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摘要 
 
1. 證券及期貨事務監察委員會(“證監會”)在 2005 年 2 月 25 日發表

《有關根據〈單位信託及互惠基金守則〉獲認可的集體投資計劃投

資於房地產投資信託基金的諮詢文件》(“諮詢文件”)。有關諮詢期

為 4 個星期。在諮詢期內，證監會共收到 8 份意見書，當中包括來

自業界人士及專業組織的回應。回應者名單載於附錄 1。 
 
2. 所有收到的意見均一致支持有關准許根據《單位信託及互惠基金守

則》獲認可的計劃(統稱為“證監會認可計劃”)投資於上市房地產投

資信託基金的建議。然而，亦有建議指應同時准許該等計劃投資於

非上市房地產投資信託基金，上限為 10-15%。除此之外，有業界

人士要求澄清若干技術性及行政問題。 
 
3. 證監會經仔細考慮過所收到的意見後，認為應將諮詢文件內列出有

關《單位信託及互惠基金守則》(“該守則”)的建議修訂納入該守則

內。此外，由於該守則內已有條文監管有關對非上市證券及集體投

資計劃的投資，因此沒有需要就有關對非上市房地產投資信託基金

的投資訂立特定條文，同時證監會將在本文件內澄清該等條文對非

上市房地產投資信託基金的適用性。 
 
所收到的意見及證監會的回應 
 
4. 公眾的意見： 所有回應均一致支持證監會准許證監會認可計劃投

資於上市房地產投資信託基金的舉措。此外，有兩份意見書要求將

有關建議擴大至不單止包括在證券交易所上市的房地產投資信託基

金，而且還包括那些在交易所報價但主要交易是與房地產投資信託

基金的經理或發行人而非透過交易所進行的房地產投資信託基金。   
 
5. 證監會的回應： 一如諮詢文件所述，准許證監會認可計劃投資房

地產投資信託基金的主要論點是有關基金已在證券交易所上市及買

賣。以證券交易所作為買賣房地產投資信託基金的平台是要確保對

房地產投資信託基金進行投資、撤資和估值的過程均具備透明度。 
 

事實上，現行條文已為業界人士及證監會認可計劃的投資者提供廣

泛的投資選擇。例如，在美國，上市房地產投資信託基金接近 200
隻、澳洲 25 隻，以及日本 16 隻。隨著投資者對公開買賣的房地產

投資信託基金的興趣日濃，預計有關基金的數目將有所增加。 
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證監會考慮到上述情況，決定維持原來建議，即若證監會認可計劃

