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立法会二题：高风险及投机性较强的金融业务  

 

２０１１年５月１１日（星期三） 

  以下为今日（五月十一日）在立法会会议上叶刘淑仪议员的提问和财

经事务及库务局局长陈家强的答复： 
 

问题： 
 

  有著名政治经济学家指出，在二○○八年的金融海啸之后，先进经济

体系（尤其是欧洲及美国）对高风险及投机性较强的金融业务（例如对冲

基金、私募基金及其他另类投资工具等）的监管愈趋严厉，加上当地市场

已经饱和，这些基金将继续大举投入新兴市场（包括中国），以寻求更高

的投资收益。该名政治经济学家又指出，香港低廉的税制、成熟的法制，

加上地缘政治因素，将会令香港持续成为投资中国的重要基地。就此，政

府可否告知本会： 
 

（一）是否知悉，现时本港的对冲基金、私募基金及其他另类投资工具在

过去三年（请提供按年数字及升幅）所拥有的总资产、交易额和总利润，

以及该等金额各占本地金融体系相关总数的百分比分别为何；该等百分比

与其它国际金融中心（包括纽约、伦敦、东京及新加坡）的相关数字如何

比较； 
 

（二）现时是否由证券及期货事务监察委员会根据《证券及期货条例》监

管发行上述投资产品的金融机构；监管该等机构的政策方针及法律框架的

详情为何；及 
 

（三）鉴于人民币逐渐国际化及香港正发展成为人民币离岸中心，政府有

否评估发行此等高风险及投机性强的投资产品的金融机构经香港对国内

市场或人民币作出的投资会否对国家金融安全造成影响？ 
 

 



答复： 
 

主席： 
 

  金融危机发生后，各国政府及国际组织，包括二十国集团及金融稳定

委员会，都纷纷采取行动，检讨并改革包括另类投资工具在内的金融规管

安排，以减少会危及金融体系的风险和加强金融稳定。香港以中国代表团

成员身分参与二十国集团，支持落实二十国集团所建议的金融规管改革措

施。此外，香港也是金融稳定委员会的成员，积极参与其工作。金融稳定

委员会受二十国集团所委托，肩负协调国际金融体系改革和监察改革进度

的重任。 
 

  二十国集团作出多项承诺，其中与本提问有关的包括适度监督并规管

在金融体系中举足轻重的金融机构、市场及金融工具，以及确保各国监管

机构具有收集重要金融机构、市场及金融工具的相关资料的权力。虽然国

际间的讨论仍在进行中，但政府及金融监管机构已一直参与相关的资料收

集工作，以及／或采取行动，落实二十国集团所提出的部分重要金融规管

改革，例如推行规管信贷评级机构、场外交易衍生工具及对冲基金的措施

等。 
 

  香港是其中一个率先制定符合二十国集团所建议的对冲基金经理发

牌制度的司法管豁区。向公众发售的对冲基金须获认可和接受规管。此外，

与其他市场参与者一样，在本港市场进行买卖的对冲基金经理须受到相关

的规管，例如《证券及期货（合约限量及须申报的持仓量）规则》及《证

券及期货（卖空豁免及证券借出）规则》。在国内市场进行投资的对冲基

金及私募基金亦受到相关规管，例如将资金汇入内地及其在内地的用途均

须获得批准。 
 

  现就各分题，回应如下： 
 

（一）根据证券及期货事务监察委员会（证监会）在二○一一年三月发表

的《持牌基金经理／顾问的对冲基金活动调查报告》，过去三年香港的对

冲基金数目及管理资产总值如下： 
 

   截至       对冲基金数目  管理资产总值 

                     （美元） 

－－－－－－－－－－  －－－－－－  －－－－－－ 

二○一○年九月三十日    ５３８    ６３２亿 

二○○九年三月三十一日   ５４２    ５５３亿 

二○○八年三月三十一日   ４８８    ９０１亿 

 



