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摘要 
 

證券及期貨事務監察委員會(證監會)已就截至2004 年12 月止年度進行香港基

金管理活動調查(基金調查)。調查涵蓋了持牌法團1 和註冊機構2 的基金管理

活動，主要結果撮述如下3, 4： 

� 於2004年底，香港的基金管理業務合併資產總值5 達36,180億元，按年

計算增長為23%。當中，由持牌法團報告的資產為28,960億元，較

2003年增長25%；其餘7,220億元來自註冊機構，較2003年增長15%。

相比之下，於2004年底，香港的上市公司總市值為66,960億元，香港

的基金管理業務佔當時香港股票市場總市值的54%之多。 

� 基金管理業務的就業人數在年内增加12%，僱員總數在年底時達

17,039人(2003年底：15,195人)。以百分比計算，從事研究分析活動的

職員數目錄得最大增幅(較2003年增加37%)，其次是從事企業策劃及

商業管理的職員(增加20%)、買賣及交易活動的職員(增加14%)及銷售

及市場推廣的職員(增加13%)。 

� 證監會一直致力將香港定位為國際金融中心，連接亞洲市場的地區樞

紐及作為內地企業集資的資本市場，務求在維護市場廉潔穩健、保障

投資者利益與創造足夠空間、促進市場發展和產品創新之間保持平

衡。上述數據表明，我們的方針是正確的。 

                                                 
1 “持牌法團”指根據《證券及期貨條例》第120 或121 條獲批給牌照，從而可以在香港進行受規

管活動的法團。 
2  “註冊機構”指根據《證券及期貨條例》第119 條註冊的認可財務機構。“認可財務機構”指

《銀行業條例》(香港法例第155 章)第2(1)條所定義的認可機構。 
3   除另有指明外，所有金額均以港元為單位。 
4   從 2003 年起，註冊機構的資產管理及其他私人銀行業務亦包括在內。 
5  “基金管理業務合併資產”包括資產管理、顧問業務及其他私人銀行活動。 
  
 “資產管理”指提供某些服務，而提供有關服務構成《證券及期貨條例》附表 5 所定義並由持牌

法團和註冊機構進行的第 9 類受規管活動。 
  
 “顧問業務”指純粹就基金／投資組合提供投資顧問服務，而提供有關服務構成《證券及期貨條

例》附表 5 所定義並由持牌法團進行的第 4 類及／或第 5 類受規管活動。 
 
 “其他私人銀行活動”指註冊機構以並非屬於第 9 類受規管活動的方式，向私人銀行客戶提供財

務服務，當中包括完全因為進行第 1 類及／或第 2 類受規管活動而附帶提供代客戶管理證券及

／或期貨合約投資組合的服務。 
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在基金管理業務所涉及的36,180億元總值中，持牌法團所報告的總值為
28,960億元，當中資產管理業務佔26,550億元，顧問業務佔2,410億元。其餘
7,220億元則來自註冊機構，其中資產管理業務佔860億元，其他私人銀行業
務佔6,360億元。 
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• 基金管理業務錄得23%的增長率，不但反映出香港作為區內國際金

融中心的優勢和吸引資金前來接受管理的能力，也表明投資者對區

內金融市場感到樂觀。此增長亦直接受惠於引入新的投資基金產品

以及公眾增加對基金的投資。 

• 持牌法團仍然是增長的主要動力，佔2004年基金管理業務合併資產

增長的86%。持牌法團的突出表現，再次彰顯了香港基金經理及顧

問的良好聲譽與專業知識。 

• 基金管理業務合併資產的增長亦表明，香港作為吸引和管理財富及

資產的平台，其重要性與日俱增。 

• 報稱從事基金管理活動的持牌法團和註冊機構數目亦分別增長5%
至174家(2003：166家)和增長13%至34家(2003：30家)。 

源自海外的資金持續佔香港基金管理業務的60%以上，達22,690億元，按年
計算增長22%，印證香港不愧為主要的國際金融中心。 



3 

 27.3% 

72.7% 

29.8% 

70.2% 

36.8% 

63.2% 

36.9% 

63.1% 

37.3% 

62.7%

-

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

2000 2001 2002 2003 2004

基金管理業務-
按資金來源劃分（以港幣十億元計）

源自香港投資者 源自非香港投資者  

• 在持牌法團當中，源自海外投資者的資金於過去五年持續佔資產管

理及顧問業務的60-70%。 

• 為了充分利用香港在吸納海外資金方面的優勢，海外公司繼續選擇

在香港設立地區總部。2004年基金調查的回應者中，34家持牌法團

和12家註冊機構表示選擇了香港作為地區總部。 

在持牌法團和註冊機構總值27,410億元的管理資產中，53%或14,660億元是
在香港境內管理的。 
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• 大約一半的管理資產仍繼續在香港管理。以價值計算，在香港管理

的資產較2003年增長25%，與基金管理業務合併資產的整體增幅相

符。 
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• 在香港境外管理的資產比率由2000年的57.8%穩步下降到2004年的

