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筆者建議稅務局考慮將持有債權類證券的利息收入納入合資格交易範疇。資料圖片

文：李汶濼

香港作為國際金融中心，資產管理業務持續蓬勃發展，但在當前息率環境與全球資本配置需求變化
下，現行稅務框架的局限性日益凸顯，特別是在家族辦公室與固定收益投資領域。

香港資產管理市場最新發展態勢

香港資產管理市場在2024年展現強勁增長動力。根據香港證監會最新發布的調查數據，2024年香港
管理的資產總值按年增加13%至超過35萬億港元，是本地生產總值的11倍，淨資金流入更達7,050億
港元，按年上升超過8成。

債權類資產表現突出，證監會數據顯示，按資產類別劃分，債權類資產由2023年到2024年間上升了
22%，反映債權類資產呈現相當明顯的上升趨勢。這一增長幅度遠超整體資產管理規模的13%增幅，
凸顯了投資者在當前市場環境下對固定收益產品的強勁需求。投資產品銷售市場亦錄得顯著增長。
2024年於香港從事投資產品銷售的公司數目上升9%至創新高的414家，總交易額增加40%至破紀錄
的60,730億元。其中債務證券交易額達9,410億元，較上年增長2,130億元，佔總交易額的15%。

政府債券發行規模亦顯著擴大，2025至26年財政預算案提出擴大發債規模，預計未來五年發債1,500
億至1,950億元。這一舉措不僅為投資者提供更多安全資產選擇，更為香港固定收益產品生態圈發展
注入新動力。

現行稅務政策框架分析

家族辦公室稅務安排 : 特區政府於2023年5月10日通過《2022年稅務（修訂）（家族投資控權工具的
稅務寬減）條例草案》，為家族辦公室提供稅務優惠框架，旨在吸引更多超高淨值家族將財富管理業
務設於香港。

資產管理稅務豁免制度: DIPN61基金統一豁免條例自2020年6月實施以來，為香港資產管理業發展提
供重要支撐。該條例源於2019年4月1日生效的《2019年稅務（豁免基金繳付利得稅）（修訂）條
例》，將香港稅務豁免延伸至所有符合條件的基金，不論基金是否在香港進行中央管理和控制。

基金須滿足三項核心條件方可獲得利得稅豁免：首先，實體須符合「基金」定義；其次，所產生利潤
須來自合資格交易或以5%為限的附帶交易；最後，合資格交易必須由「指明人士」在香港進行或安
排，「指明人士」包括獲香港證監會發牌的公司。

稅務政策短板與改革建議

1）附帶交易限制過於嚴格

在基金管理方面，現行制度的主要短板在於對附帶交易的限制過於嚴格。稅務局認為持有債權以產生
利息收入並非證券相關的合資格交易，因當中不涉及買賣雙方，而將持有證券收取利息歸類為附帶交
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易須符合5%的門檻。這一規定在當前息率環境下顯得不合時宜，嚴重限制了固定收益基金的靈活
性。

2）家族辦公室面臨相同困境

家族投資控權工具（家控工具）同樣受制於類似的附帶交易限制。根據稅務局指引，家控工具可就指
明資產的交易（「合資格交易」）和屬附帶於進行合資格交易的交易（「附帶交易」）獲得利得稅寬
減，但附帶交易須符合5%的門檻。具體而言，在有關課稅年度的評稅基期內，家控工具來自附帶交
易的營業收入，不得超過來自合資格交易和附帶交易的營業收入總額的5%。家控工具的合資格交易
須由相關家族的具資格單一家族辦公室在香港進行，或由具資格單一家族辦公室在香港安排進行。

3）合資格資產範圍需擴大

更深層的問題在於基金統一豁免條例以及家族投資控權工具的稅務寬減條例所指明的合資格投資或資
產範圍過於狹窄，未能跟上市場發展步伐。特別是在貸款和私人信貸投資領域，由於這兩項稅務條例
中指明的合資格交易或資產並不包括貸款，私人信貸基金或家辦無法在現行稅務制度下享受稅務豁
免。

在經濟波動時期，投資者持續青睞信貸基金和專注於特定情況的基金，這些基金近年來顯著增長以把
握全球市場機遇。然而，產生自貸款交易的利潤並不符合現行統一基金豁免制度下的利得稅豁免資
格，而貸款產生的利息收入亦不被視為附帶收入，進一步限制了私人信貸基金在港發展的空間。

政策建議與改革方向

鑑於債權類投資在香港呈現顯著上升趨勢，建議政府重新審視和提高基金統一豁免條例及家控工具稅
務寬減制度中附帶交易須符合5%上限的門檻，以迎合目前息率環境狀況。更重要的是，建議稅務局
考慮將持有債權類證券的利息收入納入合資格交易範疇，而非僅視為附帶交易。

同時，政府應盡快檢討和更新這兩項稅務條例下的合資格投資或合資格資產範圍，以配合全球私人信
貸市場的快速發展。此舉將顯著提高統一基金稅務豁免條例和家控工具稅務寬減的吸引力，推動更多
固定收益、信貸以及債權類基金和家族辦公室落戶香港，強化香港作為國際資產管理中心的地位。明
天《施政報告》將公布，盼可有相關優化措施。

作者為香港證券及期貨專業總會理事

本文為作者觀點，不代表本媒體立場

#香港 #家族辦公室 #資產管理 #債權 #稅務 #利息收入

評論

編輯推薦

寫下您的評論... 評論

https://www.orangenews.hk/tag/1161-%E9%A6%99%E6%B8%AF.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/1161-%E9%A6%99%E6%B8%AF.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/1161-%E9%A6%99%E6%B8%AF.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/1876-%E5%AE%B6%E6%97%8F%E8%BE%A6%E5%85%AC%E5%AE%A4.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/1876-%E5%AE%B6%E6%97%8F%E8%BE%A6%E5%85%AC%E5%AE%A4.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/1876-%E5%AE%B6%E6%97%8F%E8%BE%A6%E5%85%AC%E5%AE%A4.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/16550-%E8%B3%87%E7%94%A2%E7%AE%A1%E7%90%86.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/16550-%E8%B3%87%E7%94%A2%E7%AE%A1%E7%90%86.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/16550-%E8%B3%87%E7%94%A2%E7%AE%A1%E7%90%86.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/31633-%E5%82%B5%E6%AC%8A.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/31633-%E5%82%B5%E6%AC%8A.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/31633-%E5%82%B5%E6%AC%8A.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/68820-%E7%A8%85%E5%8B%99.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/68820-%E7%A8%85%E5%8B%99.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/68820-%E7%A8%85%E5%8B%99.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/87995-%E5%88%A9%E6%81%AF%E6%94%B6%E5%85%A5.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/87995-%E5%88%A9%E6%81%AF%E6%94%B6%E5%85%A5.shtml
https://www.orangenews.hk/tag/87995-%E5%88%A9%E6%81%AF%E6%94%B6%E5%85%A5.shtml

