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一、貨幣制度

(貨幣的功能

(交換媒介（medium of exchange）
(價值標準（standard of value）
(延期支付（deferred payment）

(價值儲藏（store of value）
(貨幣的演進

(商品貨幣（commodity money）
(信用貨幣（credit money）
(塑膠貨幣（plastic money）

(電子貨幣（electronic money）
  (貨幣制度的種類

(有中央銀行並發行命令貨幣（fiat money）
(通貨委員會制度（currency board system）
(自由銀行制度（free banking system）

(美元化制度（dollarization system）
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二、電子貨幣的基本概念
(電子貨幣的意義
(電子貨幣產品（electronic money products），是指能夠儲值（stored value）或預付（prepaid）的產品，此類產品是消費者向電子貨幣的發行者支付傳統貨幣，而發行者就把這些傳統貨幣的相等價值，以電子、磁力或光學形式貯存在消費者持有的科技電子裝置上。消費者透過其所購買的電子價值，就如同其握有中央銀行所發行的通貨（currency）一般，可以直接用來購買特約商店的財貨與勞務，因此在從事小額支付時十分便利。
(電子貨幣的定義不同於通路產品（access products），通路產品是利用通訊的電子媒介進入、以獲取其他傳統的支付服務（例如，利用標準的個人電腦和類如網際網路去從事信用卡的支付，或傳送移轉銀行帳戶資金的指令）。通路產品最重要的特徵在於其異於傳統的聯絡方式（例如，家庭銀行是利用電腦網路去移轉帳戶資金，而不必親赴分行辦理），他們不會帶來有如電子貨幣所可能產生的重大困擾，因此即使他們在支付制度中十分重要，但卻不必過份憂慮。
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(電子貨幣的類型
(用來儲存電子價值的電子裝置，可能是一張嵌有晶片的卡，亦即通稱的儲值卡（stored value card）、智慧卡（smart card）或電子錢包（electronic purses）；也可能是一種安裝於個人電腦的預付軟体產品，它是以數位現金（digital cash）或電腦現金（cyber cash）的形式出現，可以在類如網際網路（Internet）的電子網路購物時用作小額支付。嵌有晶片的卡也可透過電子網路進行小額支付，因此只要是在電子網路上進行交易所使用的電子貨幣，可以統稱為網路貨幣（network money）。
(儲值卡可以是單一用途（single-purpose）或多用途（multi-purpose）。單一用途儲值卡（目前國內已存在之電話卡、公車卡、加油卡都是這種預付卡的例子）只可用來購買由發卡人提供的商品和服務，因此所發揮的作用只是改變了某項特定消費的付款媒介，並未改變通貨是最後支付工具有關的基本概念。至於多用途儲值卡則可作為普遍的、多用途的支付工具。當然，多用途儲值卡和單一用途儲值卡的分界線也不是那麼清楚，例如：結合電話、公車、加油卡功能於一身的儲值卡，雖然是屬於多用途儲值卡，但其用途仍十分有限；至於連鎖集團（或透過策略聯盟）所發行的單一用途儲值卡，則可用來購買該集團（或聯盟）旗下所屬事業所提供的種類繁多的商品和服務，其影響層面不下於多用途儲值卡
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(電子貨幣的特徵

