
                                              
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 

 
               
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Fund Management Activities Survey 2003 

2003年基金管理活動調查 

 

Hong Kong 
July 2004 
 
香港 
2004年7月 



 

目錄 
 
 

        
          頁 

 
§ 摘要… … … … … … … … … … … … … … … … … … .… … … … … .  1 
  
§ 引言 .… … … … … … … … … … … … … … … … … … … … … .… …  5 
  
§ 業界回應 .… … … … … … … … … … … … … … … … … … … … … .  5 
  
§ 調查結果… … … … … … … … … … … … … … … … … … … … .… .  6 

  
 - 基金管理業務… … … … … .… … … .… … … … … … … .… … .… … . 6 

- 主要的總體數據… … … … .… … … … … … … … … … … … … … … .  7 

- 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(22,500億元)..… … … … … … … … … .  

 
7 

- 管理資產 (22,500億元) – 按基金類別劃分… … … … … … … … … ..  8 

- 管理資產 (22,500億元) – 按資金來源劃分… … … ...… … … .… …  9 

- 管理資產 (22,500億元) – 按投資分配情�劃分… … … … … .… …  10 

- 在香港管理的資產(11,940億元)… … … … … … … … … … … … … .  11 

- 在香港管理的資產(11,940億元) – 按基金類別劃分… … … … … …  12 

- 在香港管理的資產(11,940億元) – 按地域分布劃分… … … … … …  13 

- 在香港管理的資產(11,940億元) – 按資產類別劃分… … … … … …  15 

- 純粹獲提供投資意見的資產總值 (2,090億元)… … … … … … … …  16 

- … … … … … … … … … … … … … … … … …其他私人銀行活動 … … …  17 

- 集體投資計劃的分銷… … … … … … … … … .… … … … … … … … .  17 

- 職員概況… … … … … … … … … … … … … … … … … … … … … … .  18 

- 網上活動… … … … … … … … … … … … … … … … … … … … … … .  19 

  
§ 為促進香港基金管理業的發展而作出的舉措… … … … … … …  19 

  
  
  
 



 - 1 -

摘要 
 
 
證券及期貨事務監察委員會(證監會)就 2003 年 12月 31日的香港基金管理活動進行調
查。該項調查的主要結果撮述如下： 
 
 
由資產管理 1、顧問業務 2及其他私人銀行活動 3構成的基金管理業務所涉及的資產總
值為 29,470億元。在這個總額中，持牌法團 4所報告的總值為 23,170億元，當中資產
管理業務佔 21,080億元，顧問業務佔 2,090 億元。至於該總額中餘下的 6,300億元，
則來自首次獲邀參與是項調查的註冊機構 5，其中 1,420億元來自資產管理業務，而其
餘的 4,880億元則來自其他私人銀行業務。 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
1 “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 所定義的第 9 類受規
管活動。 

2“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所定義的第 4類及／或第 5 類受規管活動。 

3 就本調查而言，“其他私人銀行活動”的定義為以並非屬於第 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。 

4“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。就本調查而言，只有獲發牌進行《證券及期貨條例》附表 5所定義的第 4、5及／或 9 類
受規管活動的持牌法團獲邀參與這次調查。  

5“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。 
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• 鑑於銀行界已加入提供財富管理服務(例如單位信託、退休金及私人銀行服務)
的行列，所以證監會亦邀請了註冊機構參與這次調查及報告其基金管理活動，
當中包括資產管理及其他私人銀行活動的情況。 

 
• 共有 166家持牌法團及 30家註冊機構表示本身有管理資產、曾就投資組合提供

意見及／或從事其他私人銀行活動。 
 

• 隨著金融市場表現強勁、投資資金不斷流入及投資委託業務有所增加，持牌法
團的資產管理業務較去年上升了 41%。人手方面亦出現大幅增長。年內，由於
銷售及市場推廣方面的職員人數錄得三倍的增長，以致從事基金管理活動的職
員人數增加了 31% 至 3,763人。  

