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退休保障是重大社會議題之一，不但關乎現今每一個人，亦與未來的世代
息息相關，影響深遠。這個議題複雜多面，既關乎個人責任，亦涉及整體
社會的責任。每人都有責任在就業之年把部分收入儲蓄起來，為自己的
退休生活作好準備，而社會亦有責任為最有需要的人士提供支援。

對於退休保障，沒有一個放諸四海而皆準的方案。不過，一如在本書稍後
的章節所論述，世界銀行提出的多支柱保障模式，為退休保障設定了一個
合理的政策框架。以世界銀行倡議的多支柱模式為基礎，香港成立了
強制性公積金（「強積金」）制度，作為退休保障的第二支柱。強積金制度
是一個由私營機構管理及具備足額資金的強制性供款制度。

強積金制度是強制參與的，並將管理自己退休儲蓄的責任，包括作出恰當
的投資決定，交託予計劃成員。為使制度更具效率，強積金計劃由私人
機構管理，並按照市場機制運作。強積金制度具備足額資金，換言之，
不論現時還是未來，制度均具備足夠資產履行所有付款責任，因而在
財政上可以持續運作。

強積金制度的設立是香港社會政策發展歷程上一大突破。面對人口老化
問題，社會各界曾就如何提供退休保障進行漫長討論。強積金制度的
設立，建基於社會人士的共識，即認為這個制度是提供基本退休保障的
良策。

強積金制度成立15周年，雖然發展年期相對尚短，但已為提高香港勞動
人口的退休儲蓄帶來相當貢獻。

強積金制度成功與否，從以下統計數字可見一斑：香港在推行強積金
制度前，估計只有約三分一的工作人口受職業退休計劃（不論任何種類）
保障。強積金制度推出後，截至2015年6月止，香港有85%的工作人口

（約320萬人）透過強積金制度或其他形式的退休計劃享有退休保障。至於
餘下的工作人口，大部分在法律上屬無須參加任何本地退休計劃的人士，

他們包括受海外退休計劃保障的就業人士、未滿18歲或65歲及以上的
僱員，以及家務助理等。按國際標準而言，香港退休保障制度的就業
人口覆蓋率已達至很高水平。

截至2015年6月，強積金制度的總資產值達到6,200億港元，當中包括
4,550億港元強積金供款（已扣除提取金額）及1,650億港元投資回報

（已扣除費用）。一些原本可能積蓄不多，甚至沒有為退休作任何儲蓄的
人士，現在透過強積金計劃儲蓄了一筆金錢，以備日後退休生活所需。
強積金制度的其中一個優點，是協助目前這一代為自己作好部分退休
保障安排，而不是把擔子轉嫁給下一代。

強積金制度發展年期尚短，仍有不少改善空間。我們的檢討工作從沒
間斷，日後亦會持續改革。無論如何，有一點不容忽視，就是我們不能
單靠強積金解決香港所有退休保障問題。強積金制度從一開始，成立的
原意只是提供基本退休保障，以協助香港就業人士應付退休後的部分
生活所需。強積金制度畢竟只是整個退休保障框架的其中一根支柱，制度
的設計原意是必須與其他退休保障來源（例如政府的社會保障計劃及個人
儲蓄安排）相輔相成。社會上不同的退休保障支柱需要共同運作，才能
全面協助整體人口作出充足的退休儲蓄。

與其他許多發達經濟體系一樣，香港人口持續老化。如何確保退休人士
維持合理的退休生活水平，是各地政府必須面對的一項重大議題。本書
扼述香港以至世界各地在退休保障制度方面的趨勢與發展，探討不同
社會的應對策略和方針。期盼本書能為所有關注退休保障的讀者帶來
一些實用資料和一點啟發。

序言

強制性公積金計劃管理局主席
黃友嘉博士



為持續邁向高齡的人口提供退休保障，對世界各地來說都是至關重要的
議題。決策者、學者及退休金計劃專家一直不斷探討最佳方法，冀能在
提高長者的退休保障的同時，可以避免對社會造成過大的財政負擔。

香港的強積金制度於2000年12月1日推出，至今已運作15年。強積金制度
是香港整體退休保障制度的一部分。出版本書的目的，主要是希望加深
公眾對強積金制度的認識，特別是它在香港整體退休保障框架下所擔當
的角色和責任。

本書全面審視退休保障的主要概念、趨勢和發展，內容廣泛，除剖析
香港的強積金制度外，還介紹其他不同類別的退休保障安排，當中參考
了大量海外國家的退休保障制度。

全書由五個章節組成。第一至第三章放眼世界，探討退休保障制度在
海外的發展。第一章首先介紹退休保障制度的基本概念及框架，例如
設立退休保障制度的原因及目標，以及介紹世界銀行倡議的多支柱模式。
第二章追源溯流，探討退休保障制度的演變，概述發展歷程、種種挑戰
及所實行的改革。第三章集中探討屬於第二支柱的退休儲蓄制度，分析
其主要目標、發展歷程，以及背後推動其發展的因素、趨勢和挑戰。 

第四和第五章聚焦香港，集中探討香港的退休保障制度。第四章回顧
過去香港在退休保障方面的發展情況，包括強積金制度創設的過程。
文中亦參考世界銀行的多支柱框架，分析香港退休保障制度的現況及
未來所面對的各種挑戰。第五章述說強積金制度的發展歷程，回顧強積金
制度實施早年遇到的各種困難與挑戰，詳述強制性公積金計劃管理局

（「積金局」）至今已對強積金制度所作的改良和提升工作，以及目前正在
進行，旨在把強積金制度建設成為一個香港市民珍而重之的退休儲蓄
制度的工作。

概覽
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本章介紹退休保障制度1的基本概念及框架。文章首先討論現代社會退休
保障制度興起的原因，然後扼要闡述這些制度的主要目標。隨着退休
保障制度在過去一個世紀不斷演變，不同國家採用的退休保障制度亦甚
多元化。世界銀行提倡使用多支柱的框架提供退休保障，該框架亦受到
不同國家的決策當局重視。本章將會討論若干主要的常見退休保障制度，
以及概述多支柱的退休保障框架的特點，包括各支柱的主要目標，以及
所適用的服務對象。此外，本章也會簡略討論世界銀行與經濟合作及
發展組織（「經合組織」）為評估退休保障制度的成效而制定的若干準則
和原則。

建立正規退休保障制度的因由

老年的生活需要可透過自願性個人儲蓄及家庭支援等多種途徑應付。
此等安排不一定需要政府介入。然而，自19世紀起，由政府設立的正規
退休保障制度逐漸在世界各地盛行。甚麼因素促使政府積極參與退休
保障呢？

第一章
退休保障方案的探索

在本書內，退休金計劃 ／制度及退休保障計劃 ／制度等詞彙可交替使用。1

大多數人的工作能力都會隨着年老而減低。到年老時，他們的財政資源
可能再不足以支持自己的日常生活所需。在傳統社會中，家庭會負責
照顧年老的成員，子女會供養年長的父母。然而，即使此等安排如常
運作，部分長者也可能沒有子女照顧。一些家庭亦可能由於貧窮、不願意
承擔供養責任或其他原因，而未能為長者提供足夠照顧。隨着社會價值
改變、勞工流動性增加及人口迅速老化，家庭成員的援助不能再被視為
長者的可靠及可持續的支援來源（Schwarz, 2006；World Bank, 1994）。
據說，德國首相俾斯麥（Otto von Bismarck）於1889年在德國成立退休
保障制度，以及其後歐洲各國相繼設立相關制度，正是為了回應該等
國家當時在城市化和工業化等力量的影響下所出現的社會變化（Feldstein 

& Liebman, 2002）。

非正規制度的角色逐漸減退
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退休保障制度的目標

從上述討論可見，人們可能面對種種與退休保障有關的問題。因應這些
問題，各地政府設立退休保障制度，以達到各種不同的目標。這些目標
不一定互相排擠，而是反映處理社會問題的優先次序。各地對各項目標
的重視程度，會因應各自的社會、經濟及人口狀況而有所不同；有些
國家的退休保障制度，在設計上也許沒有涵蓋某些目標。

一些具有經濟能力的人可能會透過投資及保險等方法，準備充足的退休
儲備，為老年生活籌謀，而無須依賴家庭支援。然而，部分人可能因為
短視而沒有考慮將來，在年輕時即使具有經濟能力，也沒有及早為老年
生活未雨綢繆，到他們發現問題時可能已經太遲而難以採取補救措施，
例如餘下的工作年期可能已經太短，無法累積足夠的退休儲備。為了
回應個人因短視而沒有及早儲蓄的問題，政府或需要介入，推行強制性
儲蓄等措施（Feldstein & Liebman, 2002）。

短視行為
部分低收入人士無法於在職期間儲蓄。對他們而言，沒有一項鼓勵個人
儲蓄的措施是具成效的。部分人亦需要面對有關工作年期長短的風險

（Diamond, 1977）。有些人可能由於不同原因（例如健康及家庭）導致工作
年期較短，以致無法累積足夠儲蓄應付本身的退休生活，年老時可能
需要社會的協助以紓緩困境。

長期貧窮

有些人終生生活在貧困之中，未能為退休生活儲蓄足夠金錢。因此，
許多退休保障制度的主要目標之一，便是為此類人士提供資源，以紓緩
他們年老時的困境（Holzmann & Hinz, 2005）。有些國家（例如英國）
成立了若干退休金計劃（例如最低保證退休金以及經入息審查的基本
退休金），主要是針對此類需特別照顧人士的退休需要。

預防老年貧窮的風險 

部分人於在職期間能賺取可觀的收入，但因年輕時消費過度，以致退休
後未能維持合理生活水平。這種行為可能是因為短視或欠缺退休規劃
所需的知識所致。因此，許多退休保障制度的另一項主要目標是達致
平整消費，鼓勵或者強制人們把部分在職期間的消費轉移至退休之後

（Barr & Diamond, 2006）。 

平整消費

另一項行為問題或許也是導致政府需要主動介入退休保障的原因。部分
人或會在年輕時過度消費，期望在年老時依靠社會照顧。針對這種道德
風險，政府或需要強制有能力負擔的人士參與退休保障計劃，而政府的
直接資助則只限提供予貧窮而未能於在職期間儲蓄的人士（Kotlikoff, 1987；
Schwarz, 2006；World Bank, 1994）。

道德風險

即使是有意減少消費而為退休儲蓄的人士，也未必擁有所需的退休規劃
知識以作出有根據的決定。部分研究顯示，人們不一定能作出理性的
投資決定。他們常會因為若干行為偏誤（例如拖延決定及過分自信）而
作出未如理想的投資決定（Mullainathan & Thaler, 2000）。有些人則可能
會作出不恰當的投資決定（過度進取或過度保守），導致退休所需的儲蓄
金額不足（World Bank, 1994）。在此情況下，政府或需要介入，作為
退休保障計劃或產品的直接提供者或規管者。

資訊落差

即使人們擁有適當知識並願意儲蓄，市場上亦必須要有回報合理的適當
投資產品供他們選擇。這對小投資者尤其重要，他們往往因未能建立
多元化的投資組合以致退休儲蓄能力受到限制（Diamond, 1977）。再舉
一例，若要處理長壽風險的問題，便必須具備適當的年金產品（Holzmann

