬筆，

金額高達60億美元。 

(二)2013年7月，美國美國證券交易委會(SEC)起訴一名操作比特幣龐

氏騙局的德州男子，並發布警訊提醒投資者注意類似騙局。該男

子創立Bitcoin Savings and Trust網站，籌集至少70萬枚比特幣，

市價達美金6,000萬。 

                                                 
9 鑄幣稅：中央銀行可透過通貨的獨占發行，將所得的無息(或利息極低)資金用來購孳息資產而獲得穩

定的收益，亦即所謂的鑄幣稅(seigniorage revenues)。 
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表4-1 虛擬貨幣引發之議題 

探討議題 相 關 內 函 

貨幣本身 

定義 

•ECB(註)：虛擬貨幣屬數位貨幣的一種，由開發者發行與管控，供特

定虛擬社群成員使用。 
•FinCEN(註)：虛擬貨幣為交換媒介，某些情況下像實體貨幣一樣運

轉，惟不具備實體貨幣的所有屬性，也不具有法定貨幣的地位。 
•中國文化部等(2009)：由網路遊戲營企業發行，遊戲用戶使用法定貨

幣按一定比例直接或間接購買，存在於遊戲程式之外，以電磁記錄方

式存儲於網路遊戲運營企業所提供的伺服器內，並以特定數位單位表

現的一種虛擬兌換工具。 

功能 

•ECB：貨幣的功能包括交易媒介、記帳單位及價值儲存。在虛擬社群

中，虛擬貨幣可作為交易媒介及記帳單位，惟對其是否具價值儲存功

能仍有質疑。 

類型 

•ECB：分為封閉性、單向貨幣流及雙向貨幣流等3種架構。 
•GAO(註)：分為封閉流、混合及開放流等3種類型。 
•Jingzhi Guo等(2008)：分為4種型態，分別為：型態1,貨幣由虛擬社群

發行，並用於同一社群之虛擬財貨與服務的消費；型態2,虛擬貨幣可

用於虛擬及實體財貨與服務的消費；型態3, 虛擬貨幣可由實體貨幣購

買，可用於虛擬及實體財貨與服務的消費；型態4,虛擬貨幣及實體貨

幣可互為買賣，可用於虛擬及實體財貨與服務的消費。 
•FinCEN：藉由回顧虛擬貨幣不同活動，提出三種情景，分別為：電子

錢和電子貴金屬代理人或經紀商、集中型虛擬貨幣，以及分散型虛擬

貨幣。 

信任與穩定 

•ECB：法幣由中央機關設計及發行，民眾願意接受作為交換財貨和服

務的媒介，係因為他們相信該中央機關；另指出影響虛擬貨幣兌換比

率的重要因素，係決定於民眾對發行者的信任。 
•Reuben Grinberg(2011)：以伊拉克貨幣為例，瑞士第納爾幣(Iraqi Swiss 
Dinar)係由瑞士製造，原為伊拉克的法定貨幣，1990年海灣戰爭，海

