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I. 調查摘要 

 
證券及期貨事務監察委員會（證監會）進行了截至 2011 年 12 月 31 日止年度的香港基金管理活

動調查（基金調查）。調查涵蓋持牌法團 1、註冊機構 2 及保險公司 3 的資產管理活動。 

本年度基金調查的主要結果撮述如下： 

1. 截至 2011 年底，香港的基金管理業務合計資產 4 為 90,380 億元*，按年下跌 10.4%。 

 
 

表 1：基金管理業務合計資產（以十億元計） 
 

     基金管理業務合計資產（以十億元計） 

  
                      過去三年帄均值（以十億元計） 

 
 
* 除非另有說明，否則所有金額均以港元計。   
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(-39.3%) 

8,507
(+45.4%) 
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說明： 

房地產基金：房地產投資信託基金 

 
註： 

保險公司所管理的資產並不包括分判或轉授予香港其他持牌法團／註冊機構管理的資產。 

 
(a) 2011 年，環球金融市場飽受歐洲主權債務危機（歐債危機）及多個主要發展較成熟的經

濟體系復蘇緩慢衝擊。國際證券交易所聯會發表的《2011 年市場焦點》（2011 Market 

Highlights）指出，其交易所成員的一般股票市場指數於 2011 年帄均下跌 13.6%（以美元

計算），當中以亞太區的跌幅最大，達到 20.1%。 

(b) 去年，金融問題所帶來的挑戰及市場對全球經濟前景的憂慮持續，均對資產管理業造成連

鎖效應。截至 2011 年底，香港基金管理業務的合計資產為 90,380 億元，按年下跌

10.4%。這與年內各主要指數整體下滑的趨勢一致。然而，基金管理業務的合計資產在過

去三年的帄均總值達 92,120 億元，仍維持上升趨勢。 

(c) 期內，香港在擴闊以人民幣計價的投資產品類別方面取得重大進展。2011 年 4 月，全球

首隻以人民幣計價的房地產投資信託基金（房地產基金）成功在香港首次公開發售及上市。

自從內地當局在 2011 年 12 月推行人民幣合格境外機構投資者（Renminbi Qualified 

Foreign Institutional Investor，簡稱 RQFII）的試點辦法以來，證監會陸續認可 19 隻在香

港作公開銷售的非上市 RQFII 基金。該等基金由合資格的內地基金管理公司及證券公司的

香港附屬公司管理，把在香港籌集的人民幣資金直接投資於內地的債券及股票市場。 

(d) 2012 年 1 月，證監會認可全球首隻以人民幣計價及交易的黃金交易所買賣基金

（exchange-traded fund，簡稱 ETF），該基金亦是香港第一隻人民幣 ETF。 

(e) 證監會最近認可首隻將會在聯交所上市並以人民幣計價的 RQFII A 股 ETF。該 ETF 運用

近期新增的 RQFII 投資額度，直接投資於 A 股市場（即實貨 A 股 ETF），藉以追蹤 A 股

指數的表現。 

基金管理業務合計資產 
 

90,380 億元 

 

非房地產基金管理業務 
 

89,140 億元 

房地產基金的

市值 

1,240 億元 

 

資產管理業務 
 

57,620 億元 

註冊機構的 

其他私人銀行業務 
 

22,630 億元 

 

HK$[2,369] 
billion 

持牌法團的 

基金顧問業務 
 

8,890 億元 

 

HK$[2,369] 
billion  

保險公司 

(註) 

2,870 億元 

 

註冊機構 

 
1,590 億元 

 
 

 

持牌法團 

 

53,160 億元 

 基金管理業務合計資產的組成部分  
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(f) 獲發牌提供資產管理服務（即第 9 類受規管活動）的持牌法團及人士在期內分別增加

5.5%及 12.8%。截至 2011 年底，共有 842 個法團及 6,184 名人士持有提供資產管理服務

的牌照，而 2010 年底則有 798 個法團及 5,483 名人士。另一項可供參考的數據是截至

2012 年 4 月底的統計數字，獲發牌提供資產管理服務的法團及人士分別上升至 873 家及

6,355 名。 

(g) 按業務活動性質劃分： 

(i) 資產管理業務在 2011 年管理的資產總值為 57,620 億元，按年下跌 15.8%。 

(ii) 其他私人銀行業務增加 1.5%至 22,630 億元。 

(iii) 基金顧問業務下跌 3.1%至 8,890 億元。 

(h) 按市場參與者性質劃分： 

(i) 持牌法團在 2011 年的資產管理業務及基金顧問業務所涉及的資產總值為 62,050 億

元，按年下跌 15.1%。 

(ii) 註冊機構的資產管理業務及其他私人銀行業務所涉及的資產總值為 24,220 億元，微

跌 0.04%。 

(iii) 保險公司呈報的管理資產總值為 2,870 億元，上升 10.4%。 
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2. 香港繼續成爲吸引國際資金的投資帄台。非房地產基金管理業務的資產總值為

89,140 億元，當中 63.3%源自非香港投資者。 

 
表 2：非房地產基金管理業務──按資金來源劃分（以十億元計） 

 

(a) 香港得以持續吸引非香港投資者作為主要資金來源，有賴本港金融專才匯集、穩健而具透

明度的監管架構，以及一個可藉以投資於經濟不斷增長的亞洲區的帄台。同時亦反映本港

的中介人有能力穩守他們多年來致力開拓的客戶基礎。 

(b) 在 2011 年市況波動之際，源自非香港投資者的資金一直穩佔香港非房地產基金管理業務

的資產總值超過 60%。 

 
      

