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香港強積令佬"哼改革與「豈有強積金成員得棋亨俺投資15案 l 諮詢

政府財經事務及障務局與強韌性公積金計劃管理局(積金局)於 6月24日
發表名為「為強積金成員提供更佳投資方案」諮詢，邀請各界就加強規管強積
金言情1的預設安排，推出「核心基金」作為所有強積金計劃的實 l一及低收費預
設基金，發衰意見。

社聯就著以上課題，已於 6月 24 日當天即時作出回應，建議政府應考慮自
政府或非牟利團體作為「公共受託人」營運基金，並參考海外經驗，由公共受
託人管理，令基金行政及管理收費達至合理水平。詳情請參閱附上的青士聯於當
天發出的新聞稿。

就強積金制度的問題.本會其實一直有研究對策，並曾於去年製作「香港
強積金制度問題與出路」報告。報告指出現行的強積金制度的主要問題，並
介紹社會各界提出的解決方案，以及海外政府在處理類似問題的經驗，並分析
和j弊，從而建議改革方向。隨函的上研究報告書乙本，講貴機構參閱。

如留下對強積金制度有任何建議，歡迎隨時致電(電話令 J 或透
過電郵(- -.- )與本會政策研究及倡議業務總監

A聯絡。

多謝垂注。

行政總裁

(蔡海偉)謹敢

2014年7 月 2 曰

附件﹒(一)6 月 24 日新聞稿
(二)í香港強積金制度問題與出路」研究報告書
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社聯倡公共受託人管理強積金「核心基金」

【新聞編2014 年 6 月 24 日】(修訂處〉香港強積金制度由 2000 年推辰，經歷大小改革，但現

時制度仍然出現不少問題，引起公眾關注。就此，政府與強積金管理局今日宣布展閉公眾諮詢，

建議加強規管強積金計劉的預設安排，推出「核心基金」作為所有強積金計劃的劃一及低收費

預設基金。

香港社會服務聯會(社聯)認為積金局在這方面的改革方向正確。事實土，現時市場供市民選

擇的基金近 500 種，各種基金回報的差異很大，市民未必有能力分析回報、風險及收費而作出

選擇。透過設立核心基金，可為市氏提供行政、管理費低及標準化的選頃，獲得基本保障。

公共受記人營建幸盡心基金

社男單行政總裁蔡海偉先生表示，為了提高議價能力以降低行政費用，政將應考慮;由政府或非牟

利團體作為「公共受託人」營運基金。再者，當局可以史進取，將基金 J/t 費減至低於 0.5% ﹒事

實上，現，時有不少國家採用這方法，包括瑞典、智利、英國和紐西蘭等，均能太福減低收費 p

此外，當局還要處理強積金其他問題，包括 1) 以一筆過方式提取引發的風險、 2) 需要多年才
能成熟、 3) 對低收入及未能投入勞動市場的市民保障不足，以及 4) 遣散費及長期服務合與強
積金互相抵銷影響保障水平。

仍須設立全民退休保障制度

強積金設計的改革是重要一環，但強積金作為一項退休保障仍有許多限制，例如成熟期長，須

約三十多年的供款 a累積，才能發揮保障退休入息的功用，故未能為現自寺和未來十多年退休長
者提供充份保障。再者，對低收入人士來說，由於供款不多，所儲蓄的強積金並不足以應付退

休生活 e 此外，強積金與就業掛鉤，不能參與勞動市場的市民，如家庭主婦，俊不會有強積金

保障。蔡海偉指出，一個完善的退休保障制度須由多條文柱 1íE.令，位除了改革強積金外，亦須
盡快設立全民退休保障制度，彌捕強積金會 ~l吏的問題 e

金莖盟 j1
{香港強積金制度:問題與出路) 20日
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撮要
香港的強積金制度於 2αxl年開始賀行，運作至今已超過十年，卻存在若不少問題，值得我們關注。

本報告的目的是指出現行的強積金制度的主要問題，並介紹社會各界援出的解決方案，以及海外政府處理類似

問題的經驗﹒有關強積金的問題及解決方案腫列 1如下。

師金制帥間間社瞄臨出的酬方興圖

a 制訂完善的公共退休制度

a 取消適散費/長期服務金與強積金互相拯銷的安排

a 蛤亭值員更高自由度選擇強積金產品，促進葛金管理公司的競學

b 成立自改府或非牟利組織的信麗人，提候較低鹿行政/管理費用的鑫金計創

c 由政府透過招flJ!代為選擇行政質較低的產品

d 立遠鏡管l控簣，設定位費最高上限

e 僵化各項行政措施，組交易電子化、監合強積金的行政管理架構等

f. 或少戶口數目

g 函中央處理部份行政(胡椒第1共款、服買基金):簡化行政程序，避免重權的工序，
並違至錐體援價的目標

a.設立預設選項﹒為沒有作出投資決質的市民選揮較合適計割
b 簡化設資還項

c設定最佳回報保障

a 以分階段或年金計創提取累計儲蓄

a 改府協助征收入人士供款

h在支取累計儲蓄階段為值儲蓄人士提供銷貼

2 基金產品選擇多，
投資風險商

1.行政管理費過寓，
候款回報大大降低

!3 累計儲蓄一每過領取
「一一一←一
4、對恆投入1:未設入市場
人士保障不是

15. 強積金制度並未成熱，
(很多長者過去未有候或缺款1些空退休金不足 --一一←--，
6 遁散費 f畏期na路金與
強積金互相絃銷

在分析不同方泉的利弊及對香港的適用性後﹒社聯吉思為香港的強積金可循下列方向改革

1 成立公共信託人，並由公共信託人提供強積金的預設還項

2. 精簡行政程序，並把部份行政工作由中央處理
3 設立年金制度，並規定部份累計儲蓄只能以分段或年金方式提取

4 以多層次配套考慮退休保障改革方案，落實全民退休保障制度
5. 考慮在退休階段為累計儲蓄較少的市民接供捕貼
6. 取消與遣散費/長期服務金抵銷的安排

1 必須指出上述的責東盟非所有部盟問世解決香港強圖畫間阻.本單會將對不伺克寰的不足且圓周世間阻﹒作簡單分訢﹒

香港強償金會~ll!' 問題與出路
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強積金制度自 2∞0 年 12月推展至今，已運作超過 12年。如果
自1992年政府發表r全港推行的退休保障制度諮詢文件 J超計算，