46.6%，反映香港基金管理業有能力發展出在本地管理資產所需的

專業知識。 

• 在香港管理的14,660億資產中，佔73%或10,660億元是投資於亞洲

的，而當中有5,370億元是投資於香港及中國。這些數據不僅顯示

投資的地域分布，更顯示香港已獲推崇為管理亞洲投資的合適地

區。這些技能對於香港吸引海外資金前來接受管理一直發揮重要作

用，在日後將同樣重要。 

2004年零售基金業的發展 

• 隨著金融市場復蘇及投資者重拾對投資的興趣，基金管理業向香港

公眾銷售的基金數目和種類均告增長。2004年，證監會共認可217
項基金，使證監會認可基金的總數由2003年的1,862項增至2004年

的1,933項。這些基金的資產淨值達43,000億元6，較2003年增長

3%。 

• 年內獲認可的基金中，有81項是保證基金，提供與市場指數(如恒

生指數、道瓊斯工業指數或歐盟50指數)、一籃子股票、一籃子基

金或一籃子商品(包括金、銀、原油)的表現掛鉤的潛在回報。 

• 除了提供投資於各種金融工具或商品的機會外，若干證監會認可的

保證基金還具備一些新特點，就是在當基金達到一定的表現參數時

提供可以提前終止的機會，例如，若保證基金的累計派息率達到預

定目標，便可提前終止。 

• 證監會認可的保證基金引進的各種投資特色吸引了投資者的興趣，

因此錄得大幅增長。於2002年3月底，該類基金僅有73項，而於

2001年底的淨資產總值僅450億元，相比之下，於2004年底證監會

認可的保證基金共有295項，資產淨值總計1,440億元。目前對此類

基金的興趣仍然強勁，2005年6月底，保證基金總數已增至310項。 

• 交易所買賣基金和對沖基金等專門基金亦見增長。年内，證監會認

可了兩項交易所買賣基金(包括首項跟蹤A股指數的交易所買賣基金)
和五項對沖基金，使此類認可基金的總數在2004年底分別增至5項

和13項。 

                                                 
6  該數據涵蓋全部證監會認可基金，包括由不屬本調查範圍內的海外基金經理所管理的證監會認

可基金。 
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• 從2004年起，一項主要的政策舉措是處理UCITS III(可轉換證券集

體投資計劃III)基金。UCITS III 是歐盟就監管來自歐盟成員國的投

資基金所推出的一套新規例。由於不少證監會認可的集體投資計劃

都是在盧森堡、愛爾蘭等歐洲司法管轄區註冊，證監會一直就

UCITS III基金的過渡與基金業界緊密合作。 

• 在這方面，證監會已發布臨時措施，以利便有關UCITS III 基金的

處理工作，包括為投資政策並無重大變動的基金提供特快程序。截

至2005年6月底，證監會已認可544項UCITS III 基金，佔已收到申

請數目的75%以上。 

• 為協助香港基金管理業發展從事另類投資的專業知識，並吸引大量

規管良好的對沖基金經理來港，證監會在2004年10月成立了專責小

組，處理對沖基金經理的牌照申請。此後，證監會已收到24份來自

對沖基金經理的申請，當中16份申請已獲批准或原則上獲得批准。 
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引言 
1. 基金管理活動調查是證監會自1999年起每年進行的調查，旨在收集有

關香港基金管理業概況的資料和數據，有助證監會計劃其政策及運

作。 

2. 本調查涵蓋了香港兩類商號的基金管理活動： 

(a) 獲證監會發牌，從事資產管理和基金顧問業務的法團(統稱為“持

牌法團”)；及 

(b) 從事資產管理及其他私人銀行活動的銀行 (統稱為“註冊機

構”)，其基金管理活動與持牌法團受同一監管制度(即《證券及

期貨條例》)規管。 

3. 在香港金融管理局的協助下，我們設計了一份基金調查問卷寄予註冊

機構填寫。該問卷與寄予持牌法團的問卷大致相同，只作出了輕微的

調整以反映註冊機構不同的業務性質及運作方式。 

4. 除有關基金管理業務的資料外，我們亦邀請回應者提供有關集體投資

計劃的分銷及／或市場推廣、在基金管理業務上採用電子方式及資產

分配準則的資料。 

業界回應 
持牌法團及註冊機構 

5. 合共有227家商號對2004年基金調查問卷作出回應，其中持牌法團178
家，註冊機構49家。 

6. 其中，174 家持牌法團及34 家註冊機構報稱他們有從事資產管理業

務、顧問業務及／或其他私人銀行活動。 

7. 另有4 家持牌法團及15 家註冊機構報稱他們在年內並沒有從事資產管

理業務、顧問業務或從事其他私人銀行活動，但他們本身是集體投資

計劃的分銷商。 

持牌法團 

8. 上述174 家有管理資產及／或曾就基金／投資組合提供意見的持牌法

團的活動分析如下： 
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只持有管理資產的回應者 100 
只持有純粹獲提供投資意見的資產的回應者 38 
同時持有上述兩類資產的回應者 36 

 174 
註冊機構 

9. 上述34 家持有管理資產及／或曾從事其他私人銀行活動的註冊機構的

活動分析如下： 

只持有管理資產的回應者 12 
只從事其他私人銀行活動的回應者 14 
同時持有管理資產及從事其他私人銀行活動的回應者  8 

 34 
調查結果7 
基金管理業務 

10. 根據2004年基金調查的結果，於2004年底，持牌法團及註冊機構報告

的基金管理業務合併資產總值為36,180億元，比 2003年(29,470億元)上
升23%： 

  單位：10 億元 
管理資產 

- 持牌法團 2,655 
- 註冊機構 86 
 2,741 

獲提供投資意見的基金／投資組合 
- 持牌法團  241 

其他私人銀行活動 
- 註冊機構  636 

基金管理業務合併資產 3,618 

11. 若不將註冊機構計算在內，持牌法團的資產管理業務及顧問業務比

2003 年的23,170億元增長了25%。管理資產及顧問業務分別錄得26%
和15%的增幅。 

12. 在2004年，註冊機構的資產管理業務及其他私人銀行活動所涉及的資

產總值達到7,220億元，比2003年增加了15%。當中，資產管理業務的

管理資產減少30%，而其他私人銀行活動則增加了25%。 
                                                 
7 那些報稱只從事集體投資計劃的分銷業務，而沒有從事資產管理、顧問業務或其他私人銀行活

動的回應者並沒有計入管理資產的分析內。 
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13. 資產管理業務所涉及的管理資產減少是因為一家註冊機構被母公司撤

回先前交由其管理的資產，並將該等資產撥入該註冊機構的股本帳

下，作為母公司對該註冊機構的部分注資，致使該註冊機構不再持有

任何管理資產。如不計算此單一事件，其他所有註冊機構的管理資產

總值年內增長了39%。 

主要的總體數據 

14. 下表扼要地列出主要的總體數據： 

2004 年基金調查的主要總體數據 

(以港幣百萬元計) (於 2004 年 12 月 31 日) 持牌法團 註冊機構 
持牌法團 

+ 
註冊機構 

管理基金或投資組合 管理資產

的總值 
管理資產 
的總值 

管理資產

的總值 

有關公司管理資產的總值(A)=(B)+(C) 2,655,206 86,241 2,741,447 
有關公司在香港直接管理的資產的總值 (B) 1,385,982 63,865 1,449,847 
外 判 或 轉 授 予 其 他 辦 事 處 ／ 第 三 者 管 理 的 資 產 的 總 值