-

1,000 

2,000 

3,000 

4,000 

5,000 

6,000 

7,000 

8,000 

9,000 

10,000 

2007 2008 2009 2010 2011

31.6%
35.8%

36.1% 34.0% 36.7%

68.4% 

64.2%

63.9%

66.0%

63.3%

Sourced from HK investors Sourced from non-HK investors

$9,565

$8,433

$5,804

$9,988

$8,914

$3,271

$5,643

源自香港投資者 源自非香港投資者 
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 非房地產基金所管理的資產總值為 億元，當中有 （即 億元）

在香港管理。

表 ：資產管理業務──按管理地區劃分（以十億元計） 

 
(a) 在香港管理的非房地產基金的資產總值於 2011 年下跌 7.5%至 38,510 億元，但仍然佔整

體非房地產基金所管理資產的 66.8%，較 2010 年上升 6%。自 2007 年以來，在香港管理

的資產佔非房地產基金所管理資產的比例一直維持在 60%以上。 

(b) 作為國際金融中心，香港擁有穩健的監管制度，專業投資人才雲集，繼續成為亞洲區首選

的資產管理帄台。香港毗鄰內地，並繼續受惠於國家的政策支持，這些有利因素皆令香港

具有一定優勢，從而吸引海外投資者透過這個帄台投資內地市場。 

  

-

1,000 

2,000 

3,000 

4,000 

5,000 

6,000 

7,000 

2007 2008 2009 2010 2011

62.5% 

60.9%

61.4%
60.8%

66.8%

37.5%

39.1%

38.6%

39.2% 

33.2%

Asset management business managed in Hong Kong

Asset management business sub-contracted or delegated to other off ices / third parties overseas for management

$6,511

$5,824

$3,707

$6,841

$5,762

$1,911

$3,851

在香港管理的資產管理業務 

分判或轉授予海外其他辦事處／第三者管理的資產管理業務 
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 內地參與香港資產管理業務的概覽

(a) 在香港管理的內地資產總值於 2011 年達 620 億元。雖然數字較 2010 年底下跌 19.5%，

但香港仍然是內地資產首選的投資市場。當中約 60%的內地資產投資於香港，其餘 40%

則分別投資於亞太區其他市場（15%），以及北美、歐洲和其他地區（25%）。 

(b) 在內地人民的財富遞增，及國家政策積極推動在境外更廣泛使用人民幣的背景下，內地的

經濟增長將會繼續成為香港所管理的資金的主要來源。 

證監會認可內地相關持牌公司概覽 

(c) 香港繼續發揮其作為離岸人民幣中心的角色。香港獲公認為內地推動金融改革的試驗場，

也是通往內地經濟體系的門戶及將其與環球金融市場接軌的主要橋樑，別具策略重要性。

愈來愈多內地相關金融機構來港開展業務，截至 2012 年 5 月底，約有 62 家內地相關集

團在香港設立了合共 168 家持牌法團或註冊機構，其中：  

(i) 19 家內地證券公司設立了合共 69 家持牌法團。 

(ii) 六家內地期貨公司設立了合共八家持牌法團。 

(iii) 13 家內地基金管理公司設立了合共 13 家持牌法團。 

(iv) 七家內地保險公司設立了合共八家持牌法團。 

(v) 其餘從事不同業務的 17 家內地企業則設立了合共 56 家持牌法團及 14 家註冊機構。 

由內地相關持牌公司管理的證監會認可基金概覽 

(d) 由內地相關持牌公司管理的證監會認可基金，總數由 2010 年的 81 隻增至 2011 年的 106

隻。同期，該等基金的資產淨值由 532 億元下跌 1.7%至 523 億元。 

(e) 獲委託管理證監會認可基金的內地相關持牌商號，由 2011 年的 13 家增至截至 2012 年 6

月底的 25 家。其中 19 家內地相關持牌商號為內地基金管理公司或證券公司的持牌香港附

屬公司，均有管理已獲證監會認可的 RQFII 基金。 
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參與調查的內地相關持牌公司簡況 