& Hinz, 2005）。若市場或信譽良好的機構沒有提供此類產品，政府或需
介入，作為有關計劃或產品的提供者或規管者。

市場失效
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退休保障制度的類型

各地的退休保障制度各有不同，形形色色。本節將會按照經合組織的
分類，討論退休保障制度的主要分類方式（Yermo, 2002）。

某些退休金計劃可能同時具備公營退休金計劃及私營退休金計劃的一些特徵。2

即使人們已為退休生活進行規劃及儲蓄，但仍要面對很多不確定因素，
壽命長短便是其中之一。長壽風險是指個人因壽命較預期為長以致退休
儲蓄不足的風險。儘管我們在統計學上難以預測個人壽命的長短，但在
預測整體人口的預期壽命方面則會較有把握。因此，原則上，利用退休
保障制度把整體人口的儲蓄匯集起來，然後在退休時為他們提供退休
保障，或許有助保障個人預防長壽風險（Barr & Diamond, 2006）。
利用匯集模式建構及提供退休保障，可以在退休儲蓄計劃的框架內或
透過計劃外的服務提供者（例如承保人）以不同方式進行。

匯集儲蓄

政府可以利用退休保障制度把較富裕人士的收入重新分配予貧窮人士，
藉以確保收入分布更為平等。在退休保障制度的設計方面，貧窮人士的
利益 ／供款比率可以較富裕人士為高，並且透過減少發放予高收入退休人
士的退休利益，從而提高發放予低收入退休人士的退休利益。政府亦可
以從財政預算中特別撥款予低收入的供款人或失業人士（Holzmann & 

Hinz, 2005）。

重新分配

公營退休金計劃：此類計劃由政府管理。傳統上，公營退休金計劃屬
隨收隨付計劃。就隨收隨付計劃而言，利益的支付是以現有工作人口
所作出的供款向現有退休人士支付，及 ／或從政府收入中提供資金，
一般不會另外撥出資金以應付未來的退休金開支。不過，部分國家會
透過建立巨額儲備等方法，為公營退休金的未來付款預先籌集部分資金

（World Bank, 1994）。

私營退休金計劃：此類計劃由政府以外的機構管理。私營退休金計劃
可由私人機構的僱主作為計劃保薦人直接管理，或由私營退休金提供者
或其他服務提供者管理。此類計劃通常是已具備資金的計劃。部分國家 ／
地區的公營機構也採用私營退休金計劃（OECD, 2005）。

公營與私營退休金計劃2 

具備資金的退休金計劃：此類計劃擁有專屬資產，用以支付未來的退休
金申索。就具備足額資金的計劃而言，累積的資產能夠或預期能夠應付
未來應向成員發放的所有退休金利益。

不具備資金的退休金計劃：不具備資金的計劃又稱為隨收隨付計劃。
此類計劃一般沒有專屬資產以支付未來的退休金申索，退休金利益的
資金通常來自現有工作人口的供款。根據部分海外國家的經驗，如向
不具備資金的計劃作出的供款不足夠用以發放利益，政府可能需要出
資援助該等計劃。不具備資金的計劃沒有限制個人所收取的利益必須源自
本身的供款，這一點與具備資金的計劃不同（Barr & Diamond, 2006）。

具備資金與不具備資金的退休金計劃

除上述主要目標外，退休保障制度亦可能具有經濟發展等其他次要目標。
這類制度的設計會影響不同經濟領域，例如金融及勞工市場。一般認為，
設立由私人管理的強制性計劃會對金融市場發展帶來正面影響（World 

Bank, 1994）。另外，退休保障制度的設計也會影響勞工市場。有意見
認為，優厚的公營退休金計劃利益（例如提供鼓勵提早退休安排的計劃）
會降低勞工參與率（Organisat ion for Economic Co-operation and 

Development（OECD）Economics Department, 2004）。

在各項目標當中，預防老年貧窮的風險以及平整在職至退休期間的
消費，是世界銀行評估退休保障制度的核心準則（Holzmann, Hinz, & 

Dorfman, 2008）。

其他目標
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界定利益計劃：在界定利益計劃下，僱員可享有的退休金利益會以公式
計算，按僱員為僱主服務的年期及（在大部分情況下）按僱員的工資
或薪金釐定（Bodie, Marcus, & Merton, 1988）。界定利益計劃的利益為

「界定」，是因為用以計算可得利益的公式是界定的。公營退休金計劃多
為界定利益計劃，不過環顧世界各地，屬界定利益計劃的私營退休金
計劃數目正在日益減少。

界定供款計劃：在界定供款計劃下，就僱員作出的供款會用作購買投資性
資產。該等資產及其所產生的回報會在僱員的帳戶內累積。向僱員發放
的利益，純粹來自就有關僱員向計劃所作出的供款及其所產生的投資回報

（Barr & Diamond, 2006）。因此，界定供款計劃傳統上屬於具備足額資金
的計劃。僱員向界定供款計劃作出的供款為「界定」，是因為用以計算
僱員所作的供款的公式是界定的。然而，僱員無法預先得知其在界定
供款計劃下將獲發放的利益，這一點與界定利益計劃不同。

傳統的界定供款計劃稱為金融界定供款計劃，另有一種不同的界定供款
計劃，稱為名義界定供款計劃。在金融界定供款計劃下，向個人帳戶
作出的供款會投資於僱員所選擇的市場資產（例如投資基金）；在名義
界定供款計劃下，供款不會投資於僱員所選擇的市場資產，而是記錄
在僱員的帳戶內，按政府釐定的回報率賺取回報，而不是獲取市場回報。
一般而言，僱員向名義界定供款計劃作出的供款會用作支付現有退休
人士的利益。從這個角度看，名義界定供款計劃在本質上屬於隨收隨付
計劃（Palmer, 2006; World Bank, 2005）。

界定利益與界定供款退休金計劃 個人退休金計劃：參加此類計劃無須存在僱傭關係。個人可以自行挑選
及參加計劃，但僱主也可以向個人退休金計劃作出供款。某些個人計劃
的成員資格可能設有限制（例如須為特定行業協會的成員）（OECD, 2005）。

職業退休金計劃：參加此類計劃必須存在僱傭關係。在某些國家，職業
退休金計劃可以由僱主、僱主團體（例如行業組織）及勞工團體（例如
職工會）成立。此外，僱主可能會挑選一個或多個退休金營辦商或計劃
讓僱員選擇。一般而言，僱主負責向職業退休金計劃作出供款，但僱員
也可能需要供款。此類計劃可以是強制性參加，也可以是自願性參加

（OECD, 2005）。 

職業退休金計劃與個人退休金計劃

圖1.1  世界銀行的三大支柱框架

支柱

1
支柱

2
支柱

3

由政府資助及管理的
社會安全網

由私營機構管理及
具備足額資金的
強制性供款計劃

個人自願性儲蓄

第一支柱：

第二支柱：

第三支柱：

由政府資助及管理的社會安全網；

由私營機構管理及具備足額資金的強制性供款計劃；及

個人自願性儲蓄。

世界銀行倡議的多支柱框架

世界銀行參考多個國家的退休保障制度，在1994年提出三大支柱的退休
保障方案，以應對退休保障的問題（World Bank, 1994）。當時倡議的三大
支柱包括：

整體框架
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表1.1  不同支柱的主要目標

資料來源：改編自Holzmann, Hinz, & Dorfman（2008）

支柱 目標

0

1

2

3

4

防止老年貧窮

防止老年貧窮、平整消費

平整消費、防止老年貧窮（如果有提供最低退休金）

平整消費

防止老年貧窮、平整消費

零支柱：

第一支柱：

第二支柱：

第三支柱：

第四支柱：

無須供款、由政府資助及管理的制度，提供最低水平的退休
保障；

由政府管理的強制性供款制度；

由私營機構管理及具備足額資金的強制性供款制度；

自願性儲蓄（例如個人儲蓄及保險）；及

非正規支援（例如家庭支援）、其他正規社會保障（例如醫療
及房屋）及其他個人資產（例如自置物業）。

圖1.2  世界銀行的五大支柱框架

無須供款、
由政府資助及
管理的制度

由私營機構管理及
具備足額資金的
強制性供款制度

由政府管理的
強制性供款制度 自願性儲蓄

非正規支援、
其他正規社會保障及

其他個人資產

支柱

0
支柱

1
支柱

3
支柱

2
支柱

4

根據世界銀行倡議的框架，三大支柱各有不同的主要目標。第一支柱的
主要目標是透過重新分配收入紓緩老年貧窮；第二支柱則具有協助工作
人口平整消費或增加退休儲蓄的作用；第三支柱則為希望在年老時獲得
更多收入及保險的人士提供額外保障（World Bank, 1994）。

在2005年，世界銀行因應運作經驗，把三大支柱框架擴展為五大支柱
框架（Holzmann & Hinz, 2005）。五大支柱是：

世界銀行認為，退休保障制度的兩個核心目標是預防老年貧窮的風險
及平整在職至退休期間的消費（Holzmann, Hinz, & Dorfman, 2008）。
視乎支柱的實際設計，一些支柱會較另外一些支柱更適合達致某個
特定的目標。

零支柱作為基本的退休金，提供最低水平的退休保障，應可符合防止
老年貧窮的目標。零支柱一般由政府收入撥款，採取全民劃一比率的利益
或一般社會援助的形式，確保終生收入較低的人士於年老時獲得基本
的保障（Holzmann, Hinz, & Dorfman, 2008）。

第一支柱通常是隨收隨付的公營退休金計劃，主要是為了預防個人的
短視行為、低收入及退休規劃不善等所帶來的風險。視乎制度的設計，
第一支柱可以同時顧及防止老年貧窮及平整消費的目標（Holzmann, 

Hinz, & Dorfman, 2008）。

第二支柱是由私營機構管理的強制性退休金計劃，主要目標是平整消費，
協助在職人士為退休生活儲蓄。第二支柱的制度或會為合資格成員（即在
該支柱下的儲蓄款額低於訂明金額的成員）提供最低退休金利益。如設有
這項安排，第二支柱亦可發揮防止老年貧窮的作用。

第三支柱屬於自願性質，與正規退休金計劃相輔相成，讓人們能夠累積
較多退休儲蓄。第四支柱涵蓋多種正規和非正規計劃，目標包括防止
老年貧窮及平整消費（Holzmann & Hinz, 2005）。

各支柱的目標
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a.

b.

c.

終生貧窮人士：他們沒有或無法持續就業，因此沒有適當地獲得以
就業為本的退休保障計劃的保障，而他們本身也沒有任何個人儲蓄
以應付退休開支。當他們年老及無法以全職身分工作時，將會面對
老年貧窮的問題。

非固定行業工人：他們一般屬於低收入組別，包括某些類型的自僱
人士、家庭傭工及散工。他們當中有不少人也許無法參加僱主提供的
退休保障計劃。未能持續受僱亦可能不利於他們在職業退休保障計劃
內累積儲蓄。

固定行業工人：他們主要是固定僱員。與非固定行業工人相比，
固定行業工人通常會獲較妥善安排，參加私營及公營退休保障計劃。

根據世界銀行提倡的框架，退休保障制度的服務對象可以分為以下
三類（Holzmann & Hinz, 2005；Hu & Stewart, 2009）：

退休保障制度的服務對象

c.

d.

a.

b.