珊政府廢止該貨幣，發行新貨幣－薩達姆第納爾幣(Saddam dinar)，前

者最後僅流通於伊拉克北部庫德人區，惟在沒有政府支持下，貨幣價

值維持10年的穩定，未曾崩盤，相較於後者，雖具政府支持，卻造成

伊拉克嚴重的通貨膨脹，顯見政府支持與否似非絕對要件，如何獲得

使用者信心，才是貨幣穩定的關鍵，虛擬貨幣亦然。 

商品的認定 

•潘可等3人(2008)：回顧于國富「『網路虛擬幣』與通貨膨脹」，于國富

認為「網路虛擬幣」的增加，僅是商品的增加，而不是貨幣的增加；

另北大中國金融研究中心副主任呂隨啟對Q幣的說明：「Q幣是一種商

品，是公司的促銷手段，以Q幣作為交換媒介的交易，更傾向於物物

交換或半物物交換」。 
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探討議題 相 關 內 函 

經濟影響 

通貨緊縮 

•ECB：以比特幣為例，一般認為假若比特幣使用者增加，貨幣數量未

等量提升，長期比特幣將升值，促使民眾持續持有比特幣，並延緩消

費，造成通貨緊縮；惟報告亦回顧相關評論指出，該幣非各國家(區
域)主要貨幣，當前發行貨幣數量約650萬個，且僅約1萬人持有，發

行量及持有人有限，並非流動性高之成熟貨幣，並無造成通貨緊縮的

疑慮。 
•Paul Krugman(2011)：比特幣的新金本位制度將導致該貨幣的囤積、

通貨緊縮及經濟蕭條。 

貨幣供給與

通貨膨脹 

•BIS(註)：隨社群網絡發展規模，央行應密切留意日益普及的虛擬貨

幣，瞭解其對貨幣所產生的替代效果，並持續探討對貨幣政策的影響。

•陈桃兰(2007)：一旦網絡虛擬貨幣等同於實體貨幣，並於實體經濟中

流通、使用，貨幣供給就是實體貨幣和虛擬貨幣的總和，貨幣數量的

增加將超過總產量的增加，此時實體經濟的通貨膨脹將不可避免。 
•张福军(2008)：引用李翀，以及陸淩駿與康曉虹等研究，比較分析虛

擬貨幣產生前後的貨幣供給量及貨幣乘數，指出虛擬貨幣產生後，貨

幣供給量增加，乘數變大。 
•Jingzhi Guo等(2008)：虛擬貨幣的發行未若實體貨幣嚴謹，可能因過

度發行致通貨膨漲而貶值，甚至引起虛擬貨幣體系瓦解，並危及發行

之虛擬社群。 

央行衝擊 

•ECB：如比特幣之虛擬貨幣若獲廣泛接受，將產生替代效果

(substitution effect)，減少實體貨幣的使用，亦將削弱央行藉利率調節

貨幣及信用的功能。 
•陈桃兰(2007)：網絡虛擬貨幣廣泛使用，將衝擊中央銀行的主體地位，

剝奪央行壟斷貨幣發行的特權。 
•方耀、李榮謙(2001)：以電子貨幣為研究標的，指出一旦電子貨幣被

廣泛作為小額交易的支付工具，可能導致中央銀行所發行的通貨被取

代，中央銀行主要負債明顯減少，將面臨鑄幣稅收入減少的情形。 

其他 

•GAO：探討虛擬貨幣的可稅性，以及虛擬貨幣可能產生的納稅風險。

•ECB：指出比特幣相關特質與奧地利經濟學派若干論點大抵相符，如

鑄幣方式與海耶克(Friedrich A. Hayek)之貨幣非國家化理念相近，認

為「發鈔權」不應由政府(央行)壟斷，可由私部門提供，透過開放競

爭，挑選出最具穩定購買力的貨幣；另比特幣貨幣總量固定的特質，

近似金本位制度(gold standard)，亦與奧地利學派反對透過部份準備銀

行制度(fractional-reserve banking system)擴大貨幣供給，造成通貨膨脹

之概念相通。 
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探討議題 相 關 內 函 

社會衝擊 

犯罪工具 

•ECB：比特幣的匿名特質，常為洗錢、販毒等犯罪所利用；惟支持

者認為不只比特幣，電子貨幣，乃至實體貨幣亦可成為洗錢等犯罪

工具。 
•FBI(註)：以比特幣為例，犯罪案例包括：以比特幣作為交易媒介採

購惡意軟體或毒品等產品、捐贈LulzSec等犯罪團體、進行網路洗

錢(money laundering)、偷竊比特幣及竊用他人資訊設備進行比特幣

私人鑄幣。 

網路安全 

•ECB：以比特幣為例，2011年6月Mt.Gox網站遭受網路攻擊，相關

私人資訊如姓名、網址等亦遭入侵，比特幣瞬間由1元兌換17.5美
元重挫至0.01美元，反映使用者的恐慌，凸顯比特幣體系的脆弱；

惟比特幣支持者認為比特幣體系並未失敗，主要係Mt.Gox網站未

做好安全措施。 

龐氏10(Ponzi)

騙局 

•ECB：部分研究認為使用者藉由購入比特幣參與該體系運作，必須

有其他參與者加入才得以取回資金，具龐氏騙局的特質；惟也有研

究認為比特幣體系的設計並非作為投資工具，未對任何人承諾高報

酬，且亦無中介機構操控買賣，除「礦工」鑄幣或兌換其他實體貨

幣所獲利差外，無任何人可由體系中獲利；但該體系的確存有明顯

的資訊不對稱，亦即普羅大眾即便不了解該體系之運作及風險，卻

很容易下載運用，現階段仍難以判定比特幣體系是否屬龐氏騙局。

•SEC(註)：美國證券交易委會投資者教育及援助辦公室針對虛擬貨

幣(比特幣)發布龐氏騙局之投資警訊。 
註：ECB：同表 2-1； FinCEN：Department of the Treasury Financial Crimes Enforcement 

Network(2013)；GAO：同圖3-2；FBI：Federal Bureau of Investigation(2012)；SEC：U.S. 
Securities and Exchange Commission Office of Investor Education and Advocacy(2013)；BIS：
Bank for International Settlements(2012)。 

