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香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公布的內容概不負責，對其準確性或完整性亦不發
表任何聲明，並明確表示，概不會就因本公布全部或任何部份內容而產生或因倚賴該等內容而引致的任何損失
承擔任何責任。

VALUE PARTNERS GROUP LIMITED
惠理集團有限公司
（於開曼群島註冊之有限責任公司）

（股份代號：806）

截至二零一六年六月三十日止期間的中期業績公布

財務摘要

下列為報告期間的主要財務數據：

截至六月三十日止期間

（百萬港元） 二零一六年 二零一五年 變動%

未經審核 未經審核

收益總額 729.6 924.8 -21.1%

管理費總額 529.2 548.8 -3.6%

表現費總額 5.2 229.2 -97.7%

經營利潤（未計算其他收益╱虧損） 110.4 361.7 -69.5%

本公司擁有人應佔純利 5.0 445.7 -98.9%

每股基本盈利（港仙） 0.3 24.2 -98.8%

每股攤薄盈利（港仙） 0.3 24.1 -98.8%

每股中期股息 無 無

中期業績

惠理集團有限公司（「本公司」）董事會（「董事會」）欣然宣布本公司及旗下附屬公司（「本集
團」）截至二零一六年六月三十日止期間的未經審核合併業績。
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簡明合併綜合收益表
截至二零一六年六月三十日止六個月

截至六月三十日止六個月

二零一六年 二零一五年
附註 千港元 千港元

未經審核 未經審核

收入
費用收入及其他收益 2 729,594 924,842
分銷及顧問費開支 (394,201) (323,405)

費用收入淨額 335,393 601,437

其他收入 16,081 17,957

淨收入總額 351,474 619,394

開支
股份基礎報酬 (44,109) (14,457)
其他薪酬及福利開支 (124,691) (181,038)
經營租賃租金 (14,792) (12,401)
其他開支 (57,433) (49,798)

開支總額 (241,025) (257,694)

經營利潤（未計算其他收益╱虧損） 110,449 361,700

投資（虧損）╱收益淨額 (81,041) 129,692
持作出售投資（虧損）╱收益淨額 (10,869) 2,301
外匯收益╱（虧損）淨額 649 (5,423)

其他（虧損）╱收益－淨額 3 (91,261) 126,570

經營利潤（已計算其他收益╱虧損） 19,188 488,270
分佔聯營公司純利 – 132

除稅前純利 19,188 488,402
稅項開支 4 (15,826) (43,634)

期內純利 3,362 444,768

期內其他綜合（虧損）╱收益
－ 其後可重新分類至損益之項目

可供出售金融資產公平值虧損 (360) (776)
外幣匯兌 (7,967) 1,406

期內其他綜合（虧損）╱收益 5 (8,327) 630

期內總綜合（虧損）╱收益 (4,965) 445,398

以下應佔純利
本公司擁有人 5,017 445,733
非控股權益 (1,655) (965)

3,362 444,768

以下應佔期內總綜合（虧損）╱收益
本公司擁有人 (2,960) 445,821
非控股權益 (2,005) (423)

(4,965) 445,398

本公司擁有人應佔純利之
每股盈利（每股港仙）
－基本 6 0.3 24.2
－攤薄 6 0.3 24.1
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簡明合併資產負債表
於二零一六年六月三十日

二零一六年 二零一五年
六月三十日 十二月三十一日

附註 千港元 千港元
未經審核 經審核

非流動資產
物業、廠房及設備 14,306 16,461

無形資產 16,205 13,878

遞延稅項資產 13,418 10,153

投資 8 1,035,231 1,061,122

其他資產 8,611 8,583

貸款組合，淨額 77,369 104,275

1,165,140 1,214,472

流動資產
投資 8 131,167 154,832

持作出售投資 9 105,725 209,394

應收費用 10 100,963 206,042

貸款組合，淨額 99,280 146,036

出售投資之應收款項 54,765 7,227

預付款項及其他應收款項 29,283 28,919

定期存款 11,856 70,073

現金及現金等值項目 11 2,100,600 2,228,784

2,633,639 3,051,307

流動負債
應計花紅 23,092 142,111

應付分銷費開支 12 105,345 116,963

其他應付款項及應計費用 26,036 30,816

短期貸款 – 59,800

本期稅項負債 40,060 54,882

194,533 404,572

流動資產淨值 2,439,106 2,646,735

非流動負債
應計花紅 435 746

資產淨值 3,603,811 3,860,461

權益
本公司擁有人應佔權益
已發行權益 13 1,377,533 1,377,533

其他儲備 299,215 263,083

保留盈利 1,858,806 2,149,583

3,535,554 3,790,199

非控股權益 68,257 70,262
 

權益總額 3,603,811 3,860,461
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簡明合併財務報表附註（未經審核）