 
• 資產管理業務中的資產主要源自海外。這些資產有 23%是投資於香港市場，其

餘則投資於海外市場。然而，註冊機構似乎較多側重於投資在外國的市場(佔其
資產管理業務所涉及的資產的 88%)。  

 
對於希望得到投資管理服務的海外資金來說，香港仍然具備很大的吸引力。源自海外
投資者的資金達 18,600億元，佔基金管理業務的 63%。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
• 在過去 4 年，持牌法團源自海外投資者的資金持續地佔資產管理及顧問業務的

60-70%。在 2003 年，持牌法團源自海外投資者的資金達 15,360 億元，佔其資
產管理及顧問業務的 66% (2002：10,340 億元或 63%)，較 2002 的水平增加
49%。 
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• 註冊機構有 51%的資產管理業務及其他私人銀行活動是源自海外投資者的。以
價值計算，非源自香港的資金總值 3,240億元。   

 
• 37家持牌法團及 10家註冊機構表示他們選擇了香港作為地區總部。  
 
香港除了作為吸納海外資金的地區之外，也是主要的基金管理中心。根據回應者的報
告，總值達 11,940億元的資產是在香港管理的。  
 
 
 
 
 
 
 
 
    
 
 
 
 
    
 
 
 
• 有關的結果顯示香港的資產經理已在公司內部發展出堅實的投資專業技能，讓

他們在大多數情況下都能夠應付海外投資者的不同投資需要。 
 
• 在香港管理的 11,940億元資產中，佔 73%或 8,780億元是投資於亞洲的，而當

中有 4,810億元是投資於香港及中國。  
 
• 在 2003年投資於亞洲市場的龐大金額，不但反映出該等市場的吸引力，也在亞

洲經濟持續反彈的配合下提高了投資者對該等市場的興趣。 
 
• 此外，我們可以從該等投資情況看到香港基金管理業多年以來在亞洲投資方面

所發展出的專業技能。這些專業技能在以往對於香港能否吸引海外資金前來接
受管理發揮了重要作用，在日後亦將同樣重要。 

 
證監會為維持香港作為主要基金管理中心的地位所作出的舉措 
 
• 證監會在 2003 年 8 月推出有關規管房地產投資信託基金的指引，以及在 2003

年 10月推出跟縱指數交易所買賣基金的監管指引。該等指引不僅擴闊公眾人士
的投資選擇，長遠而言亦可有助香港發展成為區內的交易所買賣基金及房地產
投資信託基金的中心。 
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• 證監會深知海外物業投資對香港發展房地產投資信託基金的重要性。為了制訂
一套切合實際情況的標準，以處理該等投資的風險及保障投資者的權益，我們
成立了一個專責小組研究相關事宜。預期將會制訂一套建議標準以諮詢公眾意
見。 

 
• 為了進一步促進對沖基金在香港的發展，證監會亦會參考其到目前為止在認可

了 12 隻對沖基金後所取得的經驗，在本財政年度內檢討對沖基金指引。同樣
地，我們亦會就有關的建議諮詢公眾意見。 
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引言  
 
1. 就截至 2003年 12月 31日止年度所進行的基金管理活動調查(2003年基金調查) 

(就不同年度所進行者個別稱為基金調查)，旨在收集有關在香港進行的基金管
理活動的資料。隨著《證券及期貨條例》之下的新發牌制度正式實施，所有曾
就 2002 年基金調查給予回應的持牌法團，或曾在 2003 年從事資產管理及／或
就基金／投資組合提供意見的持牌法團，均獲邀參與本年度的調查。  

 
2. 2003年基金調查首次將調查範圍擴大，以邀請認可財務機構就其資產管理(以說

明是否屬全權委託形式)及其他私人銀行活動作出報告。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交予註冊機構填寫。有關問卷與適用於持
牌法團的問卷大致相同，惟只作出了輕微的調整以顧及註冊機構不同的業務性
質及運作方式。 