充足程度：制度能為大部分人口提供足夠利益以防止老年貧窮，
並能提供可靠的方法，以平整消費。

可負擔程度：制度沒有超出個人及社會的財政能力，亦不會產生
難以負擔的財政後果。

可持續程度：制度的財務穩健，在可見將來能夠持續。

公平程度：制度能夠把富人的收入重新分配予窮人，而這種把財富
重新分配的做法須與社會的取向一致。

世界各地的退休保障制度形形色色，要比較及評估各個制度的表現或
成效是一項非常複雜的工作。為此，世界銀行制定了一套政策框架，
用以評估退休保障制度的設計，主要評估準則如下（Holzmann, Hinz, & 

Dor fman, 2008）：

評估退休保障制度
多支柱框架最重要的特點是，當中會有若干支柱較切合個別服務對象的
需要。例如，零支柱較切合終生貧窮人士的需要，可為他們提供基本的
收入支援，儘管他們不受第一或第二支柱保障或未能獲得該兩根支柱
充分保障。第一或第二支柱的主要對象是固定行業工人，他們於在職
期間透過向私營及公營退休保障計劃作出供款以累積退休儲蓄（Holzmann,

Hinz, & Dorfman, 2008）。因此，在多支柱制度下，各支柱相輔相成，
以照顧不同服務對象的需要。

資料來源：改編自Holzmann, Hinz, & Dor fman（2008）

表1.2  不同支柱的服務對象

支柱

0

1

2

3

4

終生貧窮人士

高

---

---

低

高

非固定行業工人
服務對象

中

---

---

高

高

固定行業工人

低

高

高

高

中

註釋：各支柱對各服務對象的相對重要程度分為高、中、低三個水平。
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e.

f.

可預測程度：制度能夠提供可預測的利益：（ i）界定利益計劃的利益
公式由法律訂明，並非由決策當局酌情決定；（ ii）界定利益計劃公式
的設計能夠保障個人免受退休前的通脹及工資調整所影響，或界定
供款計劃的投資政策能夠保障成員，以免他們因退休前的資產價格
調整而受到重大影響；及（ iii）利益與退休期間的物價指數掛鈎，以免
成員受到通脹風險影響。

穩健程度：制度能夠抵禦有關經濟、人口及政治變化等方面的重大
震盪。

a.

b.

c.

d.

e.

f.

制度的覆蓋率，包括強制性（公營及私營）及自願性（私營）計劃。

公營及私營計劃所提供的退休利益是否足以讓人們在年老時維持
合理的生活水平。

對納稅人及供款人士而言，退休保障制度在財務上是否可以持續
及能夠負擔。

工作動力：盡量避免制度扭曲個人投入勞工市場的意願，並鼓勵
人們延長工作年期。

行政效率：盡量減低在收取供款、支付利益及投資管理等方面的
行政成本。

在不同的支柱制度、服務提供者或管理人（公營及私營）及資助方式
（隨收隨付及具備資金）之間分散退休儲蓄，並採取措施，確保在
面對不同風險及不明朗因素（例如界定利益計劃的償付能力風險）
的情況下，有關的利益仍然安全。

經合組織採用下列原則評估退休保障制度，當中部分原則與世界銀行
所採用的不同（OECD, 2012）：

表1.3  世界銀行及經合組織用以評估退休保障制度的原則及準則

原則／準則 世界銀行 經合組織

充足程度

可負擔程度

可持續程度

公平程度

可預測程度

穩健程度

覆蓋率

工作動力

行政效率
分散程度及安全程度

總結

退休保障制度是重要的社會政策。隨着非正規支援（例如家庭支援）的
角色逐漸減退，加上依靠個人自發作出退休儲蓄面對各種局限，各地
政府對個人退休保障問題的參與日漸增加。退休保障制度的核心目標
是預防老年貧窮的風險以及平整個人在職至退休期間的消費。達到以
上目標有不同方法，包括設立公營退休保障計劃、私營退休保障計劃
或兩者並行。此等計劃可以是強制性參加，也可以是自願性參加。
為提高分散程度和效率，世界銀行提倡使用多支柱框架，並強調每根
支柱相輔相成的重要性。由於某根支柱可能較其他支柱更能達致特定
的目標及照顧特定的服務對象，因此實行多支柱框架是為整體人口提供
全面退休保障最適切的解決方案。



17 18

退休保障制度的起源

退休保障制度的起源可以追溯至古羅馬帝國。古羅馬帝國為軍人提供
退休福利。最初，該等福利的提供只屬於特別安排，沒有長遠規劃。
公元前13年，羅馬帝國的開國君主奧古斯都（Augustus）創立退休金計劃，
退伍士兵在軍團服役滿16年，再任後備軍滿四年後，便可獲得退休金
福利，有關福利由政府的一般收入提供資金。公元5年，奧古斯都為支付
退休金設立特別基金，其資金來自5%的遺產稅以及對所有拍賣交易徵收
1%稅項。退休金福利大約相等於一名勞工全年收入的75%（Clark, Craig, 

& Wilson, 2003）。

在17世紀，英國及西班牙政府開始為退伍士兵提供退休金福利，美國
亦於1787年設立海軍退休金。英國初期以酌情形式及按個別情況向
海關官員提供退休金福利，至1712年為他們引入正規的公務員退休金
制度。1810年，英國國會立法，奠定公務員退休金計劃的基礎（Palacios 

& Whitehouse, 2006）。

政府為保證平民百姓享有最基本生活保障而最早實施的措施之一，是英國
於1597年和1601年訂立的《濟貧法》（Poor Laws）。根據該項法律，各地方
機關須負責通過徵收濟貧稅（一項就財產徵收的稅項）募集資金，並以此
向合資格人士分配濟貧金（Blake, 2003）。

現代退休保障制度的興起

不同國家退休保障制度的發展視乎當地的情況而定。因此，在國際上，
這些制度的發展並非按照單一的模式進行（Arza & Johnson, 2006）。
不過，在現代退休保障制度發展的過程中，這些制度皆依循若干軌道
前進，換言之，各制度之間存在一些共同特點。這些軌道可以不同方式
歸類，而其中較為人知的就是俾斯麥式與貝弗里奇式這兩種類別（Cremer 

& Pestieau, 2003；Ebbinghaus & Gronwald, 2011；Schludi, 2005；
Werding, 2003）。

19世紀末，大型私人公司開始為僱員推出職業退休金計劃。最早期的
私營機構計劃是由各主要行業的大型僱主所設立，包括鐵路公司、煤氣
公司、銀行、保險公司及製造商。在英國，最早出現的由私營機構設立
的職業退休金計劃之一，是煤氣燈和焦炭公司離職金（Gas Light, and Coke 

Company Superannuation Fund）。該離職金於1842年提供予定期支薪的
員工，至1870年擴展至藍領工人。英國的鐵路公司自19世紀中葉起為
僱員設立退休金計劃。至20世紀初，已有多家獨立鐵路公司設立約30個
退休金計劃，為 90 000 名定期支薪的員工提供保障（Blake, 2003）。
美國方面，美國運通公司於1875年在美國設立了首個私營退休金計劃

（Seburn, 1991）。

退休保障雖然是現代概念，但其起源卻可追溯至二千多年前的羅馬帝國。
本章概述退休保障的發展歷程。除了探討退休保障制度的起源外，本章
亦會討論各種現代退休保障制度的興起，包括由德國首相俾斯麥開創的
制度，以及在第二次世界大戰後，各項退休保障制度急速擴展的情況。
自1980年代以來，為應對不同的挑戰，世界各地紛紛推行退休保障制度
改革。本章將會審視推動有關改革的因素以及改革的整體發展趨勢。

第二章
調整制度與時並進

德國首相俾斯麥於1889年成立的退休保障制度，往往被視為世上首個
正規的強制性公營退休保障制度。不過，在某種意義上，俾斯麥的退休
保障制度卻並非世上首個強制性退休保障制度，因為早於1844年，比利時
便已為海員推出強制性的疾病、傷殘、養老、寡婦及孤兒保險計劃，
但這個計劃只為社會上一個細小的界別而設，與俾斯麥所設立的大型
計劃不可同日而語。俾斯麥所創立的退休計劃，在開始實施時便已涵蓋
約40%工人（Arza & Johnson, 2006）。

俾斯麥的社會保險
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強制工人參加，並可為不同類別（例如藍領及白領）、不同行業
（例如農業、採礦及公營機構）的工人提供不同的退休保障計劃。

所享有的利益與工人的供款掛鈎，而供款則與工人的收入相關。一般
而言，供款越多，利益水平越高。

目標是確保達致相當的收入替代率，為退休工人提供主要的退休收入
來源。

在設計上屬於界定利益制度。

俾斯麥式退休保障制度經逐步演變，其主要特點如下（Ebbinghaus &

Gronwald, 2011；Gern, 2002；Werding, 2003）：
一般認為，俾斯麥推出退休金制度及其他社會計劃，是為了抵抗社會
動盪及凝聚城市勞動階層對政府的支持。另有學者認為，退休保障計劃
於19世紀末及20世紀上半葉在經濟發達國家出現，可能是工業化、
城市化、預期壽命延長等社會及經濟因素以及民族國家相繼成立等政治
發展所導致（Feldstein & Liebman, 2002）。

俾斯麥推出的退休保障制度是為藍領和低薪白領工人而設的強制性供款
制度，僱主及僱員均須作出供款，而政府亦會作出劃一的小額津貼。
至僱員年滿70歲時，政府便會向供款人支付一筆與其收入相關的利益。
開始時，退休金利益設定在低於維持基本生活的水平，僅相當於平均
工資的18%。當時，男性於出生時的預期壽命為45歲以下，因此預期
只有極少數工人能夠長期享有利益。由於僱員無須待退休時才能獲得
退休金利益，因此可視該計劃實際上是為較年長工人提供某種形式的
工資津貼（Arza & Johnson, 2006；Börsch-Supan & Wilke, 2004；Zviniene 

& Schwarz, 2014）。1891年，在德國4 900萬總人口中，有1 150 萬工人
獲得退休保障制度的保障。1911年，德國為白領僱員另行設立類似的
計劃。1925年，在德國6 200萬總人口中，有1 750萬工人獲得保障（Cutler 

& Johnson, 2001）。

俾斯麥原先設立的退休保障制度是一個具備資金的制度。其後，在兩次
世界大戰之間，大部分資金均投資於政府債券，該制度實際上已轉變成
為隨收隨付制度。1957年，德意志聯邦共和國的退休保障制度正式轉變
為隨收隨付制度（Börsch-Supan & Wilke, 2004）。經過一段時間後，
退休金利益亦已較原本的計劃豐厚得多。