資料來源：各相關報告、研究，本研究整理。 

伍、主要國家(或經濟體)因應對策 

虛擬貨幣的發展已引發國際關注11，中國、歐盟及美國等主要國家

(或經濟體)面對不同的影響，紛紛提出因應對策。 

                                                 
10 參與者要先付一筆錢作為入會代價，其獲利非公司業務賺得，而是來自其他新加入者。透過吸

引新投資者加入，其投資用以支付上線投資者，投資者可於短期間獲得回報，但隨加入者更多，

資金流入不足泡沫破裂，最下線投資者將蒙受損失。 
11 除各主要國家(經濟體)關切外，也引起相關國際組織重視，舉如：世界銀行(World Bank)即於今

(2013)年6月舉行有關虛擬貨幣法律與管理展望論壇；國際結算銀行(BIS)於2012年報告指出應密

切留意虛擬貨幣的發展。 
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一、中國 

面對虛擬貨幣快速崛起，以及其所帶來的衝擊，中國相對於其他

主要國家較早意識到有加強管制的必要，分別於2007及2009年發布相

關工作通知，規範Q幣等虛擬貨幣的運用，以因應其對經濟的衝擊。

規範如下： 

－2007年2月，由文化部、公安部、中國人民銀行等14個部門共同發

布「關於進一步加強網吧及網路遊戲管理工作的通知」，指出「…

中國人民銀行要加強對網路遊戲中的虛擬貨幣的規範和管理，防範

虛擬貨幣衝擊現實經濟金融秩序。…」，重點包括：限制網路遊戲

經營單位發行虛擬貨幣總量及消費者購買額；虛擬貨幣不能用於購

買實物產品；消費者虛擬貨幣贖回為法定貨幣，其金額不得超過原

購買金額等。該通知首次提出虛擬貨幣概念，並提出網路遊戲虛擬

貨幣之使用與罰則，惟虛擬貨幣定義、相關作業細則似乎付之闕如。 

－2009年6月，文化部、商務部再次發布「關於網路遊戲虛擬貨幣交

易管理工作的通知」，以「嚴格市場准入，加強主體管理」、「規範

發行和交易行為，防範市場風險」、「加強市場監督，嚴厲打擊利用

虛擬貨幣從事賭博等違法犯罪行為」及「加大執法力度，淨化市場

環境」為四大主軸，訂定虛擬貨幣，以及其發行與交易服務定義，

並建立申請登錄、貨幣交易、記錄保存，以及違法規範等措施，完

備前項通知之作業細則，強化網路遊戲市場規範。 

二、歐盟 

2012年歐洲央行發布「虛擬貨幣架構」報告12，反映歐盟對虛擬

貨幣的看法，該報告以比特幣等為主要探討對象，內容分析虛擬貨幣

對經濟及社會層面的影響。相關要點如下： 

(一)虛擬貨幣可能衝擊央行功能，報告分析對物價、金融、支付體制、

管理，以及央行聲譽等影響如表5-1。 

                                                 
12 歐洲央行負責歐盟歐元區的金融及貨幣政策，惟屬歐盟但未加入歐元區的國家少，是以歐洲央

行報告本研究視為歐盟經濟體的意見。 
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(二)現階段虛擬貨幣與實體經濟連結性低，交易量小，並欠缺廣泛接

受，對金融及物價穩定之衝擊有限；另缺乏妥適規範、監督，導

致使用者易暴露於信用、流動性等風險，加上法規不健全，虛擬

貨幣常被用於犯罪、洗錢、詐欺等不法活動。 

(三)當前虛擬貨幣的規模及風險雖小，預期未來將蓬勃發展，因素為： 

1.網路及虛擬社群用戶持續增加，虛擬貨幣提供使用者所需之直

接、快速的交易清算功能。 

2.電子商務及特定數位產品發展，提供虛擬貨幣體制完善的發展

平臺。 

3.虛擬貨幣較其它電子支付工具，具備更好的匿名特質，加以交

易成本較傳統支付工具為低。 

歐洲央行認為虛擬貨幣如比特幣等，由於無需金融機關、清算機

構及中央銀行即可獨立運作，加以跨國界的特性，使其在立法、執法

上更為複雜，有必要密切留意其發展，定期檢視、評估其影響及風險，

防範於未然。 

表5-1 虛擬貨幣對央行功能影響分析 

可能風險 分  析 

物價穩定之

風險 

從虛擬貨幣的發行流通速率及對實體經濟影響等面向觀察，現階

段虛擬貨幣的發行總量有限，加以使用者僅為少數，流通性尚屬不足，

不致於衝擊物價穩定，惟若接受層面擴大，未來將可能影響央行功能。

•貨幣數量：以比特幣為例，貨幣總量將維持一定，不易產生通膨，惟

與實體貨幣兌換比率卻時有波動，兌換成為實體貨幣的總額亦有不同。

•流通速度：取決於使用者(包含願意以虛擬貨幣採買之消費者，以及接

受虛擬貨幣之商家)的多寡，惟虛擬貨幣若獲廣泛接受，將產生替代效

果(substitution effect)，減少實體貨幣的使用，亦將削弱央行藉利率調

節貨幣及信用的功能。 
•對實體經濟影響：以Q幣為例，Q幣係中國騰訊(Tencent)公司導入，可

藉由信用卡或電話卡餘額購得，用以購買騰訊公司所提供的產品或服

務，惟隨網民及商家接受度日增，一年交易達人民幣數十億元，並被

非法交易所利用；2009年中國當局以限制其對實體金融體系可能造成

衝擊為由，禁止Q幣與實體貨物交易(實際由2007年即開始規範)。 
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可能風險 分  析 