(C)=(D)+(E) 1,269,224 22,376 1,291,600 

外判或轉授予位於香港的其他辦事處／第三者管理的資產的總

值(D) 11,575 4,830 16,405 

外判或轉授予位於海外的其他辦事處／第三者管理的資產的總

值(E) 1,257,649 17,546 1,275,195 

在香港管理的資產的總值(F)=(B)+(D) 1,397,557 68,695 1,466,252 
 
就基金或投資組合提供投資意見8 
獲有關公司提供投資意見的資產的總值(H)=(I)+(J) 240,942     
獲有關公司在香港直接提供投資意見的資產的總值(I) 144,979     
外判或轉授予其他辦事處／第三者提供顧問服務的資產的總值

(J)=(K)+(L) 95,963     

外判或轉授予位於香港的其他辦事處／第三者提供顧問服務的

資產的總值(K) 6,093     

外判或轉授予位於海外的其他辦事處／第三者提供顧問服務的

資產的總值(L) 89,870     

在香港獲提供投資意見的資產的總值 (M)=(I)+(K) 151,072     
 
其他私人銀行活動  
其他私人銀行活動所涉資產的總值   636,412   

                                                 
8  僅持牌法團從事顧問業務。 
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管理資產 (不包括純粹獲提供投資意見的資產及其他私人銀行活動)的總值 
(27,410 億元) 

持牌法團及註冊機構 

15. 在2004 年12 月31 日，管理資產(不包括純粹獲提供投資意見的資產及

其他私人銀行活動)的總值為27,410億元。 

持牌法團 

16. 在管理資產的總值中，佔97%來自持牌法團，而他們向來都是基金管

理業內的活躍分子。一般來說，回應者認為管理資產的增長可歸因於

金融市場表現向好、投資資金流入市場及推出新基金。 

註冊機構 

17. 在進行2004年基金調查時，我們發現一家註冊機構在2003年基金調查

中錯誤地將其他私人銀行活動報告為管理資產。因此，2003年註冊機

構的管理資產由1,420億元更正為1,230億元，而其他私人銀行活動由

4,880億元更正為5,070億元。 

18. 2004年註冊機構的管理資產總值為860億元，比2003年的經修正數據

下降30%。此下降主要是因為一家註冊機構的管理資產被撥入股本帳

下，詳情見第13段。 

管理資產 (27,410 億元) – 按基金類別劃分 

持牌法團及註冊機構 

19. 機構性基金、非證監會認可基金及退休基金仍然是主要的基金類別，

分別佔持牌法團及註冊機構的管理資產的39%、24%及15%。證監會

認可基金、私人客戶基金及強積金合共佔餘下的22%。 
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管理資產（持牌法團+註冊機構） - 按基金類別劃分
 (以港幣百萬元計)

 
2003 - 總計$2,230,835

私人客戶基金
 ($110,580) 

5.0%

證監會認可

零售基金

 ($282,982) 
12.7%

非證監會認可基金
 ($400,724)

18.0%

退休基金
 ($371,873)

16.7%
強積金

($95,505) 
4.2%

機構性基金
 ($969,171) 

43.4%

管理資產（持牌法團+註冊機構） - 按基金類別劃分
 (以港幣百萬元計)

 
2004 - 總計$2,741,447

強積金
 ($128,161) 

4.7%

退休基金
 ($402,287) 

14.7%

非證監會認可

基金

 ($655,278) 
23.9%

機構性基金
 ($1,071,010)

39.0%

私人客戶基金
 ($131,983) 

4.8%

證監會認可

零售基金

 ($352,728) 
12.9%

 

 

持牌法團 

20. 在持牌法團持有的26,550億元管理資產當中，機構性基金佔最大份

額，其後依次為非證監會認可基金、退休基金及證監會認可基金。 

 管理資產（持牌法團） - 按基金類別劃分
 (以港幣百萬元計)

 
2004 - 總計$2,655,206

證監會認可零

售基金

 ($352,728 )
13.3%

私人客戶基金
 ($51,205) 

1.9%

機構性基金
 ($1,066,909) 

40.2%

非證監會認可

基金

 ($654,916) 
24.7%

退休基金
 ($401,781) 

15.1%

強積金
 ($127,667) 

4.8%

管理資產（持牌法團） - 按基金類別劃分
 (以港幣百萬元計)

 
2003 - 總計$ 2,107,820

退休基金
 ($371,394)

17.6%

強積金
($95,152) 

4.5%

非證監會認可
基金

 ($400,618 )
19.0%

機構性基金
 ($906,939) 

43.0%

證監會認可零
售基金

 ($282,982) 
13.4%

私人客戶基金
 ($50,735) 

2.5%

 