(f) 來自內地相關持牌商號的非房地產基金管理業務於 2011 年總值為 2,651 億元，較 2010

年的 2,345 億元增加 13.1%。促使其增長的主要原因是其中兩家內地相關持牌商號於

2010 年末才在香港開展資產管理業務，並於 2011 年全面投入運作，而去年他們在香港的

資產管理總額亦不斷增加。然而，2011 年末市況波動加劇而引發的基金贖回潮，局部抵

銷了資產管理總額的升幅。   

市場發展 

(g) 在以下市場發展的帶動下，相信內地相關持牌商號將會扮演愈趨重要的角色： 

(i) 中國副總理李克強在 2011 年 8 月訪港期間，公布了一系列政策措施，旨在透過香港

這個帄台協助內地進一步達成開放人民幣及其資本市場的目標。這些措施包括允許以

RQFII 計劃投資內地證券市場、擴大內地機構（包括金融機構和企業）在香港發行人

民幣債券的規模，以及支持使用人民幣到內地直接投資。以上措施的落實，將積極支

持本港的人民幣市場持續發展、拓展香港與內地人民幣資金的循環流通渠道，使香港

在離岸人民幣金融產品的創新及發展方面，擔當舉足輕重的角色。 

(ii) 香港的人民幣債券市場繼續蓬勃增長。香港金融管理局（金管局）的資料顯示，

2011 年人民幣債券在香港的總發行量約為 1,080 億元人民幣，是 2010 年 360 億元

人民幣發行量的三倍。發債機構的類別也趨向多元化，包括主權機構、超國家機構，

以及來自內地、香港及海外的商業銀行和企業。 

(iii) 根據金管局的資料，截至 2011 年底，香港的人民幣存款額增至 5,885 億元人民幣，

按年上升超過 80%，與 2009 年底的存款額比較，增幅約為 840%。內地就加快在境

外更廣泛地使用人民幣已準備就緒，有了這規模龐大的人民幣資金池，預料由內地相

關持牌商號管理的人民幣零售投資產品類別將會保持增長。 

(iv) 合格境內機構投資者（Qualified Domestic Institutional Investor，簡稱 QDII）計劃於

年內持續擴展。國家外匯管理局（外匯局）公布的數據顯示，截至 2012 年 4 月中旬，

外匯局已批出 764 億美元的 QDII 投資額度，較截至 2010 年底的 684 億美元為高，

顯示愈來愈多的內地資金投資於海外市場。  

  

http://www.hkej.com/template/onews/jsp/glossary_detail.jsp?SortOrder=6&SeqNo=365&lang=tc
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5. 大部分在香港管理的資產均投資於亞洲，在 2011 年的比例為 77.9%。 

 
 

 

表 4：在香港管理的資產──按投資地域劃分（以十億元計） 

 

(a) 在香港管理並投資於亞洲的資產持續高企，佔本港資產管理總值的 77.9%，總值為

29,990 億元。當中 18,600 億元投資於香港及內地*，2,650 億元投資在日本，8,740 億元

投資於亞太區其他地區。 

 *未能提供中港兩地的分項數據。 

(b) 儘管上述資產相比 2010 年的總額下跌 9.6%至 29,990 億元，但仍然遠高於投資於亞洲以

外地區的資產，後者在 2011 年的總值為 8,520 億元。在歐債危機的衝擊下，亞洲仍能為

各國投資者提供具吸引力的投資機會，這從年內流入亞太區的資金以及於該區的持續投資

可見一斑。國際貨幣基金組織認為，歐洲的金融危機雖在 2011 年底蔓延至亞洲市場，但

後者的內需強勁，加上亞洲區某些經濟體系本身有利的金融條件，影響因此有限。 

(c)  內地的全國生產總值在 2011 年增長 9.2%，國際貨幣基金組織及世界銀行預測內地在

2012 年可取得超過 8%的增長。鑑於投資者憂慮歐債危機惡化，因此轉而在內地或其他亞

洲市場尋覓投資機會，預料內地相對強健的經濟增長有利外來資金持續流入。 

-

500 

1,000 

1,500 

2,000 

2,500 

3,000 

3,500 

4,000 

4,500 

2007 2008 2009 2010 2011

82.1% 

76.5%

81.3%
79.7%

77.9%

17.9%

23.5%

18.7%

20.3% 

22.1%

Invested in Asia Invested outside Asia

$4,072

$3,577

$2,257

$4,161

$3,851

$852

$2,999

投資於亞洲 投資於亞洲以外地區 
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II.  近期發展及行業前景   

 
為鞏固香港作為資產管理中心的領先地位，證監會在 2011 年專注推行以下三方面的工作 :  