1. 編製基準

本中期業績公布內之資料乃摘錄自截至二零一六年六月三十日止六個月之未經審核簡明合併中期財務資
料。此等截至二零一六年六月三十日止六個月之未經審核簡明合併中期財務資料乃按照香港會計準則第
34號「中期財務報告」編製。此等未經審核簡明合併中期財務資料應與按照香港會計師公會頒布之香港財
務報告準則（「香港財務報告準則」）編製之截至二零一五年十二月三十一日止年度之年度財務報表一併閱
讀。

2. 收益

收益包括來自投資管理業務及基金分銷業務的費用，以及來自貸款組合之利息及費用收入。

截至六月三十日止六個月
二零一六年 二零一五年

千港元 千港元
未經審核 未經審核

管理費 529,169 548,826

表現費 5,186 229,242

認購費 174,747 115,691

費用收入總額 709,102 893,759

貸款組合之利息收入 20,153 29,970

貸款組合之費用收入 339 1,113

收益總額 729,594 924,842

3. 其他（虧損）╱收益－淨額

截至六月三十日止六個月
二零一六年 二零一五年

千港元 千港元
未經審核 未經審核

投資（虧損）╱收益淨額
按公平值計入損益之金融資產收益 31,338 133,726

按公平值計入損益之金融資產虧損 (112,379) (4,034)

持作出售投資之（虧損）╱收益淨額
持作出售投資之收益 – 5,101

持作出售投資之虧損 (10,869) (2,800)

外匯收益╱（虧損）淨額 649 (5,423)

其他總（虧損）╱收益－淨額 (91,261) 126,570
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4. 稅項開支

根據開曼群島現行稅法，本集團概無任何應繳所得稅、遺產稅、公司稅、資本增益稅或其他稅項。因此，簡
明合併中期財務資料內概無就所得稅及資本增益稅作出撥備。

截至二零一六年六月三十日止六個月之估計應課稅純利已按16.5%（二零一五年：16.5%）的稅率就香港利
得稅計提撥備。香港以外之稅項乃根據該地之適用稅率計算。

截至六月三十日止六個月
二零一六年 二零一五年

千港元 千港元
未經審核 未經審核

本期稅項
香港利得稅 14,527 34,582

海外稅項 4,235 14,653

過往年度的調整 329 (6,031)

本期稅項總額 19,091 43,204

遞延稅項
暫時性差額的產生及撥回 (3,265) 430

稅項開支總額 15,826 43,634

5. 其他綜合（虧損）╱收益

截至六月三十日止六個月
二零一六年 二零一五年

千港元 千港元
未經審核 未經審核

其後可重新分類至損益之項目：
可供出售金融資產的公平值虧損 (360) (776)

外幣匯兌 (7,967) 1,406

其他綜合（虧損）╱收益總額 (8,327) 630

6. 每股盈利

每股基本及攤薄盈利乃按本公司擁有人應佔純利5,017,000港元（二零一五年：445,733,000港元）而計算。

每股基本盈利乃按期內已發行股份的加權平均數1,848,715,000股（二零一五年：1,841,413,000股）計算。每股
攤薄盈利乃按期內已發行股份的加權平均數1,848,715,000股（二零一五年：1,841,413,000股）調整2,840,000

股（二零一五年：4,367,000股），即假設所有根據本公司認股權計劃授出的潛在攤薄普通股已獲轉換而計
算。

7. 股息

本公司就截至二零一五年十二月三十一日止年度宣派股息295,794,000港元，並已於二零一六年六月十日
派付。董事會並無就截至二零一六年六月三十日止六個月建議派付中期股息（二零一五年：無）。
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8. 投資

投資包括下列各項：

按公平值計入損益之
金融資產 可供出售金融資產 總額

二零一六年
六月三十日

二零一五年
十二月三十一日

二零一六年
六月三十日

二零一五年
十二月三十一日

二零一六年
六月三十日

二零一五年
十二月三十一日

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元
未經審核 經審核 未經審核 經審核 未經審核 經審核