21. 以增幅來說，與去年比較，非證監會認可基金錄得最高增長率63%，

其後依次為強積金增長34%，證監會認可基金增長25%，機構性基金

增長18%及退休基金增長8%。 

22. 強制性公積金計劃自2000 年12 月推出以來持續增長，現佔管理資產

總額的5%。隨著現有的強積金計劃成員持續供款、本土經濟進一步好

轉及就業情況有所改善而帶動新成員參與強積金計劃，再加上從有關

供款獲得的投資回報不斷累積，預期強積金所佔的比例在來年將會上

升。 
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註冊機構 

23. 在註冊機構方面的模式則有所不同。私人客戶基金是最主要的基金類

別，佔管理資產的94%。 

 
管理資產(註冊機構)－按基金類別劃分 

(以港幣百萬元計) 
2004－總計$86,241 

私人客戶 
基金 

 ($80,778)
93.7%

非證監會 
認可 
基金 

 ($362)
0.4%

強積金 
 ($494)
0.5% 機構性

基金

($4,101)
4.8%

退休基金 
($506)
0.6%

 
管理資產(註冊機構)－按基金類別劃分 

(以港幣百萬元計） 

2003 －總計 $ 123,015 

非證監會 

認可基金

 ($106)
0.1%

退休基金

 ($479)
0.4%

強積金 
 ($353) 
0.3% 

私人客戶

基金

 ($59,845)
48.6%

機構性 
基金 

 ($62,232) 
50.6% 

 
24. 2004年的模式與2003年顯著不同，去年基金類別主要分為兩類，即機

構性基金及私人客戶基金，分別佔管理資產的50.6%及48.6%。機構性

基金的比率顯著下降歸因於本文第13段所述之基金重新配置。 

25. 強積金佔管理資產的0.5%(2003：0.3%) ，這是由於銀行普遍擔當中介

人角色來銷售強積金計劃及就該等計劃提供意見，而非直接管理基

金。以價值計算，強基金2004年錄得40%增長率。 

管理資產 (27,410 億元) – 按資金來源劃分 

持牌法團及註冊機構 

26. 總括來說，18,020 億元或66%的管理資產是源自海外投資者，餘下

34%則源自香港投資者。 

持牌法團 

27. 於2004年，源自海外投資者的管理資產所佔百分率保持在65%，可歸

因於亞太地區經濟保持強勁，海外資金持續分配到亞太地區。持牌法

團在投資於亞洲方面所發展出來的專業知識，可能是另一個鼓勵海外

投資者將指定投資於亞洲市場的資金匯到香港以進行管理的主要因

素。 
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28. 於2004年，香港投資者在持牌法團的管理資產中所佔的份額保持在

35%。以價值計算，源自香港投資者的資產由2003年的7,290億元增加

26%至2004 年的9,170億元。增長的原因可能是強積金計劃的設立使大

眾注意到基金在長遠儲蓄及退休規劃方面的吸引之處，以及因為投資

者眼見在低息環境下銀行存款的回報偏低，因而將資金轉作基金投資

所致。 

 

27.3% 

72.7% 

30.6%

69.4%

37.5%

62.5%
34.6%

65.4%

34.6% 

65.4% 

0 
200,000 
400,000 
600,000 
800,000 

1,000,000 
1,200,000 
1,400,000 
1,600,000 
1,800,000 

2000 2001 2002 2003 2004 

管理資產－按資金來源劃分

(以港幣百萬元計)

源自香港投資者 源自非香港投資者

 

註冊機構 

29. 74%的管理資產源自非香港投資者，餘下的26%則源自香港投資者。

2003年非香港投資者和香港投資者所佔比重分別為86%和14%。對海

外資金的倚重可部分歸因於若干註冊機構所建立的全球網絡讓他們可

從世界各地吸納資金所致。不過，調查結果表明，源自香港投資者的

管理資產在註冊機構中所佔比率開始顯得日益重要。 

管理資產 ( 27,410 億元) – 按投資分配情況劃分 

持牌法團及註冊機構 

30. 在地域分布方面，23%的管理資產投資於香港，77%投資於海外市

場。在持牌法團及註冊機構投資於香港的6,360億元資產中，62%投資

於股票，30%投資於債券，其餘8%則投資於衍生工具或結構性產品、

現金、存款、貨幣市場工具或其他投資項目。 
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持牌法團 

31. 持牌法團將其管理資產當中的6,300 億元(2003：5,110 億元)投資於香

港，以及20,250 億元(2003：15,970 億元)投資於海外市場。以百分率

計算，管理資產分配予香港市場及海外市場的比例分別為24%及

76%，維持於在2003 年所觀察得到的比重。以價值來說，投資於香港

的金額上升了23%，而投資於香港以外地方的金額則上升27%。 

32. 股票是在香港作出的投資的主要項目(由2003 年的65%下降至2004年的

63%)，投資於債券的比例則由2003 年的28%上升至2004 年的30%。同

時，投資於現金、現金等價物及其他投資工具的比例則仍保持於7%，

與2003年的水平一樣。 

註冊機構 

33. 在所有註冊機構的管理資產總值中，大部分(2004：93%， 2003：97%)
都是投資於香港以外的地方。註冊機構的投資側重於海外市場除了可

反映出該等機構的投資策略之外，亦可歸因於其客戶的投資選擇或所

指定的投資委託要求。 

34. 股票是在香港作出的投資的主要項目(由2003年的30%上升至2004年的

44%)，其次是現金、存款及貨幣市場工具(由2003年的56%下降至2004
年 的 28%) 及 債 券 和 結 構 性 產 品 ( 由 2003 年 的 13% 上 升 至 2004 年 的

28%)。投資傾向從現金、存款及貨幣市場工具轉移到股票和債券，反

映投資者對股票和債券市場看好。 

在香港管理的資產 (14,660 億元) 

持牌法團及註冊機構 

35. 在總值27,410 億元的管理資產中，53%或14,660 億元是在香港管理

的，其餘的則在海外管理。 
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持牌法團 

 
36. 於2004年，持牌法團在香港管理的資產的百分率增至53%，其餘則在

海外管理。以價值計算，於2004年在香港管理的資產增長了32%，達

13,980 億元，而在海外管理的資產則增長了20%，達12,570億元。與

去年所觀察得到的模式相若，在香港管理的資產只有少於1%(120億元)
是外判或轉授予其他辦事處或第三者管理，餘下的13,860億元則由持

牌法團直接管理。 

 

註冊機構 

37. 於2004年，註冊機構的管理資產總值(包括全權委託及非全權委託)為
860億元。當中，80%(690億元)管理資產是在香港管理的，餘下的

20%(170億元)則外判或轉授予其他辦事處或第三者管理。以類別劃

分，88%的全權委託管理資產和13%的非全權委託管理資產是在香港

管理的。 

38. 在香港管理的資產中有93%(640億元)是由註冊機構直接管理，只有7% 
(50億元)是轉授予在香港的其他辦事處或第三者管理。 

在香港管理的資產 (14,660 億元) – 按基金類別劃分 

持牌法團及註冊機構 

39. 在香港管理的管理資產中，36%來自機構性基金，19%來自證監會認

可基金。退休基金及非證監會認可基金各佔管理資產的12%和19%，

私人客戶基金佔7%，強積金佔7%。 

57.8% 
42.2% 

55.4%

44.6%

50.4%

49.6%
49.8%

50.2%

47.4%

52.6%
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3,000
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管理資產－劃分為在香港或海外管理的資產
(以港幣十億元計 )

