
諮詢問題回應表格  

 

問題 1 你支持按上文第 36(a)至(d)段所述的方式引進核心基金的方向嗎？  

 ☒支持         ☐ 不支持  

意見：  

      

        本人非常支持引進核心基金，並具有如第10段所指的特色: (i) 定為預設基金;  

(ii) 平衡長期風險與回報 & (iii) 低成本被動式投資策略。 

 

        特別是把核心基金作為預設基金，可以幫助到一些不懂投資或低學歷人士，

讓他們到退休時有份保障，不會被高昂的基金收費及通賬蠶食他們的退休金。  這

樣也可以減少政府日後需要扶助貧窮長者的壓力。 

 

 

 

問題 2 你是否同意在所有強積金計劃中，作為預設基金的成分 

基金應大致相同？  

☒ 同意  不同意  

意見：  

    我認為所有強積金計劃中的成分基金都應該是完全一樣的。否則，投資人又

要面對之前的問題，就是如何在幾十個強積金計劃之中去選擇。核金基金的其

中一個目的，就是要去為不懂選擇的投資人，去預設一隻基金。如果預設基金

的成分基金不是相同的，那一群人同樣會不懂得去選擇，問題並沒有解決到。  

 

特別是「半自由行」之後，投資人面對比以往更複雜的問題，市場上有幾十個

強積金計劃，幾百隻基金，如何選擇?  強積金最大的問題，就是很多低學歷市

民不懂得選擇基金/計劃，他們沒有能力去理解這複雜的強積制度及投資學

問，所以積金局能制定出劃一的核金基金，將會幫助很多人，絕對是一項德

政。 

另外，如果隻隻成分基金都不一樣，只會失去協同效應，不能有效把運作成本

降低，最終只會損害投資人。 

 



問題 3 你認為核心基金以劃一的預設基金作為基礎是否恰當？  

 

☒ 是             ☐ 否  

 

意見：  

 

我認為所有強積金計劃中的成分基金都應該是完全一樣的。否則，投資人又要

面對之前的問題，就是如何在幾十個強積金計劃之中去選擇。核金基金的其中

一個目的，就是要去為不懂選擇的投資人，去預設一隻基金。如果預設基金的

成分基金不是相同的，那一群人同樣會不懂得去選擇，問題並沒有解決到。  

 

特別是「半自由行」之後，投資人面對比以往更複雜的問題，市場上有幾十個

強積金計劃，幾百隻基金，如何選擇?  強積金最大的問題，就是很多低學歷市

民不懂得選擇基金/計劃，他們沒有能力去理解這複雜的強積制度及投資學

問，所以積金局能制定出劃一的核金基金，將會幫助很多人，絕對是一項德

政。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



問題 4 你是否同意核心基金的適當投資方式，是隨成員越來越接近 65 歲而自

動降低風險？如不同意，你建議採用甚麼其他方式？  

 ☒同意        ☐不同意  

 

意見：  

我同意隨成員越來越接近 65 歲而自動降低風險。在投資學上雖然沒有一個確

實的研究指出，股票、債券的比例應該如何才適合某一特定年齡，但大致上債

券比例應隨年齡而提高。  貴局可參考以下例表去制定風險比例: 

 

假設投資人年齡 債券 (%) 股票(%) 

25 25 75 

26 26 74 

27 27 73 

28 28 72 

60 60 40 

70 70 30 

80 80 20 

 

這樣安排有兩個優點。第一，清楚易明，讓積金局能更有效進行宣傳教育，

一些低學歷人士，也較容易理解。 第二，容易執行，由於容易執行強積金公

司，能更有效減低成本。 

 

 

 

 

 



  

問題 5 你對第 48 段所述的技術問題有沒有任何初步意見，尤其是應否劃一

所有計劃內所有預設基金各方面的安排，還是容許產品提供者就預設安排的

部分元素自行作出決定？  

 

意見：  

正如在問題 2 及 3 的回應， 不可以容許產品提供者就預設安排的部分元素自

行作出決定，否則，又只會百花盛放，投資人無從選舉，以及只會增加運作

成本。 

就技術問題放面，我認為應該如下:  

 

                                                               ‧‧‧‧‧‧‧‧‧ 

 

 

 

 

  

為簡單易明，以上只顯示股票核心基金的安排，債券核心基金也應一樣。 

 

以上安排的好處 

第一，由於所有強積金計劃的核心成份基金，都買在同一隻被動型指數基金

(ITCIS)，可以有相當的規模效應，能有效地把 ITCIS 的成本降低，達至是次改

革的目的。  

   第二，由於大家都用同一個 ITCIS，所以每個計劃中的核心成份基金的總開支

比率，應該大致相同。如果有任何一間 MPF 計劃的核心成份基金比其他公司

的收費為高，自然有市場壓力，需要向下調。這切合積金局的理念，就是希望

透過市場，令強積金公司減低收費。 

第三，由於所有強積計劃的核心成份基金投資的基礎基金也是一樣，市民就

不難去作出比較，不用再去比較不同風險、不同過去表現、不同的基金經理

等等，因為只有總開支比率是需要比較的。市民只要揀最平的就可以了。 

 

 

 