俾斯麥設立的退休保障制度對世界各地影響甚巨。奧地利、比利時、
希臘、意大利、盧森堡、葡萄牙和西班牙等國家相繼成立俾斯麥式制度

（Werding, 2003）。奧地利於1906年為從事工業的工人推出強制性退休金
制度，而該制度自1907年起亦推廣至匈牙利。在兩次世界大戰之間，
意大利於1919年為藍領工人推出類似的退休保障制度，並於1939年為
白領工人推出相關制度（Ebbinghaus & Gronwald, 2011；Thane, 2006）。

另一個常被採用的公營退休保障制度模式是貝弗里奇的基本退休金。
貝弗里奇式制度以英國經濟學家威廉‧亨利‧貝弗里奇（William Henry 

Beveridge）命名，他於1942年向英國國會發表一份題為《社會保險及相關
服務》（Social Insurance and Allied Services）的報告，當中提出為全民
提供基本退休金等建議（Blake, 2003）。

貝弗里奇式退休保障制度的主要特點是政府僅提供全民劃一比率的最低
利益，金額僅足夠應付退休人士的基本需要。在貝弗里奇原來的建議中，
基本退休金制度應具備足額資金，而資金來自僱員的供款。然而，基於
多種原因，英國採納的基本退休金制度最終演變為隨收隨付制度。貝弗
里奇式制度被視作「供款」制度，原因是個人如要享有利益，其供款
紀錄必須符合若干條件。然而，由於從該制度所獲得的利益與個人供款
年期或實際供款金額的關係不大，因此該制度也許不能視作一般意義的
供款制度（Bozio, Crawford, & Tetlow, 2010）。

貝弗里奇（Beveridge）的基本退休金
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一般認為，俾斯麥式制度與貝弗里奇式制度在意識形態上有着明顯的
差異。俾斯麥式制度旨在確保人們於年老時獲得合理的生活水平，
而貝弗里奇式制度則着重提供可以維持基本生活的退休收入。對於貝弗
里奇式制度而言，所有超出基本公營退休金利益的退休收入均應以私人
方式提供（例如個人儲蓄及私營職業退休金）。一般亦認為，與俾斯麥式
制度相比，貝弗里奇式制度更有利於發展私營職業退休金（即第二支柱）
及個人儲蓄（即第三支柱）。此外有評論質疑，在俾斯麥式制度下，由於
利益發放比較豐厚，因而可能會減低個人儲蓄的誘因（Ebbinghaus & 

Gronwald, 2011；Feldstein & Liebman, 2002）。

然而，應注意的是，這兩類制度並不是互相排斥的。譬如說，有一些
俾斯麥式制度（例如比利時和盧森堡）設有最低退休金保證，該等保證的
退休金利益並非與供款掛鈎。另一方面，有些貝弗里奇式制度實施了與
收入相關的隨收隨付退休金計劃，藉以為國民提供更佳退休保障（例如
英國）。

事實上，部分國家的公營退休保障制度設計一開始便結合了以上兩種
制度的特點。在美國，各州政府於1920年代推出以政府一般收入提供
資金的經入息審查退休金，其後於1935年制定的《 社會保障法令 》

（Social Security Act）又設立了失業保險、受養兒童援助、高齡保險（Old 

Age Insurance）及高齡津貼（Old Age Assistance）。高齡保險為俾斯麥式
的制度，後期逐漸演變為高齡遺屬及殘疾保險，即現時稱為「社會保障 」

（Social Security）的計劃；而高齡津貼則為貝弗里奇式的經入息審查制度
（由聯邦政府及各州政府共同提供資金），至1970年代初被附加保障
收入制度（Supplemental Security Income）所取代（Feldstein & Liebman, 

2002）。

公營退休保障計劃源自歐洲，並於第一次世界大戰後逐漸獲得其他地區
的注意。若干新成立的國際組織亦開始探討退休保障問題，其中包括
國際勞工組織及於1927年在布魯塞爾發起的國家互助救濟金與疾病保險
基金國際會議，該組織其後發展成為國際社會保障協會（ International 

Labour Organization, 2009）。

比較兩類公營退休保障制度 

全民參加，涵蓋整個國家的全部勞動人口甚至所有國民。

供款與發放的利益之間的關連不大。

制度的主要目的是保證退休收入達到某個最低水平（即可以維持基本
生活的水平）。

國家與個人必須通力合作，以實現社會保障。國家應就服務
及供款提供保障。國家在提供保障的同時，不應扼殺個人
謀求保障的動力、機會及責任；在建立國家最低保障水平時，
應預留空間並鼓勵個人自行為其本身及其家人提供高於最低
限度的保障。（Beveridge, 1942，第6 -7頁）

“ “

貝弗里奇提出的基本退休金制度目標明確，就是把最低層退休工人
的收入提高至可以維持基本生活的水平，藉以回應老年貧窮的問題

（Conde-Ruiz & Profeta, 2003）。因此，貝弗里奇建議僅按可以維持基本
生活的水平發放利益，至於希望退休生活達到較高水平的人士，則應
自行作出退休儲蓄（Blake, 2003）。貝弗里奇在報告內寫道：

貝弗里奇式退休保障制度可見於愛爾蘭、荷蘭及英國。該等制度一般
具有以下特點（Werding, 2003）：

部分國家早於19世紀便採用類似貝弗里奇式的保障制度。例如，丹麥於
1891年推出的退休保障制度，是以政府的一般收入提供資金及須經入息
審查的；瑞典亦於1913年實施以全民供款方式運作的基本退休金，
並輔以補助金，而補助金由稅收提供資金及須經入息審查（Ebbinghaus 

& Gronwald, 2011）。
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第二次世界大戰後公營退休保障制度急速擴展

在第二次世界大戰前，公營退休保障制度提供的利益微薄，僅相當於
平均工資的15%至20%，而且預期大部分退休人士均會在退休後不久去世

（World Bank,1994）。經歷第二次世界大戰後，在1950及1960年代，經濟
發展蓬勃，工資日益上漲，促使退休保障制度急速擴展。當時，人們
除了關注預防老年貧窮的風險外，還開始關注維持老年收入。人們期望
領取退休金人士的生活水平，可與受僱人士的生活水平提升的步伐
一致。這些提高退休金利益以維持生活水平的期望構成了政治壓力

（Ebbinghaus & Gronwald, 2011）。

俾斯麥式制度在這方面的擴展尤其顯著。舉例來說，某些國家的退休
保障計劃原本只提供予從事某些職業的人，其後則擴展至涵蓋大部分或
全部工作人口。隨着計劃由老年保障擴展至涵蓋鰥寡人士和孤兒，計劃
亦因而加入新的受惠人。此外，部分國家降低了法定退休年齡，並給予
提早退休選擇，以便個人能夠提前領取退休金利益。在退休保障制度
開始時處於事業發展中期的人士，或可無須在整個職業生涯作出供款而
獲得全額退休金利益。人們獲發放的利益亦更為豐厚，可以充當退休
收入的主要來源，而非輔助收入來源（Zviniene & Schwarz, 2014）。例如，
在1950年代，意大利推出雙層利益（劃一比率的利益另加與收入相關的
利益），並為供款期不足的人士提供最低退休金。退休金的涵蓋範圍
亦有所擴大，把農工和自僱人士涵蓋在內（Ebbinghaus & Gronwald, 

2011）。

有些退休保障制度則由具備資金的制度轉換為隨收隨付制度。例如，
德意志聯邦共和國於1957年推出新的計算公式，並把具備資金的制度
轉換為隨收隨付制度，為當時領取退休金的人士提供更豐厚的退休金利益

（Ebbinghaus & Gronwald, 2011）。

下表載列多個國家通過首條退休金法例的年份。公營退休保障制度以
歐洲為起點，逐步擴展至大洋洲、拉丁美洲、北美洲、亞洲及非洲。  

表2.1  若干國家首次就退休金制度立法的年份

德國

英國

法國

瑞典

意大利

荷蘭

西班牙

波蘭

希臘

1889

1908

1910

1913

1919

1919

1919

1927

1934

歐洲

加拿大 

美國

1927

1935

北美洲

新西蘭

澳洲

1898

1908

大洋洲

日本

土耳其

中國

印度

新加坡

沙特阿拉伯

巴基斯坦

1941

1949

1951

1952

1953

1962

1972

亞洲

資料來源：Arza & Johnson（2006）

南非

埃及

突尼斯

尼日利亞

埃塞俄比亞

加蓬

肯尼亞

1928

1955

1960

1961

1963

1963

1965

非洲

阿根廷

巴西

智利

哥斯達黎加

墨西哥

1904

1923

1924

1941

1943

拉丁美洲
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退休保障制度的改革

1980年代，失業率上升，通脹壓力因1973年發生的第一次石油危機而
增加，加上持續的人口變化，導致多個國家的財政赤字問題惡化，當中
包括發達國家以及拉丁美洲等發展中國家。在東歐，一些國家由計劃
經濟過渡至市場經濟，亦對其退休保障制度構成影響。在此背景下，
各地紛紛推行退休金改革，其中尤其着重緊縮公營退休金計劃及推出由
私人託管的職業退休金計劃。

退休利益膨脹的情況並非只出現於俾斯麥式制度。在採用貝弗里奇式
制度的國家中，英國根據1946年的《全國保險法令》（National Insurance 

Act）推出「基本國家退休金制度」（Basic State Pension），這是一個隨收
隨付的制度。1961年，英國除「基本國家退休金制度」外，另外推行了
一個「分層式退休金制度」（Graduated Retirement Benefit），這是英國
首個與收入相關的國家退休金制度。1978年，「分層式退休金制度」被

「與收入相關國家退休金計劃」（State Earnings-Related Pension Scheme）
取代；至2002年，「與收入相關國家退休金計劃」又被「國家第二退休金
計劃」（State Second Pension）取代。此外，英國透過「全國援助計劃」

（National Assistance），提供須經入息審查的利益，該等利益其後演變為
「退休金補助」（Pension Credit）（Bozio, Crawford, & Tetlow, 2010）。

1960年，瑞典亦推出了與收入相關的退休金制度（Allmän Tilläggspension）。
這是一個強制性的隨收隨付計劃，涵蓋所有僱員，至1999年被一項
新制度取代（Hagen, 2013）。

在1950年代，美國對《社會保障法令》作出一連串修訂。1950年，從事
受社會保障計劃保障的工作的民工佔61%；至1959年，有關數字已逾
86%。另外，在1950年，社會保障提供的一般利益平均上升了77%。
於1960年代，利益水平亦先後兩次向上調整。除了一般利益為了追上
通脹而有所增加外，年長鰥寡人士所獲得的利益亦有所改善。另外，
男性可於62歲未屆退休年齡領取退休利益，但領取的利益金額較少

（Martin & Weaver, 2005）。

人口老化

許多發達經濟體系都面對重大的人口變化，包括預期壽命延長及生育率
下降等，此等人口趨勢發展導致長者相對於工作年齡人士的比率急劇
上升。例如，在經合組織成員國內，男性退休後的平均預期壽命於1958年
為13.4年，於2010年延長至18.5年，預計在2050年將進一步延長至
20.3年。預計在2050年，65歲或以上人士將佔總人口數量約四分之一，
並約為工作人口（15至64歲）數量的40%（Pallares-Miralles, Romero, 

