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立法會二題：高風險及投機性較強的金融業務  

 

２０１１年５月１１日（星期三） 

  以下為今日（五月十一日）在立法會會議上葉劉淑儀議員的提問和財

經事務及庫務局局長陳家強的答覆： 

 

問題： 

 

  有著名政治經濟學家指出，在二○○八年的金融海嘯之後，先進經濟

體系（尤其是歐洲及美國）對高風險及投機性較強的金融業務（例如對沖

基金、私募基金及其他另類投資工具等）的監管愈趨嚴厲，加上當地市場

已經飽和，這些基金將繼續大舉投入新興市場（包括中國），以尋求更高

的投資收益。該名政治經濟學家又指出，香港低廉的稅制、成熟的法制，

加上地緣政治因素，將會令香港持續成為投資中國的重要基地。就此，政

府可否告知本會： 

 

（一）是否知悉，現時本港的對沖基金、私募基金及其他另類投資工具在

過去三年（請提供按年數字及升幅）所擁有的總資產、交易額和總利潤，

以及該等金額各佔本地金融體系相關總數的百分比分別為何；該等百分比

與其它國際金融中心（包括紐約、倫敦、東京及新加坡）的相關數字如何

比較； 

 

（二）現時是否由證券及期貨事務監察委員會根據《證券及期貨條例》監

管發行上述投資產品的金融機構；監管該等機構的政策方針及法律框架的

詳情為何；及 

 

（三）鑑於人民幣逐漸國際化及香港正發展成為人民幣離岸中心，政府有

否評估發行此等高風險及投機性強的投資產品的金融機構經香港對國內

市場或人民幣作出的投資會否對國家金融安全造成影響？ 

 

 



答覆： 

 

主席： 

 

  金融危機發生後，各國政府及國際組織，包括二十國集團及金融穩定

委員會，都紛紛採取行動，檢討並改革包括另類投資工具在內的金融規管

安排，以減少會危及金融體系的風險和加強金融穩定。香港以中國代表團

成員身分參與二十國集團，支持落實二十國集團所建議的金融規管改革措

施。此外，香港也是金融穩定委員會的成員，積極參與其工作。金融穩定

委員會受二十國集團所委託，肩負協調國際金融體系改革和監察改革進度

的重任。 

 

  二十國集團作出多項承諾，其中與本提問有關的包括適度監督並規管

在金融體系中舉足輕重的金融機構、市場及金融工具，以及確保各國監管

機構具有收集重要金融機構、市場及金融工具的相關資料的權力。雖然國

際間的討論仍在進行中，但政府及金融監管機構已一直參與相關的資料收

集工作，以及／或採取行動，落實二十國集團所提出的部分重要金融規管

改革，例如推行規管信貸評級機構、場外交易衍生工具及對沖基金的措施

等。 

 

  香港是其中一個率先制定符合二十國集團所建議的對沖基金經理發

牌制度的司法管豁區。向公眾發售的對沖基金須獲認可和接受規管。此

外，與其他市場參與者一樣，在本港市場進行買賣的對沖基金經理須受到

相關的規管，例如《證券及期貨（合約限量及須申報的持倉量）規則》及

《證券及期貨（賣空豁免及證券借出）規則》。在國內市場進行投資的對

沖基金及私募基金亦受到相關規管，例如將資金匯入內地及其在內地的用

途均須獲得批准。 

 

  現就各分題，回應如下： 

 

（一）根據證券及期貨事務監察委員會（證監會）在二○一一年三月發表

的《持牌基金經理／顧問的對沖基金活動調查報告》，過去三年香港的對

沖基金數目及管理資產總值如下： 

 

   截至       對沖基金數目  管理資產總值 

                     （美元） 

－－－－－－－－－－  －－－－－－  －－－－－－ 

二○一○年九月三十日    ５３８    ６３２億 

二○○九年三月三十一日   ５４２    ５５３億 

二○○八年三月三十一日   ４８８    ９０１億 

 



  截至二○一○年九月三十日，香港的對沖基金管理資產總值為６３２

億美元，當中的９３億美元及７６億美元分別投資於香港及中國內地。其

餘７３％的對沖基金管理資產則投資於海外市場。對沖基金投資於不同的

資產類別及工具，主要包括股票、公司／主權債券、可換股債券及信貸衍

生工具等。由於對沖基金投資因跨越不同市場及地域而產生的變化很大，

因此不適宜將對沖基金管理資產及本地金融市場的其他特定界別作直接

比較。 

 

