
全球虛擬資產市場的
競爭日趨激烈，香港正以

獨特的監管智慧書寫新篇章。證監會昨日宣布重大政策
調整──允許持牌虛擬資產交易平台（VATP）提供質押
服務，並開放加密貨幣ETF參與質押活動，不僅標誌着監
管框架的與時俱進，更標誌着香港朝着 「虛擬資產國際
樞紐」 的發展邁進一大步。

大公報記者 麥晉瑋

證監會分別向持牌虛擬資產交易平台發出質押服務的監管指
引，以及向投資虛擬資產的證監會認可基金（虛擬資產基金）提供
有關其參與質押活動的指引。證監會表示，在制定監管方針時，意
識到質押在增強區塊鏈網絡安全性方面的潛在好處，並且能允許投
資者在受監管的市場環境中，從虛擬資產賺取收益。最新指引允許
虛擬資產交易平台擴大產品和服務範疇，這也是證監會的ASPIRe
路線圖中提出的五大支柱之一。

證監：須確保資產安全
指引提出，為管理投資者所面對風險，應採取措施有效預防與

服務相關的錯誤，保障被質押的客戶虛擬資產，並確保適當地披露
可能面臨的風險；認可虛擬資產基金僅可通過持牌虛擬資產交易平
台，和授權機構對其虛擬資產持倉進行質押，並須遵守上限以管理
流動性風險。

證監會行政總裁梁鳳儀表示，擴大受監管的服務和產品範疇，
對於維持香港虛擬資產生態系統的健康發展至關重要，但這必須是
在受監管的環境中進行，以確保客戶虛擬資產的安全，仍然是提供
相關服務的合規框架的重中之重。

事實上，業界早已認為客戶的有關需求持續增加，特別是機構
質押業務，預計將成為今年重點關注領域。本地VATP之一的
HashKey交易所，其事業群聯席CEO茹海陽表示，該平台已就質押
產品作布局。

證監會投資產品部執行董事蔡鳳儀指出，新指引允許持牌平台
提供 「質押服務」 ，用戶可通過鎖定虛擬資產獲取收益。為控制風
險，平台須對質押比例設限，並全權託管資產，體現 「擁抱創新不
犧牲保護」 的核心原則。她續稱，虛擬資產現貨ETF的底層資產範
圍正持續擴大，除比特幣與以太坊外，未來將納入更多幣種，並計
劃推出追蹤一籃子虛擬資產的綜合型ETF，進一步豐富產品選擇。

代幣化資產市場潛力大
蔡鳳儀表示，資產代幣化是區塊鏈技術的關鍵應用，可提升傳

統資產（如債券、房地產、藝術品）的流動性與交易效率。據估
算，到2030年代幣化資產規模或達萬億美元，僅資產管理領域每年
即可節省超千億美元成本。

她強調，香港以普通法為基礎的監管體系、資金自由流動優勢
及亞洲樞紐地位，是吸引全球Web 3企業的關鍵。證監會將與特區
政府、金管局緊密協作，推進穩定幣立法、場外交易發牌制度等政
策，並參與 「數碼港元」 、跨境支付等央行數字貨幣試驗，構建完
整生態。她提醒，代幣化二級市場的發展需審慎應對託管、流動性
定價等挑戰，未來將借鑒傳統金融經驗，逐步完善規則。
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議員盼出台Web 3發展框架
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港優化虛產交易 平台可設質押服務
促進市場健康發展 投資產品更多元化
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調整政策 虛產新指引重點
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有意提供質押服務的虛擬資產交易平
台，應取得證監會的事先書面批准
客戶虛擬資產不得由第三方服務提供者
保管
需依照證監會的不時要求，向其提供與
其質押服務有關的任何資料
應在網站及流動應用程式披露有關其質
押服務的一般資料，包括質押服務所涵
蓋的特定虛擬資產、涉及提供有關服務
的任何第三方、費用和收費等
披露客戶在使用質押服務時可能面對的
風險，包括 「被質押」 的客戶虛擬資
產，可能須承擔的額外風險的類別和性
質，及會如何處理與該等風險有關的損
失
確保內部監控措施和系統、技術及基建
可支持提供質押服務
質押服務外判予第三方服務提供者，需
進行持續監察

「質押服務」 是
指用戶把虛擬資產鎖
定在區塊鏈網絡，讓
平台代表用戶參與區

塊鏈的驗證程序，從中獲取回報
的過程。簡單來說，就是平台幫
用戶把加密貨幣 「借出去挖
礦」 ，賺回報。

何謂質押服務?