1. 對投資產品的持續監管合規事宜保持密切監察 

集體投資計劃 

(a) 所有產品發行商均享有自 2010 年 6 月起計一年的過渡期，以便向投資者提供產品資料概

要及修訂銷售文件，以符合載於《證監會有關單位信託及互惠基金、與投資有關的人壽保

險計劃及非上市結構性投資產品的手冊》（《手冊》）內的新披露規定。 

(b) 該過渡期在 2011 年 6 月 25 日屆滿後，我們在去年進行了一項監察行動，監察對象包括

在期滿日或之後繼續向公眾推廣的證監會認可基金的產品資料概要，以及證監會認可的投

資相連壽險計劃的銷售文件： 

(i) 為配合監察工作，證監會根據數項原則抽取獲認可基金的產品資料概要的樣本，這些

原則包括根據管理資產總值或對市場的影響而定下的優先次序、基金的複雜性，以及

2011 年初本會就基金公司所提交的產品資料概要提供方針性的意見期間，對有關資料

質素的觀察所得。我們抽取每家產品發行商最少一份本會認可基金的產品資料概要作

監察之用。在該項行動中，我們總共抽查了 209 份產品資料概要，約佔總數的 13%。 

(ii) 至於投資相連壽險計劃方面，鑑於證監會過往已審批所有相關產品資料概要，我們的

監察行動主要針對經修訂的銷售文件。我們基於管理資產總值或對市場的影響而定下

的優先次序和相關計劃最初獲認可的日期，以抽取經修訂的有關銷售文件的樣本。我

們總共審閱了 25 套涵蓋 23 個不同發行商的銷售文件，佔總數的 24.5%。 

(c) 在監察行動的過程中，我們以《手冊》及其他證監會不時刊載的指引為準，以進行有關產

品資料概要與銷售文件的審閱工作。 

(d) 證監會透過通函形式向業界發布監察行動的調查結果，並提供有關產品資料概要與銷售文

件在披露方面的指引。 

(e) 為協助業界順利符合我們的新監管規定，我們在年內進行了以下工作： 

(i) 證監會於 2011 年 11 月為超過 150 名基金從業員舉行簡介會，分享該項監察行動的調

查結果及觀察所得，並就新披露規定提供進一步指引。 

(ii) 我們亦在 2012 年 2 月舉辦了兩個工作坊，分別為基金從業員及投資相連壽險計劃的

發行商提供有關擬備新基金或投資相連壽險計劃的申請，及其他持續合規相關事宜的

指引。 
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投資者教育 

(f) 人民幣產品 

(i) 證監會刊載了一系列有關非上市 RQFII 基金的常見問題，以協助投資者了解這類投資

產品的主要特點和風險。我們亦在〈學‧投資〉網站登載兩篇投資者教育文章，闡釋

買賣有關基金所涉及的交易費用及風險、RQFII 計劃與合格境外機構投資者

（Qualified Foreign Institutional Investor，簡稱 QFII）計劃的分別，以及 RQFII、

QFII 與 QDII 如何提供途徑進行內地跨境投資活動。 

(ii) 在投資以人民幣計價和買賣的黃金 ETF 方面，證監會在〈學‧投資〉網站刊登經修訂

的常見問題，提醒投資者頇格外留神的額外事項。 

(iii) 證監會在〈學‧投資〉網站內登載了有關 RQFII A 股 ETF 的常見問題，讓投資者了解

這類基金的主要特點及風險。 

(g) 投資相連壽險計劃 

證監會在〈學‧投資〉網站內加強了有關投資相連壽險計劃的資料內容，以助教育及提醒

投資者留意該等計劃的特點、風險、收費架構、冷靜期及監管架構等事宜。 

2. 加強與內地合作夥伴的關係及香港在人民幣國際化進程中所扮演的角色 

中國副總理李克強在 2011 年 8 月訪港期間公布的一系列證券相關措施，充分體現了內地政府

對香港發展成離岸人民幣中心的支持。證監會一直與香港特區政府維持緊密合作，以協助落

實相關措施，同時與內地的金融監管機構保持定期對話，從而鞏固香港在人民幣衝出內地市

場的進程中所擔當的角色。 

零售人民幣計價債券基金  

(a) 離岸人民幣債券（即點心債券）市場的迅速發展，推動人民幣逐步邁向國際化。金管局的

數據顯示，2011 年在香港發行的人民幣債券總額約為 1,080 億元人民幣，是 2010 年 360

億元人民幣發行量的三倍。 

(b) 零售人民幣計價債券基金於期內亦見逐步發展。截至 2012 年 6 月 30 日為止，香港合共

有九隻以人民幣計價的基金，主要投資於境外發行或配售的人民幣計價證券，較 2010 年

底的五隻有所增長。上述基金全部由證監會認可的基金管理公司管理。 
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人民幣產品類別更趨多元化 

(c) 香港人民幣存款額的規模龐大，因此開發多元化的人民幣投資產品種類，這對增加人民幣

的吸引力，讓境外投資者以這種貨幣進行投資（即作為投資貨幣），尤為重要。自證監會

在2011年4月認可首隻以人民幣計價的房地產基金以來，在擴大人民幣產品的類別方面豎

立了多個里程碑： 

(i) RQFII 基金 

截至 2012 年 3 月 31 日，證監會已認可 19 隻非上市 RQFII 基金，其獲批的 RQFII 總

投資額度達 190 億元人民幣。本港的散戶投資者首次獲准使用人民幣投資於內地的股

票及債券市場，特別是內地的銀行間債券市場。該計劃標誌著內地在開放人民幣的進

程中取得重大成果，同時確認香港作為內地金融改革試驗場所擔當的角色。 

(ii) 人民幣計價黃金 ETF 

2012 年 1 月，證監會認可了全球首隻以人民幣計價及交易的黃金 ETF，亦是香港首

隻人民幣 ETF。該 ETF 由證監會認可的基金管理公司管理，並成功於 2012 年 2 月在

香港聯交所上市。 

(iii) RQFII A 股 ETF 

2012 年 4 月 3 日，內地當局公布將 RQFII 計劃的投資額度增加人民幣 500 億元，讓

RQFII 額度持有人開發及推出將於香港聯交所上市的追蹤 A 股指數的 ETF。證監會一

直與內地當局保持緊密對話，共同商討推出這項新產品的技術細節及推行措施的相關

事宜。本會在 2012 年 6 月 29 日認可首隻 RQFII A 股 ETF。該 ETF 不但擴闊可供香

港投資者選擇的人民幣投資產品，更進一步確認香港作為主要離岸人民幣中心的地位。 

3. ETF 市場的持續增長及加強投資者保障 

2011 年，ETF 市場在香港錄得持續增長，證監會亦公布實施關於就附帶抵押品安排的本地合

成 ETF 的新措施，以加強對投資者的保障。 

香港的 ETF 市場保持增長 

(a) 期內，本地 ETF 市場不斷吸引新加盟及現有的 ETF 管理公司推出旗下的產品。截至 2011

年底，香港上市 ETF 總數增至 77 隻，較 2010 年的 69 隻為高。於 2012 年的首六個月內，

合共有 27 隻新 ETF 上市，另有 12 隻除牌，因此現時共有 92 隻 ETF 在香港上市。香港

交易及結算所有限公司（香港交易所）發布的 2012 年首季《香港交易所證券及衍生產品

市場季報》顯示，截至 2012 年 3 月 31 日，香港上市 ETF 的總市值達 974 億美元，較

2010 年底的 886 億美元上升 9.9%。年內，有三家新 ETF 管理公司在香港開展業務。 
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就附帶抵押品安排的本地合成 ETF 加強投資者保障 