上市證券（按上市地點）
股本證券－中國 131,167 154,832 – – 131,167 154,832

投資基金－香港 172,466 146,673 – – 172,466 146,673

上市證券市值 303,633 301,505 – – 303,633 301,505

非上市證券（按註冊成立╱成立地點）
股本證券－新加坡 – – 4,927 6,463 4,927 6,463

投資基金－澳洲 17,242 16,056 – – 17,242 16,056

投資基金－開曼群島 494,301 519,863 3,525 2,658 497,826 522,521

投資基金－中國 13,084 27,727 – – 13,084 27,727

投資基金－愛爾蘭 134,132 145,584 – – 134,132 145,584

投資基金－盧森堡 – – 74,748 74,811 74,748 74,811

投資基金－台灣 – 1,127 – – – 1,127

投資基金－美國 59,456 58,767 25,310 24,136 84,766 82,903

非上市證券公平值 718,215 769,124 108,510 108,068 826,725 877,192

衍生金融工具
股本轉換 36,040 37,257 – – 36,040 37,257

衍生金融工具公平值 36,040 37,257 – – 36,040 37,257

投資總額 1,057,888 1,107,886 108,510 108,068 1,166,398 1,215,954

代表：
非流動 926,721 953,054 108,510 108,068 1,035,231 1,061,122

流動 131,167 154,832 – – 131,167 154,832

投資總額 1,057,888 1,107,886 108,510 108,068 1,166,398 1,215,954
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9. 持作出售投資

由於本集團擬於可行情況下盡快出售有關基金，並將其股權攤薄至其經濟利益無法構成控制權之水平，因
此本集團已將下列投資基金之權益分類為持作出售投資。於二零一六年六月三十日及二零一五年十二月
三十一日，上述基金之主要資產為上市股本證券。

二零一六年 二零一五年
六月三十日 十二月三十一日

千港元 千港元
未經審核 經審核

於聯營公司之投資 – 54,765

投資基金－開曼群島 85,112 131,425

投資基金－台灣 20,613 23,204

持作出售投資總額 105,725 209,394

10. 應收費用

投資管理業務的應收費用大多於投資基金及管理賬戶的有關估值期完結時到期。然而，因若干投資基金及
管理賬戶一般獲授一個月以內的信貸期，故若干該等應收費用於有關估值期過後方到期。已逾期但尚未減
值的應收費用的賬齡分析如下：

二零一六年 二零一五年
六月三十日 十二月三十一日

千港元 千港元
未經審核 經審核

已逾期但尚未減值的應收費用
1至30日 573 692

31至60日 20 162

61至90日 344 406

90日以上 842 16,006

1,779 17,266

信貸期內的應收費用 99,184 188,776

應收費用總額 100,963 206,042
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11. 現金及現金等值項目

二零一六年 二零一五年
六月三十日 十二月三十一日

千港元 千港元
未經審核 經審核

銀行現金及手頭現金 100,706 369,068

短期銀行存款 1,998,745 1,857,296

投資戶口現金 1,149 2,420

現金及現金等值項目總額 2,100,600 2,228,784

12. 應付分銷費開支

由於距離到期日的時間較短，故應付分銷費開支的賬面值與公平值相若。應付分銷費的賬齡分析如下：

二零一六年 二零一五年
六月三十日 十二月三十一日

千港元 千港元
未經審核 經審核

0至30日 105,238 116,866

90日以上 107 97

應付分銷費開支總額 105,345 116,963

13. 已發行權益

股份數目 已發行權益
千港元

未經審核
於二零一五年一月一日 1,836,664,831 1,336,979
行使認股權時發行股份 9,800,000 32,593

於二零一五年六月三十日 1,846,464,831 1,369,572

未經審核
於二零一六年一月一日及二零一六年六月三十日 1,848,714,831 1,377,533
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行政總裁報告

財務摘要

市場的不確定性及疲弱的投資氣氛籠罩下，二零一六年上半年市況持續波動。集團於二零一六
年上半年錄得贖回淨額13億美元，去年同期錄得強勁的認購淨額32億美元。截至二零一六年
六月三十日，集團管理資產總值為133億美元，二零一五年底為156億美元。

期內，本公司擁有人應佔純利為500萬港元（二零一五年上半年：4.46億港元），主要由於表現
費收入總額減少（表現費收入較受市場表現影響），以及本集團財資業務錄得按市值入帳虧
損。

反映本集團核心業務的經營利潤（未計算其他收益或虧損）為1.1億港元（二零一五年上半年：
3.62億港元）。表現費總額下調至500萬港元（二零一五年上半年：2.29億港元），收益總額按年
下降21%至7.3億港元（二零一五年上半年：9.25億港元）。公司旗下基金的回報超越先前的最高
淨值時可收取表現費。此外，集團的主要收入來源 ─ 管理費總額亦減少4%至5.29億港元（二
零一五年上半年：5.49億港元）。

在集團的財資業務方面（包括初投資本、對本集團旗下基金的投資及其他投資），期內公平值
淨額錄得8,700萬港元虧損，去年同期則錄得1.26億港元收益。基於相關投資及基金表現有所
改善，於八月初，公平值淨額虧損大幅下調至約3,000萬港元。

鑑於市場情況充滿不確定性，我們已採取審慎的措施，更嚴格地執行成本控制。二零一六年
上半年開支總額由去年同期的2.58億港元減少至2.41億港元。其中，淨管理費收入繼續有效地
覆蓋固定營運成本，是集團較為穩定的收入來源。期內，固定成本覆蓋率為2.3倍（二零一五年
上半年：3.0倍）。