金融穩定之

風險 

歐洲央行認為，金融穩定係指金融系統(涵蓋金融機構、市場及市

場基礎設施)衝擊的承受能力；現階段虛擬貨幣與實體經濟連結有限、

交易量低，以及缺乏廣泛使用者等缺陷，仍不足以影響金融穩定，惟

科技日新月異可能帶來本質上的改變，未來發展值得觀察。 

•投機成分高：以比特幣兌換美元為例，2009年草創初期至2011年4月，

比特幣兌換率一直低於1美元；2011年4月1日1比特幣僅值0.785美元，

6月8日高達30.99美元，6月20日跌回至0.1美元，12月13日略漲至3.24

美元，該段期間比特幣兌換美元比率波動大，炒作成分居多。 

•交易量低：由於使用者少且散布於全球，並與實體經濟缺乏根本連

結，尚無法影響現行金融體系的穩定。 

•缺乏保障：虛擬貨幣僅為電腦位元，本身未如金、銀幣具實質價值，

且缺乏央行作最終保障(最終貸款人)，加以該等市場缺乏流動性，主

要仍依賴新參與者投入市場，最後可能導致使用者擁有虛擬貨幣，但

無人接手購買窘境。 

支付體制穩

定之風險 

在虛擬社群中，對虛擬貨幣的運作並無相關規範，也沒有主管機

關監督，致使用者易暴露於信用、流動性、營運及法規風險。 

•信用風險：虛擬帳戶資金擁有者，可能面臨清算機關不履行支付責任

的風險。 

•流動性風險：若清算機關未履行支付承諾，使用者將陷於流動性風

險；另交易量過小也導致流動性不足。 

•營運風險：虛擬貨幣缺乏健全的支付體制，清算機關無法提供長期、

穩健的營運承諾。 

•法規風險：虛擬貨幣乏適切的法律保護。 

管理缺乏之

風險 

虛擬貨幣欠缺妥適法律規範，易被用於犯罪、洗錢、詐欺等不法

活動，成為政府當局的挑戰。 

•界定不明：虛擬貨幣欠缺適當的法律架構，以及不同團體權利與義務

的明確定義。 

•管轄不明：以全球為範疇的虛擬社群，虛擬貨幣將產生所有權人，以

及使用者所在區域等管轄權問題，政府或央行如試圖控制或禁止特定

虛擬貨幣甚為困難，以比特幣為例，即便主管機關認為有禁止必要，

其分散式設計亦無從執行。 

•立法延滯：虛擬貨幣早在1990年代晚期即已發展，惟美國政府機關

2006年才納入立法考量。 

央行聲譽之

風險 

隨虛擬貨幣持續發展，相關安全問題的發生，往往被視為中央

銀行失職，進而影響央行聲譽。 

資料來源：同表2-1，本研究整理。 
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三、美國 

近二年來，美國政府對虛擬貨幣的了解與作為極為積極，包括：

2012年4月聯邦調查局(FBI)首次研提比特幣研析報告；2013年3月財

政部金融犯罪執法網絡(FinCEN)訂定虛擬貨幣規範；5月國會審計部

(GAO)研提虛擬貨幣納稅機制建議；7月美國證券交易委會(SEC)發布

虛擬貨幣龐氏騙局之投資警訊；8月美國參議院國土安全暨政府事務

委員會 (U.S. Senate Homeland Security and Governmental Affairs 

Committee)函請美國國土安全部等提供有關虛擬貨幣(含比特幣)之政

策、法規、策略或計畫等詳細資料，反映美國政府對虛擬貨幣極為關

切，尤其偏重社會層面之犯罪運用與管理如表5-2，各機關重點如下：  

(一)美國聯邦調查局 

2012年4月，美國聯邦調查局(FBI)針對比特幣首次提出研析

報告，指出比特幣分散式特質，可在全球任何地方使用，易導致

違法者利用，對犯罪偵查或阻止，造成莫大挑戰；另報告亦提及

比特幣固然難以追蹤，惟當比特幣欲兌回法定貨幣，必須透過第

三方服務，依法必須提交有效身份證明等資訊始得交易，提供追

蹤犯罪的資訊。 

(二)美國財政部金融犯罪執法網絡 

2013年3月，美國財政部金融犯罪執法網絡(FinCEN)針對虛

擬貨幣發布FIN-2013-G001號指引(Guidance)，認為虛擬貨幣雖屬

創新運用，亦應兼顧廉正透明，以確保金融體系穩定運作；該指

引敘明實體與虛擬貨幣的差異，並明確定義貨幣傳輸者(money 

transmitter)需擔負起註冊、申報及記錄保留等作業責任；另回顧

虛擬貨幣相關活動，提出集中型、分散型虛擬貨幣等三種情景

(scenarios)，不同於歐洲央行分類，較符合政府監管所需。 

(三)美國國會審計部 
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2013年5月，美國國會審計部(GAO)就虛擬貨幣的分類、可

稅性及納稅風險，並向美國國稅局(IRS)提出建言，國稅局針對

虛擬貨幣當前處置作出回應。 

(四)美國證券交易委會 

2013年7月，美國證券交易委會(SEC)投資者教育及援助辦公

室針對虛擬貨幣(比特幣)發布龐氏騙局之投資警訊，認為比特幣

已被詐騙者利用作為斂財工具。 

(五)美國參議院國土安全暨政府事務委員會 

2013年8月，該委員會致函美國國土安全部部長，請求提供

包括：虛擬貨幣之政策，程序等法規，以及相關紀錄；機關間或

各階層政府間因應虛擬貨幣相關協調資訊；各項因應計畫、策略

或措施，以及相關承辦人員資訊，進行全面性資料蒐集、調查。 

表5-2 美國相關機關發布之虛擬貨幣報告(或指引) 

發布機關 報告 報告摘要 

FBI 

「比特幣虛擬
貨幣：獨特特質
對遏制非法活
動極具挑戰」 

1.在各類虛擬貨幣中，比特幣獨具分散式特質，可藉由
P2P之「採礦」過程，發行比特幣，以及前手確認交
易，同時允許使用者在全球任何地方使用，此等特質
對執法者犯罪偵查或阻止，造成莫大挑戰。 

2.上述分散式特質所造成執法上的風險，包括：欠缺反
洗錢軟體或監控能力以確認可疑資金；帳戶擁有者或
所在位置無法鑑別；交易紀錄無法與實體世界身分連
結；相較於其他虛擬貨幣，更難掌握原始資金來源；
執法機關無法以發行公司為調查目標，亦無法關閉
系統。 

3.比特幣犯罪模式 
－採購犯罪產品，包括：惡意軟體或毒品等，如絲路

(Silk Road)等網路市集，僅接受比特幣作為交易媒介。
－捐贈犯罪團體，如網友以比特幣捐贈駭客團體

LulzSec，表達支持之意。 
－進行網路洗錢(money laundering)，舉如：參與網路

遊戲，先買遊戲虛擬貨幣，並藉由虛擬貨幣購買遊
戲裝備，再售予其他玩家，以換取「乾淨的錢」(clean 
money)。 
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發布機關 報告 報告摘要 