話你知

虛幣平台冀加快穩定幣沙盒
【大公報訊】近年香港虛擬資產市場快

速發展，傳統金融機構如貝萊德、渣打銀行
等已開始布局穩定幣業務，顯示出這領域的
巨大商業價值。HashKey交易所事業群聯席
CEO茹海陽昨日強調，港元和離岸人民幣穩
定幣的發展潛力巨大，呼籲金管局加快沙盒
試驗，以促進穩定幣在外貿領域的應用。

穩定幣已成為虛擬資產領域最具潛力的
發展方向。茹海陽指出，全球穩定幣月交易
量已突破7000億美元，超越萬事達並接近
Visa的交易規模。這趨勢推動全球監管框架
加速完善，香港穩定幣立法已進入一讀程
序，歐盟MiCA框架已完成過渡期，新加
坡、迪拜等地也紛紛發放相關牌照。

茹海陽表示，目前香港已有10家持牌虛
擬資產交易平台（VATP），可預見市場將

迎來整合，最終可能形成類似港交所
（00388）的單一交易所模式。這種預測基
於行業發展的現實考量：高昂的營運成本促
使部分持牌機構退出市場，而創新產品的湧

現將重新定義行業格局。

比特幣ETF規模約900億美元
在加密貨幣市場方面，茹海陽認為，比

特幣正逐漸具備類似黃金的避險屬性。目前
比特幣總市值已達2萬億美元，與美股前七
大公司規模相當。隨着機構投資者參與度提
升，虛擬資產的屬性可能發生根本性變化。
美國比特幣ETF僅用一年時間就實現900億
美元規模，而黃金ETF當年花了8年至9年才
達到同等水平。

香港首批虛擬貨幣ETF市場反應平淡，
但茹海陽相信，隨着監管框架完善和本地
2000多家持牌資產管理公司的參與，相信
這些機構未來逐漸買入香港市場的ETF產
品，虛擬資產ETF市場將迎來爆發式增長。

中國AI投資飆升 三年後規模超7800億
【大公報訊】國際數據公司（IDC）最新一

份報告顯示，2024年全球人工智能（AI）IT總投
資規模為3158億美元（下同，約2.46萬億港
元），並將以32.9%的年複合增長率持續攀升，
至2028年有望突破8159億美元。其中，生成式
AI技術表現尤為亮眼，預計同期將實現63.8%的
高速增長，市場規模在2028年達到2842億美
元，佔整體AI投資的35%。

IDC又預計，至2028年中國AI總投資規模將
突破1000億元（約7800億港元），5年複合增長
率為35.2%。

在全球AI競賽中，中國市場展現出強勁的發
展勢頭。IDC表示，中國生成式AI市場正快速擴
張，其佔AI總投資比重將從2024年的18.9%提
升至2028年的30.6%，投資規模超過300億元，
五年間年複合增長率高達51.5%。

軟體和信息服務業佔半
從行業分布來看，軟體和信息服務業以

49.8%的佔比成為AI投資最集中的領域，通訊與
銀行業分別以7.4%和5.8%的佔比緊隨其後。在
應用場景方面，智能基礎設施調配成為中國AI市

場最主要的投資方向，約佔總支出的40%；AI賦
能的客戶服務與自助服務位列第二；增強型聯絡
中心與現場服務則排名第三。

IDC中國企業級分析師張文蕙指出，當前AI
技術正經歷從單一工具向智慧生態系統的轉型。
新一代AI基礎設施不僅具備自我優化能力，更在
能源效率提升和計算架構革新方面取得突破。隨
着生成式AI模型複雜度呈指數級增長，企業對生
產效率提升和經濟效益的要求也日益提高，這將
進一步驅動存儲與運算能力的投資增長，促進AI
技術在更多實際場景中的落地應用。

▲香港調整虛擬貨幣政策，正朝着 「虛擬資產國際樞紐」 的發展邁進一大步。

▲中國新一代AI基礎設施不僅具備自我優化能力，更在能源效
率提升和計算架構革新方面取得突破。

【大公報訊】立法會議員（科技創新界）邱達根昨在香港
Web 3嘉年華上指出，香港雖已推出虛擬資產交易平台發牌制度及
穩定幣監管草案，但現行法規仍側重金融領域，對DAO（去中心化
自治組織）、智能合約法律效力等新興模式缺乏明確指引。他建議
政府借鑒新加坡與歐盟經驗，年內推出全面Web 3發展框架，並成
立跨部門工作組統籌協調。

