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P8 財經

根據美國現有規定，投資清潔能源項目或儲能技術的美國
納稅人，可以獲得一定金額的投資稅收抵免，一般情況下，抵
免金額相當於能源資產投資額6%；在滿足特殊條件的情況下，
抵免金額可以達到能源資產投資額的30%，甚至是60%至
70%。更為重要的是，這種投資稅收抵免不設有效期限。此
外，納稅人可為合格設施（Qualified Facility）生產的電力申請
稅收抵免，適用期限為合格設施投入使用後的10年期間。

縮減清潔能源投資稅收抵免

但是OBBB草案卻對投資稅收抵免設計了階梯式縮減機
制，具體而言，對於有資格進行投資稅收抵免的美國納稅人，
在原來有權取得的投資稅收抵免額基礎上，如果合格設施在
2029年投入使用，抵免額將減少20%；如果合格設施在2030
年投入使用，抵免額將減少40%；如果合格設施在2031年投
入使用，抵免額將減少60%，並自2031年12月31日起終止
稅收抵免。這項調整意味着太陽能、風能等清潔能源項目的聯
邦稅收激勵措施也將較《通脹削減法案》（「IRA」）設定期
限提前結束。

如上所述，上述規定主要是針對美國納稅人的，而對於指
定外國實體（包括全部中國企業及其控股境內外子公司、被列
入中國軍事企業清單的實體、被列入 《維吾爾強迫勞動預防
法實體清單》（UFLPA）的實體、以及美國國防部禁止向其
採購電池的六家公司，即（寧德時代、比亞迪、遠景能源、億
鋰能、海辰儲能與國軒高科），OBBB草案直接規定，在
OBBB草案頒布後的課稅年度，不允許上述指定外國實體享有
抵免。

除以上直接規定外，更為重要的是，OBBB草案對「受限
外國實體」的更嚴苛的限制，具體如下：

OBBB草案規定，對於在OBBB草案頒布1年後開始建設
的設施，如果其建設過程中有任何受限制外國實體的實質援
助，則不允許享受抵免。也就是說，如果美國納稅人在合格設
施建設過程中使用了受限制外國實體提供的組件、子組件或關
鍵礦物，或者基於受限制外國實體提供的技術進行產品的設
計，會導致這個美國納稅人得不到投資稅收抵免。

OBBB草案規定，對於在OBBB草案頒布2年後開始的納
稅年度，如果納稅人為受外國影響實體，或者納稅人在與信用
產生活動相關的總支出中，向受限制外國實體支付的「固定、
可確定的、年度或定期」（FDAP）款項超過該總支出的5%
（或總額的15%），則不允許享受抵免。也就是說，只要美
國納稅人向上述實體支付的款項超過限額，將會導致美國納稅
人無法獲得稅收抵免。

OBBB草案規定的上述「受外國影響實體」使喪失稅收抵
免資格的公司範圍擴大化，其範圍包括指定外國實體（包括全
部中國企業及其控股境內外子公司、被列入中國軍事企業清單
的實體、被列入UFLPA清單的實體、以及美國國防部禁止向
其採購電池的六家公司，即寧德時代、比亞迪、遠景能源、億
緯鋰能、海辰儲能與國軒高科）有權委派高管、單獨持股
10%以上股份、合計持股25%以上、合計持有25%以上債權
的實體。

此外，如果該實體向指定外國實體單獨或合計支付FDAP
超過特定限額，也將被認定為是「受外國影響實體」。因此，
除在中國註冊設立的實體外，中國企業在海外註冊設立的控股
公司、參股公司或協議控制公司等都將會被囊括進「受外國影
響實體」範圍中，可謂是將與中國企業有關聯的全球企業都一
網打盡，這意味着中國新能源企業以股權或債權投資形式、協
議合作等常規方式出海北美市場的路徑將均不具備可行性。

赫能咨詢資深研究員「OBBB草案」對中國新能源產業影響（二） 為應對瞬息萬變的市況，證監會
表示必須制訂策略重點並引領市場發
展，以維護香港作為世界級金融中心
的地位。證監會於《2024-25年報》
透露 2024 年至 2026 年四大策略重
點，包括維持市場韌力及減輕損害、
提升香港市場全球競爭力、以科技和
ESG引領市場轉型，以及提高證監會
韌力及效率。
證監會表示，就極端市場情況進