& Whitehouse, 2012）。 

人口老化對公營退休保障制度，尤其是隨收隨付制度影響深遠，因為
工作人口需要供養較多退休人士，而且供養的時間也較長。與此同時，
工作人口（退休保障制度的供款人）佔整體人口的比例卻持續下降。

推動退休金改革的因素
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表2.2  經合組織成員國的男性退休後預期壽命
         （1958年至2050年）（年數）

澳洲

奧地利

比利時

加拿大

捷克共和國

丹麥

芬蘭

法國

德國

希臘

匈牙利

冰島

愛爾蘭

意大利

日本

大韓民國

盧森堡

墨西哥

荷蘭

新西蘭

挪威

波蘭

葡萄牙

斯洛伐克共和國

西班牙

瑞典

瑞士

土耳其

英國

美國

12.5

12.0

15.3

---

15.4

13.7

11.5

12.5

14.2

19.9

15.6

---

7.6

---

14.8

---

12.5

14.2

13.9

---

9.5

15.9

12.4

16.6

13.1

11.7

12.9

---

11.9

12.8

19711958國家

12.5

12.0

15.3

10.7

14.2

11.7

11.4

13.0

14.1

20.7

15.1

---

7.7

16.7

13.1

---

11.4

15.3

13.3

15.7

8.9

15.0

11.8

15.5

13.7

12.0

13.3

14.6

12.3

13.2

1989

14.7

14.3

17.6

14.4

14.8

12.2

13.9

18.8

16.0

22.4

14.8

14.0

13.1

23.6

16.2

---

13.8

16.2

14.3

17.9

12.7

14.3

14.3

15.3

15.6

15.4

15.5

29.9

13.8

15.0

1999

16.6

15.7

19.2

16.3

16.9

13.0

15.2

20.2

17.6

23.1

14.9

14.9

14.1

25.4

17.0

17.5

19.0

16.4

15.1

19.0

13.7

15.0

15.0

15.9

16.2

16.4

16.9

31.1

15.4

16.1

2010

18.6

17.5

21.1

18.3

17.0

16.4

16.8

21.7

17.0

24.0

16.5

16.8

16.9

22.8

18.8

20.2

20.8

17.2

17.3

18.1

15.7

14.4

16.3

14.9

17.9

17.9

18.9

31.1

16.9

16.8

2020

19.5

18.7

22.3

19.1

16.9

17.1

17.6

22.4

17.9

21.8

14.4

17.5

17.7

21.7

19.6

21.1

22.1

17.9

18.1

19.0

16.6

14.9

17.1

15.7

19.0

18.8

20.0

28.4

17.7

17.3

2030

19.3

19.5

23.1

19.9

17.8

15.8

18.3

23.3

18.7

22.5

14.5

18.3

18.5

19.4

20.3

19.9

23.0

18.3

19.0

19.7

17.3

15.6

17.8

16.6

19.9

19.5

20.8

24.5

17.5

16.8

2040

19.0

20.3

24.0

20.7

17.2

16.5

19.1

24.0

19.5

23.3

15.4

19.1

19.2

20.1

21.0

19.6

23.8

18.6

19.8

20.5

18.1

16.4

18.5

17.6

20.6

20.3

21.6

21.0

17.2

17.2

2050

19.7

21.1

24.8

21.4

18.1

17.2

19.8

24.8

20.3

24.1

16.3

19.8

20.0

20.9

21.6

19.3

24.6

18.9

20.6

21.2

18.9

17.2

19.2

18.6

21.4

21.1

22.4

22.5

16.9

17.7

平均值 13.4 13.4 16.0 17.3 18.5 18.9 19.2 19.6 20.3

資料來源：Pallares-Miralles, Romero, & Whitehouse（2012）

資料來源：Pallares-Miralles, Romero, & Whitehouse（2012）

表2.3  經合組織高收入地區內65歲以上人士佔總人口百分比（%）
         （2010年至2050年）

澳洲

奧地利

比利時

加拿大

丹麥

芬蘭

法國

德國

希臘

冰島

愛爾蘭

以色列

意大利

日本

盧森堡

荷蘭

新西蘭

挪威

葡萄牙

西班牙

瑞典

瑞士

英國

美國

13.9

17.6

17.4

14.1

16.7

17.2

17.0

20.5

18.3

11.9

11.3

10.2

20.4

22.6

14.0

15.4

13.0

15.0

17.8

17.2

18.3

17.2

16.6

13.0

20152010國家

15.3

18.5

18.4

15.6

18.6

19.8

18.4

20.9

19.2

12.4

12.2

11.0

21.2

25.5

14.4

17.6

14.1

16.5

18.6

17.3

19.8

17.9

17.6

14.0

2020

16.7

19.4

19.6

17.4

19.7

21.7

19.8

22.1

20.1

14.2

13.2

11.9

21.9

27.1

15.6

19.3

15.4

17.7

19.7

17.8

20.5

18.5

18.0

15.5

2025

18.2

21.2

21.3

19.5

20.6

23.0

21.3

24.0

21.6

16.4

14.3

12.7

23.0

27.7

17.0

21.1

17.1

18.8

21.2

19.2

20.9

19.5

18.8

17.3

2030

19.5

24.0

23.0

21.2

21.8

23.8

22.5

27.1

23.0

18.3

15.5

13.2

25.0

28.3

18.9

23.0

18.9

19.9

23.0

21.2

21.6

21.0

20.2

18.6

2035

20.3

26.4

24.2

21.7

22.9

24.1

23.3

29.7

25.0

19.8

16.8

13.6

27.3

29.5

20.9

24.6

20.1

21.2

24.6

23.4

22.4

22.1

21.6

19.1

2040

21.0

27.4

24.6

21.7

23.6

23.6

23.9

30.1

26.7

21.0

18.5

14.5

29.3

32.0

21.4

25.2

20.5

22.0

26.4

25.6

22.9

22.4

22.1

19.3

2045

21.1

27.5

24.6

21.7

23.5

23.6

23.8

29.8

28.2

21.9

20.3

15.4

29.9

33.5

21.4

24.9

20.4

22.0

28.1

27.5

22.9

22.2

22.0

19.4

2050

21.5

27.8

24.5

21.9

22.7

23.9

24.0

29.7

28.8

23.4

21.3

16.3

29.4

34.2

20.9

24.4

20.5

21.8

28.8

28.1

22.7

22.2

22.3

19.8
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退休保障計劃對勞工市場的影響

有評論認為，公營退休保障計劃會對勞工市場構成影響。人們如獲得某種
形式的退休收入保障，他們願意在法定退休年齡後繼續工作的機會較低

（Börsch-Supan, 2012；Pallares-Miralles, Romero, & Whitehouse, 2012）。
在1960年至2010年期間，不同地區65歲以上人士的勞動參與率均大幅
下降。儘管此趨勢可能由於多個因素造成，但較完善的退休保障計劃
可能是影響該等人士決定退休的因素之一。

於1970年至2010年期間，加拿大、愛爾蘭、盧森堡、挪威和瑞典等國家
降低了合資格領取退休金利益的標準年齡（International Monetary Fund 

（ IMF）, 2011）。  

資料來源：Pallares-Miralles, Romero, & Whitehouse（2012）

表2.4  1960年至2010年65歲以上人士的勞動參與率（%）變化

東亞及太平洋

歐洲及中亞

拉丁美洲及加勒比 

中東及北非 

南亞

撒哈拉以南非洲

高收入經合組織成員國

40.7

24.4

34.6

29.0

47.0

56.7

19.8

19801960地區

37.6

18.0

31.7

25.8

44.9

54.7

14.4

2000

32.1

11.2

24.9

20.0

39.7

50.3

7.2

2010

29.4

10.1

22.7

18.0

36.8

48.3

6.3

表2.5  1970年至2010年男性及女性可享有退休金的年齡

澳洲

奧地利

比利時

加拿大

捷克共和國

丹麥

芬蘭

法國

德國

希臘

冰島

愛爾蘭

意大利

日本

大韓民國

盧森堡

荷蘭

新西蘭

挪威

葡萄牙

斯洛伐克共和國

斯洛文尼亞

西班牙

瑞典

瑞士

英國

美國 

65

65

60

68

60

67

65

65

63

57

67

70

60

60

---

65

65

60

70

65

60

---

65

67

65

65

65

19901970國家

65

65

60

66

60

67

65

60

63

57

67

65

55

60

---

65

65

60

67

65

60

---

65

65

65

65

65

2010

65

65

60

65

61

65

65

61

65

57

67

65

59

64

60

60

65

65

67

65

62

63

65

65

65

65

66

1970

60

60

60

68

55

62

65

65

60

57

67

70

55

55

---

65

65

60

70

65

55

---

65

67

60

60

65

1990
男性 女性

60

60

60

66

57

62

65

60

60

57

67

65

55

56

---

65

65

60

67

62

57

---

65

65

62

60

65

2010

62

60

60

65

59

65

65

61

65

57

67

65

59

62

60

60

65

65

67

65

57

61

65

65

63

60

66

資料來源：IMF（2011）

註釋：可享有退休金的年齡指假設個人自20歲開始工作而可以領取全額退休金利益的年齡。
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財政壓力

自1960年代起，退休金利益日益豐厚、人口老化加劇以及退休保障計劃
日漸成熟，導致公營退休金開支佔本地生產總值的比例大幅增加。根據
國際貨幣基金組織的資料，發達經濟體系的公營退休金開支於1960年
佔本地生產總值的3.8%，於2010年上升至佔本地生產總值的8.4%。
據國際貨幣基金組織的推算，所佔的比例將會持續上升，至2030年達到
9. 6 %（ IMF, 2011）。財政壓力帶來該等退休保障制度能否持續營運的
問題。有見及此，多個政府均採取措施以紓緩財政日漸惡化的狀況。

此外，部分退休保障計劃提供提早退休的安排，亦對勞工市場產生
影響。此等計劃被視為高齡就業率減少的成因之一（OECD Economics 

Department, 2004）。

資料來源：IMF（2011）

表2.6  1960年至2030年公營退休金開支佔本地生產總值百分比（%）

澳洲

奧地利

比利時

加拿大

捷克共和國

丹麥

芬蘭

法國

德國

希臘

冰島

愛爾蘭

意大利

日本

大韓民國

盧森堡

荷蘭

新西蘭

挪威

葡萄牙

斯洛伐克共和國

斯洛文尼亞

西班牙

瑞典

瑞士

英國

美國 

2.9

8.3

4.8

2.1

---

3.3

4.5

4.7

8.2

---

2.1

3.2

4.5

1.2

---

3.0

3.7

4.3

2.4

---

---

---

---

3.5

1.9

4.0

3.9

19701960國家

2.6

10.0

6.5

2.4

---

5.1

6.1

6.7

8.8

5.4

2.6

4.0

6.7

1.1

---

4.9

6.2

4.0

5.6

1.4

---

---

3.1

4.9

3.6

4.9

4.9

1980

4.3

11.7

10.1

3.4

---

6.4

7.7

9.0

10.2

5.9

2.7

5.7

9.8

4.2

---

8.1

10.3

7.5

6.2

5.0

---

---

7.2

8.8

6.5

6.3

6.5

1990

4.1

12.8

9.9

4.7

7.3

6.7

9.4

11.1

9.5

10.5

2.9

4.3

10.9

5.2

0.8

9.9

10.9

8.0

7.9

6.5

---

---

8.9

9.6

6.4

5.9

6.3

2010

4.7

13.9

10.0

4.9

7.6

7.9

10.6

13.3

10.6

12.1

3.3

4.5

14.7

10.0

1.7

7.4

7.0

5.5

7.2

12.7

6.4

10.1

9.2

9.6

8.2

6.3

6.8

2020

4.9

14.0

11.4

6.0

7.4

7.4

12.0

12.6

10.7

12.2

3.4

4.8

12.8

10.3

3.4

8.5

7.8

6.2

8.6

13.2

6.1

10.8

9.8

8.8

9.3

5.7

7.4

2030

5.5

14.8

12.8

6.8

7.6

7.0

12.7

13.4

11.7

12.4

3.7

5.3

13.1

9.8

6.2

12.2

9.4

7.8

9.5

13.4

7.1

13.0

9.7

8.6

10.4

6.7

8.5

平均值 3.8 4.8 7.1 7.6 8.4 8.7 9.6
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改革措施的整體趨勢

