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香港應提升虛擬資產領域的競爭力，鞏固國際金融中心地位。資料圖片

文：陳志華

香港作為一個享有盛譽的國際金融中心，其開放和多元的市場環境長期以來吸引着全球的資金和投資
者。2023年12月，香港證監會與金管局聯合發布了《有關中介人的虛擬資產相關活動的聯合通
函》，然而，隨着對內地居民參與虛擬資產活動設置的嚴格限制政策，這一政策引發了廣泛爭議。

在愈來愈多的虛擬資產交易所牌照將會批出，以本港目前的市場規模，新加入的虛擬資產交易所相信
將較難生存，不利於市場發展。

這些限制政策對香港的影響主要體現在以下幾個方面：

資金外流與競爭力下降

首先，由於政策的排他性，來自內地的龐大資本儲備和潛在投資者可能被拒於香港市場之外，這些資
金可能流向更加開放的市場。特別是美國在2024年，美國前總統／總統當選人特朗普競選期間對加
密貨幣的表現由過往敵視轉為友好態度，並表示推動減少監管，這使得美國在虛擬資產交易領域的競
爭力大幅提升。這一政策轉變可能吸引更多的國際和內地資金流向美國市場，進一步削弱香港的國際
金融地位。

市場機遇的錯失

虛擬資產在全球金融市場中的影響力日益增強，香港若不及時調整政策以適應市場變化，將難以在這
一新興市場中取得領先地位。相比之下，其他金融中心如紐約、倫敦、新加坡等地，因其相對開放的
市場監管政策，將吸引更多的投資和創新企業，進一步鞏固其在全球金融市場中的地位。事實上，年
前不少香港創立的虛擬資產平台，已經將總部遷往新加坡。

監管挑戰與創新不足

香港現行的虛擬資產監管框架雖然旨在確保市場的穩定和投資者的保護，但其沿用的傳統金融監管思
維，在面對新興的虛擬資產行業的快速創新和變化時顯得格格不入、力不從心。世界前十位虛擬資產
交易所因無法適應香港的過度嚴格監管要求，不得不撤回在香港的交易所牌照申請，這反映出香港在
支持創新和適應市場變化方面的不足。

多頭監管與合規負擔

此外，香港的多頭監管格局進一步增加了行業的合規負擔和運營成本。虛擬資產的不同業務監管涉及
多個機構，包括證監會、金管局和海關等，這些機構之間須有良好協調及統一監管標準，否則企業為
了遵從不同規定因而會增加成本及難度。

為了提升香港在虛擬資產領域的競爭力，並確保其國際金融中心的地位，香港應考慮採取以下措施：

1.放寬對內地居民的參與限制
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允許更多內地居民參與香港的虛擬資產市場，這將引入大量資金和技術，提升市場的活力和流動性，
並擴大香港作為金融中心的影響力。最近，更有一宗上海市松江區人民法院判決案例 ， 法院判定個
人持有虛擬貨幣不違法，從這個方向考慮，再根據外匯管制，可以參考「港股通」的做法， 容許境
內資金閉環方式投資到香港的虛擬資產相關產品，例如從ETF開始。

在「一國兩制」下，香港應該與內地市場互補，滿足投資者合法的投資需求。在2024年11月20日，
上海市高級人民法院就一宗虛擬貨幣發行融資服務合約糾紛案明確表態，虛擬貨幣作為商品具有財產

價值，個人單純持有並不違法，但商事主體不得擅自參與虛擬貨幣投資或代幣發行1。換句話說，應
該允許內地投資者在香港持牌虛擬資產交易所投資並持有加密貨幣。

2.改善監管制度

需要評估和調整監管框架，以更好地適應虛擬資產行業獨特的運營模式和快速變化的特點。這可能包
括引入更具靈活性和創新的監管方法，減少不必要的合規負擔，同時保持高水平的風險控制。

3.簡化發牌程序

加快虛擬資產平台牌照的審批過程，提供清晰的時間表、符合行業慣例的要求、更清晰的指引和透明
的申請流程，吸引更多的國際參與者。這可以通過引入電子申請系統和增加能力勝任的審批人員來實
現。

4.設立統一的監管機構

考慮設立一個統一的虛擬資產監管委員會，負責協調不同監管機構的工作，確保監管標準的一致性和
有效性，以減少企業的合規成本並提高監管的效率。

5.加強與內地合作

特區政府應與內地的相關監管機構緊密合作，探索虛擬資產監管的協同機制，促進兩地市場的互聯互
通和資金的雙向流動。

6.引入更多專業知識和行業經驗

在監管過程中引入更多的專業知識和行業經驗，聘請行業專家參與監管和審批工作，確保監管過程既
嚴謹又高效，以及監管框架和要求不會偏離行業普遍慣例。同時，應該開發更多新產品，例如現實世
界資產（RWA）。為配合《施政報告》中宣布將設立黃金倉庫及相關交易設施，可開發黃金RWA成
為虛擬資產之一。

通過這些措施，香港可以克服當前的挑戰，並在全球虛擬資產市場中保持競爭力。政府和業界需要共
同努力，以確保香港在國際金融領域的領先地位，並促進虛擬資產行業的可持續發展，提升香港的市
場吸引力，鞏固其作為國際金融中心的地位，以及作為國家對接全球虛擬資產發展的橋頭堡。

作者為香港證券及期貨專業總會會長

本文為作者觀點，不代表本媒體立場

注釋：上海市松江區人民法院：(2023) 滬0117民初4241號。

#國際金融中心 #虛擬資產 #港股通 #香港證監會 # 陳志華 #香港金管局
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但反對「港獨」？
議事堂 | 4天前

解讀丨中美元首秘魯會晤震撼台灣　各界看
清賴清德「倚美謀獨」死路一條
議事堂 | 4天前

解局｜「35+顛覆案」判決：國家安全與法
治精神的雙重保障
議事堂 | 4天前

環球探射｜從進博會看滬港協同：驅動中國
經濟轉型的雙城力量
議事堂 | 4天前
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