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香港社會服務聯會

對「為強積金成員提供更佳投資方案 J 諮詢文件的意見

強制性公積金計劃管理局{積金局}及財經事務及庫務局在 2014 年 6 月，就強制
性公積金(強積金)設立「核心基金 J 的建議展聞為顛三個月的公眾諮詢，以下是
香港社會服務聯會(社聯)的意見。

甲.社聯對強積金制訂「核心基金 l 的立場簡要

1 社聯認為應制訂「核心、基金 J .解決現時基金種類繁多及過多資訊令市民難

以作出投資選擇的問題。

2 r核心基金」應由自負盈虧的公共信託人管理，並應設立公共機構執行行政
管理工作。

3 針對現時收費過高的問題. r核心基金」應設收費上限，並應將核心基金資
用上限降至 0.5% ;在由公共信託人管理下 m 若超出上限費用開支則由政府支

付。

4 r核心基金」應可讓所有成員選擇。

乙.社聯對強積金制訂「核心基金 1 的意見

1 中央統籌行政工作

1.1 現時強積金由市場模式管理，但在市場模式下，信託人缺乏動力減低

成本，高昂的費用削弱了強積金對成員的退休保障功能，而市場模式

或只推動信託人為自身的何金而努力，成效非常有限，對成員而言這

並不是最佳的選項;相反，不少市民留意到香港金融管理局(金管局)的

外匯投資基金，即使面對經濟波動仍能保持穩定，給予市民投資的信

心，故此，他們相信金管局的投資更能有效保險他們的強積金。

1.2 社聯在本年 7 月 25 日舉行的固桌會議上，有學者建議函中央統當行政
以減低成本。現在強積金制度正是缺乏中央統籌行政的部份，在缺乏

整合的平台處理所有強積金成員的資料下，很多行政工作都自信託人

處理，例如有僱主忘記供款、或僱員要求改變投資選擇時，信託人都

有很多跟進的工作需要處理。尤其是在半自由行的制度下，當成員選

擇轉移自己的供款至另一戶口時，因行政上需要經過多個機構的審核

及轉移，需要 6 至 8 個星期處理，隨時會出現 f低質高買」的不利情

況。

1.3 社聯建議應成立一個公共部門，中央統響所有行政，將系統全面電腦

化及標準化、並設電子 11:;交易系統，負責管理成員的退休金帳戶紀錄，
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亦可即持處理成員供款或轉移款項;這亦可簡化現時收款程序，避免

還複的工作，有助降低成本。

2 r核心2基金」的運作模式
2.1 社聯建議成立由政府或非牟利組織的公共信託人以自負盈虧的方式營

運「核心基金」。由於信託人為非牟利性質，他們更有動機為市民提供

低收費的強積金邊項;自負盈虧亦有助鼓勵信託人減省不必要的開支。

海外國家亦有不同的運作模式值得參考:例如英國成立了國家就業儲

蓄信託機構 (National Employment Saving Tru泣，NEST) 的非牟利及獨立
於政府的公共組織作為公共信託人。

2.2 在「核心基金」的數量問題上，社聯建議只設一個「核心基全 J 由上
述的公共信託入管理，而非每個信說人都各有一個核心摹金計割。由

於每個基金都涉及基本的運作成本，設立公共信託人及唯一的核心基

金可擴大基金規模，平均成本就可籍著規模效應減低。如果核心基金
表現理想，將有更多市民廠意投資於核心萎金，規模效應將可以有更

大的發揮。

3 r核心基金」的收費上限規管
3.1 現時的整體強積金成分基金的平均基金開支比率，於 2014 年 5 月是

1.69% .成員在長時間投資的情況下，累計管理費可在 45 年達累計儲
蜜的四成，故此費用上限對成員的累計儲蓄有舉足輕重的重要性。在

故費上限方面，社聯器為必須規管核心基金的上限收費，但 0.75%費用
及凹的基金開支比率與國際比較依然偏高。我們認為「核心基金」的
設立，行政及營運應相對簡單，故此需要進一步將基金費用的上限目

