
   

1 
   

通力法律评述 | 银行与金融 

2026 年 2 月 

 

上海 | 北京 | 深圳 | 香港 | 伦敦 

 

如您需要了解我们的出版物,  

请联系:  

 

Publication@llinkslaw.com 

 

  

 

 

 

 

2026 年 2 月 6 日, 中国人民银行联合中国证监会等八部门发布

《关于进一步防范和处置虚拟货币等相关风险的通知》(以下简

称“42 号文”), 首次从监管层面认可了合法发行的现实世界资产

代币化(RWA)活动, 在严打虚拟货币相关投机炒作活动的同时, 

亦勾勒出中国政府拟通过依法合规的 RWA 项目服务人民币国际

化、赋能实体产业的金融蓝图。 

 

一. 明确切割: RWA≠虚拟货币 

 

42号文第一条即明确区分了 RWA与虚拟货币的不同法律属

性。 

 

 对于虚拟货币相关的业务活动, 从 2013 年的《关于防

范比特币风险的通知》、2017 年《关于防范代币发行融

资风险的公告》到 2021 年的《关于进一步防范和处置

虚拟货币交易炒作风险的通知》(银发〔2021〕237 号, 

以下简称 237 号文)等规定, 中国政府始终对其采取严

格禁止的政策立场。此次的 42 号文在废止 237 号文的

同时, 也再次重申, 虚拟货币相关业务活动属于非法

金融活动, 在境内开展虚拟货币相关业务一律严格禁

止、坚决依法取缔; 境内主体及其控制的境外主体在境

外发行虚拟货币的, 必须经中国监管部门依法依规同

意。对于挂钩人民币的稳定币, 无论其在境内还是境外

发行, 也都须经中国监管部门同意。 

42 号文+1 号指引: 跨境 RWA 破局 
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 但对于 RWA, 42 号文则进行了区分对待:  

 

(1) 境内全面禁止。境内 RWA 及其相关活动(包括发行、交易、中介服务、技术支持、网络推

广、账户开立、资金结算等)均涉嫌非法金融活动, 除豁免“经业务主管部门依法依规同意, 

依托特定金融基础设施开展”的相关业务活动外, 其他均应予以禁止。此处, 42 号文给境内

RWA 预留了想象空间, 未来对于依托“特定金融基础设施”并经批准的境内 RWA 也有可能

发行。 

 

(2) 境外进行严管。对于境内主体直接或间接赴境外发行 RWA 及其相关活动, 42 号文允许境内

主体在经相关部门履行同意、备案等手续后, 将其境内资产在境外发行 RWA。这也是中国

监管机构首次在相关法律法规中明确允许境外 RWA 业务, 尽管实践中, 朗新集团充电桩收

益、巡鹰出行换电柜等境内资产均已在香港通过沙盒监管发行了 RWA 项目。 

 

二. 境内资产境外发行 RWA 的合规路径 

 

(1) 定义 

 

42 号文首次对 RWA 进行了定义: “现实世界资产代币化是指使用加密技术及分布式账本或类似

技术, 将资产的所有权、收益权等转化为代币(通证)或者具有代币(通证)特性的其他权益、债券

凭证, 并进行发行和交易的活动”, 基于“区块链等技术+所有权和收益权代币化”的定义与实践

中已合法合规发行的 RWA 业务模式一致。 

 

(2) 监管原则 

 

同时, 42 号文明确了 RWA 的监管原则: 开展外债形式的 RWA、或者以境内资产所有权、收益权

等为基础在境外开展类资产证券化、具有股权性质的 RWA 业务, 应按照“相同业务、相同风险、

相同规则”原则, 由国家发展改革委、中国证监会、国家外汇局等相关部门按照职责分工, 依法

依规进行严格监管。对于境内主体以境内权益为基础在境外开展的其他形式的现实世界资产代

币化业务, 由中国证监会会同相关部门按职责分工监管。 

 

也就是说, 以跨境债权形式发行的 RWA, 其需要符合国家发改委、外管局关于外债管理的相关

规定; 以境外证券等权益形式发行的 RWA, 则与企业境外上市一样需要符合证监会关于证券发

行的相关规定; 涉及资金跨境的, 则均需符合国家外管局有关资本项目管理的相关规定。 

 

(3) 证监会“发行前备案+发行后报告”的合规路径 

 