前期籌備及討論時間亦有 8年。雖然強積金制度由制定到推行歷
時不短﹒在推行後亦經歷大小改革(如供款上下限、對信託人的

規管、推出比較收費的平台等卜但現時強積金制度仍然出現下列

六大問題，常為人所咎病

1. 強積金行政管理費收費過高

2 市民未必有能力選擇最合適的基金產品

3 強積金以一筆過方式提取引發的風險

4 強積金需要多年才能成熟

5. 強積金對低收入及未能投入勞動市場的市民保障不足

6 遣散費及長期服務金與強積金互相抵銷影響保障水平

雖然過去十年強積金制度的調整，以及最近強積金管理局進行

減低行政費用的顧問研究，都旨在優化強積金制度，但卻缺乏對

強積金的種種流弊作出整體的改革建議﹒另一芳菌，現時不論公

民社會、各專業固體及政治國餒，在討論退休保障制度的改革時，

焦點都集中在公共退休保險的改革(如設立全民退休保障制度)‧

畫畫積金的被討並未引起廣泛關注。

完善的退休保障制度須由多條支往配合，公共退休保障制度的改

革自然是刻不容縷，但強積金制度作為香港退休保障制度的其中

一條支柱，其重要性亦不應忽視。

本報告的目的，是希望深入淺出地分析現時強積金制度的問題﹒

並提出改革現時制度的種種可行方向。

香港強ffi金制度-問題與出路
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強積金
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強積金是量控制住固定供款形式 (Oefined Contribution)
的個人專戶 OndMd 明JA∞ωnt) 退休制度，相類似制
度較多在南美及東歐國家推行。經濟發展程度與香港

接近，而又推行類似制度的國家有以色列、澳洲、瑞

典及新加坡等 2.

在現峙的強積金制度中，僱員及僱主各把僱員入息的

5% 供款至但主指定並自私人營運的信託人 3 ，僱員從
該信能人所接供的指定基金中，決定投資組合 4 .計

lBiJ的目標是透過投資回報，為供款帶來累計增長，以
待市民退休後應付退休生活的開支﹒一般而言﹒強積

金戶口的儲蓄 5. 必須符成員 65歲退休後白，才能以
一鐘過的方式提取﹒

現時全港 t 成的受僱人士為益積金計 lBiJ的成員，計 lBiJ
的淨資產超過 3.0∞倍。根鐵經濟合作發展組織的報
告，以一個退休前賺取中位工資的市民來說﹒如參與

當積金四十年，該市民於退休可遞過益積金制度，獲

取約等於退休前 40%的收入(替代水平 =40%)7.

、、、
『

只
且其國 ðll剪西闋亦推行半盟制住的團人單戶盟你個巨﹒由容許市民團出 (Opt恥叫針圖﹒
3 曲盟員每月 λ 息晶 $6 日均以下，但且無揖 .$1; 棋睛，個月λ 姐姐 S且 I血泊.filJil且，盟主均儼史定額供歡 $1立自-
4 自自 12年11月眉目團員可把個員甜甜的俗歌﹒以 ðllò 宙級戶的輯軟﹒轉移到自 lillõlllli! 曲由龍人所管理﹒
5 現時香港直讀金制直把盟員戶口所積累的供歡竊犯，植益"在拿翱告 φ.10芳值比較不同因家的制 E ﹒所有於個λ.111戶制度戶口所 l!ll貴的揖敕﹒-1Il 簡單

稱為「飽嘗 f
e 四屆國扭曲盟盟軍區你亦可唱限量報章﹒

去恆自 ).2009 楠、SiCf、s at a Glance I AslaIPacific刷刷由於盟積金買障上以 -lli 盟的把式曹阻，因也在計耳智代水平時﹒壘把強償金歌唱 it/;>lI' 金計.'

香港強積金制度-問題與出路
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2 現時

強積金的問題

「盲蓋了1強積金行政管理費
\\./"收費過高

強積金現時自祖人公司搶當基金的信託人，一直有批評

認為這些公司收取的行政管理費 B過高。棋路強積金管

理局的調查，現時益積金的行政管理 l\li( 基金開支比率)

屆乎 0.17%-4.32%9. 平均比率為 1.74%1 日，此數字還高於

外國的管理費用。圖一列出其他推行相類近個人專戶制

度的地區的平均行政管理簣，可見登積金與海外相類似

制度相比，行政管理費偏高:

國遜定國家個人專戶制度的行政" (2005-2008)"

直料來軍 e

cro>倒也叫甘、抖岫 te [)ef"甜 Contributionpens剛卸當前 ns(峙喃個制
α-ganJZa胸、ofPe1s岫~叫咱 s)

假設置量積金供款人月入一草草元，強積金年回報率為5%.
供款 45 年後的累計儲蓄在不計算基金收費前約為 203

萬元，然而以1.74% 計算行政管理費後，貝u累計儲蓄只有
約 124 萬元(圖二).只及原本累計儲蓄的六成(61%)

圖三:如除管理費與素扣除管理費的強積金儲蓄

"

500，0由F

0"- ←

o 5 10 15 20 25 30 35 40
吾與計割草期

-初餘管理，是鍾的數計伯首-*粗~管理費的累計餘冒

8 不同團軍圈人專戶甜區的收費價式各有軍悶，-般可分 1>行政餌圭和耳盎管理聞宣兩甜甜，書禮盈種金官理聞蔚為甚章開車比率﹒在*報告中擅聾開車 -lll
輯為行政管理E﹒