(b) 證監會規定全港 13 隻附帶抵押品安排的本地合成 ETF，均頇於 2011 年 10 月 31 日前提

高抵押品水帄，以達致及維持至少相等於 ETF 的交易對手風險總額的 100%。尤其是當抵

押品是股本證券時，這類抵押品的市值頇持續保持至少相等於相關的交易對手風險總額的

120%。有關抵押安排已於 2011 年 10 月 31 日順利完成。 

挑戰與市場機遇 

(a) 2011 年，人民幣投資產品的種類增加，讓投資者可進一步涉足內地的金融市場，與此同

時，我們落實監管零售基金的新措施，以加強對投資者的保障。我們會努力不懈，留意金

融市場的最新發展，進一步評估是否需要推出新的保障措施或加強投資者教育，為投資者

提供更佳的保障。 

(b) 為了保持香港的競爭力及鞏固其作為離岸人民幣中心的戰略性地位，證監會將繼續與內地

主要當局的高層人員展開對話，共同制訂及執行政策，令香港和內地市場都受惠。值得一

提的是，香港穩健的監管架構，是支持香港作為主要離岸人民幣中心的地位的主要元素。

藉著擴闊香港現時人民幣產品的種類，可為香港的人民幣帄台吸引更多外來投資者及流動

資金。 

(c) 由於預期海外市場短期內會落實或推出若干新的監管規定，證監會將繼續定期與業界保持

對話，監察有關規定對基金業可能造成的影響，如美國的《海外賬戶納稅法案》

（Foreign Account Tax Compliance Act）、印度稅務法例（India Taxation Legislation），

以及有可能推出經修訂的可轉讓證券集體投資計劃（UCITS）制度（即歐洲基金的規管架

構）等。 

(d) 經濟前景未明，加上歐洲主權債務危機持續，證監會將不斷與本地及海外的監管機構緊密

聯繫並交換資訊。證監會尤其會繼續保持警覺，留意歐洲主權債務危機對香港市場會否產

生任何連鎖效應。 
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III. 調查報告 

 

引言 

 
1. 證監會自 1999 年起每年進行這項基金調查，以收集有關香港基金管理業概況的資料和數據。

這些資料有助證監會制訂政策及進行工作規劃。 

2. 調查涵蓋香港以下三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“持牌法團”1）；  

(b) 從事資產管理及其他私人銀行業務的銀行（統稱“註冊機構”2），其基金管理活動與持

牌法團一樣頇受相同的監管制度（即《證券及期貨條例》）規管；及 

(c) 根據《保險公司條例》註冊但並非獲證監會發牌的保險公司 3，這些公司提供的服務構

成《保險公司條例》附表 1 第 2 部所界定的長期業務，並從資產管理業務賺取總營運收

入。 

3. 我們向持牌法團寄發基金調查問卷（調查問卷），並在金管局和香港保險業聯會的協助下，

將問卷分別發給註冊機構和有關保險公司，查詢他們截至 2011 年 12 月 31 日為止的基金管

理活動。註冊機構和保險公司的調查問卷與持牌法團的問卷內容大致相同，當中只涉及輕微

改動以反映問卷對象的不同業務性質和運作。 
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回應  

一般情況 

4. 參與問卷調查的商號共有 409 家，包括 351 家持牌法團、39 家註冊機構及 19 家保險公司，

他們表示曾在調查期內從事資產管理、基金顧問及／或其他私人銀行業務。 

持牌法團 

5. 上述 351 家持牌法團從事資產管理業務及／或曾為基金或投資組合提供顧問服務，其業務

活動分析如下： 

只從事資產管理業務的回應者 217 

只從事基金顧問業務的回應者 43 

同時從事以上兩類業務的回應者 91 

 351 

 

註冊機構 

6. 至於 39 家從事資產管理及／或其他私人銀行業務的註冊機構，其業務活動分析如下： 

只從事資產管理業務的回應者 6 

只從事其他私人銀行業務的回應者 15 

同時從事以上兩類業務的回應者 18 

 39 

 

保險公司 

7. 是次調查共有 19 家保險公司參與，其服務涵蓋財富管理、人壽及年金，以及退休計劃產品

等長期業務；這些公司並非由證監會發牌。 
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調查結果 

基金管理業務合計資產（90,380 億元） 

8. 香港的基金管理業務的合計資產在 2011 年底按年減少 10.4%至 90,380 億元。   

 

表 5：基金管理業務合計資產（以十億元計） 

 

9. 基金管理業務合計資產的分析如下： 

（以十億元計） 持牌法團  註冊機構  保險公司  總計 

資產管理業務      5,316  159  287  5,762 

基金顧問業務 889  -   -  889 

其他私人銀行業務 -  2,263  -  2,263 

非房地產基金管理業務 
6,205  2,422  287  8,914 

證監會認可房地產基金 124  -   -  124 

基金管理業務合計資產 
6,329  2,422  287  9,038 

 
有關 2011 年基金調查的主要總體數據，請參閱第 25 頁的附錄。 

 

 