 
3. 2003 年基金調查亦開始向這次調查的所有參與者收集有關分銷及／或推銷集體

投資計劃的資料，藉此瞭解他們向投資者銷售這類計劃的方式。 
 
 
業界回應  
 
持牌法團及註冊機構 
 
4. 合共有 166家持牌法團及 30家註冊機構報稱他們有管理資產、曾就基金／投資

組合提供意見及／或從事其他私人銀行活動。  
 
5. 另有 6家持牌法團及 12家註冊機構報稱他們在年內並沒有從事資產管理、就基

金／投資組合提供意見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 
 
6. 上述 166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(包括 25

家首次參與調查的持牌法團)的活動分析如下： 
 

只持有管理資產的回應者 97  
只持有純粹獲提供投資意見的資產的回應者 33 
同時持有上述兩類資產的回應者 36 
 166 
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註冊機構 
 
7. 30 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 11 
只從事其他私人銀行活動的回應者 11 
同時持有管理資產及從事其他私人銀行活動的回應者 8 

   30 
  
 
調查結果6 
 
基金管理業務 
 
8. 根據持牌法團及註冊機構在這次調查中的報告，基金管理業務所涉及的資產在

2003年底的總值合計為 29,470億元： 
 (單位： 10 億元 )
  

管理資產         
 - 持牌法團 2,108 

- 註冊機構 142 
 2,250 

獲提供投資意見的基金／投資組合    
 - 持牌法團 209 
 
其他私人銀行活動 
- 註冊機構 488 

 _____ 
在基金管理業務中的合併資產 2,947

 
  

9. 若豁除註冊機構，持牌法團的資產管理業務及顧問業務由 2002 年的 16,350 億
元增加了 42%。管理資產及獲提供投資意見的基金都錄得這個增長比率。 

 
10. 目前，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，只佔

基金管理業務某個很小的百分率。然而，有關的數據反映出一個現象，就是註
冊機構已開始兼營財富管理及資產管理，務求透過從事可賺取收入的業務來擴
展他們的收入來源及減低其收入的不穩定性。 

 

                                                 
6 除另有指明外，所有金額均以港元為單位。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納入有關委託管理的資產的分析內。  
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主要的總體數據 
 
11. 下表扼要地列出主要的總體數據：  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
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 (22,500億元) 
 
持牌法團及註冊機構 
 
12. 在 2003 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 22,500億元。 
 
持牌法團  
 
13. 在管理資產的總值中，佔 94% 來自持牌法團，而他們向來都是基金管理業內的

活躍分子。  
 
14. 一般來說，回應者認為管理資產取得增長，可歸因於金融市場表現向好、投資

資金流入市場，以及市場上陸續有新的基金推出。  
 
註冊機構 
 
15. 註冊機構的管理資產可分為兩大類，即私人客戶基金及機構性基金。若按來源

地劃分，有關的資金主要來自非香港投資者。從這些特徵或可推論出銀行利用
其現有的銀行客戶及公司客戶網絡來吸納可供管理的匯集資產。 

持牌法團
所有

註冊機構
註冊機構 + 
持牌法團 

管理資產
的總值

管理資產
的總值

管理資產
的總值

2,107,820 142,484 2,250,304

1,046,506 133,661 1,180,167

1,061,314 8,823 1,070,136

11,137 3,060 14,197

1,050,177 5,763 1,055,940

1,057,643 136,721 1,194,364

209,092

128,679

80,414

65

80,349

128,743

488,449

2003年基金管理活動調查的主要總體數據

(以港幣百萬元計)                                                          (在2003年12月31日)

有關公司管理資產的總值 

有關公司在香港直接管理的資產的總值 

管理基金或投資組合

外判或轉授予其他辦事處／第三者管理的資產的總值 

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 

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 

在香港管理的資產的總值 

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 

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

在香港獲提供投資意見的資產的總值

其他私人銀行活動

獲有關公司提供投資意見的資產的總值 

就基金或投資組合提供投資意見

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 

獲有關公司在香港直接提供投資意見的資產的總值 

其他私人銀行活動所涉資產的總值
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管理資產 (22,500億元) – 按基金類別劃分 
 
持牌法團及註冊機構 
 
16. 機構性基金、退休基金及非證監會認可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 43%、17%及 14%。證監會認可基金、私人客
戶基金、強積金及其他基金合共佔餘下的 26%。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
持牌法團 
 