－偷竊比特幣，2011年4月某玩家遭竊680個比特幣，

按當時市場行情，每個比特幣值美金8元，該玩家

計損失5,440美元。 
－竊用他人資訊設施，比特幣係屬私人鑄幣，惟需耗

用電腦資源，造成犯罪者藉由botnet殭屍軟體等違

法方式，竊用他人資訊設備進行私人鑄幣。 
4.比特幣雖被網路犯罪者視為支付工具的重要選項，惟

受限於與實體貨幣兌換比率波動，現行犯罪活動中仍

少被運用，日後比特幣若逐漸普及，加以兌換比率穩

定，預期將被犯罪者廣泛採用。 
5.比特幣雖然被譽為「無法追蹤的數位貨幣」(untraceable 

digital currency)，惟相關研究發現，若違法者想將比

特幣兌換回法定貨幣，就必須透過第三方服務，依法

必須提交有效身份證明或銀行資訊，始能完成交易，

提供執法者更多追蹤資訊。 

FinCEN 

FIN-2013-G001
「有關個人管

理，交換或使用

虛擬貨幣之金

融犯罪執法網

絡法規的應用」

指引 

1.貨幣定義 
－「實體」貨幣：美國或其他國家硬幣或紙幣，為國

家發行之法定貨幣，於市場上流通作為交易媒介。

－「虛擬」貨幣：亦為交易媒介，某些情況下像實體

貨幣一樣運轉，惟不具備實體貨幣的所有屬性，也

不具有法定貨幣資格。 
－本指引所探討之「可轉換」虛擬貨幣：具有實體貨

幣同等價值，或為實體貨幣的替代品。 
2.本指引建構於「銀行秘密法」(Bank Secrecy Act)之下，

－針對秘密法中有關「人們」(persons)之開創、獲得、

分派、交換、收受及傳送虛擬貨幣的應用性闡述。

－上述「人們」係指個體、公司、合夥、信託、股份

有限公司、協會、財團、合資企業及法人團體等。

3.上項「人們」又分為「用戶」、「交易商」及「管理者」，

其中，交易商及管理者由於可辦理可轉換虛擬貨幣接

受、傳遞、購買及出售，不僅為貨幣服務業(MSB, 
Money Services Businesses) ，更屬於貨幣傳遞者

(money transmitter)，必須依FinCEN規定辦理註冊、申

報及記錄保留等作業；另用戶不屬於貨幣服務業，毋

須辦理前述作業。用戶、交易商及管理者定義如下：

－用  戶：獲得虛擬貨幣以購買產品、服務的人。 
－交易商：從事虛擬貨幣轉化為實體貨幣、資金或其

他虛擬貨幣業務的人。 
－管理者：從事發行、贖回虛擬貨幣業務的人。 
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發布機關 報告 報告摘要 

4.前項貨幣傳遞者：係指提供貨幣傳遞服務(money 
transmission services)或從事資金轉移的人，其中，貨

幣傳遞服務係指透過任何方式，個人接受貨幣、資

金，或其他貨幣替代品，以及將之傳遞予另一位置或

傳遞至另一個人。 
5.FinCEN回顧有關虛擬貨幣不同活動，就交易商及管理

者提出三種情境，分別為： 
(1)電子錢和電子貴金屬代理人或經紀商：如果代理人

或經紀商在客戶和第三方(third party)間移轉資

金，且資金的移動不為實際交易的必要元素，此即

貨幣轉移，舉如：允許第三方提供資金至客戶帳

戶，進行客戶與第三方資金之移轉等。 
(2)集中型虛擬貨幣：係指具有中央資料庫(repository)