創造長遠價值

惠理集團成立二十三年以來，我們已經歷過不少投資巿場的高低起跌，目前充滿挑戰的市場環
境對我們而言並不陌生。在每次經歷難關後，我們都變得更強健。當下嚴峻的市況僅屬短暫，
我們定必謹守為投資者及股東創造長遠價值的原則。

隨著中國晉身成為全球最大資金出口國之一，亞洲基金公司正踏入充滿機遇的黃金年代，而
惠理亦處於有利位置，享有把握此等機遇的優勢。
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香港總部

惠理是香港市場規模最大的獨立基金公司之一，深入滲透市場之餘，亦擁有穩健的品牌知名
度。我們的核心競爭力，包括投資管理實力和獨特的產品組合，一直備受國際、地區及本地分
銷夥伴高度認許。我們與國際和區域分銷夥伴關係密切，有助我們進軍海外戰略市場，尤其是
亞洲和歐洲。

展望未來，我們將增加經由分銷夥伴銷售的產品數目，以進一步深化我們在現有分銷網絡的
滲透率。我們亦將擴大與私人銀行合作的網絡。憑著我們在本地市場的穩健基礎，我們力求滿
足海外投資者對投資中國市場日益增加的需求，以及為冀分散投資資產至海外市場的內地投
資者尋覓機遇。

中國業務

中國是惠理的戰略性市場。根據Z-Ben Advisors（一家位於上海的顧問公司）發布的二零一六
年中國市場排名，就對內及對外雙向業務而言，惠理是在中國排名首十位的外資基金管理公
司之一。

長久以來，惠理是中國境外金融機構投資內地巿場的夥伴，並致力把握資金流入中國的機遇。
我們獲授合格境外機構投資者（「QFII」）及人民幣合格境外機構投資者（「RQFII」）配額，藉
以直接參與中國的投資。更重要的是，我們自九十年代以來已投資中國股市，與此同時，我們
亦在國內建立專業投資團隊，執行「由下而上」的研究及構建選股建議。

在出境資金方面，隨著人民幣貶值和中國資本市場進一步開放，中國內地投資者正積極尋求投
資海外市場，以分散其投資配置。自我們於上海設立的外商獨資企業（「WFOE」）於二零一五
年取得合格境內有限合夥人（「QDLP」）資格以來，我們亦已推出了一系列QDLP產品及為客戶
度身制定投資方案，以滿足國內機構投資者和高資產淨值個人投資者的需求。此外，我們亦致
力透過內地與香港基金互認（「MRF」）安排，向中國零售投資者推廣我們的香港基金產品。

中國在岸基金市場逐步開放，我們尋求進一步穩固惠理的國內業務策略及平台，以抓緊內地
市場的商機。
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多元化的產品系列

多年來，我們對擴展旗下的產品非常重視，並按資產類別、地域覆蓋和特定風險建立不同類別
投資方案。我們已積極部署，務求滿足不斷壯大的客戶群之各種投資需要，在不同的市場週期
創造價值。

在資產類別方面，惠理以股票投資起步，於一九九三年推出了惠理價值基金，它是我們的第一
隻、亦是旗艦股票型基金產品。隨後我們亦成功推出了多項股票型產品，並在二零一二年新增
了一隻固定收益產品 ─ 惠理大中華高收益債券基金。去年我們推出了惠理多元資產基金，進
一步鞏固了我們的資產配置實力。該基金可在充斥避險情緒的環境中，為投資者提供較為平
衡的投資策略。同時，我們亦正深化各現有資產類別的產品選擇。舉例說，在二零一六年上半
年，我們推出了一隻優先股基金，主要投資於大中華的優先股份，擴闊了我們的固定收益產品
選擇。儘管市況持續不明朗，但由於該基金可提供吸引的風險調整後回報，因此被受國內投資
者青睞。隨著投資者的投資意向從股票市場轉移至固定收益市場，我們亦正籌備建立不同的
固定收益產品。

在投資地區方面，我們推出了一些獨特的環球基金，將投資焦點從中國伸延至大中華區、亞
洲，以至環球市場。我們正進一步擴大環球產品投資方案，銳意吸納對海外投資興趣濃厚的內
地投資者及有意配置在亞洲的投資者。環球新興市場是我們特別關注的領域，而在英國脫歐
後，亦有愈來愈多投資者將目光從已發展市場轉向新興市場。

最後，為了迎合世界各地的監管要求，我們將繼續拓展旗下可轉讓證券集體投資計劃
（「UCITS」）的產品系列。UCITS是全球，尤其是在歐洲最受認可的投資工具之一。

投資未來

惠理是領先亞洲的資產管理公司之一，要達到及保持世界級水準的成績，我們所面對的挑戰
永無止境。因此，儘管目前市況艱難，我們仍然繼續吸納專業人員，以保持競爭力。而人才是
推動集團業務發展的主要引擎。