17. 若獨立分析持牌法團及註冊機構的情況，所得出的基金類別分佈會有所不同。

就持牌法團而言，機構性基金佔最大份額，其後依次為退休基金、非證監會認
可基金及證監會認可基金。   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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 $2,250,304

證監會認可
零售基金

($282,982)
12.6%

非證監會
認可基金

($315,959)
14.0%

其他($84,770)
3.8%

退休基金
($371,874)

16.5%

私人客戶基金 
($130,030)

5.8%

機構性基金
($969,184)

43.1%

強積金
($95,505)

4.2%

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

其他
($84,657)

4.0%

非證監會
認可基金 
($315,959)

15.0%

機構性基金 
($906,939)

43.0%

退休基金 
($371,394)

17.6%

強積金 
($95,152)

4.5%

私人客戶基金  
($50,735)

2.4%

證監會認可
零售基金 
($282,982)

13.4%

管理資產 (持牌法團 ) - 按基金類別劃分
(以港幣百萬元計 )

2002 - 總計 $1,490,587

其他
($55,146) 3.7%

非證監會
認可基金

($214,400) 14.4%

證監會認可
零售基金

($199,265) 13.4%

私人客戶基金 
($49,726) 3.3%

機構性基金
(669,641) 44.9%

退休基金
($238,543) 16.0%

強積金
($63,865) 4.3%
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18. 以增幅來說，與去年比較，退休基金及其他基金錄得最高增長，分別為 56% 及
54%，其後依次為強積金(49%)、非證監會認可基金(47%)、證監會認可基金
(42%)、機構性基金(35%)及私人客戶基金(2%)。 

 
19. 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

4%。隨著本土經濟進一步好轉及就業情況有所改善、現有的強積金計劃成員持
續供款及有新的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。 

 
註冊機構 
 
20. 在註冊機構方面的模式則有所不同。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 43.7% 及 55.7%。私人客戶基金佔最大比
重，這可歸因於銀行致力利用本身已確立的銀行業務關係來向銀行客戶銷售可
賺取費用的服務，例如財富管理及私人銀行服務。   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
21. 強積金只佔管理資產的 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所致。然而，隨著強積金的規模不斷擴大，預期強
積金對註冊機構將越來越重要。更重要的是，強積金業務可讓銀行與僱主及僱
員建立關係，從而帶來交叉銷售的機會，所以對於銀行業來說具有策略上的重
要性。 

 
管理資產 (22,500億元) – 按資金來源劃分 
 
持牌法團及註冊機構 
 
22. 總括來說，14,950 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。然而，本地資金來源對持牌法團來說比其對註冊機構較為重要。 
 
持牌法團 
 
23. 源自海外投資者的管理資產所佔百分率由 2002年的 63% 增加至 65%。有關增

長可歸因於亞洲金融市場持續復蘇，使到有更多海外資金分配到亞太地區。持

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 $142,484

退休基金
($479)
0.3% 強積金 ($353)

0.2%其他 ($113)
0.1%

私人客戶基金  
($79,294)

55.7%

機構性基金
($62,245)

43.7%
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牌法團在投資於亞洲方面所發展出來的專業技能，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。  

 
24. 雖然香港投資者在持牌法團的管理資產中所佔的份額由一年前的 37%降至 2003

年的 35%，但值得注意的是，以實際數額計算，源自香港投資者的資產由 2002
年的 5,580億元增加 30%至 2003年的 7,290億元。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。然而，與源自非香港投資者的資金(傳統上是管理資產的主要來源)所錄得
的 48% 增幅比較，源自香港投資者的管理資產只錄得輕微增長。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
註冊機構 
 
25. 81%的管理資產源自非香港投資者，餘下的 19% 則源自香港投資者。這個倚重

海外資金的現象，在某程度上是由於部分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。 

 
管理資產 (22,500億元) – 按投資分配情況劃分 
 
持牌法團及註冊機構 
 
26. 在地域分佈方面，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 5,280億元資產中，64%投資於股票，27%投資於
債券。其餘則投資於現金、存款、貨幣市場工具或其他投資項目。  

 

27.3%

72.7%

30.6%

69.4%

37.5%

62.5%

34.6%

65.4%

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

2000 2001 2002 2003

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
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持牌法團 
 