在香港管理的資產 外判或轉授予其他辦事處／第三者管理的資產
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 在香港管理的資產總值（持牌法團+註冊機構） - 
按基金類別劃分

 (以港幣百萬元計)
 

2004 - 總計$1,466,252

非證監會

認可基金

 （$277,542） 
19.0%

退休基金
 （$182,233 ）

12.4%
強積金

 （$95,976 ）
6.5%

機構性基金
 （$523,899 ）

35.7%
私人客戶基金
 （$105,383） 

7.2%

證監會認可

零售基金

 （$281,219 ）
19.2%

在香港管理的資產總值（持牌法團+註冊機構） - 
按基金類別劃分

 (以港幣百萬元計)

2003 - 總計$1,174,896
非證監會
認可基金

 （$156,888 ）
13.3%

證監會認可

零售基金

 （$230,903）

19.7%

退休基金
 （$135,931 ）

11.6%

強積金
 （$71,003 ）

6.0%

機構性基金
 （$484,140 ）

41.2%
私人客戶基金
 （$96,031 ）

8.2%

 

 持牌法團 

40. 在持牌法團當中，機構性基金自2002 年以來一直是最大的基金類別，

於2004 年佔在香港管理的管理資產的37%。證監會認可基金與非證監

會認可基金並列第二大類，各佔20%。退休基金所佔的比例為13%、

強積金佔7%，而私人客戶基金則佔餘下的3%。 

 在香港管理的資產總值（持牌法團） -按基金類別劃分
 (以港幣百萬元計)

2004 - 總計 $ 1,397,557

退休基金

 （$181,727）

13.0%
強積金

 （$95,482）

6.9%

非證監會

認可基金

 （$277,180 ）
19.8%

機構性基金

 （$519,942）

37.2%

私人客戶基金

 （$42,007） 
3.0%

證監會認可

零售基金

 （$281,219） 
20.1%

在香港管理的資產總值（持牌法團） -按基金類別劃分
 (以港幣百萬元計)

2003 - 總計 $ 1,057,643

證監會認可

零售基金

 （$230,903 ）
21.8%

私人客戶基金
 （$41,948 ）

4.0%

機構性基金
 （$421,907 ）

39.9%

強積金
 （$70,650 ）

6.7%

退休基金
 （$135,452 ）

12.8%

非證監會
認可基金

 （$156,783）

14.8%

 
41. 增幅最大的是非證監會認可基金，全年增長了77%，在香港管理的管

理資產中所佔的比率由去年的15%上升至今年的20%。其他錄得主要

增長的類別為機構性基金(增長23%)、退休基金(增長34%)及強積金(增
長35%)。 

註冊機構 

42. 就註冊機構而言，私人客戶基金及機構性基金合共佔2004年在香港管

理的管理資產的98%。私人客戶基金今年仍是註冊機構的主要基金類

別，佔在香港管理的管理資產的92%。這類基金佔大多數或可歸因於

銀行致力利用與銀行客戶及公司客戶的關係來推廣資產管理服務所

致。 
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在香港管理的資產 (14,660 億元) – 按地域分布劃分 

持牌法團及註冊機構 

43. 以地域分布來說，亞洲依然是在香港管理的管理資產主要投資的地

區。37%的管理資產投資於香港及內地市場，8%投資於日本，以及

28%投資於亞洲其他地區。 

 

持牌法團 

44. 在持牌法團中，投資於亞洲區的比例更高，於2004年佔在香港管理的

管理資產的76%，而2003年則為81%。管理資產集中於亞洲區不僅在

某種程度上反映資產分布情況，亦顯示持牌法團已發展出在投資於亞

洲區方面的專業知識。 

 

在香港管理的資產總值(持牌法團＋註冊機構)－

按地區劃分

(以港幣百萬元計) 
  2004 - 總計 $ 1,466,252

英國及歐洲

 
( $130,134 ) 

8.9%

日本

 
( $122,854 )

8.4%

其他亞太地區

 
( $406,104 ) 

27.7%

北美洲

 
( $142,949 ) 

9.7%

其他地區

 
( $76,365 )

5.2%
未能識別

 
( $51,152 ) 

3.5%
香港及中國

內地

 
( $536,694 )

36.6%

在香港管理的資產總值(持牌法團＋註冊機構)－ 
按地區劃分

(以港幣百萬元計)
 

  2003 - 總計  $ 1,174,896 

其他亞太地區
 ($324,383 )

27.6%

北美洲

 
( $171,764 )

14.6%

未能識別 
 
( $21,060 ) 

1.8%
英國及歐洲

( $80,140 )
6.8%

其他地區

( $37,620 )
3.2%

香港及中國 
內地 

 
( $467,878 ) 

39.8%

日本

( $72,051 ) 
6.1%

在香港管理的資產總值(註冊機構) - 按基金類別劃分

(以港幣百萬元計) 
  2004 - 總計  $ 68,695

非證監會認可

零售基金

 
( $362 ) 

 0.5%

機構性基金

( $3,957 )
5.8%

退休基金

 
( $506 ) 

0.7%

強積金

 
( $494 ) 

0.7%

私人客戶基金

 
($63,376)  

 

在香港管理的資產總值(註冊機構) - 按基金類別劃分
(以港幣百萬元計)

2003 - 總計 $ 117,253 

私人客戶基金

( $54,083 )
46.1%

機構性基金 
 
( $62,233) 

53.1%

非證監會認可 
零售基金 
 
( $105 ) 

0.1% 強積金

 
( $353 ) 

0.3%

退休基金

 
( $479 )

