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简报 
 

香港的法规发展是否能追上私募基金行业？ 
-------------------------------------------------- 

 
香港将自己定位为一个国际金融中心。资产管理是香港金融服务业重要的一环。

这是一个变化急速，由产品创新、市场推动及环球法律环境之变更而驱使的行业。

香港正面对来自亚洲地区以至全球的挑战去维持资产管理中心的地位。然而，香

港所做的是否足以追上发展的步伐？ 

 

面对在岸及离岸司法管辖区的挑战 

 

作为基金选择的落户地点，香港面对世界上多个司法管辖区的挑战。不论是互惠

基金、私募基金、对冲基金、房地产基金，可供选择让基金落户之司法管辖区范

围涵盖离岸的开曼群岛、英属维京群岛、泽西、根息岛及马耳他、较为中岸的爱

尔兰及卢森堡及在岸的特拉华、英国及新加坡。作为一个普遍法律趋势，大部份

此等基金落户的司法管辖区已经于过去十至二十年调整其现行的公司法，使当地

现行的法律工具能够更方便或甚至更适合作为基金工具；或引进全新的法律，推

出特别为基金设计的新法律工具。例如卢森堡，其法律富于创新，建立了适合广

泛基金之不同类别的法律工具。 

 

香港作为基金工具落户的司法管辖区 

 

香港的经验略有不同。香港的法律发展很少旨在引进设计使用为基金工具或具备

方便基金的特性的新型法律工具。除了某些种类的互惠基金以香港信托作为基金

工具外，鲜有基金工具落户香港。虽然过去几年互惠基金使用香港信托作为基金

工具愈趋普遍，但其实只是因为下列 2 个主要原因：第一，为了符合香港及中国

大陆于 2015 年 7 月 1 日启动的互惠基金互认计划，互惠基金必须落户香港(及满

足其他条件)；第二，因为于 2013 年立法修订的信托法是自 1934 年以来香港信

托法的首次重要更新，使落户香港的信托较适合成为二十一世纪的基金工具。除

了以香港信托作为某些互惠基金的法律工具外，几乎没有使用香港的任何其他种

类的法律实体作为基金工具。原因显然是因为缺乏任何法律改革去建立适合成为

基金工具的法律工具种类。再次引用上述的例子 ─ 信托法的发展，英国于 2001

年便进行了类似香港于 2013 年的信托法修订，而新加坡于 2004 年完成修订。 
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香港因为缺乏可以直接比得上英国于 1997 年引进的开放性投资公司 (Open 
Ended Investment Company) 或欧洲的可变资本投资公司 (European SICAV) 的
法律创新以致不利于推动成为基金落户中心。同样地，于离岸世界亦有可比的法

律架构，例如开曼群岛的豁免责任有限公司 (Exempted Limited Company)。事实

上大多数金融服务业兴旺及大部份离岸司法管辖区均有具开放式投资公司部份

特性的法律。但是香港的情况并非如此。基本上，这种法律工具具备下列主要特

质，这些特质是被使用为有效的基金工具所必须的:(i)该等工具以一种容许可变

股本的公司型式存在，例如，当投入资金时可以自由发行股份及当投资者要求时

可以赎回股份；及(ii)可以基于现有的资产净值的价值买卖股票。最近，香港政府

尝试为引进开放式投资公司做准备。例如，香港政府于 2014 年 3 月发表开放式

基金公司的咨询文件。另外，香港金融发展局(下称「金发局」)最近发表关于开

放式基金公司的税务问题文件及就拟推出的开放式基金公司的税务问题提出意

见。 

 

基于下列的原因，香港几乎不会被考虑成为私募基金的落户地点，因为(i)香港的

有限责任合伙法 (根据 1912 年立法的《有限责任合伙条例》) 与最初制定的条文

大致上没有分别，所以并不特别适合成为私募基金工具；及(ii)关于香港落户的有

限责任合伙公司按香港税务法是否需要缴付税款的问题，至今仍不确定。 

 

对比香港，很多在岸及离岸的司法管辖区已引进新的法律以建立一种适合成为私

募基金工具的法律工具；或已改进其现有的法律使其有限责任合伙公司更适合成

为私募基金工具。例如：新加坡的《有限责任合伙公司法》于 2009 年生效。自

始，新加坡的有限责任合伙公司被广泛选择使用为私募基金的工具，至少对于新

加坡管理的私募基金而言。自从约于十年前英国修订其于 1907 年的《有限责任

合伙公司法》后，英国的有限责任合伙公司是今天欧洲私募基金及风险资本基金

及其他种类的私募基金之市场标准架构。同样地，中国大陆的有限责任合伙公司

法经过多年的修订，至今国内的有限责任合伙公司是中国大陆管理的人民币私募

基金的首选工具，更不必说美国的特拉华州公司及开曼群岛广泛使用的豁免责任

有限合伙公司等。更新香港现有的有限责任合伙公司法以容让香港更适合被使用

为私募基金的司法管辖区的需要已经被认定 ─ 金发局最近已发表关于私募基

金的有限责任合伙公司文件及建议数项有限责任合伙公司法的更新，以致更新后

的有限责任合伙公司法能够被使用为私募基金的基金工具。 

 

香港作为资产管理业务的地区中心 

 

法律改革旨在建立适合成为基金工具的法律工具。单靠法律改革当然不足以确保

香港成为资产管理中心的环球竞争力。法律及法规应在各方面发展使香港足以夺

得构成资产管理业市场的整个生态系统及价值链。这不单指基金落户，亦包括基
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金管理、资金分配及基金产品的发展。 

 

于引进更多基金管理活动到香港这方面，最近于 2015 年 7 月立法的《税务（修

订）（第 2 号）条例》将利得税豁免延伸至私募基金是旨在鼓励更多在私募基金

方面的资产管理活动返回香港，便是一个法规改变例子。 

 

至于资金分配方面，最近大多数人关注香港在人民币离岸中心及中国开放其资本

市场的角色。在此，近日启动的香港及中国大陆之间的互惠基金互认计划是一个

重要里程碑。在这样的背景下，附近地区的几个国家已成立亚洲地区基金护照，

预计于 2016 年启动。当大家牢牢地关注中国大陆的时候，香港是否丢掉了其他

地区及环球的机会？ 

 

在这环球资本竞争激烈的年代，香港不能因为落后的法律而输掉这场比赛。法律

发展及法规改革必须响应市场的需求及行业的需要。税务局、证券及期货事务监

察委员会及香港的不同政府部门可以一种互相合作的方式为香港带来这些改变。 
 
关于我们可以怎样协助您的进一步详情，请以致电(852) 2854 3070 或电邮

(ycyenquiry@law-firm.com.hk)联络我们。 
 
本数据谨提供一般信息，并不拟提供法律意见。 
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