(電子貨幣產品間的差異首先在於技術施行上的不同。以卡為基礎（card-based）的電子貨幣，包括一特殊的、可攜帶的硬体裝置，典型的形式即是在塑膠卡片上加裝微晶片（chip）。當卡片內儲存的預付值使用完畢後，是否可以重覆使用，各個產品之間並不相同。以Mondex電子現金而言，持卡人只需在特定的自動櫃員機（ATMs）、可以下載電子價值的終端機、個人電腦或改裝過的螢幕式電話上，鍵入新的金額，即可重覆儲值使用；至於不可重覆儲值的電子貨幣（如VisaCash），卡片內儲存的金額使用完畢後即告失效，持卡人可以將用完的卡片丟棄或當作紀念。
(其次，制度性的安排可能不同。一般而言，電子貨幣系統的操作，可能包括下列五種型態的服務提供者：（1）電子貨幣價值的創製者（originator）；（2）發卡者（issues）；（3）網路操作者；（4）特殊硬体和軟体的提供者；以及（5）電子貨幣交易的清算者。其中創製者係指創製並出售電子價值予其他發卡者，以便這些發卡者把電子價值貯存在自身所發行的電子貨幣上。從政策觀點，最重要的服務提供者是創製者和發行者（統稱為電子貨幣的發行者），因為電子貨幣是這些機構資產負債表上的負債。相反的，網路操作者和軟硬体提供者僅提供技術性服務，至於清算機構一般是銀行或銀行所擁有之專業化的公司，這些公司所提供之服務與其他少用現金之工具並無不同。通常創製者超過一個單位，但是在某些場合可能僅有一個創製者，同時伴隨從創製者購買電子價值再將之轉售予消費者的發卡者。
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(第三、電子價值的移轉在各個產品間不同。有些電子貨幣產品允許由消費者的一方直接移轉電子價值至另一方，無需任何第三方（如電子價值的發行者）的涉入。較普遍的作法是，僅允許消費者至特約商店從事支付，而且特約商店必須取回所記錄的價值（例如，每日營業結束，特約商店必須將收到的電子價值移轉至他們的往來銀行，往來銀行再將資金轉入特約商店的銀行帳戶）。
(第四、被登錄的交易訊息有程度上的差異。大多數的電子貨幣系統，皆在中央資料庫登錄了消費者與特約商店詳細的交易資料，藉此便可以監控電子貨幣系統的運作。不過，少數的電子貨幣系統，則僅握有有限之個別交易的紀錄，甚或完全沒有紀錄。在允許消費者對消費者（亦即卡對卡）直接交易的場合，交易資訊僅被登錄在消費者本身所擁有的裝置上，因此只有當消費者與電子貨幣系統的操作者接觸，才能為電子貨幣系統的中央操作者所監控。
(第五、可儲值幣別種類多寡的不同。在目前已運作或仍屬試驗階段的電子貨幣系統，儲存在裝置上的電子價值，大多數僅限於本國幣別，不過也有能夠同時儲存多種幣值的電子貨幣（例如，Mondex電子現金就能夠同時儲存五種不同幣別）。
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三、電子貨幣的可能影響
  (支付制度的安全性

(電子貨幣發行所收到的資金，其性質與銀行存款無異，因此一旦發行者倒閉，可能為支付制度帶來系統性的風險。尤其是，若某一電子貨幣系統的失敗，威脅到其他電子貨幣系統的生存，並導致整個支付制度公信力的崩潰為然。
(就某些層面而言，電子貨幣被偽造的風險亦與支付制度的安全性有關，特別是那些具高度匿名性及允許卡對卡移轉電子價值的電子貨幣產品（如Mondex電子現金）。究之實際，目前大多數的電子貨幣系統，其在防止被偽造的能力上，都較傳統信用卡及轉帳卡為高。不惟如此，市場的力量也會促使電子貨幣的發行者確保高度的安全性，否則其普遍的接受性將受質疑，而發行者也將蒙受伴隨偽造而來的鉅額潛在損失。
  (鑄幣稅收入