0.4%
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在香港管理的資產總值（持牌法團）-按地區劃分

（以港幣百萬元計）

2004 - 總計 $ 1,397,557

日本
 ($121,408 )

8.7%

其他亞太
地區

 ($404,477 )
28.9%

北美洲
 ($126,050 )

9.0%

其他地區
 （$43,860 )

3.1%
香港及中國

内地

 ($531,678 )
38.0%

未能識別
 ($49,136 )

3.5%

英國及歐洲
 （$120,948）

8.7%

在香港管理的資產總值（持牌法團）-按地區劃分
（以港幣百萬元計）

2003 -總計 $ 1,057,643

北美洲
 ($95,455 )

9.0%
其他亞太

地區

 ($321,694 )
30.4%

日本
 ($70,057 )

6.6%

其他地區
 ($14,943 )

1.4%

未能識別
 ($20,112 )

1.9%

英國及歐洲
 ($71,012 )

6.7%

香港及中國
内地

( $464,370 )
43.9%

註冊機構 

45. 與持牌法團的情況相反，在註冊機構所管理的管理資產中，只有12%
投資於亞洲，25%投資於北美洲，13%投資於英國及歐洲，其餘則投

資於其他地區。 

 在香港管理的資產總值（註冊機構）-按地區劃分

（以港幣百萬元計）

2004 - 總計 $ 68,695

其他地區
 ($32,505)

47.3%

未能識別
 （$2,016 )

2.9%

香港及中國

内地

 ($5,016 )
7.3%

其他亞太

地區

 ($1,627 )
2.4%

英國及歐洲
 ($9,186 )

13.4%

北美洲
 ($16,899 )

24.6%

日本
 ($1,446 )

2.1%

在香港管理的資產總值（註冊機構）-按地區劃分
（以港幣百萬元計）

2003 - 總計$ 117,253

北美洲
 ($76,309 )

65.1%

英國及歐洲
 ($9,128 )

7.8%

其他亞太
地區

 ($2,689 )
2.3%

日本
 ($1,994 )

1.7%

香港及中國
内地

 ($3,508 )
3.0%

未能識別
 ($948 )

0.8%
其他地區
 ($22,677 )

19.3%

 
在香港管理的資產 (14,660 億元) – 按資產類別劃分 

持牌法團及註冊機構 

46. 在香港管理的管理資產中，68%投資於股票，接近20%投資於債券。

衍生工具、結構性產品、現金、現金等價物及其他投資工具合共佔餘

下的12%。調查結果表明，對股票的投資正在增加(按年計算上升了

35%)，對債券的投資有所減少(按年計算下降了9%)，反映出投資者看

好股票市場。現金、存款或貨幣市場工具增長了10%。 
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持牌法團 

47. 大致上，持牌法團於2004年在香港管理的管理資產的比重分布與上述

相若，較大部分資金投資於股票，而投資於債券的較少。於2004年，

股票投資增長了36%。 

在香港管理的資產總值（持牌法團）-
按資產類別劃分

（以港幣百萬元計）

2004 - 總計 $1,397,557

股票

 ($986,740 )
70.6%

衍生產品或結構性

產品

 ($18,042 )
1.3%

其他投資工具

 ($37,435 )
2.7%

債券

 ($276,389 )
19.8%

現金、存款或貨幣

市場工具

 ($78,951 )
5.6%

在香港管理的資產總值（持牌法團）-
按資產類別劃分

（以港幣百萬元計）

2003 - 總計 $1,057,643
衍生產品或結構

性產品

 ($5,103 )
0.5%

其他投資工具
 ($14,498 )

1.4%

現金、存款或貨
幣市場工具

 ($63,239 )
6.0%

債券
 ($249,811 )

23.6%
股票

 ($724,992 )
68.5%

 

註冊機構 

48. 在註冊機構當中，2004年的資產配置與2003年不同。2004年註冊機構

在香港管理的管理資產有15%投資於債券，而2003年則有56%。股票

投資由2003年的8%增至2004年的12%。其他投資工具由2003年的25%
增至2004年的67%，而現金、存款或貨幣市場工具由2003年的10%降

至2004年的4%。以價值計算，除了其他投資工具外，所有的資產類別

都有所下降：股票比去年減少16%，債券比去年減少84%，現金、存

款或貨幣市場工具比去年減少75%，衍生工具或結構性產品比去年減

少40%。 

 在香港管理的資產總值（持牌法團+註冊機構）-
按資產類別劃分

（以港幣百萬元計）

2003 - 總計 $1,174,896

股票
 ($734,445 )

62.5%

債券
 ($315,225 )

26.8%

其他投資工具
 ($43,553 )

3.7%

衍生產品或結構性
產品

 ($7,077 )
0.6%

現金、存款或貨幣
市場工具

 ($74,596 )
6.4%

在香港管理的資產總值（持牌法團+註冊機構）-
按資產類別劃分

（以港幣百萬元計）

2004 - 總計 $1,466,252

債券
 ($286,938 )

19.6%

其他投資工具
 ($83,712 )

5.7%

現金、存款或貨幣
市場工具

 ($81,748 )
5.6%

衍生產品或結構性
產品

 ($19,218 )
1.3%

股票
 ($994,636 )

67.8%
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49. 調查結果表明，基金投資由債券轉向其他投資工具的趨勢十分明顯，

這可歸因於利率的上升趨勢和債券價格的潛在下跌。 

在香港管理的資產總值（註冊機構）-
按資產類別劃分

（以港幣百萬元計）

2004 -總計 $68,695 

其他投資工具
 ($46,277 )

67.4%

現金、存款或貨
幣市場工具

 ($2,797 )
4.1%

衍生產品或結構
性產品

 ($1,176 )
1.7%

債券
 ($10,549 )

15.4%

股票
 ($7,896 )

11.5%

在香港管理的資產總值（註冊機構）-
按資產類別劃分

（以港幣百萬元計）

2003 - 總計 $117,253

債券
 ($65,414 )

55.8%

股票
 ($9,453 )

