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證監會積極推進ASPIRe路線圖。

文：楊偉健

隨着2026至27財政年度的臨近，香港虛擬資產市場發展正處於「不進則退」的關鍵轉折點。回顧過
去，證監會積極推進ASPIRe路線圖，並於2026年2月11日發布了一系列里程碑式的通函，包括允許虛
擬資產交易平台（VATP）接受關聯做市商（AFMM）、允許券商提供虛擬資產融資及接入共享交易
帳簿。

這些新措施標誌香港已成功完成了「築巢引鳳」的監管基建階段。然而，合規僅是入場券，流動性與
應用才是市場的生命線。配合國家「十五五」規劃中關於「穩步擴大制度型開放」及「加快建設金融
強國」的戰略，新一份《財政預算案》的重心應從「監管框架建設」全面過渡至「商業化應用落
地」，透過精準的財政措施，激活市場流動性並鞏固香港作為國際虛擬資產中心的地位。

一、 激發流動性：善用新監管紅利，打破RWA孤島

證監會最新通函已允許VATP引關聯做市商以提升市場深度，並允許券商透過共享交易帳簿接入全球
流動性。這是解決流動性不足的重要一步，但政府需在財政層面進一步配合，將流動性引導至實體經
濟相關的現實世界資產（RWA）。雖然監管已放寬做市限制，但RWA代幣化仍面臨「有資產、無交
易」的困境。建議政府提供稅務優惠或手續費補貼，鼓勵VATP上架RWA產品，並打通其與持牌穩定
幣的直接兌換渠道。這能讓新引入的做市商流動性不僅停留在比特幣與以太幣，更能外溢至代幣化債
券與基金，形成「穩定幣支付—RWA投資」的內循環。此外，證監會新規定允許券商透過「綜合帳
戶」模式，讓客戶接入VATP的共享交易帳簿。然而，這要求券商具備極高的訂單管理與結算能力。
建議預算案推出「金融科技對接資助計劃」，補貼中小型券商升級訂單管理系統，使其能無縫連接持
牌VATP。這將利用香港龐大的分銷網絡，激活傳統股票帳戶中的資金進入虛擬資產市場。

二、深化產品與融資：在風險可控下釋放資本效率

證監會已正式允許券商為客戶提供虛擬資產保證金融資，並設定了比特幣與以太幣作為抵押品及60%
折扣率的審慎標準。這是ASPIRe路線圖中「產品」支柱的重大突破。新通函要求提供融資的券商必
須具備「實時監控抵押品波動性」及「極端市況下的應急能力」。建議政府設立專項基金，資助金融
機構研發或採購針對虛擬資產波動性的實時風控系統，確保業界在利用槓桿擴大市場規模的同時，能
有效守住金融安全底線。雖然融資業務即將開放，但目前的《財政資源規則》對虛擬資產抵押品仍採
取100%的資本扣減，這限制了券商的業務拓展能力。建議政府資助相關的經濟影響評估研究，為未
來調整資本要求提供數據支持，並鼓勵銀行與券商參與金管局Project Ensemble的商業化試點，加速
批發層面央行數碼貨幣與商業銀行代幣化存款的融合。

三、強化安全與合規：資助網絡安全以應對「提幣」風險

證監會新指引雖然允許券商提供虛擬資產提存服務，但也明確指出這引入了額外的網絡與操作風險。
針對提供提幣服務的券商，政府應資助其加強網絡安全基建，例如採用多重簽署技術、冷熱錢包分離
管理及異常交易偵測系統。這不僅是保護投資者資產，更是維護香港作為「安全港」聲譽的必要投
資。
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四、人才培育：從「投機」轉向「實用」，採取「從業者優先」策略

市場的長遠繁榮取決於用戶的認知水平。過去，公眾對虛擬資產的認知往往停留在價格波動的投機層
面。2026年的預算案應致力於扭轉這一局面，推動以「實用性」為核心的教育與推廣。此下，在人
才培育方面，應主張採取「從業者優先」的務實策略，以解決當前嚴重的「人才斷層」問題。市場現
狀是「幣圈原住民」懂技術但輕視規則，而「持牌金融人」懂規則卻畏懼技術。相比於耗時四年的大
學學位，針對現職人員的轉型計劃更能解決2026年新制度全面落地時的燃眉之急。

人才庫建設：建議撥款資助大學及職業培訓機構，將區塊鏈技術、智能合約審計及加密金融法規納入
常規課程，打造世界級的Web3 人才樞紐，解決行業求才若渴的現狀。

鼓勵針對從業者的專業培訓：資助現有的證監會持牌人士（如負責人員RO及持牌代表）修讀關於虛
擬資產合規、風險管理及智能合約審計的高階認證課程。這能迅速將傳統金融的「舊錢」人才轉化為
駕馭「新錢」的專家。

場景化推廣：政府應主動資助如「2026數碼資產週」等高規格行業活動，但重點應從單純的行業交
流，轉向面向中小企（SMEs）及機構的「應用展示」。通過設立DeFi應用示範區，讓傳統企業親身
體驗RWA融資的便捷與高效，從而推動虛擬資產真正融入實體經濟。

2026至27年度《財政預算案》將是香港虛擬資產發展的分水嶺。證監會最近一系列監管通函，已為
香港虛擬資產市場搭建了世界級的規則框架。透過精準的流動性激勵、對接共享帳簿的技術補貼、以
及務實的風控人才培訓，我們有能力將香港從一個「監管最清晰」的市場，升級為「流動性最充裕、
應用最普及」的全球虛擬資產中心，並在國家「十五五」規劃中，擔當起金融防火牆與國際試驗田的
重任。

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

圖：HK01
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