9 盈積金管理周胡 I'l'" 助消制剖開 n.mpfa.org.hkIM再;Mcc 蚵危 yslem.jsp. 四13年 7月 15日瀏覽﹒
10. 1.74$晶剖 12年 g盈甜世位讀金制宜行政血本研究，所引用的賀科﹒根據盈積金管理厲的擱置自叮年 7月盟輯 'lIl 韌的行政管理E 祖 1.7四-
11 缸中的數字且去 J05玄1O8年的，虛字，書港的行政管理賢(1.79'間為 2∞7年的數字﹒
均在個主線扭曲甜甜甜真實廊上 R可在盟主 Jlil!l宜的信配計團中盟輝革金，可盟蟬的揖金觀目可因聞信 R 計由而不岡{一般且 5.7 祖.@亦有計斟捏俟超過
自盟墨金}﹒而盟員自盟計團中，因盟員可自由"盟員由旺計圈，因且可適時的轟金扭頭JIlfJ!jI.﹒

叮岫 IdoTapia，Jt即 Yermo . 2fX)7 岫站叩1研習， ofbeha 畸型依 :onom臨 ""ma 咽a回y incfJVidt必J.αlOUnI 間咱岫叮當開自 onaSlew 甜
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B ~尾時強積金的問題

l 問題五 l
\-/強積金需要多年才能成熟

強積金需要長時間儲蓄和積累才能發揮保障退休收入

的作用。一位賺取中位收入的人士，若以每年 !ll1得
5%的回報率計算，亦須約 20年的供款及累積，才能

透過強積金確保退休後每月可得到接近現時綜援水平

(3.α拍完)的收入﹒
由於強積金於 2α均年開始推行﹒在未來十多年香港
的長者，大部份都在強積金計 l!liJ未推行前已退休，或
是參與強積金只有較短年期，因此他們將不能充份受

惠於該計 !lFJ﹒
因此畫畫積金制度長還而言即使寞的能有效支援部份長

者的退休閑支，未來緊接十多年的長者退休問題，仍

不能透過強積金解決。

回回:參與磕積金年親及累計儲蓄

圖輯來軍

香港揖休悍揖制盟問團與出 1&1香港社會扭扭聘會}

市區支1遣散費及長期服務金與
\\/"強積金互相抵錯影響保障水平

現峙的制度容許僱主把遣散費/長期服務金與僱主的

畫畫積金供款互相抵銷，削弱了盤散金的保障能力。根

鐵強積金管理局的資料，在 2α泡 2011年間平均每年
與遣散贊/:長期服務金甚至銷的強積金達21 億元(約等
於每年供款額的 4%) 15.

15 揖鐘，聲工團體的起姐，但輯工人E 嘗過面對擅做寶貝量積金揖曲的情況個職工盟飲食線工會自 11年的研究摺示，的四處八工人會茵茵揖 Ifl團與單團金
揖饋的惜現﹒

香港強積金制度-問題與出路
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3.1.1 加強競爭減低收費

現時社會上其中一種較多人提出的滅低行政成本方

法，是增加僱員選擇強積金產品的自由度﹒以透過競

爭達到滅費效果，強積金制度於 2012年開始推行「強

積金僱員自選安排制度"(即半自由行制度)，容許僱

員把保留帳戶以及顧員的供款轉到自選的強積金信託

人計劃。但有不少意見提出，應進步把計劃擴展﹒

容許僱員把僱主的供款亦轉至僱員所選擇的強積金信

託人計劃(即全自由行)。

有論者認為市民如有更大自由選擇強積金產品，將會

選取收費更低及質素更好的信託人服務，而市場競爭

將逼使各私營信託人提供行政管理費用更低廉及更優

質的產品。

然而亦有研究認為，部份市民未必有足夠知識及資訊

分辨各投資產品的優劣。因此單靠市場競爭未必能推

動各信託人減低收費，在部份國家的相類經驗中，市

場競爭反而導致信託人因推廣宣傳的成本增加而使行

政管理費上升 (WaldoTa 帥，J咱可 Yermo，2泊8) 。

3.12 成立自政府或非牟利組織的倍託人

如單靠市場競爭力量不能促使私營的信託人減簣，另一

可行方法是由政府或非牟利機構加入成為信託人(即公

共信託人)。透過此公共信託人提供管理費較低廉的計

劃，一芳面可以為市民提供低收費的強積金還項，另一方

面亦將促使其他社曾信託人或低費用以與之競爭。

I ~~
英國於 2口07 年開始推行自動參與 (Auto

Enrolment) 的工作退休制度似/叫 kplace

Pens ∞1)，所有僱員如不主動退出(Opt Out) ，就

必須參與由僱員、僱主及政府三方供款16的退休

保障計劃 17。

為配合計劃的賣施，英團政府於 2012年推動成

立國家就業儲蓄信託機構 (National Employment

Saving Trust，NEST)' NEST 為一非牟利機構，目

標是為僱員及僱主提供行政管理費低、透明度

高及簡單的退休保障計劃。現時 NEST 每年收

取的行政管理費為成員總累計儲蓄的 0.3% 及

供款的 1.8%(合共約為舉計儲蓄的 05%) ，而

隨著計劃的推行，預期與供款掛鉤的 1.8%行
政管理費將逐步取消。

NEST 初期成立的開支由政府的貸款支持，其
後營運則透過行政管理費維持。 NEST 為非牟 1

利及獨立於政府的公共組織 (Non-Dep 剖 mental I
Public Bod測，臼常營運基本獨立，但政府有責 i

I i任確保 NEST 的運作成效。 i
I /
L一_._----_.._-~一一一一一一一一一一一/

16 現時體員、僱主-府 i扭過i且觀形式)的告終款比間為工葷的0.8%、1%且0.2%. 到 2018 年昔比制將捏鼻至 4%、3%丑1%.
I 體主必撞撞供合宣格的單休保障計圖供僱員參與﹒

字書港:對麗金制度!可是量與出路
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瑞典

瑞典的畫畫創性供款個人專戶制度為附加退休金

制度 (Premium 內nsion).現時規定僱員每月須
把月薪的 2.5% 作退休供款，雖然制度容許計

卸l成員自行選擇自也人公司管遠的投資計創(現
時端典約有 8∞多種泓營的退休基金卜但瑞
典亦設立 7由政府成立的第七瑞典國家退休基
金 (TheSe 晦，nth &N叫的 Natior祖l內情ion印nd ，
AP7) .如市民不主動選擇信能入，供款將交由