在集團層面，我們進一步加強了管理團隊的實力，以支持我們日益擴大的業務規模和複雜性。
於八月份，我們委任Roger HEPPER先生出任集團首席營運總監，負責領導和強化惠理的業務
運作及風險監控。HEPPER先生在業界擁有豐富經驗，曾為區內多家龍頭資產管理公司建立業
務基礎和內部監控系統。
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在新加坡，本集團於二零一四年成立了全資子公司Value Partners Asset Management Singapore 

Pte. Ltd.（「VPAMS」），旨在於當地及鄰近市場提供全面的基金管理服務。隨着VPAMS於二零
一五年取得牌照，可向新加坡認可投資者及機構投資者提供投資產品及服務，我們亦強化了當
地投資團隊，以提升我們於當地的業務，提供更多產品予東南亞投資者。於二零一六年六月，
我們委任陳星邦先生出任VPAMS的地區總監，負責監督集團的新加坡業務，彼同時出任高級
基金經理，領導新加坡的投資及組合管理事宜。陳先生在管理亞太區及環球新興市場股票投
資組合方面經驗豐富，將有助建立本集團在此等領域的投資實力。

此外，本集團擬在英國設立辦事處，並聘用當地員工執行投資管理及業務工作，這亦將成為本
集團在西方的業務中心。

展望

惠理是亞洲基金管理行業其中一個成功的典範，我們從一家小型基金公司，茁壯發展成為領
先亞洲的基金管理公司之一。惠理在《Asia Asset Management》二零一五年Best of the Best區
域大獎中贏得「最佳資產管理公司（20年）」1榮銜，我們亦在《AsianInvestor》二零一六年資產
管理大獎中獲得「年度最佳基金公司－香港」2殊榮。

即使前景仍然充滿挑戰及維持波動，我們期望集團的營運環境在二零一六年下半年將有所改
善。我們預期即將出台的深港通計劃，將會利好巿場的流動性及為中國相關股份帶來新的支
持。更重要的是，新措施的公布意味著中國政府對資本賬開放及巿場改革依然重視，就此，金
融服務界別的前景將會是樂觀的。我們將繼續努力，抓緊中國內地帶來的機遇。

致謝

我謹藉此機會向一直支持我們的客戶、股東及克盡己任的全體員工致以衷心謝意。我們將緊
守崗位，繼續為我們的客戶及股東創造長遠價值。

謝偉明，特許財務分析師
行政總裁
執行董事

1. 根據截至2015年11月30日之表現及成就釐定。

2. 根據2015年之表現及成就釐定。
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財務回顧

管理資產

管理資產及回報

本集團截至二零一六年六月底的管理資產為133.3億美元（二零一五年十二月三十一日：
155.76億美元）。管理資產減少主要因為本集團於二零一六年上半年錄得贖回淨額12.79億美元，
而基金表現遜色使管理資產減少7.87億美元。

就基金的整體表現而言，管理基金的資產加權平均回報率於期內下調5.0%。當中，我們的旗艦
產品─惠理價值基金1於期內下跌9.0%，而惠理高息股票基金2（本集團規模最大的香港認可基
金3）於期內下跌3.2%。

由於投資氣氛轉淡，於二零一六年上半年的認購總額由二零一五年下半年的41.24億美元減
少至19.87億美元。同時，二零一六年上半年的贖回總額由二零一五年下半年的33.11億美元
下調至32.66億美元。整體而言，贖回淨額為12.79億美元（二零一五年下半年：認購淨額為
8.13億美元）。

1,987

3,266

(1,279)

16,526

14,438

14,551

15,673
15,312

15,576

13,813 13,723

14,577

13,955

13,281 13,330

4,124
3,311

813

7,654

4,462

3,192

(787)

(180)

13,330 

15,576

1,987

(3,266)

8,000

4,000

6,000

2,000

0

-2,000

百萬美元

認購總額

贖回總額

認購╱（贖回）淨額

二零一六年
上半年

二零一五年
下半年

二零一五年
上半年

管理資產
於二零一六年上半年的變動

過去十二個月
每月管理資產

百萬美元

百萬美元

期初管理資產

認購

贖回

表現

股息分派

期終管理資產

7/2015 8/2015 9/2015 10/2015 11/2015 12/2015 1/2016 2/2016 3/2016 4/2016 5/2016 6/2016