(一般而言，通貨（包括紙幣及硬幣）係中央銀行所獨佔發行。由於電子貨幣的重要特徵與通貨無異，因此也產生了電子貨幣的發行權是否亦為中央銀行所獨佔的爭議。不過，法律上的共同見解是，中央銀行發行通貨的法律獨佔力並不擴及至電子貨幣產品。
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(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明顯取代，果真如此，中央銀行的鑄幣稅收入（seigniorage revenues）或將面臨顯著減少的命運。如果電子貨幣只是取代了小額的交易，則根據經濟學者的估算，其所導致鑄幣稅收入的減少情況並不嚴重，例如在大多數國家鑄幣稅收入的減少僅約占各該國GDP的0.1％左右。
(1997年台灣地區來自通貨發行的鑄幣稅收入約為300億元新台幣（占GDP的比率為0.37％），如果包括準備稅（已扣除準備金乙戶的利息支付）的話，則高達760億元新台幣（占GDP的比率為0.94％）。至於台灣地區因電子貨幣所可能導致之鑄幣稅收入的減少數額，據估計約為78億元新台幣（約占GDP的0.1％）。
  (貨幣政策指標與操作程序

(由於電子貨幣係取代通貨，甚至於影響活期性存款，因此可能導致傳統貨幣總計數之情報價值的降低，且貨幣流通速度也會產生結構性的改變。尤有進者，電子貨幣對貨幣總計數亦存在長期性的影響，而其影響大小取決於電子貨幣如何促進交易資金的合理化使用程度，以及釋放出來的資金如何投資於其他貨幣項目或貨幣總計數以外的金融資產項目。
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(至若論及電子貨幣對貨幣政策操作的可能影響，則端視電子貨幣的主要影響是銀行的準備金需求，抑或中央銀行控制準備金供給的能力。對銀行準備金需求之所以有影響，可歸因於電子貨幣可能替代了應提存準備金之存款，或者是銀行可能減少了對清算餘額的需求。一旦電子貨幣對銀行的準備金需求有嚴重的影響，則將使得中央銀行以準備總計數為操作目標面臨基本的困難，即使在以短期利率為操作目標的場合，其操作程序亦變得複雜化。無論如何，一般咸信，電子貨幣大部份係替代通貨而非存款，因此操作技巧似無需進行顯著的調整。
(對準備金供給的影響，是源自電子貨幣對中央銀行資產負債表規模的衝擊，而其影響大小，則端視電子貨幣替代通貨的程度。一旦電子貨幣被廣泛使用來替代通貨，中央銀行資產負債表將因負債減少而明顯縮水，此際如果貨幣政策的施行必須仰賴大規模的公開市場操作，則毫無疑問會礙及貨幣政策的施行。正常情況下，中央銀行的公開市場操作僅需要適當的規模即可，換言之，相對較小的資產負債規模似不致構成問題。但是，當處於特殊情況，一旦需要大規模的操作（例如，為沖銷外匯市場的鉅額買匯），由於中央銀行在資產負債表上缺乏足夠的資產，此際利用資產面來進行的沖銷政策將有實際的困難。
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四、各國主管當局的管制規定
  (管制的態度
   (主管當局直接面對引入管制手段之適當時機的抉擇。情況之一，是在電子貨幣的早期發展階段即建立複雜的管制架構，此一作法固然可降低電子貨幣系統未來的潛在風險，惟卻可能產生妨礙創新的成本；另一種情況，是在確認管制手段確有必要，方才引入管制性的措施，此際有可能因採行時機的延誤，致需要付出更大的管制成本，甚至於可能已造成無法彌補的損失。

(美國似乎支持不應過早對電子貨幣加以管制的見解；至於歐盟則認為應及早對電子貨幣實施管制，他們之所以持這種看法，部份原因是基於實際因素，因為電子貨幣的發展需要龐大投資，如果到日後才發覺此一發展有任何不當的話，將難以作出糾正。
(管制的主要考慮

