
 

穩定幣：金融新基建下的機遇與挑戰  

2 5 - 0 6 - 2 0 2 5  

 

在 全 球 金 融 數 位 化 浪 潮 中 ， 穩 定 幣 （ S t a b l e c o i n ） 已 從 數 字 貨 幣 的 附 屬

工 具 ， 躍 升 為 構 建 金 融 新 基 建 的 核 心 要 素 。 2 0 2 4  年 全 球 穩 定 幣 年 交 易 額

突 破  2 8  萬 億 美 元 ， 超 越  V i s a  與 萬 事 達 卡 的 交 易 總 額 ， 佔 數 字 貨 幣 交 易

規 模 的 三 分 之 二 ， 正 重 塑 全 球 資 本 流 動 模 式 。  

價 值 錨 定 ： 穩 定 幣 的 數 字 貨 幣 本 質  

穩 定 幣 通 過 錨 定 現 實 資 產 （ R e a l  W o r l d  A s s e t ,  R W A ） 降 低 價 格 波 動

性 ， 當 前 以 美 元 穩 定 幣 為 主 導 ， 約 佔  2 , 5 0 0  億 美 元 總 市 值 的  8 0 % 。 其 核

心 在 於 儲 備 資 產 的 透 明 度 與 兌 付 能 力  ， 構 成 數 位 經 濟 的 價 值 傳 輸 基 礎 ，

並 為 傳 統 與 數 字 金 融 接 軌 提 供 橋 樑 。  

全 球 監 管 框 架 與 市 場 格 局 突 破  

2 0 2 5  年  5  月 ， 美 國 參 議 院 通 過 《 穩 定 幣 國 家 創 新 法 案 》 （ G E N I U S  

A c t ） ， 標 誌 其 納 入 傳 統 金 融 監 管 體 系 。 渣 打 銀 行 預 測 ，  2 0 2 8  年 穩 定 幣



發 行 量 或 達 2  萬 億 美 元 ， 其 中  1 . 6  萬 億 美 元 將 用 於 投 資 美 國 短 期 國 債 ，

成 為 鞏 固 美 元 國 際 地 位 的 新 工 具 。 然 而 ， 美 國 銀 行 亦 發 出 風 險 提 示 ： 若 資

金 大 規 模 流 向 穩 定 幣 ， 可 能 導 致 高 達  6 . 6  萬 億 美 元 的 銀 行 存 款 外 流 ， 凸

顯 傳 統 金 融 體 系 面 臨 的 轉 型 壓 力 。  

行 業 龍 頭 的 資 本 市 場 動 向 更 為 矚 目 ： 2 0 2 5  年  6  月 ， U S D C  發 行 商  

C i r c l e  成 功 登 陸 納 斯 達 克 ， 市 值 突 破  2 0 0  億 美 元 ， 吸 引  B l a c k R o c k 等

機 構 投 資 者 進 場 。 此 次 以 金 融 科 技 估 值 上 市 ， 象 徵 著 穩 定 幣 的 主 流 金 融 地

位 獲 得 市 場 確 認 。  

香 港 ： 亞 洲 穩 定 幣 監 管 的 領 跑 者  

在 亞 太 地 區 ， 香 港 率 先 建 立 系 統 性 穩 定 幣 監 管 框 架 。 立 法 會 已 通 過 《 穩 定

幣 條 例 》 ， 將 於  2 0 2 5  年  8  月 生 效 ， 要 求 所 有 與 法 定 貨 幣 掛 鉤 的 穩 定 幣

發 行 商 須 獲 得 金 管 局 頒 發 的 牌 照 ， 並 遵 守 資 本 充 足 率 、 1 : 1  儲 備 要 求 、 定

期 審 計 及 即 時 申 贖 等 規 範 。 這 舉 措 不 僅 鞏 固 香 港 作 為 國 際 金 融 中 心 的 創 新

地 位 ， 更 為 港 元 穩 定 幣 在 跨 境 支 付 、 商 貿 結 算 等 領 域 的 應 用 鋪 路 ， 有 望 成

為 連 接 離 岸 與 在 岸 市 場 的 數 位 化 清 算 媒 介 。  

機 遇 與 風 險 的 動 態 平 衡  

穩 定 幣 的 潛 在 應 用 遠 超 支 付 領 域 ： 結 合 資 產 代 幣 化 （ T o k e n i s a t i o n ） 技

術 ， 其 可 推 動 跨 境 資 產 流 動 、 實 時 結 算 及 綠 色 金 融 等 創 新 場 景 。 以 港 元 穩

定 幣 為 例 ， 憑 藉 香 港 的 離 岸 人 民 幣 市 場 優 勢 ， 未 來 有 望 發 展 為 區 域 性 金 融

基 礎 設 施 ， 強 化 粵 港 澳 大 灣 區 的 金 融 互 聯 互 通 。  

然 而 ， 行 業 發 展 仍 面 臨 三 大 核 心 挑 戰 ： 1 .  全 球 監 管 標 準 尚 未 統 一 ， 各 國

對 穩 定 幣 的 監 管 分 類 與 合 規 要 求 差 異 較 大 ， 全 球 協 調 機 制 仍 在 形 成 中 ； 2 .  