此基金管理﹒直至成員自行還揮把供款轉到其

他也管基金﹒現時約有四成參與附加退休金的

成員，把供款投放於第七瑞典退休基金﹒

第七瑞典國家退休基金的營運以低管理費及給

予成員長遷的投資回報為目標﹒現時就該基金

的年行政管理費為 0.22%-0.25% (市場的平均

水平為 0.42%) .而基金的回報率則比其他泓人

市場退休基金的平均水平為高。

衰-:AP7 與其他退i*基金過瓷的累計固續
(2013 年5 月31 日 1 18

|程過去 5年⋯l
AP7SAFA目. 39.46% 29.22句l'<. 39.19%

|其他私阻休 19.40且 14.71'色 15且1%
基盒

i1IJ<扭頭
珀與單 t國家姐休基金周頁

3.1.3 由政府代為選擇行政費較低的產品

如市民未有足夠能力還取價康質俊的強積金計劉以達

至促進競爭之妓，另一降低強積金收費的辦法，是由

政府透過招標為市民選取收費低康的產品﹒由於政府

能在招標過程中，投入專業資源判斷基金產品的收

費、投資表現及服務質景是否合理，遠將適使私營信

託人必須透過價格競爭，以獲取中標的機會。

智利

智利的個人專戶制度成立於 1981年，與香港
的強積金制度相似，成員透過私營的退休基金

管理公司帆F門管理其退休金，然而該制度的
行政管理變過去一直被批評過高﹒

2∞ 8年，智利政府為減低行政費推行改革，其
中最重要的改革是由政府透過投標制度退出行

政費最低的退休基金管理公司，所有新開始供

款的市民，在首 24個月將自動參與該公司的
計ßllJ ﹒而政府亦規定中標公司須對其他舊有成
員，收取同等的行政費用。

政府訂立肚制度的目的，是迫使各退休基金管

理公司藉競價投標的方式爭取新客戶(有關優

惠亦會意及舊有的客戶)。

以 2012 年為例，退休基金管理公司 Mωelo 成

功中標，管理質量有0.77% .低於現時智利平均

為 1.14%-2.35% 的行政管理費水平。

18 賀科來耳咱奧 ll!t回家且你基金周頁耐 tp:l，̂叫w.ap7.開瀏覽於目 '3年6月5 日-
19. ÞP7 SAFA:Æ:盟員參與 M'7揖餘 It圓的面扭過明﹒

香港強積金制度-問題與出路
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3.1.4 立法規管收費 !!二:現時有股立111商行政費而給行個人專戶制的因家

1%

2%

0.5%

0.95%

o扭曲%

5%

4%

5~色

3%

0.8%

5.88%

1且855%

L主竺 E

i三豆豆←JF 一」

仁;!;;JIllt!ill

I Killlã~

K士一一一一一一聖哲 LJ
L_iM ，一一斗斗一 J 竺 ~'J
L肺惋惜 0.78% I

有倡言聾強積金改革的固體，援出政府可對強積金收費設

定最高標準﹒即規定所有強積金的計割，按其服務種類

不同，最多只能收取法定的最高管理贅。

事質上，有關制度在海外國家普遍推行﹒國際退休金監

察組織研究推行個人專戶制度為主要退休制度的 20個
國家中，有14個國家有不同程度的最高收費限制，宮中

有 7個國家同時限制因應供款'&資產而收取的最高管理

費 20.有 2個只限制因應資產而收取的最高行政管理贅，

有 5個只限制有因廠供款而收取的行政管理發﹒

研究報告指出，限制與供款相關最高收費的國家，制

度並無帶來顯著的減費妓果，但限制與資產相關最高

收費的國家，其行政管理質的水平則普遍較低﹒

然而有論者認為，限制收費可能會使信託人選用質豪

較低或靈活性較少的產品以節省成本，最終未必對市

民有利﹒

直料，震耳

Fees n Indi惜團結間'"何.‧‧，.，掙個市(C是∞)

回香港的強租金制宜一股民因阻圖 lli'段取行li(R ﹒但在單外地區-曲同時因 1!i1ll1<&1 健歡 1st取行蚊費﹒因且如 R 阻IlIJ因車直矗而收取的行政費﹒情能 λ 理臨上
仍可捏高興輯軟梅酷的行直貫以國捕祖先，臣之亦然﹒

書港 '1ll.'積金制度-問題與出路



香港 400 1.0∞

該研究報告指出﹒強積金未來可透過下列方向改善行政
連制 1.5∞ 3.800

程序，以節省行政變 21. 壘百哥 80 80

護三:改善強積金行 E章程序的建踏遍要 智利 300 325

世改革強積金的可行方案

3.1.5 透過優化各項行政措施
減少行政成本

根輩輩強積金管理局所發表有關減低行政成本的顧問研

究報告，強積金行政管理費成本過高的原因是各類行

政措施過於繁復﹒現時強積金 1.74% 的基金開支比率

中，有0.75% 國1I'i:行政開支，因此如能減省行政程序，
將有助輩革低~體的行政管理費用﹒

固五:現時 !tiIifil盒的行政管理費破費提 4萬

E軸JI!j草
書串強制世也曹金制度行盟成*研究報告{置直屬周圍聲有間也司}

3.1.6 減少戶口數目

強積金管理局所發表的顧問研究報告亦指出，另一行政

成本過高的原因是每位市民擁有的強積金戶口過多。現

時香港每名強積金計 l!liJ成員平均擁有 2.5 個帳戶，由於
強積金計 J!lIJ的部份行政成本，是直接與悵戶數目相關﹒
因此每名成員擁有的戶口數盎越多，整體的行政費用亦
會彼位寓。

