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本文由惠理集团有限公司（「本公司」）拟备，仅供是次简报之用。

本文所载资料未经独立第三方核实；对于任何由第三方提供的数据或意见之公平、准确性、完整性或正确性，并无任何明确或隐含之
声明或保证，亦不宜依赖该等数据或意见之公平、准确性、完整性或正确性。本文所载之数据及意见仅就演讲当日而提供，可能在

未经通知下改变，亦不会在演讲当日以后更新，以反映及后可能发生之重大发展。本公司及任何关联组织、董事、职员、雇员、顾问
或代表，不论其有否涉及人为疏忽，概不就使用此档或其他相关内容引致的损失，而承担任何责任。本文所载之数据并不旨在提供
专业意见，亦不应就此或其他目的而予以依赖。如有需要，阁下应寻求合适的专业意见。

本文包含之部分陈述，反映本公司于截至文中提及的相关日子时对当时之看法及对未来之预测；此等前瞻性陈述乃建基于一些本公司
营运的假设，以及一些外围因素，而该等因素在本公司控制范围以外，并可能受重大风险及不稳定情况之影响，故实际情况可能与
该等前瞻性陈述有重大落差。本公司并无义务就日后相关事件或情况发展更新此等前瞻性陈述。

本文并不构成、亦不应被理解为在任何司法管辖范围的要约销售，或邀请购买或获得本公司、控股公司或附属公司之证券，或作为
进行任何投资行为的诱因。本文的任何个别部分或其发放均不应构成或被依赖作任何合约或承诺之依据。

本文及当中所载之数据只提供予阁下个人使用，而本文任何数据均不得抄写、复制，或以任何形式直接或间接地再分发或传予其他人
（不论是在阁下的机构／公司之内或以外），或因任何目的而发布本文或当中任何部分。本文或任何副本尤其不得发放予报刊或其他
传媒。本文的任何部分或副本均不得发放、复制、携带或传送至澳洲、加拿大、欧洲经济区、法国、爱尔兰、意大利、日本、
中华人民共和国、新加坡、瑞士、阿拉伯联合酋长国、英国、美国或其本土、领土或属地。任何不遵守限制之行为可能构成违反相关
证券法。

本文在其他司法管辖地区之展示可能受到法律限制，而拥有此档之人士应自行了解及遵守任何此等限制。本公司之证券不得在未经向
美国证券交易委员会注册下于美国销售或向美国人士销售，惟已获豁免或个别不受此等注册所限制之交易则作别论。在此所指之证券
并未曾，亦不会根据美国1933年证券法（经修订）注册，或根据加拿大、澳洲或日本之适用证券法注册，而除了特定例外情况下，均
不得在美国、加拿大、澳洲或日本提供或销售，或向任何加拿大、澳洲或日本之国民或居民提供或销售。本公司之证券并未有在
美国、加拿大、澳洲或日本公开发行。

免责声明
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2019年业绩摘要

强劲的基金表现和投资回报，带动净利润增长123.7%

继续执行严谨的成本控制，总开支微升3%

净资产由去年的40亿港元，上升至44亿港元

管理资产规模维持在150亿美元，固定收益基金和中国业务版块强劲的资金流入

持续开放的中国资产管理市场，将来带巨大机会，惠理具备优势，捕捉增长机会。中国业
务受惠庞大市场机会，管理资产占集团比例从7%上升至11%

扩充产品范围，涵盖不同的资产类别，扩大市场占有率（如：投资级别固定收益）

表现费为经常性收入，中期而言可持续；去年多只基金，包括价值基金，之表现均创出新高价

净利润显著增长，尽管市场充满挑战

严谨的成本控制

穩健的資產負債表

具备优势，捕捉中国市场开放下的机会

管理资产规模稳健

拓展资产类别，扩充产品范围

可持续的表现费
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财务回顾
王毅诗

首席财务总监
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财务摘要
（单位：百万港元） 二零一九年 二零一八年 % 变动

本公司拥有人应占纯利 513.4 229.5 +123.7%

收益总额 1,603.9 1,641.4 -2.3%

管理费总额 1,362.4 1,347.5 +1.1%

表现费总额 55.3 56.2 -1.6%

开支总额 (552.7) (535.0) +3.3%

经营利润 (未计算其他收益 / 亏损) 343.7 399.9 -14.1%

其他收益/（亏损）－净额 193.8 (168.7) +214.9%

每股基本盈利（港仙） 27.7 12.4 +123.4%

每股摊薄盈利（港仙） 27.7 12.4 +123.4%

每股中期股息（港仙） 无 无

每股末期股息（港仙） 9.0 6.0 50.0%

每股特别股息（港仙） 13.0 无

每股股息总额（港仙）
22.0 6.0 +266.7%
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管理资产