(關於一般性的管理策略，一個重要的考慮是，是否電子貨幣適合傳統金融產品的分類？以及是否因之將其納入既有產品的管制架構之下？設若主管當局決定將電子貨幣餘額視同存款形式，則任何既存對存款所為之管制規定，似乎就可以直接適用至電子貨幣的產品上。不過，即便處在此一場合，仍然需要去檢視管制方法的妥適性，可歸因於依循既有之管制，對於電子貨幣系統而言，不必然保證是最適當的。
(倘若只有銀行才可以發行電子貨幣，則現行的管制架構即可擴及至此類新產品，但是在競爭和創新方面，則可能受到較多的限制。相反的，若允許較多種類的機構可以發行電子貨幣，則較大程度的競爭可以產生明顯的利益，惟卻留下許多管制上的問題仍待解決。特別是，若其他機構較之銀行受到較少的限制，在這種情況下，允許他們發行電子貨幣就必須考慮因之可能衍生的任何風險（包括對系統風險的可能影響）。倘若較少的管制並不恰當，則據此引發的問題是，是否應將對銀行的管制規定擴及至此類機構？或者是否應尋求對電子貨幣之新的管制規定？
(如果電子貨幣的安全性和洗錢問題是主管當局的基本考慮，此際，所謂的合理的管理，除了規範那一類（或那幾類）機構可以發行電子貨幣之外，尚包括約束他們所能提供之電子貨幣產品的型態。例如，可以限制電子貨幣的最高儲值金額，或者限制每次交易的最高價值，也可以要求電子貨幣系統之操作者嚴密監控交易的情形。不過，如果電子貨幣的發行者，基於避免損失或源自競爭性的壓力，以致有充分的誘因去確保電子貨幣系統的安全性，處於此一場合，藉由任何外在的管制力量可能是沒有必要的。
(管制的具體規定

   (雖然大部份國家似傾向於只有銀行才准許其發行，但若干歐盟國家早已允許非銀行機構發行多用途儲值卡。

(鄰近之香港亦准許非銀行機構成立特別目的公司來申請發行。根據香港銀行業（修訂）條例的規定，由非銀行機構擁有的特別目的公司所發行的儲值卡，如與銀行發行的儲值卡相較，在使用範圍會受到較多的限制。一般說來，這類儲值卡會有一種主要用途，而且這種主要用途是與特別目的公司擁有人的業務有關，不過香港金融管理局也接受這些儲值卡具有有限的附屬用途，但需事先取得金融管理局同意。
   (基於流動性的考慮，德國、美國及新加坡等國都強制要求電子貨幣的發行者需提列最低比率的準備金（包括法定準備與流動資產準備）。而基於消費者權益的保障，德國、英國及義大利等國則將電子貨幣餘額納入存款保險制度。

五、台灣地區電子貨幣的發展現況
( IC金融卡電子錢

    (台灣地區的電子貨幣才剛起步，迄今只有於1998年2月正式上路的IC金融卡的電子錢功能。電子錢推出之後的短短幾個月，即使得IC金融卡的發卡數增加了十幾萬張，遠高於1997年全年的10萬張，惟每個月的交易金額尚不及一百萬元新台幣。IC金融卡的電子錢，其最高儲值金額為一萬元新台幣，由於刷卡時不用輸入密碼，使用時一如通貨般方便。
    ( IC金融卡雖具有信用、轉帳、預付、提款等多重功能，使持卡人可一卡在手行遍天下，不過IC金融卡卻因功能繁多，連持卡人也搞不清楚如何使用各種功能，再加上刷卡機操作繁複、無法提供跨國使用，在在都妨礙IC金融卡的電子錢功能被廣泛的接受。
  ( VisaCash
( VisaCash於1995年11月首度在澳洲推出之後即大受歡迎，現階段包括美國、加拿大、西班牙、紐西蘭、香港、德國等全球18個國家及地區均已上市，創造了七百萬張以上的發卡量。以香港的情況而言，1996年8月VisaCash（在港稱為「智醒錢」）正式在港推出，短短一週，發卡量即衝破五萬張，交易金額達七萬港幣，且至今已有超過一千家的特約商店簽約使用。