-

1,000 

2,000 

3,000 

4,000 

5,000 

6,000 

7,000 

8,000 

9,000 

10,000 

11,000 

2007 2008 2009 2010 2011

9,631 

5,850
(-39.3%) 

8,507
(+45.4%) 

10,091
(+18.6%) 

$9,038
(-10.4%) 
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10. 根據持牌法團呈報的資料，他們的非房地產基金管理業務在 2011 年底按年減少 15.1%至

62,050 億元。若按業務類別劃分，持牌法團的資產管理業務在年內下跌 16.8%至 53,160 億

元，而基金顧問業務則下跌 3.1%至 8,890 億元。與 2010 年比較，2011 年的市場表現較為

疲弱，導致資產貶值及投資回報減少，令資產管理業務顯著回落。此外，大多數回應者呈報

贖回基金及資金流出的情況增加。雖然基金顧問業務亦受整體欠佳的市況所影響，但由於若

干回應者呈報簽署了新的客戶授權範圍及推出新的投資組合，局部抵銷當中不利的影響，所

以基金顧問業務只錄得輕微跌幅。 

11. 根據註冊機構呈報的資料，截至 2011 年底，他們的非房地產基金管理業務減少 0.04%至

24,220 億元；由於多家跨國銀行或其香港分行於 2011 年的業務增長部分抵銷整體利淡的市

況，所以註冊機構的非房地產基金管理業務僅輕微下跌。 

12. 截至 2011 年底，保險公司的資產管理業務總額為 2,870 億元，按年上升 10.4%，錄得增長

的主要原因是有兩家機構（其資產管理業務佔 2011 年度整體升幅的 50%以上）初次參與今

年的調查，以及另一家參與調查的機構在年內錄得業務增長。 
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持牌法團、註冊機構及保險公司的資產管理及基金顧問業務（66,510 億元） 

  
 

表 6A：資產管理及基金顧問業務──按基金類別劃分（以百萬元計） 

 
 
 
 

 
 

表 6B：資產管理及基金顧問業務──按基金類別劃分 

2011 年與 2010 年比較（以百萬元計） 
 
 
 

退休基金

$307,036
(4.6%)

強積金

$381,701
(5.7%)

機構性基金

$1,520,367
(22.9%)

私人客戶基金

$242,212
(3.7%)

證監會認可零售基金

$1,312,808
(19.7%)

其他基金

$2,114,174
(31.8%)

政府基金

$773,060
(11.6%)

403,279

$292,324 

$509,498

$783,789

$1,562,026

$2,418,048

$1,789,305

$381,701 (-5.4%)

$242,212 (-17.1%) 

$307,036 (-39.7%)  

$773,060 (-1.4%)  

$1,312,808 (-16.0%)  

$2,114,174 (-12.6%)  

$1,520,367 (-15.0%) 
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18 
 

13. 2011 年，證監會認可零售基金的資產總值按年減少 16.0%。根據香港投資基金公會發表的

統計資料，證監會認可基金在 2011 年的零售淨額按年下跌 0.5%。香港投資基金公會觀察

到，由於歐洲主權債務危機升級，加上市場關注下半年美國經濟的前景，觸發環球股市遭大

舉沽售，導致 2011 年下半年的基金銷售下跌及 2011 年 9 月、10 月錄得淨贖回，因而局部

抵銷 2011 年上半年基金銷售的顯著升幅。  

14. “其他基金”的資產總值在 2011 年下跌 12.6%至 21,140 億元。其他基金主要包括海外零

售基金、對沖基金、私募股權基金及保險投資組合。 

 

持牌法團、註冊機構及保險公司的資產管理業務（57,620 億元） 

15. 截至 2011 年底，持牌法團、註冊機構及保險公司的資產管理業務總值為 57,620 億元，較

2010 年底的 68,410 億元減少 15.8%。上述跌幅主要來自持牌法團，其資產管理業務下跌

10,720 億元至 53,160 億元。註冊機構的資產管理業務按年下跌 340 億元，而保險公司的資

產管理業務則按年增長 270 億元。 

 

資產管理業務（57,620 億元）：按資金來源劃分 

（以百萬元計） 持牌法團   註冊機構   保險公司  總計 

        

香港投資者 

（佔總數百分比） 

1,846,600                            
(34.7%) 

 52,142                            
(32.7%) 

 

 236,023 
(82.4%) 

 2,134,765 
(37.0%) 

        

非香港投資者 

（佔總數百分比） 

3,469,651 
(65.3%) 

 

 107,123 
(67.3%) 

 

 50,437 
(17.6%) 

 3,627,211 
(63.0%) 

 

總計 

（100%） 

5,316,251 
(100%) 

 159,265 
(100%) 

 286,460 
(100%) 

 5,761,976 
(100%) 

 
 

16. 就資產管理業務而言，超過 60%的資金來自非香港投資者。按總值計算，海外投資者的資

金在 2011 年下跌 21.6%至 36,270 億元。   
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資產管理業務（57,620 億元）：按投資地域劃分 

（以百萬港元計）  持牌法團  註冊機構  保險公司  總計 

        

投資於香港 

（佔總數百分比） 

1,557,474 
(29.3%) 

 

 58,793 
(36.9%) 

 

 58,139 
(20.3%) 

 1,674,406 
(29.1%) 

 

投資於海外市場 

（佔總數百分比） 

3,758,777 
(70.7%) 

 

 100,472 
(63.1%) 

 