惠理管理资产于二零一九年十二月三十一日维持在150亿美元

12.9 
15.6 

13.2 
16.6 

15.0 15.0 

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

12/2014 12/2015 12/2016 12/2017 12/2018 12/2019

（单位：十亿美元）

二零一九年全年管理资产变动

• 截至二零一九年十
二月三十一日年度
止，赎回净额为17
亿美元

0 4,000 8,000 12,000 16,000 20,000

期末管理资产

股息分派
表现

赎回

认购

期初管理资产 15,025

（单位：百万美元）

15,007

7,045
(8,702)

2,260
(621)

2019 资金流
认购总额：70 亿美元
赎回总额：87 亿美元
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管理资产分析

1. 截至2019年12月31日和2018年12月31日的管理资产.
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股份基础报酬开支 其他薪酬及福利

销售及市场推广 其他

1. 固定开支主要包括资产管理业务的固定薪金及福利、租金、投资研究、及其他行政和办公室开支。
2. 其他包括折旧和非经常性费用。
3. 其他薪酬和福利包括管理奖金和员工退税。

严谨的成本管理
开支总额

（单位：百万港元）
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固定開支
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净管理收入
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派息纪录
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（单位：港仙）

1.每股股息是根据集团的实现利润而定，除去了未实现收益/损失。然而，每股盈利反应了未实现净收益/损失。

（占实现利润比率）
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强劲的资产负债表

于二零一九年十二月三十日 百万港元

资产
流动资产
• 现金及现金等值项目 1

• 投资（包括持作出售投资）2

• 应收账款

2,865
• 2,201
• 438
• 179

非流动资产
• 投资（包括于一家合资企业之投资）2

2,047
• 1,785

资产总额 4,912

负债
流动负债
• 应计花红
• 应付分销费开支

420
• 151
• 157

非流动负债 103

负债总额 523

权益
本公司拥有人应占权益
• 已发行权益
• 保留盈利

4,389
• 1,407
• 2,740

权益总额 4,389

1. 现金及现金等值项目包括资产负债表中的现金及现金等值项目，以及投资户口现金；
2. 投资净值（包括投资，持作出售投资，以及于一家合资企业之投资和物业投资） = 21.92 亿港元
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2020年的现金配置计划

资料来源：惠理集团

1,801 
2,299 

2,673 
2,205 

1,629 
2,201 

885 
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1,212 -
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621 

798 

897 
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- -

-

464 
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2014 2015 2016 2017 2018 2019

Cash Investment - VP funds & mandates Investment - Real Estate funds Investment - Bonds securities Other investments

惠理于2014年至2019年的手持现金投资
单位：百万港币

 续运用现金作另类
投资产品的初投资
金，寻求稳定的回
报

 其他的资金投资在
波动性低的策略产
品，如投资级别的
固定收益产品

现金 投资—惠理基金&专户 投资—房地产基金 投资—债券基金 其他投资
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业务增长策略
邓安琪

董事总经理

兼首席战略官
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惠理发展策略

捕捉中国的
增长机会

扩充资产类别
拓展产品范围



15

行業分類

45% 19%

22% 11%

12% 4%

20% 3%

40% 10%

19% -19%

-8% -23%

27% -7%

19% -1%

14-17
CAGR

17-19
CAGR

惠理
业务
范围

私募基金

保险资管

银行财富管理

公募基金

私募股权

证券财富管理

基金子公司

信托公司

中国资产管理行业，按行业分类
2014-2019

中国资产管理行业，按资产种类
2019-2030e

货币市场

基金
48%

被动6%

国际 1%

主动型股票

&平衡型
18%

债券
27%

货币市场基

金14%

被动
20%

国际 6%

主动型股票

&平衡型
31%

债券
29%

2019
USD2.1tr

2030e
USD 12tr

中国资管行业预期增六倍
细分行业增长更快

资料来源: 万德,，中国证券投资基金业协会，China TRC，泽奔商务顾问，惠理集团



16资料来源：Asian Investor，Roland Berger，中国证券投资基金业协会，中国证券监督管理委员会，惠理集团

银行/保险 /
资管公司

合资(所有权
的百分比)

外商独资
企业

基金互认

股票/ 债券
互联互通

人民币额度

外资额度

7月: “十一条” 政策
发布

11月: 放宽对金融机
构外资所有权限制

国际基金公司获得
中国证监会批予外
商独资企业WFOE

主要国际外商独资企业
WFOEs获得中国证券投资
基金业协会批予IM牌照

7月: 基金互认计划开始推
进，额度为6000亿人民币
(3000亿南向， 3000亿北向)