A 強積計劃的

核心股票成份

基金 

B 強積計劃的

核心股票成份

基金 

Z 強積計劃的

核心股票成份

基金 

所有強積計劃的核心股票成份

基金都只持有同一隻 ITCIS 



ITCIS 的安排 

該一隻 ITCIS 一間基金公司或獨立機構運作，並且由積金局每 5 年或 10 年揀

選及轉換一次，以免一間公司獨大。 而積金局的揀選方法，應為投標形式進

行。 首先，該 ITCIS 必須符合一些指定條件，之後就是比較投標者的出價(即
最高總開支比率)，以最低者中標。這樣積金局就可以為市民揀到最低運作成

本的基金。 

另外，為減少基礎基金的運作成本，我建議它是一個 ITCIS，即是上市的

ETF，不一定要是本港上市，可以是海外上市的，因香港市場太細，未必有

最好的規模效應。它不應該是 APIF，因為運作成本相對較為高。 

由於基金公司的股東永遠都想從投資人身上賺取最大的金錢，基金公司不會

主動為投資人減價。 積金局在揀選 ITCIS 時，可參

考”Vanguard Investments Hong Kong Limited”的做法，該基金的投資人同時也

是基金公司的股東，所以該基金沒需要去收取高昂的收費，它可以把基金收

費做到非常非常之低，它們在美國最低的 ETF 總開支比率只是 0.05%，雖然

兩地不能直接比較，但它的確比起積金局現時提出的 0.75%還要低很多。積

金局應考慮把這制度引入強積金計畫。 

 

 

核心基金的安排 

每一個強積金計劃應該要有兩隻核心基金，分別是 (i) 環球股票核心基金 及 
(ii) 環球債券核心基金，而非一系列目標日期成分基金，而強積金公司會為沒

有作投資選擇的人士，自動分配該兩隻核心基金比例如下: 

假設投資人年齡 環球債券核心

基金(%) 

環球股票核心基

金(%) 

25 25 75 

26 26 74 

27 27 73 

28 28 72 

60 60 40 

70 70 30 

80 80 20 

 



這樣安排的好處，是令想作投資選擇的人，可以跟據自己的退休計劃，自行

調節該兩隻核心基金的比例，而非一定要投資在一系列目標日期成分基金。 

 

再者，現時混合型成分基金及目標日期成分基金的收費，相對投資人自行調

節股票、債券比例的情況較為昂貴。  

 

  

問題 6 你是否同意，初步而言，把核心基金的費用總額維持在 

0.75%或以下的水平，是合理的做法？  

    ☒  同意    ☐ 不同意  

意見：  

從投資人的角度，應該要越低越好。故此，我在問題 5 中的建議，希望可以

透過市場競爭，把費用減至最低。 

我的建議安排另一個好處，就是積金局不用自己去釐定 0.75% 或是 1%才算

合理，再做 100 次咨詢也是一樣，強積金公司會諸多原因話收費不能再減，

而投資人永遠也希望收費越低越好。 倒不如利用機制，讓市場自然競爭，積

金局不用成為磨心。 

 

 

  

 

  



問題 7 你是否同意，中期而言，把核心基金的開支總額（即基 

金開支比率）維持在 1.0%或以下的水平，是合理的做 

法？  

☒ 同意      ☐ 不同意  

意見：  

從投資人的角度，應該要儘快越低越好。故此，我在問題 5 中的建議，希望

可以透過市場競爭，把費用一開始就可以減至市場最合理水平，根本積金局

不用自己去釐定到底 0.75% 或是 1%才算合理。 

 

 

問題 8 你是否同意，應以被動的、以指數為本的投資策略，作 

為強積金核心基金的主要投資方式？  

 

 ☒同意     ☐ 不同意  

意見：  

極度同意以被動的、以指數為本的投資策略。 因為可以為投資人避免 (i)自

己揀錯基金經理的風險、(ii) 基金經理揀錯股票或市場的風險。 

另外，由於市場炒賣只是一個零和遊戲，就是每個基金經理都希望打敗其他

基金經理，從他們手上賺錢。如用主動投資策略，哪市民點知自己的基金經

理一定會打贏對手呢?   所以，被動的指數投資策略，較為合適。 

再者，「指數」一定必須要是被動的指數，如”capitalisation-weighted average 

index”，而不是巧立名目的「主動型指數」，例如”RAFI index”。 

 

核心基金應以環球投資為目標，達至分散風險。 

  

 

  

 

 



  

問題 9 你認為有沒有一些特定的資產類別，不適宜以被動的、 

以指數為本的投資方式進行投資？  

 

意見：   

商品資產類別，如金、銀、石油等等。 

 

  

問題 10 你是否同意不同計劃的核心基金的名稱應該劃一？如 

同意，在上文第 77 段所列可考慮的名稱之中，你認為 

哪個名稱較可取？  

 

 ☒同意            ☐不同意  

 

你認為哪個名稱較可取：  

☒ 「強積金核心基金」（考慮到它是退休儲蓄的核心投資方式）  

 ☐「強積金基本投資基金」（強調它是退休儲蓄的一個基本投資方式）  

 ☐「強積金簡單投資基金」（強調它是為退休儲蓄而設計的一個簡單投資

程序）  

 ☐「強積金預設投資基金」（重申它是為沒有或不想作出投資選擇的成員

而提供的預設投資策略）  

 ☐「強積金『A』投資基金」（或不顯示任何策略性質的一些其 

他用詞）  

 

 意見：  

用同一個名字，令市民不會眼花撩亂，更易分辨。  叫作「核心基金」，令市

民更加明白，被動的、以指數為本的投資策略，才是最適合作退休投資安排。 

 

 



 

問題 11 你是否同意第 78 及 79 段所述的處理實施及過渡事宜的 

一般原則？  

 

 ☒同意       ☐不同意  

意見：  

 

 

 

  

問題 12 你是否同意第 81 段所述，有關如何為現有預設基金的 

強積金成員作出過渡安排的建議？  

 

☒ 同意      ☐ 不同意  

 

意見：  
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