二零一六年上半年
平均管理資產

14,037
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管理資產按類別劃分

下圖說明本集團管理資產截至二零一六年六月三十日按兩種層面劃分之明細，包括品牌及策
略。期內，隨著分銷網絡擴大，我們的品牌基金（74%）仍為本集團管理資產帶來主要貢獻。按
策略劃分，絕對回報偏持長倉基金（82%）繼續佔本集團管理資產的主要部分，緊隨其後為固定
收益基金（16%），其中我們的大中華高收益債券基金則佔最大份額。

82%
16%

1%
1%

83%
15%
1%
1%

本集團品牌基金

受委託管理基金及聯營基金

按品牌劃分

絕對回報偏持長倉基金

固定收益基金

另類投資基金

量化基金及ETF

按策略劃分

二零一六年
六月三十日

二零一五年
十二月三十一日

二零一六年
六月三十日 二零一五年

十二月三十一日

二零一六年
六月三十日 二零一五年

十二月三十一日

二零一六年
六月三十日

二零一五年
十二月三十一日

74%
26%

75%
25%

客戶基礎

期內，機構客戶仍為本集團的主要基金投資者，包括機構、退休基金、高資產淨值個人投資
者、捐贈基金及慈善基金、基金中之基金，以及家族資產管理及信託客戶。機構客戶佔管理資
產總額的59%（二零一五年十二月三十一日：58%）。同時，散戶投資者佔管理資產總額的41%

（二零一五年十二月三十一日：42%）。按地區劃分，香港客戶佔本集團管理資產的79%（二零
一五年十二月三十一日：78%），美國及歐洲客戶則合共佔10%（二零一五年十二月三十一日：
11%）。

79%
6%
4%
4%
4%
1%
1%
1%

78%
6%
5%
4%
4%
1%
1%
1%

41%
20%
18%
17%

4%

42%
19%
18%
17%
4%

散戶

退休基金

機構客戶

高資產淨值個人投資者

其他

按類別進行的客戶分析

香港

美國

歐洲

新加坡

中國

澳洲

台灣

其他

按地區進行的客戶分析

二零一五年
十二月三十一日

二零一六年
六月三十日

二零一五年
十二月三十一日

二零一六年
六月三十日

二零一五年
十二月三十一日

二零一六年
六月三十日

二零一六年
六月三十日

二零一五年
十二月三十一日
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業績摘要

報告期間的主要財務數據如下：

 

（百萬港元）

二零一六年
上半年

二零一五年

上半年

變動%

收益總額 729.6 924.8 -21.1%
管理費總額 529.2 548.8 -3.6%
表現費總額 5.2 229.2 -97.7%
經營利潤（未計算其他收益╱虧損） 110.4 361.7 -69.5%
本公司擁有人應佔純利 5.0 445.7 -98.9%
每股基本盈利（港仙） 0.3 24.2 -98.8%
每股攤薄盈利（港仙） 0.3 24.1 -98.8%
每股中期股息 無 無 

收益及費率

200

400

600

800

1,000

16.1

729.6 (394.2)

18.0 

 619.4

 529.2
 5.2

 174.7
 20.5

 (219.8)
 (0.2)

 (174.2)

 16.1

548.8
229.2
115.7
31.1

(201.1)
(7.2)

(115.1)

18.0

351.5

924.8 (323.4)

0

總收入淨額分析

收益  

管理費

表現費  

認購費  

貸款組合的利息及費用收入

二零一六年
上半年

二零一五年
上半年

二零一六年
上半年

二零一五年
上半年

百萬港元

（百萬港元）

分銷及顧問費開支  

管理費回扣  

表現費回扣  

其他收益回扣

其他收入

 其他收入

鑒於股票市場波動，截至二零一六年六月三十日止六個月，本集團擁有人應佔純利為500萬港元
（二零一五年上半年：4.457億港元）。本集團的收益總額減少21.1%至7.296億港元（二零一五年
上半年：9.248億港元）。集團的主要收益來自管理費總額，由於本集團的平均管理資產減少
8.3%至140.37億美元（二零一五年上半年：153.01億美元），管理費總額下調3.6%至5.292億港元
（二零一五年上半年：5.488億港元）。

二零一五年下半年本集團品牌基金錄得相對強勁的資金流入，期內，年度化總管理費率增加至
98個基點（二零一五年上半年：93個基點）。分銷渠道之管理費回扣上調至2.198億港元（二零
一五年上半年：2.011億港元），因此年度化淨管理費率微跌至57個基點（二零一五年上半年：
59個基點）。
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收益的另一來源 — 表現費總額減少2.240億港元至520萬港元（二零一五年上半年：2.292億港
元）。由於基金在表現費收取日錄得的回報超越有關結算日的基準回報或新高價，故衍生表現
費收入。而本集團大部份主要品牌基金的表現費於年末才結算，因此基金於下半年的表現將
決定我們能否於二零一六年收取更多表現費。