儲 備 透 明 度 風 險 ： 部 分 穩 定 幣 發 行 商 的 資 產 披 露 不 足 ， 可 能 影 響 市 場 信 任

度 ； 3 .  系 統 性 風 險 積 累 ： 若 發 生 大 規 模 擠 兌 或 儲 備 資 產 波 動 ， 可 能 引 發

連 鎖 反 應 ， 威 脅 金 融 穩 定 。  

結 語 ： 穩 定 幣 進 入 金 融 核 心 時 代  



穩 定 幣 正 從 單 一 的 支 付 工 具 ， 進 化 為 支 撐 數 位 金 融 生 態 的 底 層 基 礎 設 施 。

香 港 憑 藉 前 瞻 性 的 監 管 框 架 與 港 元 穩 定 幣 戰 略 ， 已 站 在 全 球 金 融 數 位 化 轉

型 的 前 沿 。 對 於 投 資 者 與 從 業 者 而 言 ， 需 在 把 握 跨 境 流 通 、 實 時 結 算 、 資

產 代 幣 化 等 戰 略 機 遇 的 同 時 ， 嚴 格 把 控 透 明 度 風 險 與 合 規 邊 界 ， 以 釋 放 這

一 新 型 金 融 基 建 的 變 革 潛 能 。  

免 責 聲 明 ：  

本 文 僅 為 筆 者 個 人 觀 點 ， 並 不 構 成 任 何 投 資 建 議 或 專 業 意 見 ， 亦 不 代 表 筆

者 所 屬 任 何 機 構 或 組 織 之 立 場 。 投 資 涉 及 風 險 ， 讀 者 應 審 慎 評 估 自 身 情

況 ， 並 在 需 要 時 諮 詢 專 業 財 務 顧 問 。  

 

程 子 樂  ( D a v i d  C h i n g ) ,  C F A         C F A 聯 盟  

 

程 子 樂  ( D a v i d  C h i n g ) ,  C F A ， 現 任 安 擬 集 團  ( A n i m o c a  B r a n d s ) 投 資

部 董 事 、 香 港 特 許 金 融 分 析 師 學 會  ( C F A  S o c i e t y  H o n g  K o n g )  副 主 席

及 W e b 3  &  F i n t e c h  委 員 會 創 會 主 席 ， 專 注 於 數 字 資 產 、 人 工 智 能 等 領

域 。 D a v i d  以 全 額 獎 學 金 於 牛 津 大 學 以 一 等 榮 譽 畢 業 ， 並 擔 任 香 港 牛 津

劍 橋 同 學 會 榮 譽 主 席 ， 擁 逾 2 0 年 投 資 經 驗 ， 曾 於 摩 根 士 丹 利 等 機 構 擔 任

首 席 策 略 師 及 基 金 經 理 ， 多 次 獲 得 最 佳 分 析 師 及 頂 尖 選 股 師 殊 榮 。  

關 於 「 C FA 聯 盟 」  



「 C F A 聯 盟 」 是 由 《 C F A  指 揮 室 》 過 往 逾 十 年 以 來 的 節 目 嘉 賓 組 成 。

《 C F A  指 揮 室 》 是 由 香 港 特 許 金 融 分 析 師 學 會 （ C F A  S o c i e t y  H o n g  

K o n g ） 與 新 城 財 經 台 共 同 策 劃 的 投 資 者 教 育 計 劃 ， 通 過 訪 問 金 融 業 及 商

界 的 專 業 人 士 ， 提 升 大 眾 對 業 界 和 各 類 投 資 的 認 識 。  

* 作 者 的 言 論 純 屬 個 人 意 見 ， 並 不 代 表 本 會 立 場 。 內 容 只 供 參 考 及 作 教 育

用 途 ， 並 非 投 資 意 見 ， 亦 非 對 任 何 產 品 或 服 務 的 建 議 、 認 許 或 推 介 。  
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