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RWA 代幣化不僅僅是一種新產品，更是對現有金融基礎設施的一次深度升級。資料圖片

文︰徐志權

筆者早前於本報曾介紹現實世界資產代幣化(Real World Asset Tokenization，簡稱RWA)於香港的發
酵情況，在全球資本市場邁向數字化的浪潮中，RWA持續作為香港金融圈的重要話題，然而，儘管
RWA業務發展已受到業界的肯定，現實中在香港的發展卻仍然面對多重挑戰，從監管政策、技術落
地、國際競爭等領域，皆需審慎應對。

監管政策的不確定性與跨境挑戰

特區政府對資產代幣化及相關創新金融產品在港推行的積極態度及支持是無容置疑的，香港金融管理
局與證監會近年推出多項措施及政策，包括「Ensemble 沙盒」計劃、落實穩定幣制度等，鼓勵金融
機構試驗代幣化資產的應用場景，都為市場對發展相關業務建立了信心。然而，整體監管框架仍在建
構中，尤其針對穩定幣、代幣化債券、鏈上結算等新型資產的法律界定與合規要求尚未完全落地，對
於業界參與者而言，推動相關業務在欠缺一個明確指引下不確定性較高，未能令各持牌機構大量投放
資源，導致暫時參與者不多。

更值得關注的是，內地監管機構近期對中資券商在港開展 RWA 業務提出「口頭指導」，要求中資券
商審慎處理相關活動。此舉雖非正式禁令，卻反映出內地對境外數字資產市場的審慎態度。

技術基礎設施的限制

RWA 的技術挑戰不容忽視，而香港已有部分平台提供一站式技術支援，但整體市場仍缺乏成熟的錢
包綁定、地址驗證、鏈上交易等基礎設施。傳統金融機構在接入區塊鏈系統時，往往面臨技術整合與
風險控制的困難。

此外，鏈下資產的數據同步與驗證機制亦是一大挑戰，區塊鏈技術本身可以保證代幣的不可篡改和透
明度，但現實資產在上鏈過程中如何可以確保其產權、價值及現金流等能夠真實有效反映？RWA 的
價值建立在鏈上代幣與鏈下資產的真實性與一致性之上，若無法透過物聯網（IoT）、第三方驗證或
可信數據源實現實時更新，將影響投資者信任與資產估值。

國際競爭與策略定位

在 RWA 領域，香港面臨來自新加坡、阿布扎比、杜拜等地的激烈競爭。新加坡在政策上更為開放，
允許散戶參與 REITs 上鏈交易，並積極吸引全球資產管理機構進駐。阿布扎比則透過 ADGM（阿布
扎比全球市場）建立清晰的虛擬資產監管框架，吸引大量 Web3 項目落地。

香港若要保持競爭力，需加快制度創新，建立穩定幣與代幣化資產的結算層，並推動跨境資產的鏈上
交易與清算。同時，應強化與內地的政策協調機制，避免因兩地的監管不協調影響市場信心。

在挑戰與監管中取得平衡

儘管現時面對不少的挑戰，香港發展RWA相關業務之路已然清晰，筆者呼籲考慮以下措施︰

深化監管沙盒：鼓勵監管機構推出專注於 RWA 的沙盒計畫，允許金融機構、科技公司在真實但受限
的環境中進行試點，讓監管與創新在實踐中共同進化；
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徐志權｜香港開展RWA業務的關鍵︰在創新與監管間取得平衡
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牽頭制定行業標準：香港可利用其國際聲譽，牽頭業界制定關於資產上鏈流程、信息揭露、託管標準
的最佳實踐指南，減少市場混亂；

培育跨領域人才：RWA 的成功離不開精通金融、法律和區塊鏈技術的複合型人才，大學和專業機構
需加快相關課程的設計與推出，並配合監管機構對最新的監管政策提供充份解讀。

RWA 代幣化不僅僅是一種新產品，更是對現有金融基礎設施的一次深度升級。對於香港而言，這既
是鞏固其國際金融中心地位的歷史性機遇，也是一場對其制度靈活性、技術實力和市場開放度的全面
壓力測試。能否在這場新金融領域的競賽中脫穎而出，取決於香港能否展現出足夠的魄力與智慧，將
挑戰逐一轉化為構建未來金融的新基石。

作者為香港證券及期貨專業總會幹事

本文為作者觀點，不代表本媒體立場

#穩定幣 #代幣化 #香港證券及期貨專業總會 #香港金融 #物聯網 #現實世界資產

#RWA #徐志權 #區塊鏈技術
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