 228,321 
(79.7%) 

 4,087,570 
(70.9%) 

總計 

（100%） 

5,316,251 
(100%) 

 159,265 
(100%) 

 286,460 
(100%) 

 5,761,976 
(100%) 

 
 
17. 2011 年投資於香港市場的資產比例為 29.1%，而投資於海外市場的資產比例為 70.9%，與

2010 年的比例相若。  

 

資產管理業務（57,620 億元）：按管理地區劃分 

（以百萬港元計） 持牌法團  註冊機構  保險公司  總計 

        

於香港管理 

（佔總數百分比） 

（見表 7A 及 7B） 

3,621,988 
(68.1%) 

 

 136,475 
(85.7%) 

 

 92,715 
(32.4%) 

 3,851,178 
(66.8%) 

 

於海外管理 5 

（佔總數百分比） 

1,694,263 
(31.9%) 

 

 22,790 
(14.3%) 

 

 193,745 
(67.6%) 

 1,910,798 
(33.2%) 

總計 

（100%） 

5,316,251 
(100%) 

 159,265 
(100%) 

 286,460 
(100%) 

 5,761,976 
100% 

 
 
18. 在香港管理的資產所佔的比例由 2010 年的 60.8%上升至 2011 年的 66.8%，顯示香港仍然

是資產管理的首選地點。 
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在香港管理的資產（38,510 億元）：按投資地域劃分 

  

表 7A：在香港管理的資產──按投資地域劃分（以百萬元計） 

 

  

 

 
19. 在香港管理的資產按投資地域劃分，與 2010 年大致相若，香港及內地仍是主要的投資地區，

佔香港管理的資產的 48.3%。  

香港及內地

$1,860,304
(48.3%)

日本

$264,543
(6.9%)

其他亞太地區

（包括澳洲及

新西蘭）

$873,497
(22.7%)

北美洲

（美國及加拿大）

$509,521

(13.2%)

英國及歐洲

$205,245
(5.3%)

未能識別

$82,718
(2.2%)

其他地區

$55,350
(1.4%)

$65,865

$80,522 

$257,849 

$224,709 

$472,704 

$973,766 

$2,086,444 

$82,718 (+25.6%)

$55,350  (-31.3%)

$264,543(+2.6%)

$205,245  (-8.7%)

$509,521 (+7.8%)

$873,497 (-10.3%)

$1,860,304 (-10.8%)

0 200,000 400,000 600,000 800,000 1,000,000 1,200,000 1,400,000 1,600,000 1,800,000 2,000,000 2,200,000 

未能識別

其他地區

日本

英國及歐洲

北美洲（美國及加拿大）

其他亞太地區

（包括澳洲及新西蘭）

香港及內地

2011

2010

表 7B：在香港管理的資產──按投資地域劃分  

2011 年與 2010 年比較（以百萬元計）  
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持牌法團的基金顧問業務（8,890 億元） 

 
 

表 8：基金顧問業務（以十億元計） 

 

20. 與 2010 年比較，基金顧問業務下跌 3.1%至 8,890 億元。雖然基金顧問業務亦受到整體欠

佳的市況所影響，但由於若干回應者呈報簽署了新的客戶授權範圍及推出新的投資組合，局

部抵銷當中不利的影響，所以基金顧問業務只錄得輕微跌幅。直接由持牌法團在香港提供顧

問服務的基金顧問業務佔總額 87.1%（2010 年為 92.4%）或 7,740 億元，其餘則分判或轉

授予其他辦事處／第三者管理。 

21. 基金顧問業務中來自海外的資產佔 89.7%，比例與往年相若。這些資產的總值為 7,970 億

元，2010 年則為 8,200 億元。 

 

 

 

-

200 

400 

600 

800 

1,000 

1,200 

1,400 

2007 2008 2009 2010 2011

$921
(+13.7%)

$917
(-0.4%)

$1,120 

$810
(-27.7%)

$889
(-3.1%)
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其他私人銀行業務（22,630 億元）  

 

表 9：其他私人銀行業務（以十億元計）  

22. 其他私人銀行業務在 2011 年微升 1.5%至 22,630 億元，原因是若干回應者呈報在年內擴充

了私人銀行業務部，而客戶存款及其他投資業務亦錄得增長。   

-

200 

400 

600 

800 

1,000 

1,200 

1,400 

1,600 

1,800 

2,000 

2007 2008 2009 2010 2011

$1,688
(+31.2%)

$1,287
(-33.5%)

$1,934 

$2,230
(+32.1%)

$2,263
(+1.5%)
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證監會認可房地產基金（1,240 億元） 

23. 本地房地產基金市場在 2011 年持續擴充，這從多項重大交易可見一斑，包括收購四項本港

物業及一項海外物業，總代價超過 6 億美元。 

24. 2012 年 5 月，本地一個房地產基金提出一項非常重大的收購建議，對象是位於廣州的商業

中心的地標建築，亦是全球十大最高的摩天大廈之一，總代價約為人民幣 88.50 億元。 

25. 所有證監會認可房地產基金的總市值由 2010 年的 1,030 億元增至 2011 年的 1,240 億元，

增長約 20.4%，主要原因是首隻以人民幣計價的房地產基金於 2011 年 4 月上市。  
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基金管理從業員概況（總數：31,011 人） 

 

表 10A：基金管理從業員──按職能劃分 

 

表 10B： 基金管理從業員──按職能劃分 

（2011 年與 2010 年比較） 

 