根據該守則第 7.1 及 7.2 章投資於上市房地產投資信託基金，有關

的房地產投資信託基金必須是在證券交易所上市的。 
 
6. 公眾的意見： 兩個業界團體及一家律師事務所建議證監會亦准許

證監會認可計劃投資於非上市房地產投資信託基金，上限為其資產

淨值的 10-15% 。   
 
7. 證監會的回應： 根據該守則，證監會認可計劃是獲准許投資於非

上市投資項目的。特別是證監會認可計劃可以憑藉該守則第 7.3 章

投資於非上市公司，以及憑藉該守則第 7.11 章投資於非上市集體

投資計劃。由於證監會認可計劃必須確保可以及時地應付投資者的

贖回要求，證監會認為目前已有大量空間，讓證監會認可計劃投資

於非上市投資項目而毋須另訂條文以准許這些計劃投資於非上市房

地產投資信託基金。 
 

有見及此，證監會現澄清可根據第 7.3 及 7.11 章進行的非上市投資

包括形式分別為公司及集體投資計劃的非上市房地產投資信託基

金。市場人士因此可以在不改變該守則現行規定有關證監會認可計

劃的流通性特點的情況下靈活地投資於非上市房地產投資信託基金

至該守則已規定的訂明上限。 
 
8. 公眾的意見： 就有關房地產投資信託基金上市的證券交易所應否

訂有某些特定規定的問題，一般意見是此舉並無需要。   
 
9. 證監會的回應： 在一般情況下，證監會認可計劃在考慮本身的投

資目標及組成文件的有關條文後，指明會投資於哪些證券交易所的

上市證券。該守則並沒有規定這些計劃只可投資於哪些證券交易所

的上市證券。因此，證監會並不認為適宜訂明證監會認可計劃只可

投資於哪些證券交易所的上市房地產投資信託基金。   
 

然而，證監會注意到不同證券交易所的上市證券具有不同風險及特

性。就這方面來說，證監會重申基金經理必須向有意及現有投資者

清楚披露所涉及的風險及已採取的減低風險措施。這些與投資者的

溝通適用於無論是就公司股份、債券、房地產投資信託基金或任何

其他金融工具作出的投資。 
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10. 公眾的意見： 部分意見書要求澄清下列事項： 
 

(a) 房地產投資信託基金是否包括澳洲的上市地產信託基金和合訂

證券及主要擁有和經營投資性房地產而在稅務上具透明度的其

他公司； 
 
(b) 證監會認可基金可否投資於尋求在證券交易所上市的房地產投

資信託基金的首次公開發售單位； 
 
(c) 在向投資者作出披露時，就投資工具分類來說，房地產投資信

託基金是屬於“集體投資計劃”還是“證券”； 
 
(d) 該守則第 7.11 章是否仍然適用於房地產投資信託基金；及 
 
(e) 證監會認可計劃如因證監會准許其進行有關投資的決定而現在

開始投資於上市房地產投資信託基金，是否需要取得股東／單

位持有人的批准及向他們送達事先通知。  
 

11. 證監會的回應： 
 

在該守則內，“房地產投資信託基金”一詞旨在指主要投資於房地產

的投資工具(無論其形式為公司或集體投資計劃)。由於不同司法管

轄區對這些投資工具會採用不同的名稱(例如美國稱之為“房地產投

資信託基金”，澳洲則稱之為“上市地產信託基金”及“合訂證券”)，
而其他司法管轄區在推出同一產品時亦可能會創立新的名稱，證監

會認為不宜詳細說明“房地產投資信託基金”一詞應包括甚麼。相

反，就該守則而言，“房地產投資信託基金”應指任何主要投資於房

地產並以替投資者帶來定期紅利收入為目的而設立的任何投資工

具。 
 
第 10 段第(b)至(e)項所述的均屬行政上的問題，將會在證監會網站

的“常見問題”部分內加以釐清。 
 
該守則的修訂內容的實施  
 
12. 該修訂守則將會在於政府憲報刊登後生效。 
 
13. 證監會在 2004 年 11 月發出名為《有關： 根據證監會的〈單位信託

及互惠基金守則〉獲認可的單位信託及互惠基金投資於證監會認可

的房地產投資信託基金》的通函內作出的公告將會被取代。 
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14. 以往曾根據該守則第 7.11 章從證監會取得寬免以便投資於澳洲房

地產投資信託基金的證監會認可計劃，現在可根據該修訂守則的條

文投資於上市房地產投資信託基金，惟必須符合有關計劃的投資政

策及其組成文件的條文的規定。然而，證監會提醒有關計劃應檢討

是否需要相應地更新其銷售文件或發售章程，以及是否需要尋求股

東／單位持有人的批准或是否需要向他們發出事先通知。 
 
 



 

附錄 1 - 1 
 

 

        附錄 1 
 
回應者名單 (按英文字母排序) 
 
A 組 – 不反對姓名／名稱被刊登的回應者 
 
香港投資基金公會 
景順投資管理有限公司 
年利達律師事務所 
National Association of Real Estate Investment Trusts 
Nelson Tang 
香港銀行公會 
 
 
B 組 – 要求以“不具名”方式刊登意見書的回應者 
 
2 份意見書 
 

 


