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“区块链”在近段时间再次成为一个热点，而这次将“区块链”推上热搜的，却不
是比特币，而是中央对发展区块链技术的定调。

这是时隔两年之后，中央对“区块链”这一新兴事物投入的又一次关注。两年前，
2017年9月4日，中国人民银行、中央网信办、工业和信息化部、工商总局、银监
会、证监会、保监会等六部门联合发布《关于防范代币发行融资风险的公告》（以
下简称“《公告》”），《公告》全面禁止了国内的ICO业务，并对虚拟货币相关
业务进行了清理和整顿。

然而，这一次中央对“区块链”的关注，是否意味着对ICO及虚拟货币的政策有所
松动或利好呢？

笔者以为，从这次的政策风向来看，中央对区块链的关注，更多放在区块链的技术
层面，即通过区块链的场景应用促进这一技术在民生、政务等领域产生变革。但是
，在无法完全控制区块链对金融领域系统性风险把控的前提下，中央不会轻易对IC
O进行解禁，也不会轻易改变对虚拟货币的定性。因此，《关于防范代币发行融资
风险的公告》仍然是悬在“币圈”的达摩克利斯之剑，在国内从事虚拟货币的发行
及相关业务，仍然不具有合法性。

那么，在国内从事虚拟货币的发行及相关业务，应如何定性？

笔者以为，从《公告》的规定来看，我国目前对发行虚拟货币融资的行为本质认定
如下：代币发行融资是指融资主体通过代币的违规发售、流通，向投资者筹集比特
币、以太币等所谓“虚拟货币”，
本质上是一种未经批准非法公开融资的
行为
，涉嫌非法发售代币票券、非法发行证券以及非法集资、金融诈骗、传销等违法犯
罪活动。有关部门将密切监测有关动态，加强与司法部门和地方政府的工作协同，
按照现行工作机制，严格执法
，坚决治理市场乱象。发现涉嫌犯罪问题，将移送司法机关。

可见，《公告》将代币发行融资定性为“一种未经批准非法公开融资的行为”，这
一表述直接认定了发行虚拟货币的行为具有违法性。然而，“违法”并不等同于“
犯罪”，虽然《公告》列举了代币发行融资可能涉嫌“非法发售代币票券、非法发
行证券以及非法集资、金融诈骗、传销”等多种违法犯罪活动，但对其最终的定性
却落脚在“发现涉嫌犯罪问题，将移送司法机关”。也就是说，从逻辑关系来看，
《公告》对代币发行融资的行为的定性已经包含了“违法”与“犯罪”两个层次，
即：在行为人发行代币融资的行为违反了《公告》的禁止性规定，但尚不构成犯罪
的情况下，行为人的行为应认定为行政违法，适用行政强制措施对其进行处罚；而
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如果行为人的行为触犯了刑法的某项罪名，符合某项罪名的构成要件，则应认定这
一行为构成犯罪。

综上所述，笔者认为，在司法实践中，辩护人在对行为人发行虚拟货币的行为进行
定性时，应当结合前述“违法”与“犯罪”二层次进行综合判断，尤其应当结合发
行虚拟货币的行为所涉嫌刑法罪名的构成要件进行认定，对于不符合相关罪名构成
要件的，应当确认其行政违法性，由行政机关依法对行为人进行行政处罚。

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、归纳的关于行为人发行虚拟货币的行为应该
如何定性的分析。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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