26. 基金管理業的僱員人數由 2010 年的 29,303 人增至 2011 年的 31,011 人，增幅為 5.8%。銷

售及市場推廣業務的職員人數於年內上升 4.8%至 23,441 人，當中共有 21,837 人受僱於註

冊機構及保險公司。 

企業策劃及

商業管理

561

(1.8%)

買賣及／或交易

770
(2.5%)

研究／分析

1,096
(3.5%)

資產管理

1,411
(4.6%)

其他

1,641
(5.3%)

基金行政

2,091
(6.7%)

銷售及市場推廣

23,441
(75.6%)

517

731

945

1,374

1,407

1,961

22,368

561 (+8.5%)

770 (+5.3%)

1,096 (+16.0%)

1,411 (+2.7%)

1,641 (+16.6%)

2,091 (+6.6%)

23,441 (+4.8%)

- 5,000 10,000 15,000 20,000 25,000 

企業策劃及商業管理

買賣及／或交易

研究／分析

資產管理

其他

基金行政

銷售及市場推廣

2011

2010
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附錄 
主要總體數據 

 

下表列出各項主要的總體數據： 

 

（以百萬元計） 於 2011 年 12 月 31 日的資產總值 

 

持牌法團 註冊機構 保險公司 總計 

基金或投資組合的資產管理 

右列商號管理的資產總值(A) = (B) + (C) 
           

5,316,251 
             

159,265 
             

286,460 
           

5,761,976 

右列商號在香港直接管理的資產總值 (B) 
           

3,545,412 
             

135,347 
               

92,715 
           

3,773,474 

分判或轉授予其他辦事處／第三者管理 

的資產總值 (C) = (D) + (E) 
           

1,770,839 
               

23,918 
             

193,745 
           

1,988,502 

分判或轉授予香港其他辦事處／第三者管理 

的資產總值 (D) 
             

76,576 
                 

1,128  
                      

-    
             

77,704 

分判或轉授予海外辦事處／第三者管理 

的資產總值 (E) 
           

1,694,263 
               

22,790  
             

193,745 
           

1,910,798 

在香港管理的資產總值 (F) = (B) + (D) 3,621,988 
             

136,475 
               

92,715 
           

3,851,178 

就基金或投資組合提供顧問意見 

右列商號的基金顧問業務所涉及的資產總值 

(H) = (I) + (J) 
             

889,382                       -    
                      

-    
             

889,382 

由右列商號在香港直接提供顧問服務的資產 (I) 
             

774,244                       -    
                      

-    
             

774,244 

分判或轉授予其他辦事處／第三者提供顧問服務

的資產 (J) = (K) + (L) 
             

115,138                       -    
                      

-    
             

115,138 

分判或轉授予香港其他辦事處／第三者提供顧問

服務的資產 (K) 
               

5,726                        -    
                      

-    
               

5,726  

分判或轉授予海外辦事處／第三者提供顧問服務

的資產 (L) 
             

109,412                       -    
                      

-    
             

109,412 

在香港獲提供顧問服務的資產 (M) = (I) + (K)              
779,970                       -    

                      
-    

             
779,970 

其他私人銀行業務 

其他私人銀行業務所涉及的資產總值 
-    

           
2,262,726 

                      
-    

           
2,262,726 

證監會認可房地產基金 

證監會認可房地產基金總市值 
             

123,990  -   -  

             
123,990  
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註釋： 

 
1
  “持牌法團” 指根據《證券及期貨條例》第 116 或 117 條獲批給牌照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》（第 155 章）第

2(1)條所界定的認可機構。 

 
3
  “保險公司”指根據《保險公司條例》（第 41 章）註冊而所提供的服務屬於《保險公司條例》附表 1 第 2 部所界定的長期業務的 

保險公司。這些保險公司並非由證監會發牌。至於同時獲證監會發牌的保險公司，他們所呈報的管理資產被納入持牌法團一組。 

 
4
  “基金管理業務合計資產” 包括基金管理業務及證監會認可房地產投資信託基金（房地產基金）管理業務。 

 
 “基金管理業務” 包括資產管理、基金顧問業務及其他私人銀行業務。 

 

 “資產管理”指  

(i) 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 所界定的由持牌法團和註冊機構進行第 9 類受規管活動

（不包括本身亦獲證監會發牌或註冊的客戶的資產）；及  

(ii) 因提供屬於《保險公司條例》（第 41 章）附表 1 第 2 部所界定的長期業務的服務而進行的財務資產管理（不包括分判或轉

授予香港其他持牌法團／註冊機構管理的資產），但以上不包括房地產基金的管理、基金顧問業務及其他私人銀行業務，而“管

理資產”或“管理的資產”亦頇以相同方式解釋。 

 

 “基金顧問業務” 指純粹就基金／投資組合提供投資顧問服務，但不包括提供研究服務。提供研究服務構成《證券及期貨條例》

附表 5 所界定的第 4 類及／或第 5 類受規管活動。 該類服務一般提供予管理全球或地區投資組合，並需要香港的基金經理或其

代表就有關全球或地區投資組合的香港部分或特定地域部分提供專家意見的海外基金經理。 

 

 “其他私人銀行業務” 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的代客戶管理證券及／或期貨合約投資組合的服務。 

 
5
      在海外管理的資產管理業務，是指分判或轉授予海外其他辦事處／第三者管理的資產值。 


