
獲納「沙盒」香港放生比特幣
證監擬對虛擬資產管理及分銷納監管

香港文匯報訊 (記者 周紹基)剛過去的周

三，是比特幣(Bitcoin)面世10周年，香港證

監會對虛擬貨幣在港交易的態度亦有改變，

宣佈正式將虛擬貨幣產品納入規管範圍，有

別之前的堅決取締態度。證監會昨發表新的

虛擬貨幣監管方針，將只為專業投資者服務

的虛擬貨幣交易平台納入監管「沙盒」，又

計劃將投資組合管理公司及虛擬資產基金分

銷商納入監管範圍，若加密貨幣投資佔私募

基金資產規模多於10%，亦需受該會規管。

現階段尚未邀請任何平台及私募基金參與，

若「沙盒」成功運作，下一步將考慮推發牌

制度。
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香港文匯報訊（記者 蔡競文） 隨着加密貨幣行
業的快速擴張，吸引了從散戶到華爾街銀行的投資
者，全球已開始加強對這個行業的監管，香港證監會
也加入了這股浪潮，發佈了加密貨幣基金新規，並表
示可能會引入發牌制度，規管虛擬資產交易平台的營
運者。業界對此表示歡迎，認為相較於禁止交易，選
擇規管是明智之舉。
香港證監會昨發佈聲明，擬將所管理投資組合至少

10%的總資產價值投資於虛擬資產的基金公司需要獲
得牌照。只為專業投資者服務的交易平台可以選擇進
入所謂的監管「沙盒」，即可在遵守反洗黑錢等規定
的前提下展開自由試驗。

所涉區塊鏈技術商業用途大
對於這個剛剛誕生10年、最著名產物為比特幣的
行業，全球越來越多的司法轄區當局正在努力加強監
管。他們採取行動的背景是，機構投資者開始投資這
一資產類別，一些人認為儘管虛擬貨幣價格今年崩
盤，但虛擬貨幣及其底層的區塊鏈技術有不俗的商業
用途。
儘管金管局將比特幣等「虛擬貨幣」定義為「虛擬

商品」，提醒銀行對有關交易及融資要特別小心，要
達到金管局對銀行經營的恒常要求，例如反洗黑錢有
關要求。但近年來，隨着幣安、OKEx和BitMEX等
世界上最大的一些加密貨幣交易所運營商都入駐香
港，本港的業界不時推出一些服務，希望加快比特幣
的使用。

保障投資者同時促新技術開發
前瑞銀(中國)行長、現加密交易所運營商Coinsu-
per Fintech (HK) Co. Ltd.的執行長陳慶表示，該公
司將考慮加入「沙盒」，一個政府框架將為投資者提
供更好的保障並促進新技術的開發。

規定十分嚴格 或嚇怕一些公司
不過，值得留意的是，香港證監的規定十分嚴格，

可能嚇倒一些公司。各公司不准向用戶提供任何財務獎勵，也不
准交易期貨和衍生品合約。證監會還要求交易所遵守公平對待客
戶的規定，並努力消除市場操縱。香港證監會行政總裁歐達禮
稱，這些規定類似於現有的自動交易或黑池相關規定。
金杜律師事務所(King & Wood Mallesons)香港合夥人Urszula

McCormack表示，儘管力度不輕，但證監會此舉對於香港加密貨
幣行業來說是個好消息；該律所已就首次代幣發行(ICO)和區塊鏈
項目提供過諮詢服務。她認為，實際上未來有兩條可能的道路—
規管或者禁止，香港選擇規管，是明智之舉。

香港證監會有
意 對 比 特 幣 等
「虛擬貨幣」交

易引入發牌制度，此無疑是香港金融
科技發展的拆牆鬆綁之舉，但「針無
兩頭利」，正如日前金管局的「轉數
快」一樣，科技的發展也方便賊人
「偷錢快」。事實上，有關比特幣等
「虛擬貨幣」騙案，本港及外國卻不
時爆出，前香港證監會主席唐家成於
上月中承認「有啲平台冚唔到」，他
當時已提及希望以「沙盒」監管虛擬
貨幣的交易。

網絡交易繁複 監管難度大
唐家成當時指，香港證監會使用的

證券及期貨條例(SFO)只能用於規管
證券，要監管歸類為「商品」的虛擬
貨幣有一定難度，同時有虛擬貨幣交
易平台亦希望可被納入監管制度。他
承認，在繁複的網絡交易下，「有啲
平台冚唔到」，故此證監初步研究可
循什麼途徑來監管。
內地及不少地區去年來加強了對比