  對沖基金經理有不同的收入及利潤結構，視乎以下因素，包括各地辦

事處之間的收費分配及成本支付準則、對沖基金經理在香港所扮演的角色

（即顧問或資產管理）、以及收費準則等。部分對沖基金經理同時擔任顧

問及經理，或同時管理對沖基金及非對沖基金。因此，其收入及利潤可能

與多項活動有關。過去三年對沖基金經理的總收入及稅後利潤如下： 

 

   截至       總收入   稅後利潤 

           （港元）   （港元） 

－－－－－－－－   －－－－－  －－－－ 

二○一○年十二月    ６３億    １６億 

二○○九年十二月    ４７億    １１億 

二○○八年十二月    ６４億     ７億 

 

  有關香港市場以外的對沖基金管理資產資料是來自不同的公開來

源。截至二○一○年十二月，全球對沖基金管理資產估計約值１７，００

０億美元。當中美國的對沖基金管理資產約佔１２，９００億美元、英國

約佔２，７００億美元、東京約佔１５６億美元及新加坡約佔４２０億美

元。 

 

  我們並沒有關於對沖基金交易金額，或有關金額在本地金融市場所佔

比例的資料。 

 

（二）根據《證券及期貨條例》，基金經理，包括傳統基金經理、對沖基

金經理及私募基金經理，均須領有牌照並接受規管。在基金方面，向公眾

發售的基金須獲認可和受規管。 

 

  在國際層面，二十國集團領導人同意，規定對沖基金及對沖基金經理

日後均須註冊，並須持續向監管機構披露相關資料，以便監管機構評估他

們個別或整體可能引發的金融體系風險。 

 

  現時，證監會定期向對沖基金經理進行調查。根據證監會的評估，現

時證監會收集所得由持牌基金經理管理的對沖基金的資料，比海外大部分

監管機構就其管轄範圍收集所得的對沖基金資料為多。 



 

  政府與包括證監會在內的金融監管機構，會因應國際間的討論及本地

市場情況，考慮是否需要賦予監管機構權力，可向另類投資基金（包括對

沖基金）收集資料；是否需要制訂準則，以識別在金融體系中舉足輕重的

中介機構；以及是否需要增訂監管規定。 

 

（三）內地當局已擴大人民幣用作貿易結算及投資的跨境使用。香港人民

幣離岸業務按循序漸進、風險可控的原則發展。過去一年多，香港人民幣

業務增長迅速，至二○一一年三月底人民幣存款總額達４，５１４億元人

民幣，估計將會繼續快速而穩定的增長。國家金融安全一直是我們重要的

考慮，我們相信香港人民幣業務發展不會對內地金融安全造成風險，理由

如下： 

 

（ｉ）香港人民幣存款總額為４，５１４億元人民幣，相對於內地銀行體

系資產（約１００萬億元人民幣），只佔約０．５％；相對於香港的銀行

體系資產（約１１萬億元人民幣等值），也只佔４．２％； 

 

（ｉｉ）企業客戶的人民幣存款，至二○一一年三月底為２，９７６億元

人民幣（平均每戶存款金額為２１０萬元人民幣），主要來自內地通過貿

易支付匯入企業在香港銀行的賬戶。這些跨境業務具有真實貿易背景，支

持實體經濟活動，並須符合內地監管當局及銀行的規定和要求。我們並沒

有察覺到有金融機構在香港利用貿易渠道的兌換窗口作投機活動； 

 

（ｉｉｉ）由於亞洲業務前景樂觀，多家對沖基金在香港設立辦事處，以

配合正在增加的香港及亞洲客戶群的需要。私募基金則對具有增長潛力的

公司作出直接投資，該等投資屬於支持實體經濟活動；及 

 

（ｉｖ）目前，國家的資本帳仍未完全開放。海外金融機構（包括對沖基

金）需要作出申請並得到批准，才可以將資金匯入內地及在內地進行投

資。同時，內地和香港的金融市場是獨立的，這些金融機構在內地和香港

的人民幣市場各自運作。事實上，香港為人民幣在岸和離岸市場提供了一

道防火牆。  

完 