同時，其他收益主要包括認購費收入，其中大部份已回扣予分銷渠道。此等回扣為市場慣例。
其他收益亦包括貸款組合的利息及費用收入2,050萬港元（二零一五年上半年：3,110萬港元），
該等收入來自我們的非全資附屬公司，該公司於成都經營小額貸款業務。

其他收入（主要包括利息收入及股息收入）為1,610萬港元（二零一五年上半年：1,800萬港元）。
利息收入下降至850萬港元（二零一五年上半年：1,000萬港元），而股息收入則下降至600萬港元
（二零一五年上半年：790萬港元）。

其他收益或虧損

 

其他（虧損）╱收益
－淨額分析 （百萬港元）

二零一六年 二零一五年

上半年 上半年

投資（虧損）╱收益淨額 (81.0) 129.7
持作出售投資之（虧損）╱收益淨額 (10.9) 2.3
其他 0.6 (5.4)

(91.3) 126.6

其他收益或虧損主要包括公平值變動及投資項目（包括初投資本、旗下基金投資及其他投資）
的已確認收益或虧損，以及外幣匯兌收益或虧損淨額。初投資本投資是本集團對新成立基金
注入若干資金，以有利於基金初期的推行。本集團亦在適當情況下投資於旗下基金，與客戶利
益及投資回報更為一致。
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成本管理

50
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 168.8 

 72.2 

  102.6 
 21.2 

 0.9 
 44.1 

  43.5 
 9.4 

 11.6 
 6.9 
 0.8 

 241.0 

195.5

62.2 

 257.7 

0

90.4
89.6
1.0

14.5

39.9
12.2
2.5
5.1
2.5

二零一六年
上半年

二零一五年
上半年

二零一六年
上半年

二零一五年
上半年

百萬港元開支總額分析

（百萬港元）

薪酬及福利開支  

固定薪金及員工福利  

花紅  

員工回扣  

股份基礎報酬開支

其他開支  

其他固定經營開支  

銷售及市場推廣  

貸款減值撥備費用

折舊

非經常開支

就成本管理而言，本集團繼續執行嚴格的成本控制原則，並旨在以相對穩定的收入來源，即淨
管理費收入，來承擔固定經營開支，並可通過「固定成本覆蓋率」來評估成本管理的效益，該
指標顯示淨管理費收入相對於固定經營開支的倍數。於本期間，本集團資產管理業務的固定
成本覆蓋率為2.3倍（二零一五年上半年：3.0倍）。

薪酬及福利開支

固定薪金及員工福利增加1,220萬港元至1.026億港元（二零一五年上半年：9,040萬港元）。該
增幅主要由於薪金上調以及就本集團業務擴展新聘員工所致。

為配合本集團的薪酬政策，該政策規定每年將純利儲金的20%至23%作為花紅分配予僱員。期
內花紅為2,120萬港元（二零一五年上半年：8,960萬港元）。純利儲金由未計花紅及稅項前的純
利扣除若干調整（包括資金成本）所得。此酌情花紅可提升僱員對公司的忠誠度及表現，使僱
員與股東的利益趨於一致。

同時，惠理的員工就投資於本集團管理的基金，可獲得部份管理費及表現費回扣。期內，員工
回扣為90萬港元（二零一五年上半年：100萬港元）。

期內，本集團亦就向僱員授予認股權錄得開支4,410萬港元（二零一五年上半年：1,450萬港
元）。此開支項目並無影響現金流量，並已根據香港財務報告準則確認。
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其他開支

期內，其他非員工相關經營開支為4,350萬港元（二零一五年上半年：3,990萬港元），包括租金、
法律及專業費用、投資研究費用及其他行政和辦公室開支。銷售及市場推廣開支減少至940萬
港元（二零一五年上半年：1,220萬港元）。

股息

本集團一直採納一套一致的股息分派政策，釐定股息時會將資產管理業務收入來源相對不穩
定的特性考慮在內。政策訂明，本集團於各財政年度末宣派一次股息（如有），以將派付股息
與本集團全年業績表現掛鈎。除非市場環境出現不能預測的變化，否則預料將於本年度宣派
末期股息（並無中期股息）。

流動資金及財務資源

本集團的主要收入來自費用收入。其他收入來源包括銀行存款利息收入及所持投資的股息收
入。期內，本集團的資產負債表及現金流保持強勁，錄得現金結餘淨額21.006億港元。來自經
營活動的現金流入淨額為2.247億港元，且本集團並無銀行貸款，亦無抵押任何資產作為透支
或其他貸款融資的擔保。本集團的資產負債比率（計息對外借貸除以股東權益）為零，而流動
比率（流動資產除以流動負債）為13.5倍。

