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自本所於 2023 年 4 月 25 日發表的法律動態以來，《證

券及期貨條例》（香港法例第 571 章）（「《證券及期

貨條例》」和《打擊洗錢及恐怖分子資金籌集條例》

（香港法例第 615 章）（「《打擊洗錢條例》」）下針

對在香港經營業務或向香港投資者積極推廣其服務的虛

擬資產交易平台營運者（「平台營運者」）的全新雙重

牌照制度已於 2023 年 6 月 1 日生效。 

 

先作出以下回顧： 

 

• 在《證券及期貨條例》制度下，若平台營運者運

用可配對客戶交易指示的自動化交易系統向客戶

提供證券型代幣交易服務，並會隨同該等交易服

務提供附加的保管服務，則須取得第 1 類（證券

交易）和第 7 類（提供自動化交易服務）受規管

活動的牌照； 

 

• 在《打擊洗錢條例》制度下，若平台營運者運用

可配對客戶交易指示的自動化交易系統向客戶提

供非證券型代幣交易服務，並會隨同該等交易服

務提供附加的保管服務，則須取得「提供虛擬資

產服務」（即經營虛擬資產交易所）的牌照。換

言之，場外虛擬資產交易活動及虛擬資產經紀活

動並不屬於《打擊洗錢條例》制度的涵蓋範圍；

及 

 

• 證券及期貨事務監察委員會（「證監會」）表示，

鑑於虛擬資產的條款和特點可能隨時間而演變，

平台營運者（連同其建議的負責人員和持牌代表）

同時在《證券及期貨條例》制度及全新《打擊洗

錢條例》制度下申請批准，是審慎的做法。證監

會在處理雙重牌照申請時將會採取務實的方針。

例如，某人可能同時在兩個制度下獲核准為持牌

平台營運者的負責人員。 

 

為了就此全新雙重牌照制度作出準備，證監會於 2023

年 5月 23日就適用於平台營運者的監管規定發表了《有

關適用於獲證券及期貨事務監察委員會發牌的虛擬資產

交易平台營運者的建議監管規定的諮詢總結》（「該諮

詢總結」）。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

此外，證監會還就新制度發表了以下内容： 

 

指引 1.  《適用於虛擬資產交易平台營運者

的指引》（2023 年 6 月）（「虛擬

資產交易平台指引」） 

 

2.  《打擊洗錢及恐怖分子資金籌集指

引（適用於持牌法團及獲證監會發

牌的虛擬資產服務提供者）》

（2023 年 6 月修訂） 

 

3.  《證券及期貨事務監察委員會發出

適用於持牌法團及獲證監會發牌的

虛擬資產服務提供者的有聯繫實體

的防止洗錢及恐怖分子資金籌集的

指引》（2023 年 6 月修訂） 

 

4.  《證監會紀律處分罰款指引》

（2023 年 6 月 1 日） 

 

5.  《外部評估報告的涵蓋範圍》

（2023 年 6 月） 

 

通函 6.  《有關實施專為虛擬資產交易平台

而設的全新發牌制度的通函》

（2023 年 5 月 31 日） 

 

7.  《有關專為虛擬資產交易平台而設

的全新發牌制度的過渡安排的通

函》（2023 年 5 月 31 日） 

 

發牌手冊 8.  《適用於虛擬資產交易平台營運者

的發牌手冊》（2023 年 6 月 ）（只

有英文版本） 

 

常見問題 9.  有關發牌事宜的常見問題（只有英

文版本） 

 

10.  有關操守事宜的常見問題（只有英

文版本） 

 

 

有關虛擬資產交易平台指引的諮詢總結 

 

以下是載於該諮詢總結、就虛擬資產交易平台指引項下

對適用於平台營運者的建議監管規定所作主要修訂的摘

要，以及證監會在考慮公眾意見後就某些事項作出的釐

清： 

 
 
  