探索跨境代幣化資產互通
邱達根強調，香港應發揮 「一國兩制」 優勢，推動大灣區

Web 3生態協作，包括探索跨境數字人民幣支付、代幣化資產互通
等創新機制，並在河套深港科技園設立Web 3技術驗證基地，構建
國際化創新平台。

微眾銀行副行長兼首席信息官、微眾科技董事馬智濤深入分析
了當前機構間交易模式的四大痛點：單鏈架構的跨鏈流通限制、場
外交易的信用依賴性、去中心化交易所的流動性割裂，以及中心化
交易所的用戶體驗問題。他認為，隨着市場規模擴大，這些結構性
矛盾日益凸顯，亟需通過技術創新和監管協同來突破發展瓶頸。

全國工商聯副主席、萬向集團董事長兼CEO魯偉鼎在同一場合
表示，香港國際虛擬資產中心的地位逐漸穩固，有幾個重要特點與
趨勢，如傳統金融與加密金融深度融合，穩定幣成為焦點；隨着AI
的快速發展，AI與PS（Photoshop）的融合發展也是技術領域的熱
門話題；行業聚焦也逐漸從基礎設施建設轉向應用探索。

金管局：海外機構參與數碼貨幣測試
【大公報訊】金管局首席金融科技總監

周惠強昨在香港Web 3嘉年華表示，金管
局去年啟動Ensemble項目沙盒，成為金管
局推動批發層面央行數碼貨幣（wCBDC）
發展的重要舉措之一，核心目的是支援香港
代幣化市場的持續發展，藉由沙盒環境，讓
市場參與者測試和研究代幣化技術的各種潛
在應用，包括代幣化貨幣和現實世界資產
（RWA）的結算等。

周惠強續說，Ensemble項目沙盒也不
只是本地機構參與，不少海外機構也參與其
中，目的是希望共同把市場造大。

他說，金管局的核心理念是保障金融系
統的安全及穩定，特別是對消費者及投資者
的保護，但同時也需要保持平衡，讓市場維
持創新。

證監會中介機構部發牌科總監兼金融科
技組主管黃樂欣在同一場合強調了 「監管中

性」 的原則。在技術發展路徑尚未完全清晰
的當下，監管機構選擇與業界保持緊密對
話，這種務實態度為代幣化創新提供了必要
的成長空間。

香港投資基金公會主席余振聲從市場角
度指出，流動性已成為代幣化產品成功的關
鍵指標。正如股市的經驗所示，充足的流動
性不僅能提升資產價值，更能為投資者提供
重要的風險緩衝。

香港Web 3發展優勢
•完善的監管框架
•政策支持與前瞻性規劃
•國際金融中心地位
•背靠內地，銜接大灣區
•連結東西方市場與技術資源
•頂尖人才輩出，教育資源豐富
•普通法制度健全，司法獨立

【大公報訊】財政司司長陳茂波昨出席
「香港Web3嘉年華」 時表示，香港是全球
首批為虛擬資產交易平台訂立清晰發牌制度
的地區之一，目前證監會已發出十張相關牌
照，並於去年批准虛擬資產現貨ETF，令香
港成為亞太區最大相關市場。他透露，香港
將於年內發布第二份虛擬資產政策聲明，聚
焦加速傳統金融轉型、賦能實體經濟及深化
數位資產應用。

區塊鏈技術的變革潛力正全方位顯現。
陳茂波指出，這項技術不僅能提升金融市場
效率，更在碳權追蹤、醫療數據管理等非金
融領域開創嶄新應用場景。特別值得關注的
是區塊鏈與人工智能的協同效應，這種技術
融合正在重塑信貸評估、智能合約審計等關

鍵流程。為培育創新生態，香港推出的
Ensemble項目沙盒已成為業界測試代幣化
現實資產的重要平台，今年更將推進穩定幣
立法，完善場外交易及託管服務監管框架。

全方位加速Web 3發展
財庫局副局長陳浩濂在同一場合表示，

特區政府已採取全方位措施加速Web3發
展，目標不僅要成為亞洲Web 3樞紐，更
要成為全球創新網絡的重要節點。

他指出，截至去年9月，香港已擁有超
過1100家金融科技企業，年增長達15%以
上，涵蓋數字銀行、虛擬保險、虛擬資產教
育平台等多元領域，當中包括8家持牌數字
銀行、4家持牌虛擬保險公司和10家持牌虛

擬資產教育平台。
他強調，香港作為排名世界第三、亞洲

第一的國際金融中心，一直走在科技創新前
沿。特區政府已撥款5000萬元支援數碼港
推動Web3生態圈建設，吸引多家Web3企
業落戶香港。

港今年再發虛產政策聲明

▲茹海陽在論壇上強調，港元和離岸人民幣
穩定幣的發展潛力巨大。