27. 持牌法團將它們的管理資產當中的 5,110 億元(2002：3,630 億元)投資於香港，

以及 15,970 億元(2002：11,270 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 2002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 40%，而投資於香港以
外地方的金額則上升 42%。 

 
28. 股票是在香港作出的投資的主要項目 (由 2002 年的 57%上升至 2003 年的

65%)，這或可反映出投資焦點因為股票市場表現強勁而出現轉移。投資於債券
的比例亦由 2002年的 23%上升至 2003年的 28%。同時，投資於現金、現金等
價物及其他投資工具的比例則由一年前的 20%下跌至 7%，可能是由於該等投
資在低息環境下的回報率偏低所致。 

 
註冊機構 
 
29. 在所有註冊機構的管理資產中，大部分(88%)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。  

 
30. 現金、存款及貨幣市場工具(71%)構成在香港作出的投資的主要項目，其次是股

票(26%)及債券和結構性產品(3%)。以現金及現金等價物作為投資項目的這個普
遍現象，或可歸因於註冊機構善於設計及提供該等投資工具以迎合客戶的需
要。  

 
在香港管理的資產 (11,940 億元) 
 
持牌法團及註冊機構 
 
31. 在總值 22,500億元的管理資產中，53%或 11,940億元是在香港管理的，其餘的

則在海外管理。 
 
持牌法團 
 
32. 持牌法團在香港管理的資產的百分率，在連續兩年錄得增長後於 2003年維持在

大約 50%的水平，而餘下的一半則在海外管理。以價值計算，在香港管理的資
產達 10,580億元，而在海外管理的資產則為 10,500億元。與去年所觀察得到的
模式相若，在香港管理的資產只有 1% 是外判或轉授予其他辦事處或第三者管
理。  

 
 
 



 - 12 -

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
註冊機構 
 
33. 與持牌法團的情況相反，註冊機構的管理資產差不多全部都是在香港管理的。

以統計數據而言，註冊機構的 96%管理資產都是在香港管理的。  
 
34. 然而，與持牌法團的情況相若，在香港管理的資產中有 98% 是由註冊機構直接

管理，只有 2% 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 (11,940億元) – 按基金類別劃分 
 
持牌法團及註冊機構 
 
35. 在香港管理的管理資產中，41%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 11%、私人客戶基金佔 10%、強
積金佔 6%，而其他基金則佔餘下的 2%。 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

42.2%

57.8%

45.0%

55.0%

49.6%

50.4%

50.2%

49.8%

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

2000 2001 2002 2003

管理資產  - 劃分為在香港或海外管理的資產
(以港幣百萬元計)

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

 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  $1,194,364

退休基金 
($135,931)

11.4%

強積金  ($71,003)
5.9%

其他 ($28,829)
2.5%

證監會認可
零售基金 
($230,903)

19.3%

非證監會
認可基金
($128,068)

10.7%

私人客戶基金 
($115,479)

9.7%

機構性基金 
($484,152)

40.5%
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持牌法團 
 

36. 就持牌法團而言，機構性基金自這項調查首次在 2000年進行以來都是最大的基
金類別，在 2003年佔在香港管理的管理資產的 40%。證監會認可基金是第二大
類，佔 22%。退休基金及非證監會認可基金所佔的比例分別為 13% 及 12%。強
積金佔 7%，而私人客戶基金及其他基金則佔餘下的 6%。 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
註冊機構 
 
37. 註冊機構的情況有少許分別。私人客戶基金及機構性基金是註冊機構的主要基

金類別，分別佔在香港管理的管理資產的 54%及 45%。這兩類基金佔大多數或
可歸因於銀行致力利用其與銀行客戶及公司客戶的關係來推廣其資產管理服務
所致。 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
在香港管理的資產 (11,940億元) – 按地域分佈劃分 
 
持牌法團及註冊機構 
 
38. 以地域分佈來說，亞洲依然是在香港管理的管理資產主要投資的地區。40%的

管理資產投資於香港或中國市場，6%投資於日本，以及 27%投資於亞洲其他地
區。  

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 )

