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香港证监会发布虚拟资产交易平台营运者的建议监管规定 

的咨询总结 

 

 

简介 

自 2019 年以来，香港证券及期货事务监察委员会（证监会）对虚拟资产交易平台（虚拟资产交易平台或 VATP）营运者

实行自愿发牌制度。自愿发牌制度只适用于提供至少一种“证券”（定义见《证券及期货条例》）交易服务的虚拟资产

交易平台营运者（《证券及期货条例》制度）。此举被视为监管步伐迈出的第一步。香港后续又引入专门立法条文（载

于《打击洗钱及恐怖分子资金筹集条例》（《打击洗钱条例》）中），要求对提供非证券型代币交易服务的虚拟资产交

易平台营运者实行牌照制度（《打击洗钱条例》制度）。 

证监会于 2023 年 5 月 23 日就持牌虚拟资产交易平台营运者的监管要求发表咨询总结。咨询总结确认（除其他事项外），

持牌虚拟资产交易平台可以允许零售投资者使用该平台，但须遵守额外的保障措施（例如要求任何可用于零售买卖的虚

拟资产为大型虚拟资产并事先获得证监会批准）。核心行为要求载于《适用于虚拟资产交易平台营运者的指引》（虚拟

资产交易平台指引），并在《发牌手册》（只备有英文版）中对发牌事项的基本信息作了汇总1。 

《打击洗钱条例》制度和虚拟资产交易平台指引均于 2023 年 6 月 1 日生效。 

《证券及期货条例》制度和《打击洗钱条例》制度将并行适用（前者监管证券型代币交易，后者监管非证券型代币交

易），而虚拟资产交易平台指引将适用于所有持牌虚拟资产交易平台营运者。证监会预期所有在香港经营业务（或向香

港投资者积极推广其服务）的虚拟资产交易平台营运者都应根据《证券及期货条例》和《打击洗钱条例》获得双重牌照。 

截止目前，只有两家虚拟资产交易平台营运者自愿参与《证券及期货条例》制度2。新的《打击洗钱条例》制度将要求

更多希望继续在香港经营业务（或向香港投资者积极推广其服务）的虚拟资产交易平台营运者获得发牌。 

发牌制度的主要特点 

双重发牌 

总的来说，证监会将根据《证券及期货条例》制度监管虚拟资产交易平台上的证券型代币交易，而根据《打击洗钱条例》

制度监管非证券型代币交易。34 

  

 
1有关新制度的其他相关指引、常见问题及表格之清单，请参阅本通函。 

2分别是 OSL Exchange 和 HashKey Pro。 

3 “证券型代币”是指构成《证券及期货条例》项下“证券”的虚拟资产。 

4  预计将包括大多数非证券型加密货币（如比特币、以太币）、稳定币和其他非证券型代币，但不包括中央银行数字货币或有限用途数字代币。具体

请参见《打击洗钱条例》第 53ZRA 条的完整定义。 

《证券及期货条例》制度

证券型代币交易3

《打击洗钱条例》制度

非证券型代币 (《打击洗钱条
例》下的“虚拟资产”4) 交易

https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/conclusion?refNo=23CP1&lang=TC
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/EN/assets/components/Guidelines/File-current/Licensing-Handbook-for-VATPs-31-05-2023.pdf?rev=a94fa7324a964e328dd2415815611d76
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/licensing/doc?refNo=23EC28
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然而，随着虚拟资产的特点/条款可能随时间而演变，其分类可能会从非证券型代币交易变为证券型代币交易（反之亦

然）。为避免违反发牌制度及确保其业务得以持续运作，证监会预期虚拟资产交易平台营运者（连同拟出任的负责人员

（负责人员）和持牌代表（持牌代表））都应根据这两种制度获得双重牌照。 

申请人将可为申领该两项牌照提交一份综合申请表格。对于获得牌照后作出任何通知或申请，预计一次提交即可满足两

种制度的要求。 

哪些活动需要获得发牌？ 

需要虚拟资产交易平台牌照 

✓ 

不需要虚拟资产交易平台牌照 

 

• 在香港营运中央虚拟资产交易平台（或向香港投资者积

极推广其服务），且运用可配对客户交易指示的自动化

交易系统向客户提供证券型代币交易服务或非证券型代

币交易服务，并随同该等交易服务提供附加的保管服务
5。 

• 营运没有使用自动化交易系统提供虚拟资产交易服

务的平台（例如营运买卖指示传送设施或简单告示

板的平台）。 

• 营运没有中央方为客户提供中介服务的点对点平

台。 

 

