
專注於傳統市場
與鏈上經濟相結合

的全球投資集團Hivemind資本宣布，與中國太保
投資管理（香港）有限公司，建立戰略合作夥伴關
係並成立一支現實世界資產（RWA）代幣化基
金。

於 2021 年成立的 Hivemind Capital Partners 是一
家專注於傳統市場與鏈上經濟相結合的全球投資集
團，通過多元化投資策略配置機構資金，並構建技
術基礎設施，以系統性、可持續且可擴展的方式助
力資產與機構向區塊鏈生態遷移。

助力機構向區塊鏈遷移
該計劃將Hivemind在數字資產市場累積的專業

投資經驗與太保資管香港在RWA領域的市場領導
地位、深厚的機構分銷網絡以及現有在香港受監管
的數字資產業務結合起來。該基金平台將在符合監
管條件範圍內精選合規現實世界資產進行代幣化，
擴大機構准入，並支援在嚴格的監管和風險管理標
準下提供卓越的投資產品。

Hivemind 將擔任該策略的投資管理人，在香港
以外的離岸地區負責投資組合構建、風險管理和交
易執行，太保資管香港將根據其現有的當地監管牌
照支援在香港地區的投資顧問、分銷和機構投資者
的溝通。

同時，由太保資管香港擔任投資顧問的基金所孵
化的RWA上鏈技術平台ThePAC公司預計將提供
代幣化服務。兩家公司共同致力於將鏈上投資基礎
設施與既定的資產管理實踐相結合，以提供透明、
合規且機構化的代幣化投資產品。該基金平台的初
始目標設為 5 億美元，具體金額將取決於市場條
件、機構和其他非零售合格投資者需求以及相關監
管部門批准。

Hivemind 創始人 Matt Zhang表示，現實世界的
資產代幣化代表了傳統資產管理方式的應用演變。
與太保資管香港這樣的世界知名金融機構及投資者
合作，使其能夠將鏈上投資的專業知識與值得信賴
的、擁有機構規模的分銷平台相結合，將更多資產
引到鏈上，並擴大機構進入區塊鏈市場的機會。

吸引投資者布局RWA
太保資管香港總裁CG Zhou補充，通證化代表

了一種改善機構資本部署和管理方式的新途徑。與
Hivemind 合作使集團能夠應用這項技術來提高投
資透明度、效率和回報潛力，同時保持符合投資者
期望的監管和治理標準。

此次合作反映出了機構投資人對傳統資產（尤其
是私募資產）代幣化日益增長的需求。通過專注於
合規先行的實踐標準和機構管道，此次業務合作將
進一步推進全球金融市場的負責任RWA業務的大
力發展，並吸引更多的機構投資者布局這一領域。

大灣區家族辦公室協會 李慧芬教授
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市場慧眼

高質量發展看湖南系列報道

非遺煥新！灘頭木版年畫《馬到成功》驚艷亮相
近日，國家級非物質文化遺產灘頭木版年畫的

生肖新作——《馬到成功》，在湖南省隆回縣灘
頭鎮福美祥年畫作坊正式亮相，以傳統工藝賦能
生肖文化，為即將到來的丙午馬年注入濃郁非遺
韻味。

灘頭年畫省級傳承人尹冬香介紹，《馬到成功》
巧妙融合生肖意象與傳統吉祥元素，畫面中駙馬爺
一手持 「金榜題名」捲軸，一手托半啟寶盒，一隻
喜鵲自盒中翩然飛出，既暗合 「喜鵲報喜」的美好
祈願，更寄託着高中狀元、富貴加身的雙重祝福；
輔以五隻靈動小馬爭奪冠冕的鮮活場景，將 「馬到
成功」的核心寓意與 「五子登科」的傳統期許融為
一體，構圖飽滿、寓意豐沛，盡顯民俗文化的深厚