2002 - 總計  $739,198

其他
($24,714) 2.2%

非證監會
認可基金

($60,688) 8.9%

證監會認可
零售基金
($161,467) 

22.0%

私人客戶基金
($44,530) 6.1% 機構性基金

($284,522) 
38.7%

強積金
($49,578) 6.7%

退休基金
($113,697) 

15.5%

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

私人客戶基金 
($41,948)

4.0%

強積金 ($70,650)
6.7%

退休基金 
($135,452)

12.8%

其他 ($28,716)
2.7%

非證監會
認可基金 
($128,068)

12.1%

證監會認可
零售基金 
($230,903)

21.8%

機構性基金
($421,907)

39.9%

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  $136,721

其他  ($113)
0.1% 強積金  ($353)

0.3%

退休基金  ($479)
0.4%

私人客戶基金
($73,532)

53.8%
機構性基金

($62,245)
45.4%
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持牌法團 
 
39. 在持牌法團中，投資於亞洲區的比例更高，佔在香港管理的管理資產的 81%，

而 2002年的有關比例則為 79%。管理資產集中於亞洲區不僅在某程度上反映出
資產分佈情況，亦顯示持牌法團已就投資於亞洲區發展出專業技能。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
註冊機構 
 
40. 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 17%是投資於

亞洲。56%是投資於北美洲，7% 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 (持牌法團  + 註冊機構 ) - 
按地區劃分

(以港幣百萬元計 )

2003 - 總計  $1,194,364
其他地區
($37,619)

3.1%
英國及歐洲 

($80,139)
6.7%

未能識別 
($27,130)

2.3%

北美洲
 ($171,764)

14.4%

其他亞太地區 
($324,383)

27.2%

日本 ($72,051)
6.0%

香港及中國內地
($481,277)

40.3%

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

英國及歐洲 
($71,012)

6.7%

未能識別
($20,112)

1.9%

其他地區 
($14,943)

1.5%

香港及中國內地
($464,370)

43.9%

日本 ($70,057)
6.6%

其他亞太地區
($321,694)

30.4%

北美洲
($95,455)

9.0%

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 )

2002 - 總計  $739,198

英國及歐洲
($47,869) 6.5%

其他地區
($42,646) 5.8%

北美洲
($52,938) 7.2%

其他亞太地區
($250,205) 33.8%

日本
($33,783) 4.6%

香港及
中國內地

($301,372) 40.8%

未能識別
($10,383) 1.4%

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  $136,721

北美洲
($76,309)

55.8%

其他亞太地區 

($2,689)

2.0%

英國及歐洲 

($9,128)
6.7%

其他地區
 ($22,677)

16.6%

日本 ($1,994)
1.5%

香港及中國內地
($16,907)

12.4%

未能識別
($7,018)

5.0%
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在香港管理的資產 (11,940億元) – 按資產類別劃分 
 
持牌法團及註冊機構 

 
41. 在香港管理的管理資產中，超過 60%是投資於股票，接近 30%是投資於債券。

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
10%。  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
持牌法團 
 
42. 總括來說，以上的分佈情況亦見於持牌法團今年及去年在香港管理的管理資

產。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
註冊機構 
 
43. 註冊機構在香港管理的管理資產有 50%都是投資於債券。債券投資所佔的比例

較高可能有多個因素，例如註冊機構的客戶具有不同的投資條件，以及註冊機
構在開發債券產品及涉足債券市場方面擁有競爭優勢等。    

 
 

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  $1,194,364

股票  ($740,463)
62.0%

債券  ($318,379)
26.7%

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 

($84,648)
7.1%

其他投資工具
($43,798)

3.6%

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)

2002 - 總計 $739,198

股票
($434,130) 

58.7%

債券
($166,045) 

22.5%

其他投資工具
($73,764) 10.0%

衍生產品或
結構性產品

($4,918) 0.7%

現金、存款或
貨幣市場工具  

($60,340)
8.2%

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

股票
($724,992)

68.5%

現金、存款或
貨幣市場工具  

($63,239)
6.0%

債券
($249,811)

23.6%

其他投資工具 
($14,498)

1.4%

衍生產品或
結構性產品 

($5,103)
0.5%
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純粹獲提供投資意見的資產總值 (2,090億元) 
 