為紓緩經濟及人口結構轉變所產生的壓力，近年的改革基本上同時朝着
多個目標進行，包括：修正公營退休保障制度的問題、發展由私人管理
兼具備足額資金的退休保障制度、研究可否轉換為名義界定供款帳戶，
以及擴大退休保障計劃的涵蓋範圍。

為改善公營退休保障制度的財政，主要改革方向之一是透過以下措施削減
退休金開支或控制開支增長（Disney, 2003；Gern, 2002；OECD, 2014a）：

修正公營退休保障制度的問題

世界銀行在1994年發表《扭轉老年危機：保障老人及促進增長的政策》
（Wor ld Bank, 1994）報告書，提出解決老年保障問題的三大支柱方案。
三大支柱是由政府管理的退休金計劃（ 第一支柱）、由私營機構管理的
強制性退休金計劃（第二支柱）及自願性儲蓄（第三支柱）。

發展具備足額資金並由私人管理的界定供款職業退休金制度

d.

e.

f.

g.

h.

i.

a.

b.

c.

削減整體利益的水平；

延長供款期，例如延長享有全額退休金所需的服務年資；

凍結退休金調整指標或改用增幅較小的指標；

實施入息審查，須通過入息審查才能享有基本利益； 

提高法定退休年齡； 

收緊提早退休以享有退休金的資格； 

獎勵延長工作年期；

提高供款率；及

預先為未來的退休金開支增加撥備（ 例如設立儲備基金）。

瑞典設立了第二支柱制度以補足多支柱退休保障制度，而部分國家（尤其
是中歐、東歐和拉丁美洲國家）則採用具備足額資金的第二支柱制度取代
原有的隨收隨付制度。例如，智利於1981年成立全新的強制性第二支柱
制度，以逐步取代先前的隨收隨付制度。由於智利成功改革退休金制度，
其退休保障制度的前景自1990年代初開始出現顯著改變。智利的退休金
制度改革對許多國家的決策當局產生影響。2014年，採用第二支柱的
退休金制度的地區已達32個。部分國家在第二支柱的基礎上加以變化，
例如制訂僱員自動參加但容許他們選擇退出的制度（例如新西蘭及英國）。

隨着第二支柱制度的發展，在多 個 國 家的自願性職業計劃（即第三
支柱）中，界定供款計劃亦日見普遍。如圖2.1所示，在2013年，在26個
經合組織成員國中，有16個國家的界定供款退休金的資產所佔的份額，
已超過界定利益退休金的資產所佔的份額，其中更有九個國家只設立界
定供款退休金。然而，界定利益的退休金仍然擔當着重要角色，主要
原因是界定利益的退休金向來是加拿大、芬蘭、德國和瑞士等國家所
普遍採用的職業退休安排，具有重要的歷史地位（OECD, 2014b）。



第二支柱制度雖然在多個國家 ／地區盛行，但一直以來均需要面對投資
風險、費用事宜以及涵蓋範圍不足等問題，此等問題在2007-08年爆發
全球金融危機後尤其顯著。

35 36

智利

捷克共和國

愛沙尼亞

法國

希臘

匈牙利

波蘭

斯洛伐克共和國

斯洛文尼亞

丹麥

意大利

澳洲

墨西哥

新西蘭

冰島

西班牙

美國

土耳其

以色列

大韓民國

盧森堡

葡萄牙

加拿大

芬蘭

德國

瑞士

界定供款 界定利益 ／混合式

0 20 30 40 50 60 70 80 9010 100

圖2.1  2013年若干經合組織成員國的界定利益與界定供款
           退休金資產佔總資產百分比（%）的相對份額

資料來源：OECD（2014b）

為削減公營退休金開支，部分國家考慮以具備足額資金的界定供款制度
（即第二支柱）取代隨收隨付制度（即第一支柱），但要作出此項改動，
必須先處理過渡費用的問題。在過渡期間，有某一代人將須支付兩筆
退休金：一筆作為他們父母輩的隨收隨付利益，另一筆作為他們本身
具備足額資金的退休金計劃的供款。有些國家選擇不把隨收隨付制度
轉換為具備足額資金的界定供款制度，改而探討發展名義界定供款制度
的可能性。如前文第一章所解釋，名義界定供款制度是隨收隨付制度與
具備足額資金的界定供款制度的混合體。名義界定供款制度雖然以隨收
隨付的方式提供資金，但每名僱員均持有帳戶，以追蹤其供款情況，
並可按政府設定的回報率（例如意大利政府參考本地生產總值增長，而瑞典
政府則參考全國的平均工資升幅）獲得回報。當僱員到達退休年齡，累積
供款及名義回報將會轉化為年金，政府亦可以因應人口的整體預期壽命
的變化調整年金比率（World Bank, 2005）。

研究可否轉換為名義界定供款帳戶制度

確保退休保障計劃的涵蓋範圍充足，尤其是確保對低收入組別的保障，
是解決老年貧窮問題的重點。有些政府日益注重為弱勢社群提供基本
收入保障，當中有部分政府已推出措施，把退休保障計劃的涵蓋範圍
擴展至該等人士。例如在日本，自2015年10月開始，符合資格領取國民
退休金的工作年期將由25年縮短至10年，以惠及職業生涯較短的工人。
在墨西哥，專為沒有退休金收入或退休金收入偏低的人士而設立的退休
保障計劃「長者退休金」（Pensión para Adultos Mayores），涵蓋範圍
已擴大至包括所有65歲或以上人士及已在墨西哥居住最少25年的
非墨西哥人。此外，有些國家亦提供儲蓄獎勵，例如配對供款、津貼
及稅項減免或抵免等（例如美國401（k）計劃），以擴大自願性私營退休金
的涵蓋範圍；有一些國家則利用非金錢的措施，包括作出自動參加的安排

（例如英國）（Holzmann, 2012；OECD, 2014a）。

擴大退休保障計劃的涵蓋範圍
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總結

由政府提供退休利益這個做法雖可追溯至羅馬帝國，但現代公營退休
保障制度直至19世紀才正式開始實行。自此，以紓緩老年貧窮問題及
維持合理退休生活水平為目標的退休保障計劃在世界各地蓬勃發展。

經過一段時間，退休保障計劃的涵蓋範圍和發放金額亦大幅擴展，尤以
第二次世界大戰戰後為甚。自1980年代起，基於經濟及人口變化，各國
相繼推行退休保障制度的改革。為提升退休保障制度的可持續營運能力，
部分國家把公營退休金制度或其中某些部分重新設計。一些國家在多支柱
退休保障框架內加入具備足額資金的界定供款制度（即第二支柱），以減低
過分依賴由政府資助的支柱的風險；另一些國家則以第二支柱制度取代
既有的隨收隨付制度。為配合上述發展，有些國家集中擴大退休保障的
涵蓋範圍，以保障社會上的弱勢社群。由於退休保障制度的發展往往
取決於各地本身的情況，因此各地的制度並無統一的設計。 

第二支柱制度的目標

設立退休保障制度的目的，是讓人們能夠應付退休後的各項開支。一般
而言，退休保障制度有兩個核心目標：預防老年貧窮的風險以及平整消費

（Holzmann, Hinz, & Dorfman, 2008）。要達致這兩個目標，需要妥善
設計整個退休保障框架。根據世界銀行在2005年提出的退休保障框架

（Holzmann & Hinz, 2005），這個框架由五大支柱組成：

世界銀行倡議採用多元化的多支柱退休保障模式。在這個多支柱模式的
框架內，第二支柱制度是一個以就業為本、由私營機構管理及具備足額
資金的強制性供款制度。本章審視第二支柱制度在世界各地的發展。
文章首先討論第二支柱制度的主要目標，然後探討第二支柱制度在世界
各地的演變，以及推動有關制度擴展的因素，最後討論第二支柱制度的
發展趨勢以及所面對的挑戰。

第三章
第二支柱 ─退休保障的重要支柱

支柱 3 自願性儲蓄

0 無須供款、由政府資助及管理的制度，提供最低水平
的退休保障支柱

支柱 1 由政府管理的強制性供款制度

支柱 2 由私營機構管理及具備足額資金的強制性供款制度

支柱 4 非正規支援、其他正規社會保障及其他個人資產
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圖3.1  第二支柱制度的演變

國
家

／
地

區
數

目

年份

0

5

10

15

20

25

30

35

1981

1

1992

2

1993

3

1994

4

1996

5

1997

6

1998

8

1999

10

2000

11

2001

13

2002

17

2003

19

2004

20

2005

22

2006

24

2008

27

2010

29

2011

31

2014

32

註釋：
1.

2.

3.

4.