核心行为要求  

虚拟资产交易平台指引将适用于所有持牌虚拟资产交易平台营运者，并将取代根据《证券及期货条例》制度获得发牌的

虚拟资产交易平台营运者此前适用的《适用于虚拟资产交易平台营运者的条款及条件》（《条款及条件》）。虚拟资产

交易平台指引实质上是修订版的《条款及条件》。 

以下重点介绍虚拟资产交易平台指引中的若干核心要求。 

除了虚拟资产交易平台指引中的行为要求外，持牌虚拟资产交易平台营运者还必须遵守证监会的《打击洗钱及恐怖分子

资金筹集指引》，该指引现已更新，增设了一个新的独立章节来处理打击洗钱/恐怖分子资金筹集方面的虚拟资产相关

风险。 

零售投资者保障措施 

持牌虚拟资产交易平台可以允许零售投资者使用其平台提供的交易服务，但须遵守额外的保障措施。零售投资者是指除

机构专业投资者及合资格的法团专业投资者外的所有投资者。也就是说，额外的保障措施也适用于个人专业投资者。额

外的保障措施包括： 

• 与客户建立业务关系： 

o 确保零售投资者对虚拟资产及其相关风险有必要的认识6； 

o 评估零售投资者的财务状况、投资经验/目标和风险承受能力；以及 

o 为每名零售投资者设定限额，以在参照该零售投资者的财务状况、净资产及个人情况的前提下，确保其就

虚拟资产所承担的风险是合理的。 

 

• 代币纳入 – 合资格可供零售买卖的虚拟资产应为合资格的大型虚拟资产（即其已获纳入至少两个获接纳的有关虚拟

资产的指数当中）7，并且不属于“证券”的定义范围。在现阶段，稳定币不太可能被视为“合资格可供零售买卖”。纳

入、暂停或移除供零售客户买卖的任何虚拟资产前，须取得证监会的事先书面批准8。 

 

• 与零售客户进行交易时，确保任何 (i) 虚拟资产建议或招揽行为或 (ii) 复杂产品买卖的合适性。 

 

 
5有关受规管活动的详细定义，请参见《打击洗钱条例》第 53ZRB 条和附表 3B 第 1 部以及《证券及期货条例》附表 5（第 1 类（证券交易）和第 7 类

（提供自动交易服务）受规管活动）。 

6最初的建议是，过去三年中的五次虚拟资产交易可以被视为有必要的认识，但这一建议被否决，取而代之的是更全面的评估方式。 

7如果经营者希望将不符合此标准的特定虚拟资产纳入零售买卖，它可以向证监会提交详细的建议书，以供其按个案的具体情况进行考虑。 

8对于仅供专业投资者买卖的虚拟资产，须事先向证监会作出书面通知。 
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• 披露责任 – 与零售投资者进行交易时适用额外的风险披露。  

一般要求 

代币纳入的一般准则 

• 虚拟资产交易平台营运者必须设立一个代币纳入及检讨委员会，负责（除其他事项外）订立、实施及执行有关将虚

拟资产纳入以供买卖/撤销虚拟资产买卖的准则。 

 

• 虚拟资产交易平台营运者在纳入任何虚拟资产以供买卖之前，应该先对该等虚拟资产进行所有合理的尽职审查，并

考虑虚拟资产交易平台指引中规定的因素（除了上述适用于合资格可供零售买卖的虚拟资产的因素之外）。证监会

一般要求非证券型代币至少要有 12 个月的往绩记录。 

稳妥保管客户资产 

• 客户虚拟资产应由虚拟资产交易平台营运者或其子公司持有，而不是由第三方保管人持有。 

• 虚拟资产交易平台营运者应在线下储存 98%的客户虚拟资产（如以硬件安全模组（Hardware Security Module）为基

础的线下储存方式）。 

• 虚拟资产交易平台营运者应在私人密钥管理方面设立并实施严格的内部监控措施及管治程序，借以确保安全地产生、

储存及备份所有加密种子及私人密钥。 

• 虚拟资产交易平台营运者应制定补偿安排，从而为线下储存方式及线上和其他储存方式持有的客户虚拟资产的潜在

损失分别提供 50%及 100%的保障。 

• 有关安排应包括以下任何一项或多项相结合的选择： 

o 第三者保险； 

o 平台营运者或与属其同一公司集团的任何法团以信托方式拨出并指定作有关用途的资金或虚拟资产；及 

o 由香港的认可财务机构提供的银行担保。 

其他要求 

虚拟资产交易平台指引还作了适当人选、胜任能力、持续培训、业务操守原则、财务稳健性、营运、预防市场操纵及违

规活动、与客户进行交易、管理、监督及内部监控、网络保安、利益冲突、备存纪录、核数师以及持续汇报及通知责任

方面的规定。 

过渡安排 

• 过渡安排适用于合资格的原有虚拟资产交易平台营运者（开展非证券型代币交易），即在 2023 年 6 月 1 日前已于香

港营运并设有具意义且实质的业务（参考评估因素包括：注册成立地点、实体办公室所在地、中央管理及关键人员、

以及是否在香港有真实交易量的独立客户）。 

 

• 合资格的原有虚拟资产交易平台营运者将：(a) 受惠于“不违反期间”（即 2023 年 6 月 1 日至 2024 年 5 月 31 日）

的安排，在此期间，它仍可保持无牌营运虚拟资产交易平台；以及 (b) 从 2024 年 6 月 1 日起被当作获发牌9，前提

是该平台营运者： (i) 在 2024 年 2 月 29 日或之前提交了牌照申请；(ii) 在申请中表明该平台营运者有合理机会成功

地证明，其有能力从 2024 年 6 月 1 日起遵守适用于持牌虚拟资产交易平台的监管规定。这包括连同其虚拟资产交易

平台牌照申请提交至少两份负责人员申请，证明它可以满足至少两个持牌负责人员的要求；及(iii) 没有收到证监会

发出的不当作获发牌的通知。 

 