證監會有關全新虛擬資產交易平台營運者雙重牌照制度的諮詢總結 
 

2023 年 8 月 16 日  

https://www.minterellison.com.hk/wp-content/uploads/2023/04/2023.04.25-Trad-Chi-Dual-licensing-regime-for-virtual-asset-trading-platform-operators-to-take-effect-on-1-June-2023.pdf
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/conclusion?lang=TC&refNo=23CP1
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/conclusion?lang=TC&refNo=23CP1
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/conclusion?lang=TC&refNo=23CP1
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/Guidelines-for-Virtual-Asset-Trading-Platform-Operators/Guidelines-for-Virtual-Asset-Trading-Platform-Operators_Chi.pdf?rev=722176b53f6a46d6b5713cedddc59483
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/Guidelines-for-Virtual-Asset-Trading-Platform-Operators/Guidelines-for-Virtual-Asset-Trading-Platform-Operators_Chi.pdf?rev=722176b53f6a46d6b5713cedddc59483
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/guideline-on-anti-money-laundering-and-counter-financing-of-terrorism/AML-Guideline-for-LCs-and-SFC-licensed-VASPs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=77578ce554fb4e45bc8b3006375f1e69
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/guideline-on-anti-money-laundering-and-counter-financing-of-terrorism/AML-Guideline-for-LCs-and-SFC-licensed-VASPs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=77578ce554fb4e45bc8b3006375f1e69
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/guideline-on-anti-money-laundering-and-counter-financing-of-terrorism/AML-Guideline-for-LCs-and-SFC-licensed-VASPs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=77578ce554fb4e45bc8b3006375f1e69
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/guideline-on-anti-money-laundering-and-counter-financing-of-terrorism/AML-Guideline-for-LCs-and-SFC-licensed-VASPs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=77578ce554fb4e45bc8b3006375f1e69
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/prevention-of-money-laundering-and-terrorist-financing-guideline/AML-Guideline-for-AEs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=a1128dd010e5456ab3ec4b39a95ac76f
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/prevention-of-money-laundering-and-terrorist-financing-guideline/AML-Guideline-for-AEs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=a1128dd010e5456ab3ec4b39a95ac76f
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/prevention-of-money-laundering-and-terrorist-financing-guideline/AML-Guideline-for-AEs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=a1128dd010e5456ab3ec4b39a95ac76f
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/prevention-of-money-laundering-and-terrorist-financing-guideline/AML-Guideline-for-AEs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=a1128dd010e5456ab3ec4b39a95ac76f
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/prevention-of-money-laundering-and-terrorist-financing-guideline/AML-Guideline-for-AEs_TC_1-Jun-2023.pdf?rev=a1128dd010e5456ab3ec4b39a95ac76f
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/SFC-Disciplinary-Fining-Guidelines_Part-5B/230524--SFC-Disciplinary-Fining-Guidelines-Chin.pdf?rev=-1&hash=12872C19A6A428C458936DD77484C814
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/guidelines/SFC-Disciplinary-Fining-Guidelines_Part-5B/230524--SFC-Disciplinary-Fining-Guidelines-Chin.pdf?rev=-1&hash=12872C19A6A428C458936DD77484C814
https://www.sfc.hk/-/media/EN/files/LIC/Fintech/Scope-of-External-Assessment-ReportsJune-2023-CN.pdf?rev=81efc8db94084eba89b00bd64bc24d08&hash=C8DD224F7AB3A903C1CFD8EE345972E6
https://www.sfc.hk/-/media/EN/files/LIC/Fintech/Scope-of-External-Assessment-ReportsJune-2023-CN.pdf?rev=81efc8db94084eba89b00bd64bc24d08&hash=C8DD224F7AB3A903C1CFD8EE345972E6
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=23EC28
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=23EC28
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=23EC28
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=23EC27
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=23EC27
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=23EC27
https://www.sfc.hk/-/media/EN/assets/components/Guidelines/File-current/Licensing-Handbook-for-VATPs-31-05-2023.pdf?rev=88121998f25d480191abefb35b140a2e
https://www.sfc.hk/-/media/EN/assets/components/Guidelines/File-current/Licensing-Handbook-for-VATPs-31-05-2023.pdf?rev=88121998f25d480191abefb35b140a2e
https://www.sfc.hk/en/Welcome-to-the-Fintech-Contact-Point/Virtual-assets/Virtual-asset-trading-platforms-operators/Regulatory-requirements/FAQs-on-licensing-related-matters
https://www.sfc.hk/en/Welcome-to-the-Fintech-Contact-Point/Virtual-assets/Virtual-asset-trading-platforms-operators/Regulatory-requirements/FAQs-on-conduct-related-matters
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 證監會作出的主要修訂及釐清 