11月: 沪港通通车 12月: 深港通通車 7月: 同业银行
债券通通车

11月: 額度提升
到2700億人民幣

4月: 合格境外机
构投资者QFII额度
提升至800亿美元

合格境外机构投
资者QFII额度提
升至1500亿美元

12月: 1500亿美元QFII
额度获批

2月: 关于5项主要调整
QFII, RQFII的民意调查

11月: 人民币合
格境外投资者
RQFII额度放宽

總額度達5500
億人民幣

12月: 1.94万亿人民币
合格境外投资者RQFII
额度授予233个机构

9月: 取消QFII, RQFII额
度限制 (尚未完成)

WFOE: 25家外资机构
获得中国证券投资基
金业协会颁发PFM牌照

2009: 在上
海设立外
商独资企
业WFOE

2015: 获得QDLP额度. 于深
圳设立外商独资企业
WFOE，并获得QFLP牌照

2017年11月: 首家
香港资管公司获得
私募证券投资基金
管理人牌照

2018年1月推出第一只
PFM基金，截至2019年
12月，共计推出8 PFM基
金

2018-2019: 两只基金获
得基金互认资格

2017: 与主要的银
行、保险公司合作

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2019年3月通过MRF，
推出价值基金，第二只
基金计划于2020推出

2020: 惠理
WFOE PFM
获批私募投资顾
问资格

~7亿 ~3 万亿

~250亿

~62 万亿
每个牌照下的潜在市场规模
(人民币)

整
体
市
场

惠
理

监管改革利好惠理在中国的业务增长
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中国内地业务模式及团队

 银行:  与10多家主要的银行及
其财富管理部建立合作，包括
超过半数的中国前十大银行

 保险:  与中国6家主要的保险公
司建立合作，包括大型国有保
险公司和外资保险公司

 截至2019年12月已推出8 只
PFM基金，为PFM基金数目
最多的外商独资企业之一

 私人银行: 与十大私人银行
中的4家合作，与其他私人
银行磋商合作

 证券公司: 与五家主要的证
券公司合作

 于2019年3月通过基金互

认，推出价值基金，并计划
于2020年推出高息股票基金

 基金互认下的价值基金通过
7个渠道分销，我司正在竭
力进一步拓展分销渠道

资料来源 : 截至2019年12月，惠理集团

机构业务
私募证券投资

基金管理人 (“PFM”)
基金互认(“MRF”)

由38位专业人士组成的成熟的本地化的团队，分布在集团位上海、深圳和香港办公室和北
京联络处，他们平均拥有13年的行业经验，负责投资、业务发展和后台支持等工作
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惠理被认可为中国内地前十大
外资资管公司

资料来源：泽奔商务顾问有限公司，2019年中国排名报告

泽奔（Z-Ben）排名 近期奖项和荣誉

1.《证券时报》举办之第五届中国私募基金金长江奖评选，此奖项根据截至2019年10月31日的当年综合表现厘定。2. 此奖项根据截至2018年12月31日的过往一年期间综合表现厘定。3.奖
项根据2014-2016年间表现厘定。4. 奖项结合业绩，规模等定量数据计算、微信投票、业内互投、专家评价定性等多环节厘定。 5. 此奖项根据截至2018年12月31日的过往三年期间综合表
现厘定。6. 此奖项根据截至2019年12月31日的过往三年期间综合表现厘定。

惠理于2019年5月荣膺
上海证券报、中国证券

网第十届
金阳光-最具成长潜
力外资私募奖2

惠理于2020年1月荣膺

2019第五届中国私募基金
金长江奖评选

金长江—最受欢迎外资
私募品牌1

惠理于2019年4月荣膺
好买基金研究中心评选

2018年度十大
WFOE好基金3

惠理于2019年9月荣膺
中国基金报颁发

2019英华奖-外资私募
新锐奖4

惠理于2019年1月荣膺
中国银行颁发
优秀合作奖5

惠理中国投资于2019年
12月荣膺

中国银行颁发
最佳合作伙伴奖6
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预计中国业务将保持高增长

资料来源：惠理集团，截至2019年12月31日
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惠理投资管理（上海）有限公司的资产管理规模
美元，十亿

29%

28%

60%

惠理集团管理资产规模的占比
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惠理发展策略

捕捉中国的
增长机会

扩充资产类别
拓展产品范围
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拓展产品范围，覆盖不同资产类别