的可轉換虛擬貨幣，FinCEN認為交易商將「與貨

幣等價的替代物」發送給另一個人或到另一個位

置，即構成資金移轉；或者依用戶指示，交易商將

內部信用價值轉移給第三方，構成向另一個人的轉

移，構成了貨幣轉移等。 
(3)分散型虛擬貨幣：藉由人們自己計算或生產獲得貨

幣，無中央資料庫及管理員(比特幣為典型)，人們

可用它購買實體或虛擬商品及服務，當銷售給其他

人或移轉至另個地方，以獲取實體貨幣或貨幣等價

物，即貨幣移轉者。 

GAO 
「虛擬經濟和

貨幣」 

1.將虛擬貨幣區分 
－封閉流(closed-flow)：僅虛擬貨幣與虛擬財貨服務雙

向流通。 
－混合(hybrid)：可用實體貨幣購買虛擬貨幣；虛擬貨

幣可購買實體財貨服務；虛擬貨幣與虛擬財貨服務

則雙向流通。 
－開放流(open-flow)：虛擬貨幣與實體貨幣、虛擬貨

幣與實體財貨服務，以及虛擬貨幣與虛擬財貨服務

皆為雙向流通。 
2.貨幣市場估算 
－由於私人公司所建置之虛擬平臺，未揭露相關虛擬

活動資訊；網路全球特質，跨國或跨域交易不易統

計；個人擁有多個帳戶，相關交易不易查證等因

素，虛擬經濟及其貨幣市場大小不明，惟可透過相

關網站資料，略窺市場規模。 
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發布機關 報告 報告摘要 

－如上述，由相關網站資訊得知，今(2013)年5月1日
全球流通之比特幣約1,100萬個；今年4月1日至5月1
日美金與比特幣的兌換比率，介於79至237美元兌

換1個比特幣(遠高於2012年5月至2013年2月之5至
20美元)，同期間每天交易量約8,000至70,000筆。 

3.虛擬貨幣各類型的可稅性 
－封閉流：由遊戲中所獲取的虛擬貨幣，僅可用於遊

戲(如購買虛擬資產)，不可換回實體貨幣，無所謂

可課稅之交易。 
－混合：雖然遊戲未提供兌回實體貨幣的機制，惟使

用者在遊戲中所累積的虛擬資產，可透過第三方交

易，取得實體貨幣，應視為可課稅所得。 
－開放流：以比特幣為例，可藉由採礦獲得，亦可藉

由銷售貨品賺得，皆應視為可課稅所得。 
4.虛擬貨幣可能產生的納稅風險，包括：稅務知識缺乏、

可稅所得計算基礎不明、第三方申報面臨虛擬貨幣交

易難以追蹤，以及刻意逃稅等挑戰。 
5.國稅局(IRS)回應 
－2007年起國稅局即針對虛擬經濟進行稅務合規

(compliance)風險評估，並於2009年將虛擬經濟之租

稅效果公布於網站上，惟考量政策優先性、資源限

制，未再針對虛擬貨幣提供特別資訊。 
－面對虛擬貨幣發展，國稅局考量即時性及成本因

素，將以非正式指引(如稅務效果網路資訊等)取代

正式的規章條例。 

SEC 
「運用虛擬貨

幣的龐氏騙局」 

美國證券交易委會投資者教育及援助辦公室針對

虛擬貨幣(比特幣)發布投資警訊，指出龐氏騙局特徵包

括：採用創新技術，產品或前瞻行業作為投資標的，宣

稱低風險、高報酬等。 

資料來源：FBI、FinCEN、GAO及SEC，同表4-1註，本研究整理。 

四、各主要國家對策之比較 

面對虛擬貨幣所帶來的衝擊，各主要國家(或經濟體)雖探討的層

面不盡相同，惟大都密切觀察其發展，並逐步建立因應對策。 

(一)中國：已建立規範，刻正實施中。 
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(二)歐盟：密切留意虛擬貨幣發展，定期檢視、評估其影響及風險。 

(三)美國：已建立規範，惟如美國參議院國土安全暨政府事務委員會

等相關機關仍積極蒐集資料，有意擴大規範層面，全面監管虛擬

貨幣。 

各主要國家(經濟體)對策比較如表5-3。 

表5-3 主要國家(經濟體)對策比較 

 中國 歐盟 美國 

探討層面 

經濟，相關研究聚焦於

央行功能及貨幣供給

衝擊的探討 

經濟，歐洲央行報告偏

重央行功能及貨幣供

給影響的探討 

社會，美國政府相關機

關發布之報告、指引及

警訊等，偏重詐欺、洗

錢等犯罪影響與防治

的探討 

因應對象 
具中央管理機關之集

中型虛擬貨幣，如Q幣

無中央管理機關之分散

型虛擬貨幣，如比特幣

無中央管理機關之分散

型虛擬貨幣，如比特幣

規範制定 

已制定，分別為2007年
「關於進一步加強網

吧及網路遊戲管理工

作的通知」，以及2009
年「關於網路遊戲虛擬

貨幣交易管理工作的

通知」 

似未見規範，惟建議密

切 留 意 虛 擬 貨 幣 發

展，定期檢視、評估其

影響及風險 

已 制 定 ， 2013 年

FIN-2013-G001號「有

關個人管理，交換或使

用虛擬貨幣之金融犯

罪執法網絡法規的應

用」指引 

主要規範

機關 
人民銀行、文化部、商

務部 
－ 財政部金融犯罪執法

網絡 

資料來源：本研究整理。 

陸、臺灣虛擬貨幣發展試析 

臺灣資通訊科技發達、網際網路普及，虛擬貨幣潛在發展基礎穩

固，惟或因市場規模小、或因使用者習慣等因素，實際運用未如主要國

家熱絡，是以對經社環境之衝擊也較小，值得注意的是虛擬貨幣已引起

國際社會重視，不論就未來發展或犯罪防治，我國有必要持續觀察因應。 
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一、臺灣虛擬貨幣發展現況 

臺灣虛擬貨幣大抵以線上遊戲之遊戲幣13為主，並隨著線上遊戲

規模逐步擴大；另比特幣逐漸為國人認識，發展漸趨萌芽，整體虛擬

貨幣大致呈現成長趨勢。 

(一)虛擬貨幣發展基礎穩固 

1.寬頻網路建置普及：2012年「台灣寬頻網路使用調查」報告指

出，至2012年5月止，曾經使用寬頻網路人數為1,530萬人，占

曾經上網人口1,594萬的96%，頻寬擴大有助於虛擬服務的提供。 

2.虛擬服務普受歡迎：同上項報告，個人網路服務使用率分別為

社群服務67.62%、網路購物59.62%、線上遊戲47.04%，約一半

(含以上)的上網人口使用過社群、遊戲服務，虛擬貨幣具發展

空間。 

3.線上遊戲規模擴大：2012年「ICT產業白皮書」指出，線上遊

戲市場規模由2011年159.8億元，2012年將上升至167.2億元，遊

戲幣的運用預期也將提升。 

(二)虛擬貨幣運用初具雛形 

1.比特幣：囿於資料限制，目前似無相關統計可做檢視，惟比特

幣係屬開放原始碼軟體(Open Source)，下載後即可用於鑄幣，

各國滲透狀況一般由Sourceforge14網站之下載軟體次數觀察，其

中美國下載數量最多，中國居次，英、德等若干歐洲國家亦名

列前茅，臺灣下載量少如表6-1，推估滲透程度低，惟近年來似

有上升趨勢。 

                                                 
13 涵蓋虛擬寶物等，如：社群網站「愛情公寓」之水晶，亦可視為遊戲幣的一種。 
14 全球最大的開放軟體原始碼社群。 
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2.遊戲幣 