下表顯示，在墨西哥與智利，每名成員只須支付約等於

一個帳戶的行政成本，而在香港及澳洲，每名成員卻平

均需支付 2.5 個眼戶的行政成本，以致行政成本偏高。因
此該報告建籤應考慮限制每市民擁有的戶口數目﹒

衰四選定地區個人 lJ戶制度下每個棋戶及
每名成員的平均行 ær成本

賀科來頭

1 制定節制用的措施﹒錄用鴿對擋的網上電于付款及數 l 閥強制住冊蜘 E行臨相究報告{帥闢間有限個}
據處理程序﹒降征成本和紛前法程

一一一一一一!. 2 儡勘業界聲音強積盒計割、控資基金、信民 λ 單行政平台

3 揖升計副會治*平和透明度，以令成本持續下降、但遍設
學正增加市民對制度的信心

E輯單單.
置港強制住位 :111金輔臣行政成本研究報告(賣承諾詢凰輯有限位司}

21 單單金管理局研究開會中﹒陣懂行政圓的經臨時袋中到出的通間外.;)<包括 1 聽取措施協助針劑且 lilll合咀戶 l!tlll 值見本總會 3.1.5段卜 2 盟軍至
完全函 tt創由且盟揮量積盒，十副且3 單獨瞳眉金閉區的目申{開個在位揖"'自全面圖畫道主間如何取絡) .I!l~ 上述三島並不 I1ll血啞化行激 \ï11'祖間，
因Dt盤不在單 4月間也﹒

香港強Il!l金制度問題與出路
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3.1.7 中央處理行政工作

要游少強積金行政費用，其中一個可考慮的改革方向是
22由中央處理部份行政工作﹒不少海外國家都有中央處

理供款的制度，即自信託人以外的機稱(一般為我務單

位)集中徵收供款。某些國家﹒如哥斯達繁加和瑞典的中

央部門更會負責管理成員的退休金帳戶紀錄，並為成員

購買所選擇的退休基金﹒

把部份行政工作出中央處理，能有助簡化收款程序，避

免重復的工序，有助減低行政費用。

瑞典

瑞典附加退休金的行政管理費平均只有累計儲蓄

的 0.42% ﹒預期會在未來31 年逐步下降至平均
0.27% ﹒瑞典的退休基金收費低廉，原因之一是把
有閔行政安排集中由中央成立的附加年金管理局

(內'8mium Pension Authori\y ，PPM) 處理恕。

在Jlt制度下，市民每月向國家親密局供款，該
筆款項會先宜生在瑞典國債管理局存放並用以投

資在政府債券。每 18個月後，附加年金管理

局便會把所有供款連同利息一次過投資在供款

人選擇的基金。這種中央處理供款的縷式可減

少為應付大 E日常文件工作之人手需求，從而
降低行政費用訕。

此外，附加年金管理局亦負費管理成員的帳戶

紀錄，在收取市民供款後，會作為唯客戶代

成員聽買各退休基金(即基金公司不會取得個

別計劃成員的資料)。這一芳面避免基金公司直

接接觸成員而帶來不必要的宣傳推廣闊支，另

一方面使附加年金管理局能與各基金管理公司

就基金管理贊用議償。商議後所降低的費用將

會因贈計 lR1JP.J(;員。於 2012 年，平均由贈的款
額約等於 0.6% 的管理贅。

22 推行中央收，提6美歌曲圖書R包括保1xl利亞‘克扭地亞、所措個克、單閩、哥斯揖尼加﹒璃典等﹒
且間加學金管理局作為基金管理企司闡俟歌人的中介企曹部門﹒負責管理智酷敵人 q!負揖宜基金、記錄有回量科、與臨軟人輯錯，且單眼年壺的置自尊-
24 位做陸的觀點 jlHrn 項 lIl!巷中央1lillllR休盎戶口期間﹒有間的歌壇且能作預備酷獻之用﹒令位歡看少了 18個月蠅取基盒扭實固體的祖會﹒

..•一---4: .•...，
A 凶手 1

二三七三可
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制改革強積金的可行方案

3.2解決市民未必有能力選擇最合適
基盒產晶的間題

強積金現時有 469種核准成份基金讀投資者選擇筍，
其基金風險標記詣的差異為 0%-23.9% ﹒基金開支比

率的差異為 0.17%-4.32% ﹒大部份市民根本沒有足夠

的專業知識在如此眾多的投資還項中，選取切合自身
需要的產品﹒

3.2.1 設立預設選項

海外國家解決上述問題的方法之一，是政府為所有未

有主動選擇退休投資服務的市民，接供預設選項，這

一方面可確保未能自行選揮合適基金的成員能得到合

適的退休投資策略，另一方面仍能給予有需要的成員

自行選擇投資策略的自由﹒在海外的經驗中﹒預設選

項的服務提供者，可以是由政府或非牟利組織成立的

公共信託人，自政府所揀選的特定私營企業，或是由

政府制訂預設的營運模式，讓私營企業自由營運﹒

瑞典

如上所述，如參與附加退休計劃的成員不作主

動選擇，其供款將會交由國營的第七國家退休

基金所管理，該基金的預設選項名為 !'P7 SAFA
計 lI!lJ • !'P7 SAFA 不但行政管理費較低，亦會按
成員的不同年齡，自動更改基金管理策略。

!'P7 SAFA 計 lI!lJ主要由一低風險基金及一高風險
基金組成，該計副會根鑄成員的年齡調節兩組

基金的比例，如成員為 0-55 歲 .!'P7 SAFA 計
JBlJ會把 1∞%的資產投放於高風險基金，目的

就是透過較高風險的投資策略掏取較高的畏途

投資回報，該比例隨年齡下降，至 75歲時，
約有 30%投放於高風俊基金﹒70%投放於低風
險基金，目的就是減低投資風險，權保成員能

有穩定收入應付退休生活。

!JJfØ

JFF

f

御

街

_Jj

司. .