資本架構

於二零一六年六月三十日，本集團的股東權益及本公司已發行股份總數分別為36.038億港元
及18.5億股。

1. 惠理價值基金（A單位）於過去五年的表現為：二零一一年：-17.2%；二零一二年：+14.0%；二零一三年：
+11.2%；二零一四年：+13.5%；二零一五年：-1.5%；二零一六年（從年初截至六月三十日）：-9.0%。

2. 惠理高息股票基金（A1類別）於過去五年的表現為：二零一一年：-11.9%；二零一二年：+25.2%；二零一三
年：+8.1%；二零一四年：+9.4%；二零一五年：-3.7%；二零一六年：（從年初截至六月三十日）：-3.2%。

3. 證監會認可不等如對該計劃作出推介或認許，亦不是對該計劃的商業利弊或其表現作出保證，更不代表該
計劃適合所有投資者，或認許該計劃適合任何個別投資者或任何類別的投資者。

表現數據來源：滙豐機構信託服務（亞洲）有限公司，基金表現按各自基礎貨幣，以資產淨值計算，包括股息再投
資，並已扣除一切費用。過往業績並不表示將來的回報。
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其他資料

股息

董事會不建議就截至二零一六年六月三十日止六個月派付中期股息（截至二零一五年六月
三十日止六個月：無）。

外幣匯兌

於二零一六年六月三十日，除了以人民幣計值的銀行存款及於中國的貸款組合（結餘約為
5.399億港元（二零一五年六月三十日：9.545億港元））外，本集團並無重大外匯風險，此乃因
本集團大部份的收支及資產負債均以港元（本公司之功能貨幣及呈報貨幣）及美元（與港元掛
鈎）計值。

人力資源

截至二零一六年六月三十日，本集團於香港及上海合共僱用205名員工（二零一五年六月三十
日：175名）、於新加坡僱用10名員工（二零一五年六月三十日：8名）、於台灣僱用17名員工
（二零一五年六月三十日：25名）及於成都僱用79名員工（二零一五年六月三十日：87名）。本
集團按業務表現、市場慣例及市場競爭狀況向僱員提供薪酬組合，以獎勵其貢獻。此外，本集
團亦按本集團及個別員工的表現授出認股權及派發酌情花紅。

購買、出售或贖回本公司的證券

本公司或旗下任何附屬公司於截至二零一六年六月三十日止六個月內，概無購買、出售或贖
回本公司任何上市證券。

審核委員會

為遵守香港聯合交易所有限公司證券上市規則（「上市規則」），本公司成立了由三位獨立非執
行董事組成的審核委員會。審核委員會已審閱本集團採納的會計原則及慣例，並已就審核、內
部監控及財務申報等事宜進行討論，當中包括審閱本集團截至二零一六年六月三十日止六個
月的未經審核中期業績。

獨立審閱中期業績

本集團截至二零一六年六月三十日止六個月的未經審核中期業績已由本公司的外部核數師按
照香港審閱業務準則第2410號「由實體的獨立核數師執行中期財務資料審閱」進行審閱。
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企業管治

本公司致力維持高水平的企業管治。由於企業管治的要求不斷改變，董事會因此定期檢討其
企業管治常規，以符合日益提高的股東期望及日趨嚴謹的監管規定。董事認為，截至二零一六
年六月三十日止六個月，本公司採納上市規則附錄十四所載的企業管治守則的有關守則條文
的原則，並一直遵守。

董事進行證券交易的標準守則

本公司已採納上市規則附錄十所載的上市發行人董事進行證券交易的標準守則（「標準守則」）
作為有關董事進行證券交易的行為守則。

本公司向全體董事作出具體查詢後，全體董事均已確認彼等於截至二零一六年六月三十日止
六個月一直遵守標準守則所載的規定標準。

於聯交所刊登中期業績及中期報告

中期業績公布於聯交所網站(www.hkexnews.hk)及本公司網站(www.valuepartners-group.com)上
刊登。中期報告將派寄予股東並於適當時候在聯交所及本公司網站上刊登。

致謝

最後，本公司謹此對股東、業務夥伴、分銷商及客戶的忠誠支持致以衷心感激。本公司亦謹此
向竭誠敬業的員工對本集團卓越成就的貢獻致上謝意。

承董事會命
惠理集團有限公司
行政總裁兼執行董事
謝偉明，特許財務分析師

香港，二零一六年八月十六日

於本公布日期，本公司董事會成員包括執行董事拿督謝清海、洪若甄女士、蘇俊祺先生及
謝偉明先生；以及獨立非執行董事陳世達博士、Lee Siang Chin先生及大山宜男先生。



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Japan Color 2001 Coated)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting true
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks true
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        8.503940
        8.503940
        8.503940
        8.503940
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MarksOffset 0
      /MarksWeight 0.283460
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PageMarksFile /JapaneseWithCircle
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