底蘊。
作為湖南省唯一的手工木版水印年畫，灘頭木

版年畫歷經 300 餘年歲月沉澱，其從原料造紙、
刷底、刻版，到七次印刷、七次手繪的完整工
序，共計二十餘道流程，且全程在同一地域完成
生產，這一獨特工藝在全國年畫品類中實屬罕
見。

近年來，隆回縣文化部門主動作為，牽頭策劃生
肖年畫系列創作，指導福美祥年畫作坊相繼推出
《玉兔吉祥》《祥龍獻瑞》《蛇序呈祥》等佳作，
憑借鮮明的地域特色與精湛的傳統工藝，讓這一古
老非遺在當代持續煥發新生機。

陳斌 戴清霞
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HIBOR隨美減息而下降
翻查資料，香港大型銀行奉行的 「細P」，於2022

年9月之前，長期處於5厘水平。隨着美國於2022年
步入加息周期，香港銀行亦於2022年9月開始，跟
隨美國加息。P亦由2022年9月時的5厘，逐步加至
2023年7月的5.875厘後見頂。在2022年至2023年加
息周期期間，P累積加幅合共0.875厘。

及至2024 年9月美國展開減息周期，港銀亦跟隨
「減 P」，及至去年 10 月底，已累減 0.875 厘至 5

厘，回復至 2022 年加息前水平。對此，阮國恒表
示，若香港銀行於現水平進一步 「減P」，但沒有相
應地降低存款利率，將對港銀的淨息差構成額外壓
力，繼而可能影響銀行的盈利能力。

觀乎港銀 「減P」空間有限，未來香港的實際息率
是否難以再下調？東亞銀行（023）首席經濟師卓亮
接受港商記者訪問時稱，未來美聯儲減息對香港的
正面作用，相信不會再反映在P、而是在HIBOR身
上。他相信，若美息維持下降趨勢，長遠而言，拆
息仍有下降空間。

對於美息走勢，卓亮坦言，美聯儲理事似乎採取
審慎態度，預料今年首季再減息機會較低；觀乎美
息仍有一厘下調空間，意味美國整個減息周期有望
延至2027年。他相信，縱然HIBOR短期走勢比較波
動，但相信未來下降幅度，將與美息相若；又指隨

着美聯儲重新擴張資產負債表，將有利流動性，不
排除HIBOR會因此回落。

港銀行收費及佣金收入大升三成
另外，美息趨降之下，對港銀盈利指標有何影

響？據金管局早前發表的香港銀行業季度概況顯
示，香港銀行的淨息差由2024年9月的1.5%，收窄
0.03個百分點至2025年9月的1.47%。另於2025年1
月至9月首三季，香港零售銀行的除稅前經營盈利按
年增11.9%。期內，淨利息收入按年僅升3.7%，但收
費及佣金收入卻按年升28.3%。

對此，阮國恒坦言，這反映港元利率隨着美聯儲
減息而下跌， 零售銀行淨息差持續受壓。他又指，
即使淨利息收入由於銀行持有債務工具等附息資產
增加而在2025年首三季稍微回升， 但其對利潤增長
的貢獻仍較2024年前為低。

資產質素方面，去年第三季，銀行體系的特定分
類貸款比率為1.98%，較第二季的1.97%上升0.01個
百分點；其中與內地相關貸款的特定分類貸款比
率，則由去年第二季的2.16%，下降0.17個百分點至
1.99%。對此，阮國恒稱，難以估計香港銀行的資產
質素是否已經見底。

美或維持利率不變 P下調空間有限

金管局指拆息回落利港整體經濟
【香港商

報訊】記者
鄺 偉 軒 報
道：市場普

遍預期美聯儲本周四（29日）議息完結
後，維持利率不變，金管局副總裁阮國
恒日前向傳媒表示，現時香港最優惠利
率（P）已回落至2021年的水平，相信進
一步下調的空間有限。即使P有可能已見
底，但他仍相信，不少銀行的貸款息率
是以香港銀行同業拆息（HIBOR）掛
鈎，相信隨着拆息回落，仍可降低還款
壓力，有利香港的整體經濟活動。