44. 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 2,090億元，較 2002年的 1,440億元有所增加。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
45. 按地區來源劃分，非香港投資者仍然是主要資金來源，年內上升了 55% 並佔顧

問業務的 75%。源自香港投資者的資金增加了 21%，佔顧問業務的餘下 25%。 
 
46. 在香港獲提供投資意見的資產的金額由 2001年的 52% 上升至 2003年的 62%。

有關增幅可歸因於投資於亞洲市場的金額有所增加所致，而持牌法團已就此發
展出投資專業技能。 

 
 
 
 
 
 

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  $136,721

債券  ($68,568)

50.2%

股票  ($15,471)

11.3%

現金、存款或
貨幣市場工具  

($21,409)
15.7%

其他投資工具 
($29,300)

21.4%
衍生產品或
結構性產品

($1,974)
1.4%

 2003年的顧問業務 (持牌法團 ) - 按基金類別劃分
(以港幣百萬元計 )

總計  $209,092

證監會認可
零售基金 
($47,970)

22.9%

非證監會
認可基金 
($73,169)

35.0%

其他  ($2,976)
1.4%

退休基金 
($6,843)

3.3% 強積金  ($357)
0.2%

機構性基金 
($51,307)

24.5%

私人客戶基金 
($26,470)

12.7%

2002年的顧問業務 (持牌法團 ) - 按基金類別劃分
(以港幣百萬元計 )

總計  $144,301

其他
($2,325) 1.6%

非證監會
認可基金
($47,591) 

33.0%

證監會認可
零售基金
($20,410)

14.1%

私人客戶基金
($21,978)

15.2%

機構性基金
($46,045)

31.9%

退休基金
($3,473) 2.4% 強積金

($2,479) 1.7%
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其他私人銀行活動 
 
47. 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。在 2003年，該
等其他私人銀行活動涉資 4,880億元。 

 
48. 57% 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 
 
49. 這項調查首次收集了有關分銷集體投資計劃的資料。回應者被問及他們有否從

事該等分銷活動，以及如何分銷集體投資計劃。 
 
持牌法團 
 
50. 35家持牌法團報稱他們在年內曾擔任集體投資計劃的分銷商。 
 
51. 有一點應注意的是，從這次調查得知的有從事集體投資計劃分銷活動的持牌法

團的數目，並不代表所有從事集體投資計劃分銷活動的持牌法團的總數。這是
因為基金調查的對象只包括獲發牌進行《證券及期貨條例》所界定的第 4、5及
9 類受規管活動的持牌法團，因此並不涵蓋獲發牌進行同一條例所界定的第 1
類受規管活動(包括分銷集體投資計劃)的所有持牌法團。參與調查的部分持牌
法團亦同時獲發牌進行第 1類受規管活動，但大部分都並非如此。  

 

51.6%
48.4%

57.5% 

42.5%

61.6% 

38.4% 

0
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60,000

80,000

100,000
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140,000
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顧問業務  -  劃分為在香港或海外獲提供投資意見的資產
(以港幣百萬元計 )

在香港獲提供投資意見的資產 在海外獲提供投資意見的資產
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註冊機構 
 
52. 註冊機構似乎更積極進行集體投資計劃的分銷，這可能是由於它們擁有強大的

零售網絡並擁有交叉銷售財務產品的潛力所致。有 28名回應者表示他們是基金
分銷商。當中，12 名純粹以分銷商的身分參與有關集體投資計劃的活動，他們
並不持有任何管理資產，也沒有從事任何其他私人銀行活動。 

 
53. 有關結果再次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

大其收入基礎。至於那些目的在於從公眾吸納資金的持牌法團，他們透過聘用
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 
 
54. 根據回應者的報告，共有 15,195 名職員從事基金管理活動。當中，81%負責銷

售及市場推廣，7%負責基金管理，5%負責資產管理及研究。香港是進行市場
推廣的重點地區，其餘則分佈於亞太區的其他國家╱地區。 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
持牌法團 
 