8.1%

現金、存款或貨
幣市場工具

 ($11,357 )
9.7%

衍生產品或結構

性產品

 （$1,974 )
1.7%

其他投資工具
 ($29,055 )

24.7%

 
純粹獲提供投資意見的資產總值 (2,410 億元) 

50. 除了資產管理外，部分持牌法團亦從事就基金或投資組合提供意見的

業務。獲提供顧問服務的資產的價值為2,410 億元，較2003 年的2,090 
億元有所增加。 

51. 機構性基金增長最快，全年增長61%，成為顧問業務中最大的基金類

別。同時，非證監會認可基金和證監會認可基金仍然是第二和第三大

類別，分別佔顧問業務的30%和27%。按地區來源劃分，非香港投資

者仍然是主要資金來源，佔顧問業務的83%。 

 2004年的顧問業務－按基金類別劃分 
(以港幣百萬元計) 
總計 $240,942 

非證監會 
認可零售 

基金 
 ($73,215)

30.4%

強積金

 ($258)
0.1%

機構性

基金

 ($82,466)
34.2%

退休基金 
 ($8,499)

3.5%

私人客戶

基金 
 ($12,460)

5.2%

證監會認可 
零售基金 

 ($64,044)
26.6%

 2003年的顧問業務－按基金類別劃分 
(以港幣百萬元計) 

總計$209,092 

非證監會

認可零售

基金

 ($76,145)
36.4%

強積金 
 ($357)
0.2%

機構性 
基金 

 ($51,307)
24.5%

退休基金

 ($6,843)
3.3%

私人客戶 
基金 

 ($26,470)
12.7%

證監會認可

零售基金

($47,970)
22.9%
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52. 在香港獲提供投資意見的資產值在2004年佔總顧問業務的63%。在香

港獲提供投資意見的資產和在海外獲提供投資意見的資產的相對比重

與2003年類似。 

顧問業務－按在香港或海外獲提供投資意見的資產劃分 (以港幣百萬元計) 

 2004 2003 2002 2001 

 $ % $ % $ % $ %

在香港獲提供投資意見的資產 151,072 62.7% 128,743 61.6% 82,973 57.5% 72,524 51.6%

在海外獲提供投資意見的資產 89,870 37.3% 80,349 38.4% 61,328 42.5% 67,956 48.4%

總計 240,942 100% 209,092 100% 144,301 100% 140,480 100%

53. 在香港獲提供投資意見的1,510億元資產中，96%(1,450億元)直接由回

應者在香港提供顧問服務，餘下的4%(60億元)外判或轉授予其他辦事

處／第三者。 

市場選擇準則 

54. 120家持牌法團和20家註冊機構報稱他們有海外投資。有關下列準則

對選擇市場的重要性，他們的回應如下： 

 持牌法團+註冊機構 
匯率風險 92% 
法規執行 94% 
流通性 96% 
宏觀經濟的穩定性 96% 
政治風險 96% 
交易成本 81% 
透明度與披露規定 95% 
企業管治 94% 

i. 股東權利 
ii. 董事會責任 

94% 
89% 

55. 他們指出，流通性、宏觀經濟的穩定性和政治風險是最重要的選擇準

則，而交易成本則是選擇市場的次要準則。 

其他私人銀行活動 

56. 註冊機構除了提供資產管理外，亦在完全因為代客戶進行證券或期貨

交易的情況下附帶提供管理客戶的證券及／或期貨合約投資組合的服

務。該等其他私人銀行活動從2003年的5,070 億元增長至2004年的

6,360億元。 
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57. 當中，58%的資金源自香港投資者，其餘來自非香港投資者。 

集體投資計劃的分銷 

持牌法團及註冊機構 

58. 34家持牌法團和34家註冊機構報稱他們在年内曾擔任集體投資計劃的

分銷商。 

59. 從事集體投資計劃分銷的持牌法團數目與去年相比無大變化，分銷集

體投資計劃的註冊機構數目卻由2003年的28家增加到2004年的34家。

有關結果顯示銀行致力開展可賺取費用的業務，例如基金分銷業務，

以擴大收入基礎。至於持牌法團，他們則透過聘用銀行作為分銷商來

發揮協同作用，原因是此舉不但讓他們得以透過銀行的強大零售網絡

來吸納公眾的資金，也使他們可以將資源集中運用於傳統的資產管理

業務之上。 

職員概況 

持牌法團及註冊機構 

60. 根據回應者的報告，共有17,039 名職員從事基金管理活動(較2003年上

升12%)。當中，82%負責銷售及市場推廣，6%負責基金管理，5%負

責資產管理及研究／分析。香港是進行市場推廣的重點，其餘則分布

於亞太區的其他國家／地區。 

2004年從事基金管理活動的職員總數

（持牌法團+註冊機構）-按職能劃分

總計= 17,039

企業策劃及
商業管理

(172 )
1.0%

銷售及市場推廣
(13,958 )

81.9%

資產管理
(624 )
3.7%

買賣及/或交易
(251 )
1.5%

其他
(689 )
4.0%

研究/分析
(290 )
1.7%

基金管理
(1,055 )

6.2%

2003年從事基金管理活動的職員總數

（持牌法團+註冊機構）-按職能劃分

總計= 15,195

買賣及/或交易
(220)
1.4%

研究/分析
(211)
1.4%

企業策劃及
商業管理

(143)
0.9%

其他
(694)
4.6% 資產管理

(587)
3.9%

基金管理
(1,035)
6.8%

銷售及市場推廣
(12,305)
81.0%

 

持牌法團 

61. 年內，從事基金管理活動的職員數目增加11%至4,166 人，從事研究分

析的職員數目顯著增長了29%，顯示出持牌法團希望通過僱用更多研

究分析人員來加強對銷售及市場推廣職員的技術支持。從事資產管理
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和研究的765名職員中，66%或502名職員負責股票，10%或80名職員