(1)發行逐漸普及：為鞏固消費者忠誠度，臺灣許多線上遊戲公

司或社群網站也發行遊戲幣，舉如：線上遊戲「新楓之谷」

之楓幣、「天堂」之天幣、「新仙境傳說」之R幣，以及「摩

爾莊園」之米幣等；另如：社群網站15「臉書」之臉書幣

(facebook credits)等，以提升公司或網站利潤。 

表6-1 臺灣比特幣軟體下載情形 

年 下載次數 全球排名 全球總下載次數 臺灣佔全球比率 

201316 6,572 38 1,681,304 0.0039 

2012 999 59 768,247 0.0013 

2011 1,563 51 1,020,562 0.0015 

資料來源：Sourceforge網站。 

(2)交易需求與經濟影響：遊戲幣在臺灣似未能直接購買實體財

貨服務，玩家過多的遊戲幣可透過交易兌換新臺幣，隨線上

遊戲種類日漸增多，交易需求日益增加，是以出現如8591

寶物交易網17等專業交易平臺，加以交易管道暢通，也出現

專業玩家賺取遊戲幣的工作室，遊戲幣可藉由交易方式與新

臺幣接軌，顯示遊戲廠商可間接影響貨幣發行，交易市場規

模成為影響經濟環境的重要因素。 

(3)交易市場規模推估 

－由於遊戲廠商及交易平臺並未釋出遊戲幣發行及交易資

訊，加以玩家私下交易(如C2C)狀況無法得知，交易市場

規模僅能由極有限的資料進行推估。 

                                                 
15 社群網站中，消費者可透過發表文章、參加活動或填寫問卷，累積遊戲幣或虛擬寶物。 

16 迄2013年8月22日止。 

17 臺灣最大的線上遊戲虛擬寶物交易平臺。 
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－本研究引用韓商安貝盈(ItemBay)初入臺灣時，推估臺灣

2005年遊戲幣交易市場總值約7.44億臺幣，假設遊戲幣交

易市場規模隨線上遊戲市場規模連動，依資策會產業情報

研究所(MIC)資料，我國線上遊戲市場規模，2012年167.2

億臺幣約為2005年75.3億元的2.22倍，是以推估2012年遊

戲幣交易市場規模則為16.5億臺幣。 

(三)對經社環境的衝擊 

1.經濟衝擊：依前述推估,比特幣在臺灣使用者有限，對經社環境

似不足以構成衝擊；遊戲幣交易市場規模僅16.5億臺幣，對臺

灣經濟影響亦有限。 

2.社會影響：隨著線上遊戲的蓬勃發展，讓許多人沉迷於虛擬世

界中，遊戲幣則常常成為網路犯罪的動機，舉如：2009年，線

上遊戲「十二之天貳」主機遭人入侵，快速製造近兆枚遊戲金

幣，並於網路上販售，造成遊戲公司損失達4百萬元；2013年，

新北市刑大破獲虛擬寶物犯罪集團，嫌犯利用「新仙境傳說」

程式漏洞，複製夢幻級虛擬寶物，並透過寶物交易網兜售，不

法獲利已達百萬。 

二、重要關切議題研析 

(一)臺灣比特幣的運用仍少，對經社環境似不足以構成衝擊，惟仍須

注意： 

1.其所帶動的金融創新，以及可能的經濟影響，已引起國際社會

重視，我國有必要持續觀察。 

2.另無特定發行機關、運行全球的特質，引發犯罪集團窺伺與運

用，違法(如洗錢等)防治成為國際社會另項關注焦點，臺灣法

治尤應跟上國際腳步，避免成為全球犯罪網絡的一環。 
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(二)依遊戲幣交易市場規模推估發現，遊戲幣交易似未對臺灣經濟產

生衝擊，惟已造成社會影響，政府除應關注網路犯罪等現象外，

亦須注意： 

1.臺灣遊戲幣的發展趨勢似較接近中國Q幣模式，在遊戲廠商追

求最大利潤(如擴大遊戲幣購買實體財貨服務等)，玩家尋求最

大效益(如賺取遊戲幣換取新臺幣等)，加以消費者對消費者

(C2C)網路交易環境漸趨成熟，臺灣玩家在規範未明之前，只要

願意交易，並且未涉及違法，似難禁止其以遊戲幣換取新臺幣

或實體財貨服務，如圖3-1提及之二級交易市場將會出現於臺灣。 

2.隨兩岸交流日趨熱絡，中國相關龍頭網站如淘寶網18、QQ網(騰

訊)等，挾其龐大的市場優勢，勢將陸續進入臺灣，原衝擊中國

經濟相關現象是否會重現臺灣，值得關注。 

柒、結論與建議 

虛擬貨幣所帶動的金融創新，已為國際社會所關注，臺灣雖涉入未

深，惟鑑於該貨幣可能成為未來貨幣發展重要趨勢，政府應予以重視。

本研究從虛擬貨幣背景分析開始，逐步探討重要個案，歸納衍生議題，

彙整主要國家因應對策，並試析臺灣發展現況與衝擊，以及研提結論與

建議，期望透過系統性的分析，作為政府因應虛擬貨幣發展相關施政之

參考。 

一、結論 

(一)數位化環境成熟，虛擬貨幣蔚為貨幣發展的趨勢之一 

1.由貨幣發展歷程觀察，貨幣由有形的實體逐漸轉變為無形的符

號，轉變過程中，數位化尤為關鍵，虛擬貨幣則是該等轉變下

的產物之一。 

                                                 
18 2012年宣布正式進軍臺灣市場。 
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2.在資通訊科技快速發展與網際網路漸趨普及下，勢將導引虛擬