55. 年內，從事基金管理活動的職員數目增加 31%至 3,763 人。有關增幅完全是由

於銷售及推廣職員數目錄得三倍增長所致。   
 

56. 銷售及市場推廣範疇的職員數目錄得大幅增長的因素可能有兩個：有關商號致
力利用走勢強勁的金融市場來擴展本身的管理資產及客戶基礎，以及爭取香港
投資者的資金的競爭加劇。參與競爭的不僅是現有的持牌法團及新成立的公
司，也包括致力將業務擴充至資產管理及基金分銷業務的註冊機構。 

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

基金管理
(1,034)
6.8%

買賣及 /或交易 
(220)
1.5%

資產管理
(588)
3.9%

其他 (694)

4.6%

企業策劃及
商業管理

(143)
0.9%

研究  /  分析 (211)
1.4% 銷售及市場推廣 

(12,305)
81.0%
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註冊機構 
 
57. 註冊機構報稱有 11,432 名職員從事基金管理活動。當中，10,779 名職員負責銷

售及市場推廣職能。 
 

58. 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以致
需要大量這方面的人手所致。該等銷售職員肩負多重職責，包括處理客戶的一
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 
 
59. 有 5 名回應者表示他們透過電子方式進行某些活動，更有 2 名回應者報稱他們

在網上就證監會認可的零售基金提供交易設施。透過互聯網提供的其他服務包
括提供基金價格、銷售文件及客戶投資組合報告。  

 
註冊機構 
 
60. 有 6 名回應者表示他們透過互聯網提供證監會認可零售基金的認購、贖回或轉

換設施。除了提供有關基金價格、銷售文件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，例如價格警報及用來計算基金表現及進行
投資／風險管理的工具。  

 
 
為促進香港基金管理業的發展而作出的舉措 
 
61. 為了對市場上類別越來越多的集體投資計劃及投資大眾不同的投資需要作出回

應，證監會在 2003 年 8 月推出有關規管房地產投資信託基金的指引，以及在
2003年 10月推出跟縱指數交易所買賣基金的監管指引。 

 
62. 制定交易所買賣基金指引的目的，是要消除若干阻礙該類基金在香港的發展的

監管限制，同時確保投資者的權益得到保障。該份指引所採納的取向具靈活
性，預期將會促進更多不同類型的交易所買賣基金在香港推出。該等交易所買
賣基金可以是在本地或海外上市的。這不僅會為本地投資者提供多種投資產品
選擇，亦有助香港發展成為區內的交易所買賣基金市場。 

 
63. 此外，鑑於房地產投資信託基金在海外市場取得不俗的發展及在作為另類資產

方面有其重要性，證監會在 2003年 8月推出《房地產投資信託基金守則》，以
處理這種基金獨有的特點及投資特徵。藉著房地產投資信託基金，散戶投資者
將可以利用透明度相對地較高及較為明確的投資策略，並以符合成本效益的方
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式投資於可帶來收入的大型房地產項目。該類基金亦會擴闊目前可供散戶投資
者選擇的可賺取收益的投資工具的類別。 

 
64. 證監會亦希望在向香港市場引入房地產投資信託基金後，可製造出一個環境去

促進基金經理與物業經理之間的合作及夥伴關係、提升基金經理管理另類投資
產品的技能，以及最終讓香港得以發展出在房地產投資信託基金方面的專業投
資知識。  

 
65. 證監會認同就房地產投資信託基金的長遠發展而言，將投資項目推展至涵蓋海

外物業是重要一環。為了設計一套房地產投資信託基金在作出海外物業投資時
可自行制定的標準，證監會成立了一個專責小組負責有關事宜。該小組由法
律、投資管理、託管及估值等不同界別的代表組成。預期小組成員將在完成對
不同地區的研究及仔細考慮所涉及實質事宜後，提出一套建議標準。證監會將
會就有關的建議標準諮詢公眾意見。 

 
66. 自對沖基金指引推出以來，證監會認可了 12隻在香港公開銷售的對沖基金。證

監會將根據其在認可該等對沖基金的過程中所取得的經驗，在本財政年度內檢
討該對沖基金指引，務求進一步促進對沖基金在香港的發展。我們將會就有關
指引的修訂諮詢業內人士及公眾的意見。  
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