• 上述过渡安排不影响《证券及期货条例》制度的适用效力。提供证券型代币交易服务的虚拟资产交易平台将继续受

《证券及期货条例》制度的约束。但是，根据《证券及期货条例》获发牌的原有虚拟资产交易平台营运者，将有 12

个月的过渡期来遵守虚拟资产交易平台指引（该指引将取代《条款及条件》）。 

 
9直至牌照申请获批准、撤回或拒绝前，将持续当作获发牌。 
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• 负责人员与持牌代表 – 在不违反期间，个人可以于香港为原有虚拟资产交易平台执行某项受规管职能。符合以下条

件的负责人员，应从 2023 年 6 月 1 日起当作获发牌：(i) 在紧接 2023 年 6 月 1 日之前为任何虚拟资产交易平台执行

某项受规管职能；(ii) 在作出申请时于香港为该原有虚拟资产交易平台执行某项受规管职能；且 (iii) 表明有合理机

会成功地证明，其有能力从 2024 年 6 月 1 日起遵守适用于其的监管规定10。持牌代表只需遵守(ii)和(iii)，即可受惠

于当作获发牌的安排。 

 

• 证监会已发出一份通函，提供有关过渡安排的进一步资料。 

实务影响 

• 从 2023 年 6 月 1 日起，非原有虚拟资产交易平台的营运者和为其执行受规管职能的个人，如果希望营运在香港经营

业务（或向香港投资者积极推广其服务）的中央虚拟资产交易平台，必须先正式获发牌。 

 

• 拟获得发牌的原有虚拟资产交易平台营运者，应在 2024 年 2 月 29 日之前提交牌照申请，以便有资格享受当作获发

牌的安排（最好在截止日期一段时间之前提交，以防证监会提出任何可能需要时间解决的基本问题）。 

 

• 对于其负责人员，原有虚拟资产交易平台应考虑确保其有多于最低要求的两名负责人员（包括非离岸负责人员）在

任，而该等负责人员将于 2024 年 6 月 1 日或之前符合全部负责人员胜任能力规定。这将降低因负责人员辞职等情况

影响营运者享受当作获发牌安排的资格的风险。原有虚拟资产交易平台如有新入职负责人员不符合享受当作获发牌

的安排的资格（即在 2023 年 6 月 1 日之前未在香港为虚拟资产交易平台执行某项受规管职能），建议尽早提交其虚

拟资产交易平台牌照申请（负责人员申请也一并提交），以便证监会有足够时间在 2024 年 6 月 1 日之前评估和发出

拟出任的负责人员的牌照。 

 

• 不打算申请牌照的原有虚拟资产交易平台营运者，最迟应在 2024 年 5 月 31 日之前结束其在香港的业务。证监会一

般要求这些营运者从 2023 年 6 月 1 日起停止向香港投资者积极推广其服务。 

 

• 不希望受香港虚拟资产交易平台制度约束的虚拟资产交易平台营运者，需要确保他们的活动不在证监会的监管范围

之内。在香港没有业务的离岸营运者，如声称自身在香港经营此类业务或积极向香港公众推广其服务（无论是自身

还是由其他实体代表自身进行），也可能触发发牌规定。 

 

• 证监会关于“《证券及期货条例》第 115 条及《打击洗钱及恐怖分子资金筹集条例》第 53ZRB 条所指的‘积极推

广’” （只备有英文版）的常见问题，列出了证监会在确定某人是否向香港公众“积极推广”其服务时会考虑的若

 
10例如通过所需的本地监管架构考试（除非适用豁免）。 

https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/licensing/doc?refNo=23EC27
https://sc.sfc.hk/TuniS/www.sfc.hk/TC/Welcome-to-the-Fintech-Contact-Point/Virtual-assets/Virtual-asset-trading-platforms-operators/Regulatory-requirements/FAQs-on-licensing-related-matters/Actively-markets-under-section-115-of-the-SFO-and-section-53ZRB-of-the-AMLO/Actively-markets-under-section-115-of-the-SFO-and-section-53ZRB-of-the-AMLO
https://sc.sfc.hk/TuniS/www.sfc.hk/TC/Welcome-to-the-Fintech-Contact-Point/Virtual-assets/Virtual-asset-trading-platforms-operators/Regulatory-requirements/FAQs-on-licensing-related-matters/Actively-markets-under-section-115-of-the-SFO-and-section-53ZRB-of-the-AMLO/Actively-markets-under-section-115-of-the-SFO-and-section-53ZRB-of-the-AMLO
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干非尽列因素，例如，服务是否针对香港公众进行包装（例如以中文书写并以港元计价），以及是否通过直接邮寄、

在本地报纸上刊登广告、广播或互联网上的其他“推送”技术等营销手段对服务进行广泛宣传。  
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