標調低至 0.5% '才能有效協助成員累積更多強積金養老。
3.2 為更有效控制基金費用的成本及合理保障成員的累積資產，在有公共

信託人運作下，若核心基金的實際收費高出上限時，應由政府補貼支
付，才能有效保障成員透過強積金積累資產 o

3.3 以海外例子而盲，瑞典的第七國家基金 (AP7)透過公共信託的模式營遷，
務求減低成本及牟取最大回報。基金由 2000 年尾實行，現時己有 3 百
萬市民參與{勞動人口5.2 百萬)。其中，第七國家基金的管理費更低至

0.05-0.12% '投資回報亦比一般基金更高及穩定。

4 r核心基金」應開放給所有成員選擇
4.1 社聯認為「核心基金」在設計上，應是一種收費低廉及長遷的投資工

異，具年齡調整機制，故此除了給沒有作出投資選擇的成員作為其預
設基金外，亦應提供給所有主動選擇的成員。當市民認為「核心基金」

的投資成效理想，容許他們選擇投資於「核心基金」可以為他們累積
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更多強積金，迎接退休生活，加強強積金作為退休保障的功能。

斗志社聯認為可將成員的「保留帳戶」餘款轉移至核心基金繼續投資。

5 '核心基金」的投資策略
5.1 諮詢文件指出大部份基金投資於混合資產基金，當中包括風險較低的

貨幣及債券基金，以及風險較高的股票基金，投資於股票的總資產約

佔整體的 68%'與經合組織成員加權平均值的 40%比較，香港的股票資
產比較偏高，整體回報在短期面對較大波動，對↑央將退休的成員影響

較大，他們未必有足夠時問收復失地，影響退休後的生活。

5.2 社聯同意投資策略應是在年輕時透過進取的投資獲得較大回報，並於
快將退休時陸續投資於較低風險的基金，以致成員既能積累較可觀的

資產，達致真正保障市民獲得退休保障。

6 '預設基金」轉移至「核心基金」的過渡安排

6.1 社聯認為積金局在成立「核心基金」後，可向所有成員發出修改投資

還項的通知，讓成員再次決定有多少百分比投資於「核心基金 J' 以解
決現時難以辨清有多少是主動選擇信託人的「預設基金」或沒有作出
投資選擇而投資於「預設基金」的問題;但在通知後的指定時間內，

成員仍沒有作出投資選擇，則將他們的累算權益及未來供款投資於「核
心基金 JO

7 '核心基金」的回報

7.1 諮詢文件並無提及核心基金如何違致較高回報，僅提出成本上限(只
限於控制成本)及按年齡調整投資組合(即基金投資於相應年齡所能

承受的風險和回報組合) ，但核心基金的效用，仍是依靠投資表現所決
定。

7.2 社聯建議可參考類似「保證基金」的做法，確保每年有指定百分比的
增長。當中須由成員的投資回報，撥出部份作為回報的保險，當經濟

轉差時可從保險基金回撥到每個成員的核心基金投資上。這是未雨總

繆的考慮，確保每年有最低增長。
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可-‘嗯，

兩.毒草純譽f冒金積金的建蠻

1 孩，已、基金的設立"主要是要優先發積金作為退休保障的功能。包這必須建華
身令-個假設s 就是強積金的累計資產，不圓其他因索而流出強積金系統。而

強積金與遣散費及長期服務金的互相抵銷機制的存在，正與此假設有原則性
銜獎，機制使強領全無法發揮退休保障的功能，這方面社聯認為必須鐘快取

消與強積金互相抵銷的機制。

2 長遜而言，除「核心基金」設立收費上限外，應同時考慮在其他強積金的投

資產品上設立收費上限，減省開支成本，便成員能夠獲得較合理的回報。

2014年9月
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