 

向零售投資者提

供服務 

證監會確認，持牌平台營運者可以為專業和零售投資者提供服務，前提是它們必須遵從一系列完

備的投資者保護措施，其中包括： 

 

• 與客戶建立業務關係的規定：證監會堅持認爲，除機構專業投資者及合資格的法團專業投資者

之外的所有投資者均須遵守與客戶建立業務關係的規定。適用於個人專業投資者的與客戶建立

業務關係的規定將與適用於零售投資者的規定相同。為與有關衍生工具知識評估和合適性的現

有規定保持一致，證監會强調至關重要的是： 

 

➢ 必須在與零售客戶建立業務關係時，確保其合適性，當中包括評估該投資者的風險承受

能力；及 

 

➢ 必須在容許買賣虛擬資產前，透過全面評估投資者對虛擬資產的性質和風險的了解，確

保該投資者對虛擬資產有充分認識，當中包括評估 (a) 該投資者曾接受的虛擬資產培訓

或課程；(b) 該投資者過往與虛擬資產有關的交易經驗；及 (c) 該投資者與虛擬資產有關 

的工作經驗。 

 

證監會將以常見問題的形式就該等與客戶建立業務關係的規定提供進一步指引，例如關於如

何評估客戶對虛擬資產的風險承受及風險承擔能力。此外，證監會認爲由其就投資者指明風

險承擔限額並不恰當，原因是平台營運者（而非證監會）最能夠根據在「認識你的客戶」過

程中取得的資料來施加限額。 

 

• 披露責任：爲了釋除公衆有關如持牌平台營運者需要確保其披露的產品資料為準確，則可能會

令它們承受沉重責任的疑慮，證監會就虛擬資產交易平台指引項下的披露要求作出微調，規定

平台營運者應「採取一切合理步驟」，以確保所披露的產品資料並非虛假、偏頗、具誤導性或

具欺騙性，並對須予披露的資料列表作出修訂。換言之，在披露產品資料時，持牌平台營運者

須以適當的技能、小心審慎和勤勉盡責的態度行事。 

 

• 管治：對於持牌平台營運者須設立代幣納入及檢討委員會的規定，證監會澄清，「主要負責」

管理主要業務、合規、風險管理及資訊科技的高級管理層成員至少應包括平台營運者的相應核

心職能主管。證監會將以常見問題的形式就該核心職能主管制度發布指引，以加強持牌平台營

運者高級管理層的問責性。此外，平台營運者應實施內部政策和程序，以處理涉及委員會成員

與有關平台營運者的任何利益衝突。若設有充足的政策和程序，平台營運者便無須委任獨立的

外部成員加入委員會。 

 

• 代幣的盡職審查及納入準則：證監會已修訂建議的盡職審查規定，使其更以原則為本，並將以

常見問題形式作出補充。證監會特別強調，在透過進行所有合理的盡職審查來揀選可供買賣的

虛擬資產時，應以適當的技能、小心審慎及勤勉盡責的態度行事。除其他事項外，在納入每項

虛擬資產以供買賣前對其進行盡職調查時： 

 

➢ 證監會只要求平台營運者考慮虛擬資產在香港的監管狀況，而非要求平台營運者考慮該

虛擬資產在其提供交易服務的各個司法管轄區的監管狀況； 

 

➢ 持牌平台營運者應考慮非證券型虛擬資產是否具有至少 12 個月往績紀錄； 

 

➢ 就智能合約審計的規定而言，證監會澄清其只是期望持牌平台營運者委聘獨立評估專

家，或在合理的情況下倚賴由另一方（如發行人）委聘的獨立評估專家所進行的審計，

因此，證監會將虛擬資產交易平台指引内的「獨立核數師」修改爲「獨立評估專家」； 

 

➢ 與之前的建議相反，持牌平台營運者無須呈交法律意見書（當中確認可供零售客戶買賣

的每項虛擬資產並不屬《證券及期貨條例》所指的「證券」的定義範圍）。然而，證監

會指出，其可能會在審批過程中因應其他司法管轄區的發展，要求獲得有關特定代幣的

法律意見；及 

 