且有因個主仇敵的甜甜﹒圓且貫閉上 R可在個主歸煙草的信旺計圈。盟間基金﹒可盟盟的革金數目因盟僧旺 ft圍而不間(-盟祖 5-7聞﹒但亦有計劃盟值超過
扭曲甚金}而盟員自 lllft 團中，因tilli[可自自 "1Ii伯龍針甜，自也可盟揖的基金帽閣將且多﹒

品由盟 E回報一年的總 l\!E!﹒

香港強積金制度，問題與出路



改革強積金的可行方案 15

紐百萬

紐西蘭對所有在職人士設有半自顧性質的個人

專戶儲蓄制度的叫 Save內，所有在職人士如不

自顧退出 (Opt Out) ，將自動參與的內臼ver (供

款率為工資的 3%-8%) 。

該制度容許僱員自行選擇管理供款的計量 u '如
供款人不主動作出選擇(而僱主亦不提供指定

選項)，僱員的快款將會投資於預設的信託計

劃。該計劃由政府透過投標選出，現時紐西蘭

共有五個營運預設計直到的信託人，政府以結機

方式把未有主動選擇計劃的市民配置於此五個

預設計劃。

澳洲

澳洲的退休制度 Supe帽nnuatbn 與香港的通積

金相似，該制度強制僱主須為僱員進行個人專

戶式的退休供款，款額為僱員薪金的 9%27 ，有

關供款會投資予自弘人營運的退休基金。

有鑑於部份市民未能自行選擇出適切的退休金

制度，澳洲於 2013 年7 月推出MySuper 計劃。
M句Super 是一預設選項基金，如鏟員不自行選

擇退休基金，將會自動加入 MySuper 帳戶。雖

然 MySuper 自私人營霆，但政府會監管基金的
收費結構以及投資策略詞，目的是確保未有選

擇基金的市民，也能使用管理費低廉及投資回

報合理的基金。

/

3.2.2 簡化投資選工頁

另一協助市民作出合適的基金選擇的方法，是限制現
29時核准基金的數臣，減少投資選項。

例如智利規定所有信託人只能提供五款按風險高低而

定的基金供市民選擇 (Fund A-Fund 白。此外，又規定

55 歲以上人士，不能投資風險最高的 Fund A 。在愛

沙尼亞、匈牙利、拉脫維亞汶斯洛伐克的強制性個人

專戶退休制度中，則規定信託人只能提供保守、平衡

及進取三種基金供市民選擇。上述措施的目的是希望

透過減少基金還項，使市民更容易作出合乎自己需要

的投資決策。

27 澳洲 Superanr 曲.t!On的制度設計原本期望值員會自行鹽醬切合自己勢要亦會帶動管理費的下詞也祖據澳淵 2010 年財政郡的諮詢文件﹒上述措施未能臨到
預期盟果﹒現時澳洲峙有 80% 的市耳沒有主動盟揮過你基金﹒

28 信託人揖祖輩最計劃成員的特性制定單一扭量策略，該領略可以為生命罔聞策略，即基金的投資策略應囡市民的年齡而調聾﹒
29. 現時強積盎管理局把不同的基金分為混合置產基金、盟軍基金、債券基金、金色積金保守基金、保置墓金、貨幣市場基金且其他多種類型基金等，無前同一類型中，

耳其有多種基金可給針，割成員盟擇，宮中控畫畫風險、回報自基金觀主比學的差異可以揖六.

香港強積金制度←!再是靈與出路



16 改革強積金的可行方眾

3.2.3 設定最低回報保障

為減低市民個人承受投資波動帶來的風險，部份國家

會設立投資回報保障制度，要求基金信託人把部份供

款留作儲備(或購買保險) .當投資回報不遠最低標

準峙，貝IJ由該部份的資金橋足，亦有部份國家在基金

遠不到最低標立學時，政府會補貼差額。

現時香港畫畫積金制度的保證基金事質上亦有最低回報

保證制度，保障市民的供款可得到最低的基本回報，

然而其他類別的基金則沒有最低回報制度﹒

要對投資回報提供最低保障，信託人必須把部的供歡

用於購買保險(或撥作儲備) .因此建些計 fliJ一般的
行政覽會較高。根撮國際退休金監眾組織所研究的報

告，在 20個納入研究對象的國家中，有 4個國家有
推行最低回報的保障制度，而此 4 國的基金收費亦處

於遍高水平。此外，亦有憲見指出，基金信証人為遠

至最低回報水平，會傾向作出風險較低但回報亦較低

的投資策略，影響長遼回報。

". \.，~ ---......，...一，‘L~...:門，，，.，...> -
，"".!i

因六.避定國家個人專戶制度的行凰"周 (2005-2008)
{紅色雷設有Ilflt回事甚偎闊的國家}

「們!

1

o

o

員斜JI<jI
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改革強積金的可行方案 17
唔 1"~，M，4c:"