行應變規劃、加強對香港交易所監察
及提升結算所韌力、為中介人提供風
險管理和網絡保安指引、打擊失當行
為、加強執法力度和合作及提升監察
和調查能力。

建立代幣化生態系統

此外，加強證券市場微觀結構、
構建固定收益及貨幣市場、深化內地
與香港互聯互通機制、 助力跨境理財
通進一步優化等。
以科技和 ESG引領市場轉型方

面，證監會發展虛擬資產市場和監
管制度、與業界合作建立代幣化生
態系統。
至於提高韌力及效率，證監會會

審慎財務監控及有效運用資源、改
善營運效率、應用人工智能和其他
科技。

恒生銀行（0011）昨發表報告
指，過去1年流入香港資金顯著增
加，反映熱錢對港元資產需求強
勁。截至今年4月，累計流入淨資
金增至5,060億美元（約3.95萬億
港元），為有紀錄新高。
該行表示，資金流入支持港股

表現優於其他主要市場，樓價跌幅
亦見放緩，而資產市場帶來的正面
財富效應，或有助改善消費者信
心，加上資金流入有利降低本地利
率，將進一步支撐本地經濟。

維持港經濟增2.5%

美國關稅政策對外圍環境構成
挑戰，或影響貿易作為香港經濟增
長支柱之一。不過，恒生指，香港
對外貿易表現強勁，首4個月出口
按年增12%，即使在4月美國實施
「對等關稅」後，香港出口總額仍
升15%，反映影響有限。而受惠熱
錢泊港和低息環境，有望支撐本地
消費和整體經濟，維持今年本港經
濟增長2.5%的預測。
恒生表示，近期中美貿易局勢

有所緩和，兩國上月達成初步協
議，料為香港貿易前景帶來曙光。

證監：制訂策略維持市場韌力
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相關消息引發市場憧憬，國泰君安國際
股價以全日最高位3.7元報收，見近

10 年新高，升幅 198.39%，成交額達
163.85億元，均位列昨日港股最大升幅及
最大成交額榜首，並帶動一眾券商股集體
爆升。
國泰君安國際表示，有關服務覆蓋虛

資交易和提供意見，以及發行、分銷包括
場外衍生產品在內的虛資相關產品。公司
的客戶在不久將能通過其平台，直接交易
包括比特幣、以太坊等主流加密貨幣，以
及泰達幣等穩定幣在內的多種虛資產品。
國泰君安國際母公司為內地國泰海

通，在內地擁有龐大客戶基礎，2024年由
國泰君安與海通證券合併而成。據國泰海
通官網介紹，2024年公司總資產1.73萬
億元人民幣、淨資產3,429億元人民幣，
資本實力躍居行業第一；去年零售客戶近

4,000萬、APP月活數合計1,510萬戶，均
位居行業第一。

料更多中資券商升級1號牌

市場分析預期，其他中資券商將陸續
升級1號牌照，進軍虛資市場，一眾券商
股炒上，其中，申萬宏源香港（0218）勁升
42.11%；申萬宏源（6806）升14.46%、招
商證券（6099）升 13.37% 、國聯民生
（1456）升11.59%、中信建投證券（6066）
升10.18%，中信証券（6030）升9.84%。
事實上，國泰君安國際在虛資領域早

有布局。據了解，公司去年在港率先推出
以虛資現貨ETF為基礎的結構性產品，並
獲證監會許可，開展虛資交易平台介紹代
理人業務，為後續發展奠定堅實基礎。進
入 2025 年，公司發展虛資步伐明顯加
快。上半年，獲證監會確認，可向客戶分

銷代幣化證券，或就此類證券提供專業意
見，並啟動數碼債券發行業務。
華創金融表示，國泰君安國際牌照升

級1號牌，獲批進度超出預期。預估後續
有更多具有國際業務子公司的券商，將完
成1號牌升級，提供虛資交易服務，進一
步完善市場生態，尤其是具有較好客戶基
礎的重要券商入局，持續看好香港加密貨
幣及虛資交易生態的進一步構建及完善。

鞏固香港虛擬資產樞紐地位

中信証券分析，依託粵港澳大灣區創
新協同與自由開放的市場優勢，香港正加
速鞏固其全球虛資核心樞紐地位。在此趨
勢下，傳統金融機構持續強化牌照及業務
布局。故此，看好可以順應加密貨幣被納
入金融生態的趨勢、業務經營能力出眾的
優質網絡經紀商。

國泰君安國際獲准經營虛資
股價飆兩倍見十年高 中資券商股集體爆升

香港虛擬資產市場發展迅速，不少
金融機構及券商加快虛資業務發展步
伐。國泰君安國際（1788）昨宣布，
獲香港證監會批准將現有第1類（證券
交易）受規管活動的牌照，升級為透過
在證監會持牌平台上開立綜合賬戶的安
排下，提供虛資交易服務。成為首家獲
此全方位虛資交易服務資格的香港中資
券商。
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■證監續提升香港在全球的競爭力。