【香港商報訊】記者鄺偉軒報道：香港銀行最優惠
利率（P）難以再下調之際，承造樓宇人士的每手供
款亦是否難以再減？分析稱，雖然P的確難以再下
調，但由於香港絕大部分的按揭貸款是以 「H按」計
算，相信隨着1個月HIBOR再度跌穿封頂水平時，

供樓利息亦會隨之下降。
據統計，截至去年 11 月

底，接近 90%未償還銀行按
揭貸款，是以1個月HIBOR
作為定價參考。若以 「1 個
月HIBOR+1.3厘」，以及封

頂利率為 3.25 厘計算，當 1 個月 HIBOR 跌至 1.95
厘以下時，使用 「H按」計息的人士，他們的供樓
利息負責亦會隨之減輕。

對此，經絡按揭轉介首席副總裁曹德明接受港商
記者訪問時預計，往後拆息能否繼續下跌，除了美
聯儲會否繼續減息，亦要視乎是否有資金再度流動
香港銀行體系。不過，他坦言，當前HIBOR未有
強烈向下趨勢，預期今年上半年，1個月HIBOR仍
會處於2.5厘至3厘，及至下半年才有望跌至1.95厘
以下，屆時承造 「H按」的人士的供樓負擔，才有
望減輕。

【香港商報訊】記者鍾俠報道：寫字樓租
務市況回暖，去年 12 月份商廈租賃交投強
勁，成交宗數及租用樓面面積按年及按月均
錄得正增長，市場對寫字樓需求逐步回升。

根據中原（工商舖）昨天最新統計，去年
12 月 整 體 寫
字 樓 租 賃 成
交錄得約 462
宗 ， 涉 及 樓

面面積約141.12萬平方呎，較去年同期分別
上升約37.5%及約7.43%。該行預料，踏入新
一年，企業部署業務及續租安排將會加快落
實，加上市場對經濟前景的觀望情緒逐步改
善，1 月份商廈租賃成交可望延續 「量升價
穩」局面。

中原（工商舖）寫字樓部董事陳雁樓表
示，根據該行的資料，去年12月份商廈租賃
市場錄得約462宗成交，按月微升約2.67%，

較 2024 年同期
約 336 宗 增 約
37.5%；而涉及
租用面積則錄
得約 141.12 萬
平方呎，按月
及按年均錄得
約 13.10%及約
7.43% 升 幅 。
2025 年全年寫
字樓共錄得約

5815宗租務成交，較2024年約5502宗上升約
5.69%；租賃成交金額則由 2024 年約 5.56 億
元 增 至 2025 年 約 6.35 億 元 ， 按 年 升 約
14.34%。

國金二期獲租6層樓面
去年12月份寫字樓最矚目租賃成交為英資

量化與系統化投資管理公司 Qube Research
& Technologies（QRT）承租港鐵（066）持
有的中環金融街8號國際金融中心二期47至
52樓全層共6層樓面，涉及租用樓面約14.6
萬平方呎，若以市場估算呎租約100元至120
元計算，預料月租高達約 1460 萬至 1753 萬
元，預料 QRT 將於 2027 年分階段進駐。據
悉，是次租賃交易為中環十年來第二大單一
租務成交個案，僅次於2025年6月量化投資
管理公司簡街資本（Jane Street），租用恒基
地產（012）中環新海濱三號用地 Central
Yards第一期6層樓面，涉及租用面積約22.3
萬平方呎。

下半年切換 「H按」 減供樓負擔

Hivemind夥太保資管
共建RWA代幣化基金

寫字樓及商廈市況回暖 上月租務成交大升近四成

阮國恒認為阮國恒認為，，現時香港最現時香港最
優惠利率已回落至優惠利率已回落至20212021年年
的水平的水平，，相信進一步下調的相信進一步下調的
空間有限空間有限。。
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