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 在之前撰写的《发行虚拟货币涉嫌传销犯罪案件的行为模式分析》与《发行虚拟货
币涉嫌传销犯罪案件侦查机关的入罪逻辑分析》两篇文章中，笔者已经对行为人以
发行虚拟货币等虚拟资产的名义从事传销活动的行为模式及入罪逻辑进行了分析。
从之前两篇文章的分析中，我们不难看出，虚拟货币传销活动能否构成组织、领导
传销活动罪的关键在于虚拟货币是否具有真实价值。在办案机关看来，由于虚拟货
币的非实物性，对其价值的衡量并没有一个具象化的标准，这就造成了许多虚拟货
币、虚拟资产都被办案机关作为不具有价值的、被行为人用于诈骗的媒介物来处理
。

 但笔者认为，商品价值的判定是一个比较复杂的过程，不能简单化处理，尤其是虚
拟货币这种创新性比较强的商品，其价值不能一概而论，更不能比照实物资产的标
准对其进行衡量。

 从笔者的办案经验来看，这类案件涉及的虚拟货币、虚拟资产，对其价值的认定可
以分为两种不同的情况：

 一、虚拟货币系基于区块链技术开发的、可以通过区块链技术进行流通和转让的虚
拟货币

 这类虚拟货币与比特币、USDT、莱特币等相类似，是基于区块链技术开发的数字
货币。这些虚拟货币在发行伊始存储于发行人的区块链钱包中，而认购者购买后存
储于认购者的区块链钱包，随后便可以自由交易该虚拟货币。对于上架该虚拟币的
交易所，投资者可以通过交易所进行挂单交易。

 由于此类虚拟币与比特币等主流数字货币都是基于区块链技术开发的，因此，这类
虚拟币还有一个重要的特点是可以用于兑换比特币、莱特币、USDT等主流虚拟币
。

 因此，如果涉案的行为人发行的是此类货币，我们就要从其价值的可参照性来进行
衡量。简而言之，笔者认为可以从以下两方面来论证其价值真实性：

 1、去中心化。由于此类虚拟币系基于区块链技术开发，本身是去中心化的，虚拟
币本体存储于区块链钱包之中，不依附于任何平台而存在，即便发行它的平台关停
，这些虚拟币依然可以独立存在并进行流转、使用。

 2、可进行币币交换。如前所述，此类虚拟币是可以与主流数字货币进行兑换的。
因此，这些虚拟币的价值可以比特币等作为参照物进行衡量。虽然价值大小有不同
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，但价值的可比性足以证实价值的真实性。

 二、封闭式虚拟资产交易平台发行的虚拟币、虚拟资产

 这类虚拟货币、虚拟资产与前文所述的基于区块链技术开发的虚拟货币有所不同，
这类虚拟资产并不是基于区块链技术开发，而是依附于虚拟资产交易平台发行的，
限于平台内流通的虚拟货币、虚拟资产。因此，这类虚拟资产的流动及使用具有一
定封闭性和依附性，也不能直接与比特币等主流数字货币进行兑换。

 那么，这类由平台独立发行的虚拟货币、虚拟资产如何论证其价值属性呢？

 笔者以为，价值本身是一个相对的概念，对于事物价值的认知存在逻辑上的大前提
。以常见的虚拟资产为例，Q币的价值当然以QQ平台的存在为前提，割裂二者的关
系，则Q币当然一文不值；再比如，网络游戏装备的价值，当然以网络游戏的存在
为前提，如果网络游戏停止运营，则游戏装备只是一串毫无价值的代码。毫无疑问
的是，我国现行法律已经认可了类似Q币、网络游戏装备作为合法的虚拟资产受到
物权法的保护，而法律所保护的，当然是“QQ平台的Q币”，“某网络游戏的游戏
装备”。同样的道理，平台独立发行的虚拟币及虚拟资产，其价值当然是要依附于
发行它的平台。这就像法币的价值必然依附于发行法币的政权一样，割裂二者却枉
论价值属于逻辑上的谬误，是对虚拟资产价值属性的错误认识。

 因此，笔者并不赞同一些办案机关以虚拟资产依附于平台存在为理由而否认其价值
的观点，对这类虚拟货币及虚拟资产价值的认识应当有辩证的认识。

 辩护策略：通过价值转换的方式强化虚拟货币的价值属性，以此论证虚拟货币价值
的真实性

 笔者以为，在办理此类案件的过程中，对虚拟货币价值的认识不仅要审慎、辩证地
进行判断，更要注意其价值属性的传导性。所谓价值属性的传导，就是虚拟货币、
虚拟资产在交易与兑换的过程中实现了价值形式的转化，这种转化后的价值可能因
为其广为大众所认可而得以强化。

 例如，在笔者曾经办理的一起案件中，行为人创设了虚拟资产交易平台并发行了虚
拟货币A币，A币最初只能在平台内流通。后来，行为人又创办了虚拟货币交易所并
发行了基于区块链技术开发的虚拟货币B币，B币是可以直接兑换比特币、莱特币等
主流虚拟币的。行为人为提升A币的价值及流动性，将虚拟资产交易平台与虚拟货
币交易所进行了双向联通，这样A币与B币之间就可以进行相互兑换。如用币圈的术
语来说，A币属于“山寨币”，而B币属于“真币”，但由于二者的互通，A币虽属
于“山寨币”，但可以B币作为媒介兑换比特币，因此，A币的价值便实现了“A币
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→B币→比特币”的价值转换。这样一来，A币的价值通过转换得以强化，对其价值
属性的认知也就更明确了。同样的道理，在这一过程中，B币也通过兑换比特币这
一高价值虚拟货币得以强化其价值属性。

 综上所述，笔者认为，在虚拟货币涉传销类案件中，对于虚拟货币的价值判断要分
为不同的情况，具体问题具体分析。在辩护过程中，辩护律师对虚拟货币的价值判
断要坚持辩证的观点，通过价值的对比与传导、最终实现虚拟货币价值落地的思路
，来论证虚拟货币价值的真实性，扭转办案机关对于虚拟货币价值的错误认识。

 以上内容系广强律师事务所经济犯罪辩护与研究中心主任李泽民律师、研究员杨天
意根据办案经验并结合刑法理论整理、归纳的关于行为人以发行虚拟货币的名义从
事传销活动案件有效辩护策略的分析。笔者将继续撰文对此类问题进行深入研究，
欢迎广大读者持续关注及探讨。
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