負責債券，4%或33名職員負責現金、存款和貨幣市場工具研究，4%
或29名職員負責衍生工具或結構性產品，16%或121名職員負責其他投

資。 

2004年從事基金管理活動的職員總數
（持牌法團）-按職能劃分

總計= 4,166

企業策劃及

商業管理

(139 )
3.3%

其他
(639 )
15.3%

研究/分析
(241 )
5.8%

買賣及/或交易
(130 )
3.1%

基金管理
(811 )
19.5%

資產管理
(524 )
12.6%

銷售及市場推廣
(1,682 )
40.4%

2003年從事基金管理活動的職員總數
（持牌法團）-按職能劃分

總計= 3,763

企業策劃及
商業管理

(114)
3.0%

買賣及/或交易
(110)
2.9%

研究/分析
(187)
5.0%

基金管理
(696)
18.5%

其他
(607)
16.2%

資產管理
(523)
13.9%

銷售及市場推廣
(1,526)
40.5%

 

62. 於2004年，銷售及市場推廣職員的人數增長10%(2003年：3倍)。該等

職員中，1,543名職員(或92%)服務於香港市場，55名職員(3%)服務於

內地／台灣，40名職員(2%)服務於亞洲其他地區，44名職員(3%)服務

於其他地區。 

註冊機構 

63. 註冊機構報稱有12,873 名職員從事基金管理活動，較2003年增長

13%。當中，12,276 名職員負責銷售及市場推廣職能，244名負責基金

管理，121名負責買賣及／或交易，100名負責資產管理，49名負責研

究／分析，其餘83名職員負責企業策劃及其他活動。 

64. 從事資產管理和研究的149名職員中，39名職員(或26%)負責股票，25
名職員(或17%)負責債券，22名職員(或15%)負責現金、存款和貨幣市

場工具研究，25名職員(或17%)負責衍生工具或結構性產品。從事銷

售及市場推廣的12,276名職員中，11,907名職員(或97%)服務於香港市

場，205名職員(或1.7%)服務於內地／台灣，164名職員(或1.3%)服務

於亞洲其他地區。 
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2004 年從事基金管理活動的職員總數 
(註冊機構) -按職能劃分

  總計  = 12,873

基金管理 
(244)
1.8%

企業策劃及

商業管理 
(33)
0.3%

其他
(50)
0.4%

買賣及 /或交易 
(121)
0.9%

資產管理
(100)
0.8%

研究 ／分析
(49)
0.4%

銷售及市場推廣
(12,276)

95.4%

2003 年從事基金管理活動的職員總數

(註冊機構) -按職能劃分
  

總計 = 11,432

買賣及 /或交易
(110)
1.0% 其他

(87)
0.7%

研究 /分析
(24)
0.2%

企業策劃及 
商業管理 

(29)
0.2%

資產管理 
(64)
0.6%

基金管理

( 339 )
3.0%

銷售及市場推廣 
(10,779)

94.3%

 

65. 銷售及市場推廣職員佔大多數，可能是由於註冊機構的零售網絡不斷

擴大，需要大量這方面的人手所致。該等銷售職員肩負多重職責，包

括回應客戶的一般查詢及要求、向客戶推介由所屬註冊機構提供的多

項財務服務或投資工具，以及推廣由第三者提供的投資產品。 

網上活動 

持牌法團 

66. 有15名回應者表示他們透過電子方式進行某些活動，代表透過電子方

式提供基金資料和交易設施的持牌法團數目較2003年增長了三倍。透

過互聯網提供的服務包括提供投資基金資料、基金或投資組合的資產

淨值、投資／風險管理工具及客戶投資組合報告。另外，三名回應者

表示他們在互聯網上提供證監會認可零售基金的認購、贖回及／或轉

換等買賣設施。 

註冊機構 

67. 有六名回應者(與2003年的數目相同)表示他們透過電子方式提供證監

會認可零售基金的買賣設施。五名回應者表示，他們透過互聯網就證

監會認可零售基金提供認購和贖回設施，而有一名回應者更透過互聯

網就有關基金提供轉換設施。除了提供有關投資基金的資料、基金資

產淨值、投資／風險管理工具及客戶投資組合報告的資料外，其中數

名回應者亦提供其他網上服務，例如價格提示及用來計算基金表現的

工具。 
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2004 年零售基金業的發展 

• 在金融市場復蘇及投資者重拾對投資的興趣，基金管理業向香港公

眾銷售的基金數目和種類均告增長。2004年，證監會共認可217項

基金，使證監會認可基金的總數由2003年的1,862項增至2004年的

1,933項。這些基金的資產淨值達43,000億元，較2003年增長3%。 

• 年內獲認可的基金中，有81項是保證基金。保證基金推出的多種投

資特色吸引了投資者的興趣，導致證監會認可保證基金大幅增長。

於2002年3月底，該類基金僅有73項，而於2001年底的淨資產總值

僅450億元，相比之下，於2004年底證監會認可的保證基金共有295
項，資產淨值總計1,440億元。目前對此類基金的興趣仍然強勁，

至2005年6月底，保證基金總數已增至310項。 

• 交易所買賣基金和對沖基金等專門基金亦見增長。年内，證監會認

可了兩項交易所買賣基金(包括首項跟蹤A股指數的交易所買賣基金)
和五項對沖基金，使此類認可基金的總數在2004年底分別增至5項

和13項。 

• 從2004年起，一項主要的政策舉措是處理UCITS III(可轉換證券集

體投資計劃III)基金。UCITS III 是歐盟就監管來自歐盟成員國的投

資基金所推出的一套新規例。由於不少證監會認可的集體投資計劃

都是在盧森堡、愛爾蘭等歐洲司法管轄區註冊，證監會一直就

UCITS III基金的過渡與基金業界緊密合作。 

• 在這方面，證監會已發布臨時措施，以利便有關UCITS III 基金的

處理工作，包括為投資政策並無重大變動的基金提供特快程序。截

至2005年6月底，證監會已認可544項UCITS III 基金，佔已收到的

申請數目的75%以上。 

• 自專責小組於2004年10月成立以處理對沖基金經理的牌照申請以

來，證監會已收到24份來自對沖基金經理的申請，當中16份申請已

獲批准或原則上獲得批准。 

 
 