➢ 可被零售投資者買賣的虛擬資產必須符合額外的最低準則（即只適用於零售投資者的特

定準則）。也就是説，持牌平台營運者應確保該虛擬資產屬於合資格的大型虛擬資產，

即該特定的虛擬資產已獲納入由兩個獨立指數提供者所推出的至少兩個獲接納的指數當

中。其中一個指數提供者須在發布傳統證券市場的指數方面具有經驗，並遵守國際證監
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會組織的財務基準原則（Principles for Financial Benchmarks），而指數提供者亦須為

彼此獨立和獨立於虛擬資產發行人及持牌平台營運者。 

 

• 穩定幣：證監會堅持認爲，在有關穩定幣的監管安排實施之前，穩定幣不應獲納入以供零售買

賣。就此，香港金融管理局已在 2023 年 1 月發布《加密資產和穩定幣討論文件的總結》（只

有英文版本），而穩定幣的監管安排預計將於 2023/24 年實施。 

 

• 投資者保障措施：證監會在虛擬資產交易平台指引中明確禁止持牌平台營運者向其客戶就買賣

虛擬資產提供饋贈（費用或收費折扣除外）。證監會亦認爲，就自動化交易服務而言，施加交

易後冷靜期並不可行，因為當中涉及配對客戶的交易，而解除或取消交易將影響另一名客戶。 

 

保險／補償安排 鑒於對彌補潛在損失的最適當保障水平和經證監會核准的補償安排存在不同意見，證監會確認： 

 

• 保障門檻：在 98%的客戶虛擬資產須以線下儲存方式持有的基礎上，以線下儲存方式持有客

戶虛擬資產的保障門檻須達 50%（而非早前建議的 95%保障門檻），而以線上及其它儲存方

式持有客戶虛擬資產的保障門檻則須達 100%。 

 

• 補償安排：可構成經證監會核准的補償安排的資產類別包括： 

 

➢ 第三方保險； 

 

➢ 以活期存款或將在六個月內到期的定期存款形式持有的資金或平台營運者（及與其屬同

一公司集團的任何法團）的虛擬資產。該等構成補償安排的資金或虛擬資產必須以信託

方式撥出及從 (a) 平台營運者、其有聯繫實體（在虛擬資產交易平台指引中被定義爲屬

平台營運者全資擁有的附屬公司，其須符合特定要求）及其集團公司的其他資產或虛擬

資產；及 (b) 任何客户資產或客户虛擬資產，分隔出來。此外，構成補償安排一部分的

資金應在認可金融機構的獨立帳戶內持有，而構成補償安排一部分的虛擬資產應由平台

營運者的有聯繫實體以線下儲存方式持有；及 

 

➢ 由香港的認可財務機構提供的銀行擔保。 

 

保管客戶虛擬資

產 

• 客戶虛擬資產的保管人：針對證監會早前提出客戶虛擬資產託管人必須是有聯繫實體（在虛擬

資產交易平台指引中被定義爲屬平台營運者全資擁有的附屬公司，其須符合特定要求）的建

議，許多回應者提議，鑑於第三者保管人具有豐富的技術專業知識，證監會應允許委聘第三者

保管人以保管客戶虛擬資產。然而，證監會維持原來的立場，即不允許使用第三者保管人，原

因是香港目前沒有虛擬資產保管人的監管制度。證監會偏向「直接規管」對客戶虛擬資產行使

控制權的公司（即由持牌平台營運者全資擁有的附屬公司進行保管）。 

 

• 在香港穩妥保管：出於同樣的原因，證監會規定所有持有客戶虛擬資產的種子及私人密鑰須安

全地儲存在香港，並具有合適的認證（例如硬件安全模組（Hardware Security Module））。

證監會指出，如果種子及私人密鑰儲存於海外，將會嚴重妨礙證監會的監察及執法工作。 

 

• 新保管技術：證監會將繼續對新保管技術（例如多方計算及密鑰分片）的發展進行監察。 

 

• 線下與線上儲存比率：爲確保客戶虛擬資產被穩妥保管，證監會認爲 98%對 2%的線下與線上

儲存比率不應降低。 

 