固定收益和多元资产平均占销售总额 ~72%
香港季度零售销售额度细分

数据源：香港投资基金公会
1. 截至2020年3月6日
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債券基金：平均 46.8%

股票基金：平均 25.6%

平衡基金 : 平均 24.6%

43%

71%

40%

固定收益和多元资产：
抓住触手可得的机会，提升市场占有率

另类投资:
战略性开拓

3 个主要另类投资产品，规模达3亿
美元1，包括

 私募股权房地产基金于2017年
推出

 私募债基金于2019年完成第一
阶段募集

 私募股权教育基金于2019年完

成第一阶段募集，并于近期获
得监管机构批准。计划于2020

年中正式投资

其他

2016 Q1 2019 Q4

 固定收益: 
高收益率（自2012），投资级（自2018）

 多元资产: 
大中华（自2015），亚洲（自2017）
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力争在投资级产品中成为市场领导者

 -

 10,000
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其他 亞洲 新興市場 高收益

固定收益销售总额
香港零售公募基金销售总额，美元百万

47%

高收益债券: 
当前被市场领导者主导

高收益: 15%

亚洲: 37%

全球，美国，
欧洲: 44%

亚洲债券:
下一个增长动力

 惠理大中华高收益债券基金
管理资产规模截至2019年12
月达61亿美元

 基金规模 >50%的市场份额
（销售总额），2019年

 亚洲投资级债券 >2x 高收益市场

 惠理投资级别产品于2018年4月推
出，以捕捉市场机会

数据源：香港投资基金公会，晨星
1. 根据惠理集团截至2019年全年的自香港中介渠道所得销售总额，与香港投资基金公会所得香港市场同期数据比较
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表现费是可持续的经常性收入

惠理价值基金

+3381.0%

+615.7%
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Classic A Hang Seng Index + MSCI Golden Dragon

数据截至2020年1月31日。资料来源：晨星和汇丰机构信托服务(亚洲)有限公司，用美元，资产净值至资产净值，股息再投资。表现数据均为除去费用后。当前净资产值为截至2020年3月5日的
数据、
1 根据所有类别的资产净值。对于主要的类别，价值基金有5年达到高水位线，而高息股票基金有5年达到高水位线
* 恒生价格回报指数，截至2004年12月31日。随后是恒生总回报指数，截至2017年9月30日。自2017年10月1日开始生效，MSCI Golden Dragon净总回报指数，其将股息收益再投资，但减去代扣
所得税。所有指数仅供参考。
# 指数指MSCI AC Asia Pacific (ex-Japan) Index (Total Net Return) ，截至2016年4月30日，随后是MSCI AC Asia (ex-Japan) Index (Total Net Return) ，因投资上的改变
资料. MSCI (Total Net Return) 指数将股息所得用于再投资，并减去代扣所得税。

自成立以来的表现
（1993年4月1日）

管理资产规模（2020年2月）: 11亿美元

在过去10年，7年1 收取表
现费

高价位线资产净值: 375.32  最新资产净值: 362.86 （-3.3% 距离高价位线）

惠理高息股票基金 管理资产规模 (2020年2月): 21亿美元

792.0%

433.2%
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High Dividend Stock Fund MSCI AC AP x J + MSCI A x J 20160430

在过去10年，8年1 收取表
现费

高价位线资产净值: 95.32  最新资产净值: 89.02 （-6.6% 距离高价位线）

除了股票基金，仍有众多产品收取表现
费，包括：

 内地专户

中国内地收取表现费的专户业务
（含最低资本回报率） > 所有专户
业务的80%，总的资产管理规模

 另类投资
3个主要另类产品收取表现费，总
的资产管理规模达3亿美元

股票基金持续收取表现费 表现费新来源



24

投资者关系联络方式
惠理集团有限公司

香港中环皇后大道中99号

中环中心43楼

www.valuepartners-group.com

王毅诗女士(Icy Wong)

首席财务总监

电邮: icywong@vp.com.hk

电话: (852) 2143 0464

220 awards and counting

段婷女士(Daphne Duan)

经理，投资者关系及传讯

电邮: daphneduan@vp.com.hk

电话: (852) 2143 0449

Asia Asset Management 
2019 最中之最奖项

最佳WFOE
惠理

香港信报财经新闻
杰出上市公司
（主板组别）

惠理

上海证券报
最具成长潜力外资私募奖

第十届金阳光
惠理

免责声明：过往表现并不表示未来表现。

指标杂志
大中华股票基金公司

亚洲除日本外股票（同类最佳）
惠理

手机应用程序

惠理

关注我们

https://www.valuepartners-group.com/en/mobile-app-download