依托 42 号文第(十四)款的规定, 中国证监会同步发布了《关于境内资产境外发行资产支持证券

代币的监管指引》(以下简称“1 号指引”), 明确了境内资产境外发行资产支持证券代币的合规路

径。 
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 首先, 适用证监会 1 号指引的跨境 RWA 项目是指, “以境内资产或相关资产权利所产生的现

金流为偿付支持, 利用加密技术及分布式账本或类似技术, 在境外发行代币化权益凭证的

活动。”也即, 与境内资产证券化项目一样, 发行跨境 RWA 的境内资产需要以具备稳定且可

预测的现金流为基础。 

 

 其次, 证监会对不得发行跨境 RWA 的境内主体及其基础资产原则性地列举了禁止情形, 负

面清单包括: 危害国家安全、涉嫌犯罪、权属纠纷等(详见 1 号指引第三条), 总体原则与境

内资产证券化业务的监管逻辑相一致。 

 

 对于符合前述要求的境内有稳定现金流的真实资产、其实际控制主体拟在境外发行具有证

券属性的代币化权益凭证的, 该等境内主体应当在开展相关业务前向中国证监会进行事先

备案, 并按要求报送备案报告、境外全套发行资料等有关材料, 完整说明境内备案主体信

息、基础资产信息、代币发行方案等情况。此处, 虽然规定为“事先备案”, 但可以理解为该

等事项仍需经证监会的实质同意后方可进行。同时, 1 号指引亦要求, 跨境 RWA 项目在境

外发行完毕后, 境内备案主体应当及时向中国证监会进行发行后报告。 

 

 由于跨境 RWA 项目往往伴随着境内数据出境、境外 ODI 主体设立以及通过 QFLP 等形式的

资金回流, 因此证监会在其 1 号指引中亦强调了境内资产境外发行 RWA 应当严格遵守跨

境投资(包括外商投资、境外投资)、外汇管理、跨境人民币管理、网络和数据安全等法律

法规的要求, 并按规定履行核准、备案或安全审查等相关程序。 

 

 强化金融机构和服务机构的监管。境内金融机构的境外分、子公司在境外提供跨境 RWA 服

务的, 应“依法稳慎”开展业务, 42号文明确要求其配备专业人员及系统, 并严格落实客户准

入、KYC、AML 等要求, 纳入境内金融机构的合规风控管理体系, 有效防范业务风险。对为

42 号文下跨境 RWA 项目提供服务的中介机构、信息技术服务机构, 则无论其为境内机构

还是境外机构, 均应当建立健全相关合规内控制度, 强化业务和风险管控, 并将有关业务

开展情况向证监会等相关管理部门报批报备。 

 

 加强跨境监管协作: 证监会加强与境外证券监督管理机构的跨境监管合作和信息共享, 防

范跨境 RWA 业务的风险传导。 

 

综上可见, 跨境 RWA 已经成为监管正式认可的“资产证券化”的一种特殊表现形式, 后续各资产方、

金融机构、中介服务机构等在操作跨境 RWA 项目时均应严格遵守中国证监会、网信办、发改委、商

委、外管局等相关监管机构的规定和要求, 履行备案、核准或安全审查等适用的法定程序, 境内律师

也需要对境内备案主体资质、业务的合规性、基础资产的合规性、以及 RWA 项目整体的境内外合规

情况等发表明确法律意见, 以确保跨境 RWA 项目依法依规发行。 
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三. 跨境 RWA 与人民币国际化战略协同的深远意义 

 

我国要有序推进并实现“人民币国际化”的重要战略, 需要向国际市场提供足够多的人民币资产供境

外持有人民币的机构投资, 而跨境 RWA 在其履行证监会备案等法定程序后, 将可以形成有监管背书

的合规资产以人民币计价的形式在全球市场流通。 

 

此次 42 号文的发布, 也正值 2026 年 1 月初召开中国人民银行工作会议后不久, 该次会议上, 央行就

定下了“强化虚拟货币监管”与“稳步发展数字人民币”的监管基调。在跨境 RWA 场景中, 可以数字人

民币作为计价与结算工具, 既能够锚定资产价值, 也能够实现资产上链、资金流与数据流均可追溯的

穿透式监管要求, 推动人民币从结算货币到资产锚定货币, 进一步赋能人民币国际化战略。 

 

结语 

 

2026 年是中国 RWA 的合规破局之年, RWA 已从灰色地带到有法可依, 未来市场将形成“境内资产筛选+境

外合规发行+跨境监管协同”的专业化模式, 在全球真实世界资产代币化的浪潮中, 中国的 RWA 也将走出

一条与欧美截然不同的合规发展路径。 
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