虛擬資產衍生工

具的交易 

證監會確認，持牌平台營運者現階段不得提供虛擬資產期貨合約或相關衍生工具，但會在適當時

候進行獨立審視。 

 

自營交易 證監會堅持，除非是持牌平台營運者所訂立的平台以外的背對背交易及在證監會因應個別個案而

准許的少數情況下，否則持牌平台營運者不得就其本身帳戶或其擁有權益的任何帳戶參與與虛擬

資產的自營交易（這是全面性的，並實際上甚至禁止持牌平台營運者的集團公司擁有任何虛擬資

產的持倉）。然而，證監會同意虛擬資產交易平台上的流動性對客戶來說十分重要，並指出第三

者莊家將被允許進行莊家活動。在上述情況下，證監會對虛擬資產交易平台指引作出修訂，容許

有聯繫者透過持牌平台營運者以外的渠道進行交易。 

 

程式買賣 證監會澄清，雖然持牌平台營運者被禁止向其客戶提供程式買賣服務，客戶可就透過持牌虛擬資

產交易平台進行的交易使用其本身的程式買賣系統。 

 

https://www.hkma.gov.hk/media/chi/doc/key-information/press-release/2023/20230131e9a1.pdf
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只提供虛擬資產

相關服務 

 

持牌平台營運者的主要業務是擔任代理人，及為客戶的買賣盤提供對盤的途徑。其他在虛擬資產

市場上常見的活動（例如收益、存款及借貸）均可能導致潛在的利益衝突及需要額外的保障，因

此，證監會現階段並不允許持牌平台營運者進行此類活動。 

 

 

有關紀律處分罰款指引的諮詢總結 

 

證監會澄清，無論是根據《證券及期貨條例》抑或《打

擊洗錢條例》而獲發牌，所有持牌平台營運者均會受制

於相同的罰款準則。另外，證監會拒絕透過參考持牌平

台營運者的全年總成交額來釐定罰款水平的建議，表示

將繼續根據《打擊洗錢條例》下的法定要求釐定罰款額，

即罰款不得超過以下兩者中的較高者：1,000 萬港元或

獲取的利潤或避免的損失的三倍。 

 

證監會的進一步實際指引 

 

如上所述，本所預計證監會將以常見問題和通函的形式

就有關平台營運者的全新監管框架的某些實際方面（例

如與客戶建立業務關係的規定、核心職能主管制度、代

幣盡職調查規定等）提供進一步指引。證監會已經表示

其會修訂《有關中介人的虛擬資產相關活動的聯合通函》

（聯同其附錄），列明適用於從事虛擬資產相關活動的

中介人的監管規定，以在證監會所執行的不同虛擬資產

相關監管框架之間維持連貫性及一致性，並會在適當時

候就證券型代幣發出額外指引。 

 

本所將繼續關注虛擬資產監管環境的發展並提供進一步

更新。 

 

聯絡作者： 
 

  
Nathan Dentice 

合夥人，香港 
T: 2841 6881 

E: nathan.dentice@minterellison.com 
 

余嘉敏 

合夥人，香港 
T: 2841 6926 

E: cordelia.yu@minterellison.com 
 

 

 

吳亦琳 

法律助理（待獲認許為律師）， 

香港 
T: 2841 6804 

E: elaine.ng@minterellison.com 
 

 
 

 
  
  

https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=22EC10
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=22EC10
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openAppendix?lang=TC&refNo=22EC10&appendix=0
mailto:nathan.dentice@minterellison.com
mailto:cordelia.yu@minterellison.com
mailto:elaine.ng@minterellison.com
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威靈頓 

 

本通訊由銘德有限法律責任合夥律師事務所編寫，用於略舉相關時期的某些事項，僅供參考，並不旨在提供全面內容。本通訊

並非用於提供法律意見，其內容也不構成法律意見，任何人亦不應出於任何一般目的或就特定交易及/或情況依賴本通訊的內

容。您應在將本通訊的資訊應用在特定情況之前尋求專業意見。如果您對本通訊有任何疑問或意見，請聯絡您在銘德有限法律

責任合夥律師事務所的日常連絡人。銘德有限法律責任合夥律師事務所對於基於依賴本通訊的資訊而造成的任何損失不承擔任

何責任。 
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