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財政司司長正密鑼緊鼓就《2026-27年度財政預算案》向公眾收集意見。

文：陳頴峯

農曆新年將至，財政司司長正密鑼緊鼓地就《2026-27年度財政預算案》向公眾收集意見。回望過去
幾年，香港高舉「搶人才、搶企業」大旗，其中「Web3.0」和「虛擬資產中心」是其中之一最響亮
的口號。然而，來到今天2026年初，我們必須面對一個尷尬的現實：牌照發了，監管有了，但香港
市場卻似乎陷入了「叫好不叫座」的情況。作為業界向財政司提出的《財政預算案》建議，這裏不僅
指出持牌機構「流血不止」的困局，更加需要結合了國家最新的「十五五」規劃，提出了一套「拆牆
鬆綁」的解決方案。

很多市民可能會感到困惑：2025年底，內地人民銀行聯同多個部委再次重申嚴打虛擬貨幣炒作，甚
至點名「穩定幣」有洗錢風險；但在香港，政府卻在推廣Web3.0，推出政策打造香港成為數字資產
中心。

最新的國家「十五五」規劃明確提出要「加快建設金融強國」及「穩步擴大制度型開放」。這裏有一
個核心邏輯：國家需要防範金融風險內溢（所以內地要嚴管），但同時國家也需要爭奪全球數字資產
的話語權（所以不能完全缺席）。而這正正是是香港的角色：「金融防火牆」與「國際試驗田」。

這恰恰說明，香港不能只是簡單地照搬內地模式，也不能完全放任自由。我們需要在確保不違反國家
安全底線（包括反洗錢、不涉及內地居民）的前提下，大膽接軌國際標準。如果香港不做，這些定價
權和交易量就會拱手讓給其他金融中心：包括新加坡、杜拜或紐約。

市場痛點：開了米芝蓮餐廳，卻只准賣五道菜

香港的虛擬資產監管起步雖早，但目前的困局可以用四個字形容：「有牌無市」。試想像，政府發牌
批准開設了一家重金投資、嚴格合規的「米芝蓮級」餐廳（持牌交易所），但規定這家餐廳最多只能
賣五道菜（僅限BTC、ETH等五種代幣），而且不准賣酒水（缺乏衍生工具），甚至不准和其他餐廳
聯網（缺乏國際流動性）。結果食客（投資者）自然會跑去隔壁那家雖然沒牌照、但菜式豐富的大排
檔（海外不受監管平台）。

這就是目前OSL、HashKey等龍頭持牌平台的真實寫照。根據市場消息報道，這些平台在獲牌多年後
仍處於虧損狀態，合規成本極高，但生意額卻少得不成比例。如果情況持續，香港隨時會出現持牌機
構的「退出潮」，屆時「虛擬資產中心」的金漆招牌恐將蒙塵。

給預算案的建議：如何激活水池？
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陳頴峯｜虛擬資產「有牌無市」？
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為了扭轉這一局面，證券及期貨專業總會在建議書中向財政司司長提出了三大方向，正是切中要害的
良方妙藥。

第一，擴大菜單：打破「五幣」魔咒；目前香港散戶，能買的幣種最多只有比特幣（BTC）、以太幣
（ETH）、AVAX、LINK和SOL這五種。相比之下，國際主流交易所動輒提供數百種選擇。建議書提
議，證監會應設立「快速審批通道」。對於那些市值全球排名前20、且已在其他成熟司法管轄地區合
規交易的代幣，應該簡化審批流程。這不是鼓勵盲目炒作，而是要將流失到海外黑市的資金，引導回
香港的合規體系內。只有產品夠豐富，投資者才願意「回流」。

第二，聯網對戰：拒絕「單機版」交易；現在香港的持牌平台，訂單簿和流動性往往都是封閉的，就
像在玩「單機版」遊戲，買賣差價大，交易體驗差。雖然監管機構去年曾發文允許「共享訂單簿」，
但審批門檻高，進展緩慢。建議書呼籲，必須設下明確KPI，讓香港的平台能盡快接入國際頂尖的流
動性池。這符合國家「雙循環」的戰略，香港作為節點，必須能連通國際深海，才能將全球資金引入
合規管道。

第三，工具升級：開放期貨與槓桿；很多人聽到「期貨」、「槓桿」，第一反應是「高風險」。但在
成熟的金融市場，這些其實是必須的「風險管理工具」、「對沖工具」。目前香港的平台只能做現貨
交易（Spot Trading），即只能「買升」。一旦市況逆轉，投資者便無法對沖風險。缺乏衍生工具，
機構投資者和大戶根本不會將香港作為主要交易場地。建議書提出，應參考傳統金融市場，加快審批
虛擬資產的期貨合約和結構性產品。這不僅能增加交易量，更是完善香港作為「風險管理中心」的必
經之路。

不進則退的關鍵時刻

2026年，對於香港Web3.0發展來說，是不折不扣的「決勝局」。我們已經花了三年時間搭建了最嚴
格的監管框架，這就像建好了最堅固的地基。但如果上面沒有房子（業務），地基再好也是徒勞。面
對其他金融中心的步步進逼，以及國家「十五五」規劃賦予的金融強國使命，香港沒有猶豫的時間和
本錢。

期望新一份《財政預算案》能聽取業界聲音，透過「拆牆鬆綁」，讓香港的虛擬資產市場從「監管主
導」轉向「發展並重」。這不僅是為了拯救幾家持牌公司，更是為了切實將香港發展性數字資產中
心，守護國家在未來數字經濟時代的國際話語權。

作者為香港證券及期貨專業總會幹事、香港科技大學、香港大學專業進修學院兼職講師
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