洲

洲的 Superannuation 制度中 30，政府以

1'<入養老金供款計 IJJ(low in∞me super

ibution ，USC) 對低收入人士作出支援。若合
市民的年度收入不多於政府訂立的低收入限

012.2013財政年度為 AUD$37，0口叫，澳洲政

-更會補助相等於其退休金供款的 15% (以戶IlJD

鈞。。為上限).投入到個人的退休金基金310

此外，為鼓勵低收入人士自顛供款(澳洲制度

中，僱員供款屬自願性質，政府提供稅務優

惠卜澳洲設有 r養老金共同供款計劃 J (Super

∞ contribution) .如合資格市民的年度收入不

多於政府訂立的最低限額 (2013.14 財政年度

為 AUD $31，920) .澳洲政府便都會為市民的

供款作出配對供款(比率為 5口%.即市民每供

款 AUD$l .政府便會配對 AUD $0.5 的供款)。

若市民的年薪介乎政府訂立的最低和最高限額

但013 句 14財政年度為 AUD $46，920) .政府亦
會配對供款。但比率會低於 50% .政府的配對

供款以每年 AUD$500 為上限。

i 澳

!在 1費
I r低b

l 資格

|額 (2
尉，

由於強積金為個人儲蓄制度，低收入人士的在職貧窮問

題將延續至退休之後，而未有參與勞動市場的人士，要

因沒有供款而得不到保障。

另一支援低收入人士的方法，是在成員退休後支取累計
儲蓄時作出支援，對累計儲蓄較少的成員提供補貼。

智利

智利的個人專戶退休制度，在領取退休金的階

段規定成員以分階段或年金的形式提取累計儲

蓄(下章節詳細介紹)。為保障低收入人士的

退休生活﹒智利於 2∞ B年開始推行退休金保

貼制度 (Solidarity Complement)32

所有曾供款的成員，如其累計儲蓄所產生的退

休金收入低於特定金額 (CLP $255，0∞).政府
將作出補貼，最高捕貼額為 CLP $75，C∞，補
貼額隨成員退休時累計儲蓄的高低作調整。(退

休金每增加 CLP$l 將減少補貼 CLP$0294) 。

現時智利約有 60% 的長者受惠於此制度。

30. ，.保置盟休金計IL (SuperannuationGua也n跑到
31 參與計創宜格詳情，可瀏覽 htlp:llwww.ato.gov.au!
3旦智利世羽田年前亦有推行退休金最直保障制度扭曲 a川eeM川mumPensior兮，所有供歌曲咀 240個月的成員將單得還直保重的盟休金，當計劃現已取措﹒

香港強積金偶度←問題與出路



18 改革強積金的可行方案

現時強積金以一筆過形式支付。一般情況下，市民在

65歲退休時方可提取所有累算儲蓄 a 這不但加深長壽

風險，儲蓄亦容易受到他人挪用、個人投資失利等影

響。解決此問題的有效方法，是推行分階段提取款項

或年金計劃。

分階段提取款項

分階段提取是指供款者退休時的累計儲蓄繼續保留在

個人退休金帳戶，再以分階段形式支取。部份計量自 l會
規定成員按時期(如按年、按半年、按季或按月方式) ‧

從退休金戶口提取固定的款項，以應付退休生活所

需，草至退休金脹戶之儲蓄耗盡。另一類分階段提取

款項的方法，是規定市民必須於某年齡前(如 70歲
前) .於退休帳戶中保留特定數額的結餘(如總儲蓄

的 30%) 。兩種分階段提取的措施都是避免退休儲蓄

在短時間內過度提歌，影響市民晚年的退休保障。

年金計劃提取款項

「年金」計劃是一種定期及持續性給付供款者退休金的

方式。通過年金計劃，市民般在退休後把累計儲蓄交

到保險公司或政府的管理局，定期(每月，每季或每年)

領取固定金額，直至終老鈞。以年金領取退休金可保障

市民於退休後持續得到基本經濟支持，同時避免因投資

失利帶來損失。年金計劃猶如領取「長倖".為退休人士

提供源源不絕的入息，保障退休人士面對長壽風險品。

(然而年金計劃會使供款者失去動用退休金以應急的靈

活性，亦會喪失了把退休金留給繼承人的機會)。

智利

智利的個人專戶制度雖與香港的強積金制度相

似，然而市民於退休後不能一筆過提取儲蓄，必須

自行選擇以下其中一種退休金提取方式:

1 把權益轉為年金，再以每月方式領取(即時

或遞延年金計劃)

2 每月按計劃分期提取(分期提領計劃)
3 兩者結合或
4 暫不支取款項。

2008 年，智利政府對退休保障作出改革。選擇分
期提領計劃的退休人士在 90 歲前，必須在退休
金帳戶存有一定的金額(不少於其提領計劃開始

時退休金儲蓄的 30% )。計劃每年可提取的金額

會每年重新計算次，因應不同因素，例如退休金

帳戶結餘、投資回報等作調整。

至於選擇向保險公司購買年金的退休人士，則每

月可得到定收入，直至終老。若退休金帳戶內未

有足夠累計儲蓄購買年金，退休人士只能以分期

提領計量i方式提取。

33 本章簡介扭曲年金計圖賣酷著這領取金額直至終老的「終身年金計劃> .亦有且一種年金計數為「定周年金計劃 J 供款者可在指定年間內每年頭取 IOI)E
金醋，現時市海捏酷的直期年金年撥一般為 5 年、 10年和四年。海外國家的個人專戶輔臣如強制盾員踏買年金，盟都為終身企事金計劃﹒

且在盤散 j供款者把車計續益購買年金的制度中，部吾吾要求供飲者即時把車計儲蓄轉為年金(即時年金制 1- 部份要求揖休後起過定期間才詞始購買年金
(還草年金1 •

香港強積金制|廢-問題與出路



改革強稜金的可行方案相

r解淚矗散賣起長期服務盒與
強讀鑫互相攝蟬的問題

現時僱主如遣散員工或員工離職，當中遣散費及長期

服務金可與僱主的強積金供款互相抵銷。如員工多次

被遣散，其強積金戶口所得的儲蓄便將大為減少。要

解決上述問題，必須取消遣散費及長期服務金與強積

金互相抵銷的安排。

主主積金在香港只推行約十二年，制度尚未成熟，以至大部

份長者都未有參加強積金計劃或只有短暫的參與年期，

此問題並不能單靠強積金制度的改革來解決。

海外國家的個人專戶制度任推行之初哪有制度未成熟、

退休人士的累計儲蓄不足應付退休生活的問題。然而自

於大多數海外國家本身已建立了一套健全的公共退休保

障計劃，個人專戶制在建立之初只作為一種補充性的制

度，因此這些國家在個人專戶的退休保障制度仍未發展

成熟之時，亦不會影響長者的退休生活保障。這些國家

亦因l比能有較長時間及全問推動個人專戶制度的改革。

由於香港本身並無完善的社會保障制度，即使強積金制

度轉趨成熟後可發揮更大作用，但要解決現時嚴重的長

者貧窮問題，必須建立更健全的公共退休制度，而香港

不論進行強積金或公共退休制度的改革，都必須對不同

退休支柱在不同時間所發揮的作用，作整體考慮。

新加坡

公積金最低存款額 (M3) 計 IiJ

新加坡的中央公積金設有「最低存款額計劃~ '