特幣等虛擬貨幣的監管，香港證監會
去年起就本港的虛擬貨幣交易發出指
引，今年3月更首度叫停面向香港公
眾進行的首次代幣發行（ICO），指
該首次代幣發行人Black Cell Tech-
nology進行未獲認可的推銷活動及無
牌進行受規管活動。其後Black Cell
停止向香港公眾進行ICO並取消有關

的ICO交易。

並無實質事物支持其價值
至於金管局，則將比特幣等虛擬貨

幣定義為「虛擬商品」，指這類「虛
擬商品本身並無任何實質事物支持其
本身價值」，認為「虛擬貨幣不屬於
貨幣」，因此不受金管局監管。金管
局總裁陳德霖稱，買賣虛擬商品本身
不構成問題，但當銀行或金融機構與
虛擬商品有任何業務融資或交易，則
需注意交易對手風險以及是否符合反
洗黑錢要求。

成炒作工具 波動大風險高
與此同時，市民大眾對虛擬貨幣認

識不深，且交易手續複雜，價格波動
大，又全部在網上交易，屬地政府難
以監管，易被人利用作行騙及炒作工
具。今年7月就有55名苦主報警，案
件涉及虛擬貨幣騙局，當中有苦主更
涉嫌被騙高達300萬元。有苦主表示
參與的投資公司要求會員先以3,000
至5,000美元開戶，承諾3個月內可
回本及提現，更稱聲1年內可賺10
倍，會員開戶後可運用手機應用程式
與該投資公司聯繫及買賣虛擬貨幣，
但眾多苦主卻從沒成功提回現金，最
終決定報警。
所以，證監會如允許「虛擬貨幣」

在港交易，必須要做好投資者的保
護。 ■香港文匯報記者 殷考玲

虛擬貨幣屢爆騙案 須保障好投資者
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證監會昨在通函內提供詳盡指引，提醒那些分
銷投資於虛擬資產的基金的公司須獲證監會

註冊或規管，以及在分銷這些基金時須符合證監會
的監管規定，包括為客戶提供合理適當建議的責
任。(見表)

冀市場負責任態度用新科技
證監會行政總裁歐達禮表示，新措施容許證監
會以某種形式對虛擬資產基金的管理或分銷作出規
管，使到投資者的利益能夠在基金管理、基金分銷
或同時兩個層面得到保障。該會希望鼓勵市場以負
責任的態度應用新科技，同時為投資者帶來更多選
擇和更佳的效果。
他並補充，該會也闡述了一個概念性框架，目
的是為那些願意接受證監會監察的虛擬資產交易平
台營運者，探索一個合規途徑。

佔基金資產價值逾1成受規管
證監會的聲明指出，在現有監管制度下，證監
會已發出多份通函，旨在澄清對虛擬資產的監管
立場。除了針對虛擬資產投資組合的管理公司、
基金分銷商及交易平台營運者的監管外，若虛擬

資產屬於「證券」或「期貨合約」的定義範圍，
該等產品和相關活動便可能屬於證監會的監管範
圍。
根據證監會聲明內公佈的框架，將所管理投資

組合至少10%的總資產價值投資於虛擬資產的基
金公司需要獲得牌照。只為專業投資者服務的交易
平台可以選擇進入所謂的監管「沙盒」，即可在遵
守反洗黑錢等規定的前提下展開自由試驗。證監會
會在其監管「沙盒」內，探索虛擬資產交易平台是
否適宜受到規管，並會觀察有意從事有關業務的平
台營運者在「沙盒」環境中的運作情況，以及它們
能否符合建議的監管規定。

「沙盒」倘成功運作 考慮發牌
如證監會在此階段結束時認為適宜對平台營運

者作出規管，便會考慮發出牌照及對它們進行密切
監察。另一個情況是，證監會可能認為由於無法充
分處理所涉及的風險，以及不能確保投資者會得到
保障，就不會發出牌照。
有關的虛擬資產最為人所熟悉的，當屬以比特