(台灣地區是VisaCash下一個重要的市場，中國信託商業銀行已於1998年初在新竹科學園區先行試發過VisaCash，1998年3月並配合迪士尼的活動，發行可於活動期間在活動區使用的迪士尼嘉年華（Disney Fest）紀念版VisaCash。由於這二種VisaCash都限定在小範圍內使用，因此是屬於「封閉式」的儲值卡。至於「開放式」的VisaCash雖已向財政部提出申請，惟仍未經核准，據悉其初步的規劃為不可重覆儲值、面額為五百元新台幣的形式。
    (據了解，目前國內有意參與VisaCash的銀行有五家，包括中國國際商業銀行、中國信託商業銀行、花旗銀行、台新銀行及渣打銀行，這五家銀行已對Visa國際組織承諾，未來在財政部開放VisaCash之後，將投入同等資金及心力共同推動。
  ( Mondex電子現金
( Mondex電子現金由英國國民西敏銀行（National Westminster Bank）及米特蘭銀行（Midland Bank）所共同開發。1996年7月這兩家銀行結合另15家金融機構成立Mondex國際組織。Mastercard國際組織於1997年11月取得Mondex國際組織51﹪的股權。迨至目前，Mondex電子現金已在包括香港、菲律賓、紐西蘭、澳洲、英國、美國及加拿大等21個國家及地區推出，製卡量超過一百萬張。以香港的接受程度而言，1996年10月上市的第一天即有超過四百家特約商店簽約使用，而在推行後的二個星期內就有超過二萬個消費者申請Mondex電子現金。

(台灣地區同樣被Master國際組織列為欲大力推展Mondex電子現金的地區。1999年9月，宏碁集團、Mastercard國際組織和富邦銀行共同在宏碁集團的企業內部試行Mondex電子現金。宏碁集團的二千多名員工都配發一張具有信用卡和電子現金功能的Mondex電子現金，在宏碁總部所在的東方科學園區內的特約商店、餐廳、賣場或販賣機以電子現金消費，並且透過公司內部設立的自動提款機、轉帳電話等設備下載電子現金以便隨時購物，或在宏碁網路商場（Acer Mall）進行網路購物。
六、結論與建議
  (在台灣這樣高度集中而又重視金融發展的市場裏，電子貨幣的成長將較美國這種幅員廣大而又分散的市場來得快速，因此不宜採納類如美國較為放任的態度，反而應接受歐盟較為審慎的觀點。換言之，主管當局應在電子貨幣的早期發展階段，即建立全盤的管制架構。
 (我國財政部刻正送交立法院審議之銀行法修正草案，規定銀行需經過財政部的同意，始可發行多用途儲值卡，至於非銀行發行的現金儲值卡則不受限制。針對此，財政部表示，若有人以發行現金儲值卡之名，行非法吸金之實，而構成銀行法第五條之一、第廿九條之一的吸收存款行為者，財政部將函送檢調單位進行偵查，並嚴加處罰。其實，對非銀行機構發行的現金儲值卡加以管制，不獨是防範非法吸金的問題，更重要的是側重在其他層面的考慮，因為一旦非銀行發行的現金儲值卡不受管制，則未來非銀行業可輕而易舉地透過策略聯盟方式，結合上百家企業聯合發行儲值卡，使得消費用途與特約商店大增，其影響層面與銀行發行的儲值卡實無二致。鑑於此，主管當局仍應對非銀行機構發行的現金儲值卡設立適當的管制規範，一如香港，否則極可能對支付制度帶來潛在的風險。
  (我國中央銀行已對銀行所發行的電子貨幣，要求其比照活期存款提列準備金。但是，電子貨幣的性質與支票存款較為接近（銀行法第六條規定：本法稱支票存款，謂依約定憑存款簽發支票，或利用自動化設備委託支付隨時提取不計利息之存款），而與活期存款的差異較大，因此似不宜比照活期存款的標準。其實，如果體認到電子貨幣與銀行存款在性質上仍不相同，此際較為理想的作法，應是視其為不同形式的銀行負債（IC金融卡的電子錢，過去銀行即以「應付帳款」出帳），並據此決定此類產品的最適法定準備率及流動資產準備。