「年份」指第二支柱制度開始運作的年份。
僅包括界定供款制度，不包括三個界定利益制度（即冰島、荷蘭和瑞士）。
不包括不再繼續實行第二支柱制度的國家（即阿根廷、玻利維亞和匈牙利）。
不包括一個未能確定其第二支柱制度何時開始實施的國家（塔吉克斯坦）。

資料來源：IMF（2012）；International Organisation of Pension Supervisors（2011）；
                  Maldives Pension Administration Office（2015）；National Pensions
                  Regulatory Authority（2015）；OECD（2009, 2011）；Scherman（1999）；
                  Superintendence of Pensions （2010）；World Bank（2015）

相對而言，在發展中國家 ／地區所設立的第二支柱制度數目較多，尤其
是在非洲、中歐、東歐及拉丁美洲。  

預防老年貧窮的風險，目的是幫助未能於在職期間賺取足夠金錢，以致
無法為老年生活作出足夠儲蓄的人士。該等人士需要社會協助，以免
老年生活陷入困境。這個目的主要透過零支柱和第一支柱的制度達致，
而該等制度通常按隨收隨付的原則，以政府的一般收入及 ／或指定的成員
供款提供資金。由於零支柱及第一支柱制度的管理和權益發放均由政府
負責，因此這兩類制度一般稱為公營退休保障制度或公營退休金制度。

很多人有能力於在職期間賺取可觀的收入。不過，若在年輕時消費過度，
退休後便無法維持合理的生活水平。個人儲蓄不足的原因眾多：有些人
可能是目光短淺，有些人認為目前享受較積穀防飢重要，有些人的壽命
或較預期長；到他們發現手上資源不足以維持退休生活時，往往已經
太遲。此外，有些人可能未能掌握充足資訊為退休生活作出適當規劃。
以上種種個人行為都有可能造成社會問題。若社會上有一部分人資源
不足，未能維持本身的退休生活，便需要其他人施以援手。在退休保障
制 度 中 ， 平 整 消 費 這 個 核 心 功 能 正 是 為 了 解 決 這 項 社 會 風 險 而 設

（Holzmann, Hinz, & Dorfman, 2008）。簡而言之，平整消費即是強迫人
們在有能力儲蓄的時候為退休儲蓄。

平整消費的目標由零支柱以外的其他支柱達致。在第二支柱制度下，
成員須作出供款，並透過退休金投資於金融資產。成員可於退休時或
基於其他法定的理由，從自己的帳戶提取累算權益（即供款連同投資
回報）。第二支柱制度一般稱為私營退休金制度。

私營機構僱主為僱員設立退休保障計劃，最早可追溯至1842年的英國和
1875年的美國（Blake, 2003；Seburn, 1991），但該等計劃皆屬自願性質。
相較之下，屬強制性質的第二支柱制度的發展歷史較短。智利的退休金
制度改革，一般被視為現代的強制性第二支柱制度的起源。1981年，智利
創立由私營機構管理及具備足額資金的新強制性界定供款制度，以逐步
取代先前的隨收隨付制度。隨着智利成功改革退休金制度，全球退休
保障制度的發展亦出現顯著改變，尤其在世界銀行於1994年發表《扭轉
老年危機：保障老人及促進增長的政策》之後。2014年，採用第二支柱
制度的國家 ／地區已達32個。圖3.1及表3.1顯示第二支柱制度在世界各地
的擴展情況。

第二支柱制度的演變
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資料來源：IMF（2012）；International Organisation of Pension Supervisors （2011）；
                Maldives Pension Administration Office（2015）；Mesa-Lago（2014）；
                National Pensions Regulatory Authority （2015）；OECD（2009, 2011）；
                Scherman（1999）；Superintendence of Pensions（2010）；World Bank（2015）

表3.1  第二支柱制度開始運作的年份

國家 ／地區 年份 國家 ／地區 年份

智利

澳洲

秘魯

阿根廷*

哥倫比亞

烏拉圭

墨西哥

玻利維亞^

薩爾瓦多

匈牙利^

哈薩克斯坦

波蘭

瑞典

香港

哥斯達黎加

拉脫維亞

保加利亞

克羅地亞

1981

1992

1993

1994

1994

1996

1997

1998

1998

1998

1998

1999

1999

2000

2001

2001

2002

2002

愛沙尼亞

科索沃

俄羅斯聯邦

多米尼加共和國

立陶宛

尼日利亞

斯洛伐克共和國

馬其頓

挪威

以色列

巴拿馬

羅馬尼亞

加納

吉爾吉斯共和國

馬拉維

馬爾代夫

亞美尼亞

2002

2002

2003

2003

2004

2005

2005

2006

2006

2008

2008

2008

2010

2010

2011

2011

2014

* 第二支柱制度於 2008 年終止運作。
^ 第二支柱制度於 2010 年終止運作。

隨着第二支柱制度的發展，獲退休保障制度涵蓋的人口逐步增加。
於2004至2012年間，在設有第二支柱制度的23個國家 ／地區3中，登記
參加制度的成員總數由1.03 億人增加至1.75億人。

由於欠缺個別國家 ／地區的數據，因此僅計及23個實行有關退休金制度的國家 ／地區。3

註釋：
1.

2.

3.

上圖包括2004年（或可取得有關數據的年份）至2012年23個國家 ／地區的數據。該等
國家／地區為澳洲、保加利亞、智利、哥倫比亞、哥斯達黎加、克羅地亞（自2005年起）、
多米尼加共和國、薩爾瓦多、愛沙尼亞（自2008年起）、香港（強積金計劃）、哈薩
克斯坦、科索沃（自2006年起）、拉脫維亞、立陶宛（自2008年起）、馬其頓、墨西哥、
尼日利亞、秘魯、波蘭、羅馬尼亞、俄羅斯聯邦（自2007年起）、斯洛伐克共和國

（自2007年起）及烏拉圭。

數據截至每年12月，澳洲除外（截至每年6月）。 

某些國家 ／地區的成員數據採用成員帳戶數目為單位。如果該等國家 ／地區有成員擁有
多於一個帳戶，則上圖所包括的成員數目可能會被高估。

圖3.2  已登記參加第二支柱制度的成員數目
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資料來源：Australian Prudential Regulation Authority（2014）；International Federation of 
                  Pension Funds Administrators；積金局
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表3.2  退休基金資產相當於本地生產總值規模的百分比（%）

* 僅計算強積金計劃。

資料來源：OECD （2015）；政府統計處 （2015a）；積金局

國家 ／地區
年份

2002 2012
澳洲

保加利亞

智利

哥倫比亞

哥斯達黎加

克羅地亞

薩爾瓦多

愛沙尼亞

香港*

墨西哥

烏拉圭

68.7

1.0

52.8

6.4

4.8

1.1

7.4

0.2

4.2

4.6

8.4

91.4

7.3

59.8

18.2

9.8

16.3

28.8

8.5

21.6

14.1

19.4

退休金資產的增長對有關國家 ／地區 的經濟的影響亦日益增大。例如，
在2002年，澳洲的退休基金資產相當於其本地生產總值規模的68.7%，
至2012年則為 91.4%，增加了22.7個百分點。

有些國家會就向強制性第二支柱制度作出的自願性供款提供稅務優惠，
例如澳洲的自願性供款可以扣稅。在另一些國家，政府並沒有設立強制性
的第二支柱制度，而是鼓勵或獎勵僱主為僱員設立自願性退休儲蓄計劃。
有些政府則透過向僱主或僱員或同時向兩者提供稅務優惠，以鼓勵他們
參加有關計劃（例如美國401（k）計劃），而不會強制他們參加。但是，稅務
優惠能否發揮作用，受到多項因素影響，例如稅制結構、課稅水平，以及
獎勵使用某一種儲蓄工具的公平問題。有些政府會提供不同種類的金錢
獎勵，例如在特定情況下由政府對個人帳戶作出等額供款。部分國家（例如
新西蘭及英國）會利用其他方法，例如設立自動參加計劃的安排，使僱主
必須安排僱員自動參加退休儲蓄計劃，而僱員則可選擇退出計劃。基於
僱員本身的惰性傾向，該等安排有助提升僱員參加計劃的比率。

自願性退休儲蓄計劃作為另外的選擇

隨着第二支柱制度的數目持續增加，第二支柱制度所累積的資產亦
大幅增長。在24個國家 ／地區 4 中，累計資產總值由1999年的4,110億
美元增加至2012年的20,180億美元。

由於欠缺個別國家 ／地區的數據，因此僅計及24個實行有關退休金制度的國家 ／地區。4

資料來源：Australian Prudential Regulation Authority（2014）；International Federation of 
　　　　　Pension Funds Administrators；積金局；National Social Insurance Board
               （2004）；Swedish Social Insurance Agency（2006, 2009）；Swedish Pensions
                 Agency（2014）

註釋：
1.

2.

上圖包括1999年（或可取得有關數據的年份）至2012年24個國家／地區的數據。該等國家／
地區為澳洲、保加利亞、智利、哥倫比亞、哥斯達黎加、克羅地亞（自2005年起）、
多米尼加共和國、薩爾瓦多、愛沙尼亞（自2008年起）、香港（強積金計劃）、哈薩克斯坦、
科索沃（自2006年起）、拉脫維亞（自2004年起）、立陶宛（自2008年起）、馬其頓、
墨西哥、尼日利亞、秘魯、波蘭、羅馬尼亞、俄羅斯聯邦（自2004年起）、斯洛伐克共
和國（自2007年起）、瑞典（自2002年起）及烏拉圭。

數據截至每年12月，澳洲除外（截至每年6月）。

圖3.3  第二支柱制度的資產增長
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圖3.4  美國401（k）計劃的總資產（1994年至2013年）
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資料來源：Investment Company Institute（2014）

在稅率較高的國家 ／地區內，稅務優惠對儲蓄模式的影響尤其重大。以美
國為例，設有稅務優惠的 401（k）計劃的總資產由1994年約6,750億美
元增加至2013年的41,900億美元，錄得龐大增幅。

新西蘭的「新西蘭儲戶退休金計劃」（Kiwisaver）設有自動參加安排。
在2008至2013年間，該計劃的成員數目和資產值皆錄得強勁增幅；成員
總數由2008年約72萬人增加至2013年超過210萬人，同期的資產值亦由
7.01億新西蘭元增加至165.65億新西蘭元。

以上發展趨勢顯示，透過由私營機構管理的界定供款計劃以私人方式進行
退休儲蓄的做法，在多個國家／地區獲得廣泛支持。儘管每個國家／地區的
退休保障制度在設計細節上往往受到當地情況影響，但第二支柱制度本身
亦具有許多共通點，使它們有別於其他退休保障支柱。

許多國家 ／地區的退休保障制度均在不同程度上採用隨收隨付的方式提供
資金，即以在職人士作出的供款，支付現有退休人士的退休權益。然而，
人口變化使這種資金提供方式更加難以實行。隨着生育率下降及預期壽命
延長，大部分發達經濟體系及若干發展中國家的人口均在持續老化。
若退休人士數目的增長速度較勞動人口為快，從在職人士收取的供款將
漸漸不足以支付退休人士所應得的權益。有些政府需要運用一般收入
來源出資援助退休保障計劃，因而對政府的財政狀況構成壓力（James, 

2012）。在此情況下，多個國家（例如智利、墨西哥和瑞典）均將其隨收
隨付制度局部或完全轉換為具備足額資金的制度（即第二支柱制度），
以解決退休保障制度的財政持續性的問題。

維持財政上的持續性

推動第二支柱制度發展的因素

第二支柱制度發展迅速，箇中不無原因。當中原因包括第二支柱制度
能夠維持財政上的持續性、有助紓緩人口老化的壓力、強調供款與權益
之間的公平性，以及或可促進經濟增長。

表3.3  新西蘭儲戶退休金計劃
成員總數 管理資產總值（百萬新西蘭元）

2008

2009

2010

2011

2012

2013

716 637

1 100 540

1 459 942

1 755 932

1 966 444

2 146 843

701

2,660

5,851

9,187

12,735

16,565

資料來源：Inland Revenue（New Zealand）（2013）
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儘管促進社會的經濟發展並非推行退休保障制度的主要目的，但卻是第
二支柱制度可能產生的外在好處之一。世界銀行及經合組織認為，第二
支柱制度至少可在以下三方面帶來經濟效益：增加儲蓄總額、減少
對勞工市場帶來消極影響6，以及提高金融市場效率（Holzmann & Hinz, 

