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先生、女士，早安。 

 

謝謝你們邀請我在今日的周年大會上發言。 

 

房地產是經濟體系中舉足輕重的一環，將房地產基金引入香港市場有助增加本地房地

產市場的深度，並擴闊為投資者提供的投資產品種類。儘管本地房地產基金迄今的發

展令人鼓舞，我們相信現在正是踏出另一步的適當時機。我希望藉此機會，向各位概

述香港房地產基金市場現時的狀況、下一階段的增長可能涉及些甚麼，以及我們身為

證券監管機構致力從事的工作，以促進本港的房地產基金更上一層樓。 

 

香港的房地產基金市場 

 

香港已確立亞洲首要投資管理樞紐的地位，根據證監會一年一度的基金管理活動調查

顯示，截至 2006 年年底，基金管理業務資產總值達 61,540 億港元。我們銳意在市場

的規模、深度及產品的多元化選擇方面，將香港發展為具影響力的國際金融管理中

心。為達到這個目標，在香港發展房地產基金市場是非常重要的一步。房地產基金的

推出不僅擴大基金管理業務的規模，亦建立了一種嶄新的投資管理專業知識，並使香

港提供的另類投資產品範疇更加多元化。房地產基金為我們的物業及資產證券化市場

帶來深度，亦為房地產提供另一長期的集資來源。 

 

香港目前有七項上市的房地產基金，投資於香港及內地的商業、零售及酒店物業等不

同類型的房地產。截至 2007 年 9 月底，香港房地產基金市場的總市值增長至 670 億港

元，平均每日成交量達 2 億 700 萬港元。 
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由於股票市場今年驚人的增長及成交量，房地產基金並未引起投資者的濃厚興趣。房

地產基金主要是一種能夠提供穩定回報及與股票市場的相關性較低的另類投資項目。

鑑於市場有盛衰周期，不同的投資者在不同階段有不同的投資需要，房地產基金在多

元化的投資組合中肯定佔有一席位。此外，隨著區內尤其是中國內地的大量未上市房

地產開始投入資本市場進行集資，我們相信假以時日房地產基金將會成為一項主要的

投資選擇，並為香港的市值帶來重大貢獻。 

 

下一階段的增長 

 

房地產基金在美國及澳洲等其他主要市場的成功主要歸因於其增長能力， 不但是透過

收入而累積的增長，亦包括基金藉著收購而使投資組合在規模、深度及種類各方面取

得增長。 

 

儘管香港的房地產基金尚未出現顯著增長，我們在與不同的房地產基金經理討論的過

程中，了解到他們亦認為收購是香港上市的房地產基金的下一發展階段，而他們正積

極尋找合適的投資機會。一旦香港房地產基金踏入下一個發展階段，便應能夠從香港

境內及境外吸引更多發行人進入本地市場，從而匯聚關鍵數量的專業人才，繼而引起

更大的投資者興趣。 

 

作為監管機構，我們致力促進本地房地產基金此下一階段的發展，事實上，我們期待

香港的房地產基金不僅在香港以內日益擴展，而是進軍亞太區其他地方甚至可能更遠

的領域。我們在上個月向獲本會發牌的房地產基金經理發表了一份公開通函，因應業

界的意見而澄清了有關收購的若干事項。 

 

首先，已獲本會發牌管理房地產基金的房地產基金經理，在進行收購前無須申請重新

審批牌照或重新認可所管理的房地產基金。換言之，計劃將營運擴充至其他市場或司

法管轄區或其他物業類型的房地產基金，無須符合額外的發牌或認可要求。當然，房

地產基金經理需要確定本身具備充分及合適的技能及程序以管理新的物業，不論是調
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配公司內部的技能，或將管理工作外判予合資格並受到經理妥善監察的外間機構。這

完全是商業決定。 

 

其次，假如在座各位先前沒有將海外擴展計劃納入載於所管理的房地產基金的首次公

開發售銷售文件的策略性計劃內，而是現在才著手籌劃的話，仍未算太遲。一如上市

公司，房地產基金在上市後才制定旨在為基金增值的新收購或增長計劃，是完全合理

的做法。至於那些已經訂有日後拓展海外業務或擴充至其他房地產界別的策略性計劃

的房地產基金新申請人，務請在銷售文件內加以述明。在某項房地產基金最初推出市

場時，投資者不但會對該房地產基金擁有的物業感到興趣，亦會希望掌握該基金的潛

在增長及業務方向。 

 

房地產基金經理可能會遇到有關《房地產投資信託基金守則》(《房地產基金守則》)

不同層面的疑問，因為該守則以原則為本，旨在給予證監會在對房地產基金應用有關

規定時的靈活性。因此，我們很歡迎房地產基金經理主動接觸我們，共同商討任何與

其基金的特定情況有關的問題(不論是涉及尋求新的收購項目或其他一般事宜)。   

 

證監會的措施 

 

證監會一直與業界積極對話。作為證監會促進香港房地產基金市場發展的多項措施的

其中一環，我們近期亦已成立兩個房地產基金工作小組，當中成員來自現有房地產基

金經理、投資銀行、法律顧問、估值師及會計師等業內人士，負責分析香港的房地產

基金市場及識別新的發展動力。我們已經與上述工作小組舉行會議，亦在過去兩個月

內與工作小組的個別成員及其他業內人士另行會面。   

 

我們與業界的商討一般集中於促使房地產基金進一步發展的兩個渠道，即現有房地產

基金可透過收購及推出新的房地產基金首次公開發售來達致增長。    

 

我已經在上文講述了有關收購方面的事宜。至於房地產基金的首次公開發售，我們現

正與工作小組的成員就簡化程序的建議攜手合作。鑑於自香港首項房地產基金上市至

今已有兩年，我們相信市場從業員現在已經熟悉《房地產基金守則》的應用，因此，
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我們認為現在應是適當時候進一步簡化或減省我們的若干程序，從而利便房地產基金

市場發展。我們當然關注到投資者的利益，定當時刻致力在保障投資者與利便市場發

展之間謀取適當的平衡。就此而言，我們預期房地產基金經理及保薦人在進行盡職審

查時，符合嚴格的標準和適當地履行職責。 

 

展望未來 

 

香港的房地產基金必然希望投資內地市場。根據中國國家統計局的資料，中國的經濟

正急速增長，目前位列全球第四大經濟體系。香港背靠內地市場這片主要腹地。我們

服務內地市場、與內地市場並肩合作，同時又受惠於內地市場所提供的龐大機遇。 

 

由於內地目前缺乏成立房地產基金的相等監管架構，因而可能促使內地的房地產擁有

人在香港將其資產組合成房地產基金的結構。儘管內地近期推出宏觀調控措施並修改

有關房地產擁有權的法規，對將內地房地產基金引入香港市場的工作構成行政上的障

礙，但我相信，內地市場的長遠增長潛力無容置疑，而最終內地房地產項目將會被證

券化並組合成房地產基金。與此同時，我們會繼續發展和強化香港的監管平台，從而

為這些房地產基金做好準備。 

 

結語 

 

透過與上述房地產基金工作小組的成員及業界人士並肩合作，我們已經著手識別出可

予完善和提升透明度的範疇。我深信，香港的房地產基金業必定可以循序漸進的方式

續創佳績。   

 

謝謝各位。 

 

 

 

 