為成員提供退休後的基本收入。當成員達退休

年齡(55 歲)後，供款者須抽取一筆最低存款
額存入退休帳戶 (2014 年為 3$148 ，口∞)。只有
在滿足最低存款額求後，額外的退休金結餘方

能以筆過形式提取。

最低存款帳戶的儲蓄主要有兩種提取方法

1 分階段領取，把存款放在戶口，在65歲峙，
政府每月為成員從戶口中支取退休收入，直至
存款耗盡詣。

2 加入年金計竄，成員可選擇購買私人保險
公司的年金計劃或參加政府的退休年金計會 j

(CPF Ufe)。

2013年 1月 1日起，年滿55 歲而在退休金戶口

存有 S $40，C泊的 CPF成員，或己年滿 65歲而

戶口存有 S $60，000 之成員均會自動加入 CPF

lJfé6• 即今後新退休的成員，最低存款戶口的儲
37蓄必須加入 CPF lJfe計劃，參加 CPF lJfe計劃

後的餘額才能以分階段領取的方式領取，舊制度

下的成員，則仍可自行決定是否參CPF lJfe計劃 0

公積金終生入息計創 (CPF Lif.吋

公積金終生入息、計劃(CPF lJfe)是新加坡政府於

2009 年引入的年金計劃。加入C同F lJfe的市民可

於 65歲後，每月收取定的款項，金額視乎市民

的年齡、性別、加入計劃時的退休金存款和選取
之計劃而定 3日。

「一一一一一一一一一一一一一一一一一 I

3' 最直存款種般可為店員提供四年的單你收 :À'撞在戶口的荐敢亦可繼續暐取利息-
36 若供款者據有份捏像高 1itCfF凶均收λ 的個人年金或理休金，可免於此計.~﹒
37 現時參與 CPFU相計劃的單位參保值的為 S 缸沁 IαE﹒
38 現時 CPF Li的計副盟供商種捏捏﹒為每月捏供較高盟休峽 λ 的標率計，和較值盟你收 λ 的基本計，但﹒苦供款者在指定時間未有作出盟擇，

則會自動 2日À標準計劃﹒

香港強積金制度伺題與出路
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4 社聯建議的

強積3控制度改革方案
社聯建議強積金制度應從下列方向作出改革

tf?:1: 透過公共信話人營運的預設選頂，握供行政管理費較低及
\，4在回報合理的基金選擇

現時市民須在 400多個基金中進行投資選擇，市民如缺乏足夠與金融投資相闋的知識，便難以在各選項中選出行政
管理費低、並真正切合自身需要和風險承受能力的產品。

因此，社聯認為政府應成立自政府或非牟利團體所營運的公共信託人，該公共信託人以提供收費低廉、風險程度及

回報合理(例如自動因應市民的年齡調整適當投資策略)的強積金信說服務為目標。

此公共信託人可成為強積金服務的預設選項，市民如不主動選擇其他私營服務，則自動把供款投資在 Jlt預設還項。
這將保障市民可得到行政費較低廉及風險合理的退休金信託服務，同時亦保留市民使用其他私營服務的靈活性。

/于h、

日4.2:降低行政管理費招
現時強積金所收取的行政費及管理費過高，嚴重影響市民於退休後可得到的保障。

根據強積金管理局的研究報告，現時強積金的行政手續有不少改善空閉，例如推行交易電子化，整合強積金計

劃、投資基金、信託人及行政平台、提昇透明度等。

此外，瑞典的經驗表明，如把強積金的部份行政手續交由中央處理，將有助大悟減低行政成本，並增強市民對

信託人的議價能力。

/計、確保市民過你後有種定峽入，推出強積金的揮金會劃、
咕:空(限制強積金須分段提取

現時強積金的累計儲蓄於成員退休後以一次過的方式發放，成員須自行承擔長壽風險，亦有違強積金保障市民

退休後有穩定生活的原意。

社聯建議必須於強積金設立低行政寰的年金制度，使市民可於退休後選擇以年金方式支取強積金。為降低年金

計劃的運作成本，及確保累計儲蓄較少的市民亦可選擇年金服務，建議有關年金計劃應由公共信託人營運。

此外，亦建議政府規定市民在退休後將全部或某水平以下儲蓄，須以分段或購買年金的方式提取，以確保市

民退休後有穩定收入。

39 海外經駿顯示，章說透過市場聾作，並不能確保私營的信註人遺囑互相單價降龍收費﹒因此建議 4.1中提出扭過加 λ 公共信証人會聾的面單單單項，亦將有但使
其他也置信証人站直收費的激果﹒

香港強積金制度一崗還與出路
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Q以多層灰配套考慮迫你保障改革方案

現時強積金的制度只運作了十多年，要真正發揮強積金的功能，需要最少二十至三十年的發展。

海外經驗表明，政府在制訂退休保障方案時，都會考慮不周退休保障制度如何長遠互相配合。然而，最近不論

政府提出的長者生活津貼計劃，或是強積金管理局提出的改革方案，都並未有把強積金制度與其他退休制度

起作全星星考慮。

政府必須從多層次退休保障的角度考慮如何讓各項退休金制度發揮作用。現時民間倡議的全民退休保障制度正

正能彌補強積金制度覆蓋前不足、風險高、無再分配機制等問題，建議政府必須盡快展開全面改革香港各退休

支柱的諮詢，並落寞全民退休保障制度 o

r-\
~.5J加強低收入人士、弱勢社軒的還休保障
現時強積金並無任何再分配成份，因此強積金制度只能延續貧窮人士退休前的貧窮狀況。建議政府可考慮在成

40員支取累計儲蓄的階段，為儲蓄較少的市民提供補貼。此外，由於此安排實際為一種入息審查性質(但只審

查強積金借來的退休收入)的公共退休制度，因此這改革方案須結合香港整體退休支柱改革的方向討論。

Q取消遣散費及長期掰盒臨的安排

現時重量積金僱主供款部份與遣散費及長期服務金互相抵銷的安排，大大開 j約了強積金的保障能力。

社聯認為政府應立即取消強積金與遣散費及長期服務金互相抵銷的安排。

40 推行此措施的前盟條件，是萬多位推行以年金章取儲蓄的制度﹒

香游強積金制度問題與出路
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