(歸因於電子貨幣與中央銀行獨佔發行的通貨無異，因此中央銀行應參與電子貨幣的審核工作，況且中央銀行負有維持支付制度安全暨效率運行的責任，因此必須檢視國內每一個電子貨幣的發展計畫。大抵是基於這個原因，法國銀行規定任何在法國境內推行的電子貨幣發展計畫，均需呈報該行。在我國，目前審核電子貨幣發展計畫的主管機關似為財政部，惟銀行法修正草案中已規定現金儲值卡的許可及管理辦法由財政部洽商中央銀行決定，因此未來在擬定此一辦法時，中央銀行應尋求對電子貨幣必要的許可及管理權限。
(電子貨幣的發展將影響傳統貨幣總計數的情報價值，尤其是以貨幣總計數作為貨幣政策中間目標的政策架構，更將遭受到實際上的困難，面對此一發展，中央銀行應將電子貨幣的儲值金額納入貨幣總計數的統計，同時也應密切注意貨幣流通速度的轉變問題。德國聯邦銀行是以貨幣總計數充當該行貨幣政策的中間目標，因此自1997年1月起，即將電子貨幣的儲值金額納入M1及M3的統計，同時也強調將密切監控貨幣流通速度的可能發展。在我國，貨幣總計數M1A、M1B及M2均是貨幣政策的重要參考指標，其中中央銀行更以M2作為貨幣政策的中間目標，每年且訂定其成長目標區域，因此不僅電子貨幣的儲值金額應包括在M1A、M1B及M2之列，在訂定M2成長目標時，也應考慮貨幣流通速度的轉變問題。
(電子貨幣導致中央銀行鑄幣稅收入減少的程度，目前似乎不足多慮，不過，以台灣這樣一個高度集中且開放的經濟體系，電子貨幣一旦蔚成風潮，其可能造成的影響仍不能過份樂觀。為因應鑄幣稅收入減少的對策而言，要求電子貨幣餘額應提列準備金的作法，固可彌補因通貨需求減少所流失的鑄幣稅收入，但根據1997年我國準備金制度的改革方向，未來法定準備率將逐步調降至一較低水準，因此鑄幣稅收入恐將受到來自準備稅大幅降低的更大衝擊。以此觀之，或應尋求其他的解決方式，例如中央銀行要求銀行應支付其所提供之各種服務的費用，就不失為一個可行的辦法。至若為因應中央銀行資產負債表縮水對公開市場操作的妨礙，似可擴大發行中央銀行的其他負債（如央行定期存單、儲蓄券及國庫券），或者利用移轉在中央銀行及商業銀行之政府存款餘額等方式，來補充公開市場操作之不足。
(主管當局基於電子貨幣的安全性和防範洗錢的考慮，有必要限制電子貨幣的最高儲值金額，同時主管當局也應責成電子貨幣的發行者作好必要的風險控管工作，以避免出現偽造或詐騙，而導致一般大眾對電子貨幣失去信心。關於限制電子貨幣的最高儲值價值，目前國際間已在運行或尚處實驗階段的電子貨幣系統皆有類似的作法，惟其金額大小視各種不同產品的特徵、各國不同的消費情況而異。以Mondex電子現金而言，在香港的最高儲值金額為三千元港幣，如果接受此一標準的話，則相同產品在台灣的最高儲值金額以不超過一萬元新台幣為宜。
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* 主要取材自李榮謙，「電子貨幣的發展及其政策含意」，中央銀行季刊，第二十卷第四期，民國87年12月，頁61-82。


** 中央銀行經濟研究處國際經濟科科長，輔仁大學兼任副教授。主要著作：「貨幣銀行學」（1999年12月六版）、「國際貨幣與金融」（1999年6月再版）、「台灣地區之貨幣控制—理論、實證與政策」、「國際貨幣制度」（與孫義宣合著）。
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