幣為首的各種虛擬貨幣。證監會表示，雖然這些虛
擬代幣的合計市值，與高峰期相比已經大跌，但仍

有很大的交投量。縱使虛擬資產並未為金融穩定帶
來重大的風險，但全球監管機構的廣泛共識是，虛
擬資產在投資者保障上，造成了重大風險。

不納入監管 投資者難獲保障
同時，在香港現有的監管制度下，如果虛擬資

產不屬於「證券」或「期貨合約」的法律定義範
圍，將不受證監會監察，投資者亦得不到《證券及
期貨條例》的保障。
此外，由於資產只是放在「線上錢包」內，容
易被黑客入侵，受害者難以向黑客或交易平台追討
損失，加上有關的市場運作亦沒一套受認可及具透
明度的規則，如運作中斷、市場操縱及違規活動時
有發生，都可能令投資者蒙受損失。
證監會又指出，虛擬貨幣平台的營運者，可能

又同時擔當客戶的代理人及主事人，或存在利益衝
突，若不在監管範圍內實難以監察。
故證監會將對現正管理或計劃管理投資於虛擬

貨幣的投資公司，施加發牌條件，不論這些虛擬
資產是否符合「證券」或「期貨合約」的定義。
至於分銷虛擬貨幣基金的公司，亦要向證監會註
冊。

■證監會宣佈正式將虛擬貨幣產品納入規管範圍。左為歐達禮，右為副行政總裁
梁鳳儀。

虛擬貨幣交易監管及發牌原則撮要
1 虛擬資產交易涉及重大風險，平台營運者應僅向「專業投資者」提供服務

2 對首次代幣發行（ICO）的代幣至少12個月後或在ICO項目已開始產生利
潤時（以較早者為準）才可上線交易

3 平台營運者不應向投資者提供任何財務通融，及不得有槓桿成分或買賣與
虛擬資產有關的期貨合約或其他衍生產品

4 視乎個別個案的情況規定平台營運者維持相等於12個月的營運開支的儲
備

5 平台營運者應就保管虛擬資產的相關風險（如盜竊或黑客入侵）投購保險

6 投資者賠償基金提供的保障不適用於涉及虛擬資產的交易

7 須分隔和保管客戶的款項及虛擬資產

8 要預防市場操縱及違規活動

中共中央總書記、國家主席、中央軍委主席習近
平昨在京主持召開民營企業座談會並發表了十分重
要的講話，強調非公有制經濟在我國經濟社會發展
中的地位和作用沒有變，毫不動搖鼓勵、支持、引
導非公有制經濟發展的方針政策沒有變，致力於為
非公有制經濟發展營造良好環境和提供更多機會的
方針政策沒有變，新時代民營經濟只能壯大、不能
弱化，而且要走向更加廣闊舞台。這是對「國進民
退」、「民營經濟離場論」、「新公私合營論」等
誤解猜疑作出的最權威的回應，是對一些阻礙民企
發展行為的方向糾偏，是支持民企走向更廣闊舞台
的堅定承諾。這些宣示，既是釋放民企活力、對民
企加大金融財政稅收支持、穩定經濟的利好，也是
破除民間資本進入重點領域發展障礙的開放利好，
更是激發改革動力、加快經濟進入高質量發展軌道
的改革利好。

對於民營經濟的作用地位，習近平主席一錘定
音：民營經濟已成為創業就業的主要領域、技術
創新的重要主體、國家稅收的重要來源，我國經
濟發展能夠創造中國奇跡，民營經濟功不可沒。
對於否定、懷疑民營經濟的各種論調，習主席給
出了提振信心的答案：任何否定、懷疑、動搖我
國基本經濟制度的言行都不符合黨和國家方針政
策，都不要聽、不要信，我國基本經濟制度寫入
了憲法、黨章，這是不會變的，也是不能變的，
所有民營企業和民營企業家完全可以吃下定心
丸、安心謀發展。

此次習近平總書記指示從6大方面支持民營經濟
發展，包括減輕企業稅費負擔、解決民企融資難融

資貴問題、營造公平競爭環境、完善政策執行方
式、構建親清新型政商關係、保護企業家人身和財
產安全等。這些政策方向的目的，一是托舉：減輕
稅負，加大金融支持，增強財務救助；二是糾偏：
對部分地方政府官員在去產能、去槓桿、安監環保
中的簡單化、「一刀切」，紀檢監察機關履責未能
保護民營企業家人身和財產行為，明確要求糾正；
三是開放：打破各種「捲簾門」、「玻璃門」、
「彈簧門」，在市場准入、審批許可、經營運行、
招投標、軍民融合等方面支持民企發展，支持包括
民資、外資等非公有資本參與國企改制改組，降低
民間資本進入交通、能源、環保等重點領域的門
檻。