  截至二○一○年九月三十日，香港的对冲基金管理资产总值为６３２

亿美元，当中的９３亿美元及７６亿美元分别投资于香港及中国内地。其

余７３％的对冲基金管理资产则投资于海外市场。对冲基金投资于不同的

资产类别及工具，主要包括股票、公司／主权债券、可换股债券及信贷衍

生工具等。由于对冲基金投资因跨越不同市场及地域而产生的变化很大，

因此不适宜将对冲基金管理资产及本地金融市场的其他特定界别作直接

比较。 
 

  对冲基金经理有不同的收入及利润结构，视乎以下因素，包括各地办

事处之间的收费分配及成本支付准则、对冲基金经理在香港所扮演的角色

（即顾问或资产管理）、以及收费准则等。部分对冲基金经理同时担任顾

问及经理，或同时管理对冲基金及非对冲基金。因此，其收入及利润可能

与多项活动有关。过去三年对冲基金经理的总收入及税后利润如下： 
 

   截至       总收入   税后利润 

           （港元）   （港元） 

－－－－－－－－   －－－－－  －－－－ 

二○一○年十二月    ６３亿    １６亿 

二○○九年十二月    ４７亿    １１亿 

二○○八年十二月    ６４亿     ７亿 

 

  有关香港市场以外的对冲基金管理资产资料是来自不同的公开来源。

截至二○一○年十二月，全球对冲基金管理资产估计约值１７，０００亿

美元。当中美国的对冲基金管理资产约占１２，９００亿美元、英国约占

２，７００亿美元、东京约占１５６亿美元及新加坡约占４２０亿美元。 
 

  我们并没有关于对冲基金交易金额，或有关金额在本地金融市场所占

比例的资料。 
 

（二）根据《证券及期货条例》，基金经理，包括传统基金经理、对冲基

金经理及私募基金经理，均须领有牌照并接受规管。在基金方面，向公众

发售的基金须获认可和受规管。 
 

  在国际层面，二十国集团领导人同意，规定对冲基金及对冲基金经理

日后均须注册，并须持续向监管机构披露相关资料，以便监管机构评估他

们个别或整体可能引发的金融体系风险。 
 

  现时，证监会定期向对冲基金经理进行调查。根据证监会的评估，现

时证监会收集所得由持牌基金经理管理的对冲基金的资料，比海外大部分

监管机构就其管辖范围收集所得的对冲基金资料为多。 
 



  政府与包括证监会在内的金融监管机构，会因应国际间的讨论及本地

市场情况，考虑是否需要赋予监管机构权力，可向另类投资基金（包括对

冲基金）收集资料；是否需要制订准则，以识别在金融体系中举足轻重的

中介机构；以及是否需要增订监管规定。 
 

（三）内地当局已扩大人民币用作贸易结算及投资的跨境使用。香港人民

币离岸业务按循序渐进、风险可控的原则发展。过去一年多，香港人民币

业务增长迅速，至二○一一年三月底人民币存款总额达４，５１４亿元人

民币，估计将会继续快速而稳定的增长。国家金融安全一直是我们重要的

考虑，我们相信香港人民币业务发展不会对内地金融安全造成风险，理由

如下： 
 

（ｉ）香港人民币存款总额为４，５１４亿元人民币，相对于内地银行体

系资产（约１００万亿元人民币），只占约０．５％；相对于香港的银行

体系资产（约１１万亿元人民币等值），也只占４．２％； 
 

（ｉｉ）企业客户的人民币存款，至二○一一年三月底为２，９７６亿元

人民币（平均每户存款金额为２１０万元人民币），主要来自内地通过贸

易支付汇入企业在香港银行的账户。这些跨境业务具有真实贸易背景，支

持实体经济活动，并须符合内地监管当局及银行的规定和要求。我们并没

有察觉到有金融机构在香港利用贸易渠道的兑换窗口作投机活动； 
 

（ｉｉｉ）由于亚洲业务前景乐观，多家对冲基金在香港设立办事处，以

配合正在增加的香港及亚洲客户群的需要。私募基金则对具有增长潜力的

公司作出直接投资，该等投资属于支持实体经济活动；及 
 

（ｉｖ）目前，国家的资本帐仍未完全开放。海外金融机构（包括对冲基

金）需要作出申请并得到批准，才可以将资金汇入内地及在内地进行投资。

同时，内地和香港的金融市场是独立的，这些金融机构在内地和香港的人

民币市场各自运作。事实上，香港为人民币在岸和离岸市场提供了一道防

火墙。  

完 