社群持續擴張、虛擬經濟持續擴大，虛擬貨幣的運用必然伴隨

成長，虛擬貨幣可能成為未來貨幣發展重要趨勢之一。 

(二)虛擬貨幣獲民眾接納，其運用造成經社環境衝擊 

1.Q幣與比特幣自發行起，至普遍運用造成衝擊，並引發政府關

注、規範止，兩者皆不過短短5年19，顯見民眾已在短時間內信

任並接納無政府支持、監管的虛擬貨幣作為支付工具，該等趨

勢值得注意。 

2.虛擬貨幣已在實體世界中造成衝擊，舉如：中國Q幣每年交易

達數十億元人民幣，平均年增率約20%，加以可購買實體財貨，

可兌換人民幣，已對中國經濟造成衝擊；另如美國破獲「自由

儲備」虛擬貨幣的國際洗錢案，以及已有詐欺者藉由比特幣操

作龐氏騙局，詐騙市價達6,000萬美元之比特幣等，相關案例紛

紛震驚美國社會。 

(三)虛擬貨幣引發國際關注，各主要國家紛紛尋求因應對策 

1.虛擬貨幣已引發國際社會關注，除中國、歐盟及美國等主要國

家外，也引起相關國際組織重視，舉如：世界銀行(World Bank)

即於今(2013)年6月舉行有關虛擬貨幣法律與管理展望論壇；

國際結算銀行(BIS)於2012年報告指出應密切留意虛擬貨幣的

發展。 

2.面對虛擬貨幣引發的衝擊，各主要國家紛紛研提對策，包括：

中國制定「關於網路遊戲虛擬貨幣交易管理工作的通知」等；

歐洲央行建議定期檢視、評估虛擬貨幣影響及風險，以密切留

意其發展；美國制定「有關個人管理，交換或使用虛擬貨幣之

金融犯罪執法網絡法規的應用」指引，參議院國土安全暨政府

                                                 
19 Q幣發生於中國，自2002年發行，至2007年中國政府將之納入規範；比特幣以美國為例，自2009年

發行，至2013年美國財政部金融犯罪執法網絡將之納入規範。 
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事務委員會等機關仍全面蒐集相關資料，似有意全面監管虛擬

貨幣。 

(四)臺灣虛擬貨幣影響仍小，惟應注意兩岸交流下的發展 

1.臺灣比特幣運用少；遊戲幣部分，會間接造成貨幣發行影響之

遊戲幣交易規模，2012年推估僅約16.5億臺幣，交易規模不大，

加以迄今似未能直接購買實體財貨，對經濟影響似乎有限；惟

仍有如非法入侵等犯罪個案出現，對社會衝擊較大。 

2.隨兩岸交流日趨熱絡，中國相關龍頭網站如QQ網(騰訊)等，若

挾其龐大的市場優勢進入臺灣，原衝擊中國經濟相關現象是否

會重現臺灣，值得關注。 

二、建議 

(一)持續觀察與因應：虛擬貨幣所帶動的金融創新，以及可能的經社

環境衝擊，已引起國際社會重視，我國雖然影響仍小，惟有必要

介入觀察因應。 

(二)培育跨領域人才：舉如：比特幣以密碼學為基礎所建立的電子現

金系統，後續又有如Litecoin、Freicoin、Ripples等新興虛擬貨幣

出現，該等貨幣似乎超出傳統貨幣銀行探討範疇，為強化政府監

管能力，有必要加強包括：密碼、資訊、經濟、金融、法律等跨

領域人才的培育。 

(三)推動跨國、跨機關合作：虛擬貨幣發展，已非完全由單一國家或

單一機關可掌控，政府監管有必要推動跨國、跨機關合作，舉如：

美國結合17個國家破獲「自由儲備」國際洗錢案；中國文化部、

商務部共同發布「關於網路遊戲虛擬貨幣交易管理工作的通知」等。 

(四)強化資料蒐集研究與資料建置：虛擬貨幣或因尚未明訂規範

(如：發行廠商或交易平臺提報相關統計資訊等)，或因貨幣特質

(如：比特幣無法追蹤)，或因統計調查困難(如：遊戲幣多少被兌
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換為新臺幣)等，致相關數據資料極為有限，探討虛擬貨幣有必

要從強化資料蒐集，以及資料建置著手。 

(五)重新分類虛擬貨幣：依歐洲央行分類，若干類型3之虛擬貨幣如

Q幣及比特幣較易造成經社環境衝擊，惟兩者仍有規範難易的差

別，若政府介入監管，建議該類型虛擬貨幣應再區分為具中央

管理機關之集中型虛擬貨幣，以及無中央管理機關之分散型虛擬

貨幣。 

(六)建置發展規範：臺灣遊戲幣現況似較接近中國Q幣發展模式，為

免臺灣出現遊戲幣二級交易市場(參閱圖3-1)，衝擊實體經濟環

境，可參考中國相關通知，建立遊戲幣發展規範。 
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