國家目前面臨經濟發展不確定性明顯上升、下
行壓力有所加大、企業經營困難增多等問題，但
正如習近平主席昨日所指出的，我國經濟發展健
康穩定的基本面沒有改變，支撐高質量發展的生
產要素條件沒有改變，長期穩中向好的總體勢頭
沒有改變。目前國家正重視風險、做好預見、穩
定經濟、辦好自己的事情，國家相關職能部門正
出台多項釋放經濟活力舉措，習近平主席毫不動
搖鼓勵支持引導非公有制經濟發展的暖心提氣的
講話，相信說到民營企業家心坎裡。新時代民營
經濟只能壯大、不能弱化，不僅不能離場，而且
要走向更加廣闊的舞台，這些表述及支持民企發
展的舉措，傳遞的是改革的堅定和改革的信心，
必將激發民企及港商堅定投資未來的決心，讓民
營經濟創新源泉充分湧流，讓民營經濟創造活力
充分迸發，從而帶來國家改革發展的強勁動力。

堅定支持民營經濟 傳遞強勁改革利好
去年特首施政報告提出的「免入息審查公共

交通費用補貼計劃」於明年1月1日實施，市民
每月交通費超過 400 元的部分將可獲 25%補
貼，上限300港元，預料可惠及220萬人。香港
交通費用高昂，在政府儲備豐厚的情況下，實
施津貼減輕市民負擔是應有之義。計劃落實之
時，需考慮周全，務求最大限度方便市民，並
適時檢討考慮擴大受助範圍。長遠而言，隨着
粵港澳大灣區「一小時生活圈」成形，政府有
必要檢討跨境交通車費特別高昂的問題，以相
應政策促有相關交通運輸機構採取適當措施，
更便利港人在區內跨境流動，降低港人在大灣
區內的交通成本。

是項交通補貼計劃無需入息或資產審查，可以
最大範圍地惠及持有八達通的市民，政府預計每
年總補貼額約23億元。其實計劃提出已超過1
年，期間政府部門不斷聽取社會意見作出修正，
將補貼範圍擴大至涵蓋邨巴、員工巴、街渡及紅
色小巴，應該說是一項得各界認同的惠民之舉。

本港公共交通多由私人企業經營，而且付費橋
隧甚多，因此市民的交通負擔一直沉重。如果家
住新界而要來往港島市中心上落班，一個月交通
費隨時過千，成為市民繼住房租金之後的一大開
支。特區政府坐擁萬億財政儲備，適當支援減輕
市民的交通負擔，是積極正確之舉，值得肯定。
現階段首要工作是把津貼發放工作做好。當局將
在全港港鐵站、便利店、超市等設置約1,800個
補貼領取點，領取過程基本上「一嘟搞掂」，最
大限度地便利市民。但社會上仍有一些改善意

見，包括考慮將400元的門檻降低，以及將水貨
客及遊客排除在外等等，這些意見可留待當局日
後檢討的時候考慮改善。

不過，是次交通津貼計劃的資助範圍雖然一再
擴大，但仍然不會涵蓋跨境交通費。事實上，在
每日六七十萬穿梭深港兩地的人當中，有不少跨
境上班族和跨境學童，規劃署2015年的數據已顯
示，每日約有5萬人往返港深兩地上班，還有約3
萬名跨境學童。這些人拿香港身份證，大部分在
香港工作和交稅，卻因為居住或工作在香港境
外，不可以享受較高的跨境交通補貼。計劃實施
後，市民乘搭公共交通工具去港九新界均可獲交
通補貼，但如到深圳公幹則沒有補貼。不僅如
此，本港的跨境交通費用特別高昂，東鐵線上水
至羅湖一個站就要收取26元的單程票價，往深圳
的直通巴亦明顯比同等路程的境內巴士貴一倍以
上，被指為變相的離境稅，成為一種交通壁壘。

誠然，要對跨境交通實施補貼較為複雜，必
須甄別八達通持有人的香港人身份，但複雜不
代表不應該做。隨着國家全面推動粵港澳大灣
區規劃建設，香港發展日益與周邊地區融合，
政府官員也多次鼓勵香港青年到大灣區發展、
長者可到大灣區養老，長遠而言，很有必要考
慮打破這種交通壁壘。第一步哪怕不至於要補
貼跨境交通，亦應研究消除變相的離境稅措
施。有關部門宜着手研究相關政策措施，檢討
現行跨境交通安排，包括發牌制度、訂價機制
和市場狀況，循便利大灣區人員流動的方向改
善政策。

交通補貼好事辦好 跨境壁壘有待打破
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