2005；Yermo, 2012）。圖3.5顯示第二支柱制度可能帶來的經濟效益。

設立第二支柱制度不一定會令國家的整體儲蓄增加。若人們本身以理性
態度儲蓄，則實施第二支柱制度後，他們自然會相應減少個人儲蓄，
因此不會對國家的整體儲蓄產生任何淨影響。然而，若部分人因目光
短淺或其他原因而沒有自行作出退休儲蓄，推出第二支柱制度則可增加
國家的整體儲蓄（Feldstein & Liebman, 2002）。

在這方面，若干實證研究顯示強制性儲蓄似乎可對國家的整體儲蓄發揮
正面作用。例如，世界銀行對43個國家進行研究，發現推行強制性計劃
以累積退休金資產，會令國家儲蓄增加。然而，推行自願性計劃是否具
有相同效果，則尚存疑問（Murphy & Musalem, 2004）。若干其他研究亦
顯示，推出第二支柱制度或會產生「警醒作用」，讓人們意識到自己
有需要和有責任作出退休儲蓄，從而進一步推高儲蓄水平（Venti, 2006）。

然而，亦有人持相反意見。有人認為，強制性儲蓄可能會令自願性儲蓄
減少。若成員因向第二支柱制度的帳戶作出供款而減少自願性儲蓄，
則即使第二支柱制度的帳戶結餘增加，亦不會對個人儲蓄總額產生任何
影響（Orszag & Stiglitz, 2001）。

第二支柱制度亦可促進金融市場（包括股票和債券市場）的發展，間接為
經濟帶來正面影響。澳洲儲備銀行認為，澳洲的第二支柱制度（即離職金
制度）增加了金融市場的深度，同時為其他行業提供穩定資金來源，有助
維持金融制度穩定（Reserve Bank of Australia, 2014）。

促進社會的經濟發展就提供資金的方式而言，本身為界定供款安排的第二支柱制度一般具備
足額資金，因此其財政持續性亦較隨收隨付制度為高。在具備足額資金
的制度下，退休金計劃的資產足夠應付當前和未來的所有支付責任。不
管政府屆時的財政狀況如何，成員在退休後均可從本身的計劃帳戶提取
累算權益。因此，推出第二支柱制度可減低過度依賴那些由公帑資助的
支柱，從而減輕該等支柱的財政壓力。

推出第二支柱制度並非解決人口老化問題的萬靈丹，但卻可在某程度上
幫助社會紓緩人口老化的負面影響。第二支柱制度強制在職人士為日後
的退休生活儲蓄，避免把支付退休金的責任轉嫁予下一代。此外，第二
支柱制度可提供機會把退休儲蓄分散投資於環球市場，因而把過度側重
於本地經濟體系的風險減至最低，尤其是人口老化或會對本地經濟產生
負面影響（Holzmann & Hinz, 2005）。

應付人口老化問題

在第二支柱界定供款制度下，成員的供款與權益關係密切，因為成員是
因應入息水平而向帳戶作出強制性供款的。一般而言，成員的薪酬水平
越高，向帳戶作出的供款便越多5。此外，成員只能提取自己帳戶內累積
的儲蓄（即供款另加所得的投資回報），不能提取其他成員帳戶內累積的
儲蓄。因此，這種做法對所有成員來說都是公平的。

此外，在第二支柱制度下，每名在職人士均自行作出退休儲備。因此，
第二支柱制度能更有效處理由年輕人士的供款支付退休人士的退休金的
公平問題。隨收隨付制度跟具備足額資金的第二支柱制度有所不同。
在隨收隨付制度下，在職人士（即年輕一代）作出的供款會用作支付現有
退休人士（即年長一代）的權益。當有權領取退休金權益人士的數目超逾
作出退休金供款的在職人士數目時，此種代際轉移便無法順利運作（Howse,

2007）。為填補缺口，年輕一代可能需要作出更多供款，又或政府可能
需要從一般收入中調撥資源，藉以為該等計劃提供資金。然而，政府的
收入主要也是來自在職人士（即年輕一代）繳付的稅款。

強調供款與權益之間的公平性

一般設有入息上限，以規管用以釐定強制性供款款額的最高有關入息水平。5 有關退休保障制度對勞工巿場的影響，第二章有詳細論述。6
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全球金融危機突顯了成員在第二支柱界定供款制度下所承受的投資風險。
在第二支柱界定供款制度下，成員的供款均投資於投資基金等金融
資產中。因此，成員的投資選擇及其投資資產的回報表現，將決定他們
最終獲得的權益金額。

政府可採用不同方法應付第二支柱制度的投資風險。經合組織等國際
組織建議應適當地設計預設基金。經合組織認為，為盡量減低在成員
退休時，巿場突然逆轉而對成員的退休權益產生影響，預設基金宜採用
人生周期投資策略。在人生周期策略下，當成員接近退休年齡時，股票
投資的比重會減少（OECD, 2012）。

為了讓成員有機會減少退休時市場突然逆轉所造成的虧損，有些制度
容許成員延遲提取及 ／或分階段提取權益。

近期進行的人類行為研究顯示，投資者（包括退休保障計劃成員）在作出
投資決定時不一定會理性行事。有些人也許未能掌握作出投資決定所
必需的知識，有些人則可能掌握所需知識，但基於惰性而不會主動作出
決定（Tapia & Yermo, 2007）。在此情況下，理財教育及完善的資料披露
是協助成員作出有根據的投資決定及有效管理退休投資的重要工具。
研究建議，應為那些因惰性而不積極管理退休投資的人設立特定安排，
例如設計適當的預設基金（OECD, 2012）。

投資回報與風險

在公營退休金制度中，負責營運制度的政府機構也許不會直接收取行政
費用，但實際上，這些行政費用是由納稅人承擔的，因為有關機構的
運作資金通常來自政府的一般收入。典型的第二支柱制度由私營機構
運作。私營機構負責管理有關安排及就供款進行投資。這些機構為成員
提供服務是需要收費的。有關的費用通常會從成員帳戶的資產中扣除。
由於扣除費用及收費將無可避免減少成員的投資回報，因此對於許多
第二支柱制度而言，如何確保費用及收費水平合理是一項具爭議性的
問題。

費用及收費

一般認為，退休保障制度對個人及家庭投入勞工市場會有影響。如人們
認為退休金供款是另一種形式的薪俸稅，他們對投入勞工市場的興趣
便會減低。有些隨收隨付的制度在人們屆滿某個年齡後便會提供終身
退休金權益，有些制度更提供提早退休選擇，使人們能夠提前領取退休金
權益。這類制度被視為是導致高齡就業率減少的原因之一（OECD 

Economics Department, 2004）。在典型的第二支柱界定供款制度下，
成員帳戶內累積的權益一般與供款（及其投資回報）掛鈎。人們可以延長
工作年期，藉以增加供款，繼而增加儲蓄。此種制度不會減低人們的
工作意欲，因此對勞工市場的影響較少（Holzmann & Hinz, 2005）。

趨勢及挑戰

儘管第二支柱制度在過去數十年獲得多個國家支持，但亦難免遭遇一些
挫折，其中以2007-08年的全球金融危機的影響最大。本節將討論第二
支柱制度在近年的若干趨勢及所面對的挑戰。

圖3.5  第二支柱制度對經濟增長的影響

資料來源：改編自Yermo（2012）

第二支柱

本地生產
總值增長

私人儲蓄 金融業的發展 勞工市場激勵作用
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促進服務提供者之間的競爭，是促使退休金費用及收費下調的常用政策。
就此而言，加強費用及收費等資料的披露被視為促進市場競爭的重要工具

（Ionescu & Robles, 2014；OECD, 2014a）。有些國家（例如澳洲和智利）
嘗試精簡計劃行政工作及收緊預設基金政策，以應對費用及收費的問題。
不過，有意見認為，服務提供者之間的競爭並非有效的定價工具，因為
最終用戶（即成員）對價格並非十分敏感。

有些制度對退休金設定收費上限，但成效如何則沒有定論。有些意見
認為，設定收費上限甚至可能會產生反效果，例如減低服務提供者提升
營運效率的動力（Ionescu & Robles, 2014）。

另有意見認為，退休金的資產規模會對費用及收費造成影響，原因是規模
較大的基金通常可以享有規模經濟效益（Bikker, Steenbeek, & Torracchi, 

2010）。限制基金選擇數目及 ／或促進退休金計劃和基金之間的合併，
都是擴大基金規模的方法之一（James, Smalhout, & Vittas, 2001）。

第二支柱制度本身是就業為本的，因此無法為既沒有受僱也沒有自僱的
人士提供保障。未能連續受僱的人士亦可能無法獲得足夠保障。由於第
二支柱制度的核心目標是平整消費（即預留部分受僱入息作為退休儲蓄），
因此沒有對計劃作出供款或供款不足的人士所獲得的退休保障極為有限，
並可能因此而需要面對老年貧窮的問題。由此可見，單靠第二支柱制度
並不能完全照顧整體人口的退休需要。若要充分解決老年貧窮的問題，
必須以其他支柱補足，例如由政府提供的零支柱或第一支柱制度。

退休保障的涵蓋範圍

長壽風險是指個人的實際壽命超過預期壽命所造成的風險。如果個人的
壽命較長，透過第二支柱制度累積的退休儲蓄或無法應付退休生活。
此等風險可以透過多種方法控制，主要方法是增加供款款額或延長工作
年期以增加供款。此外，適當設計發放權益的方式，以及開發一些產品
把累積的資產轉化為持續不斷的退休收入來源（例如年金或分階段提取
權益），亦有助於控制或轉移長壽風險（Antolin, 2008）。然而，要是儲蓄金
額不足，即使轉化為收入流或年金，也無法把它變成充足的收入來源。

長壽風險

總結

第二支柱制度的主要目標是平整消費，協助個人為退休生活儲蓄。
在過去數十年，第二支柱制度獲得多個國家 ／地區支持。作為一個具備
足額資金的制度，第二支柱界定供款制度在財政運作上具有持續性。
由於成員只可從自己的帳戶提取儲蓄，而且所得的權益基本上與成員的
供款款額（及其投資回報）掛鈎，因此這個制度能公平對待各成員。第二
支柱制度規定在職人士為自己日後的退休生活儲蓄，可以避免將支付
退休金的責任轉嫁予下一代。此外，第二支柱制度可促進經濟或金融
發展，儘管這並非其首要目的。然而，第二支柱制度同時亦面對若干
挑戰，包括成員須承擔投資風險及長壽風險、費用及收費的問題，以及
對失業和低收入人士保障不足等。單憑第二支柱制度實難解決以上種種
挑戰（例如有關保障不足的問題），這根支柱必須與其他支柱相輔相成，
才能為整體人口提供全面的退休保障。    
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第二次世界大戰後的發展

戰後香港的主要特點是人口急速增長，政府的當務之急是處理當時的
社會問題（Endacott, 1978）。1947年，政府成立社會局（1958年易名為
社會福利署），主要作為政府與志願機構之間的溝通橋樑（Lee, 2009）。

1953年，石硤尾寮屋區發生大火，約58 000人痛失家園。為安置災民，
政府旋即開始興建徙置大廈。八座六層高的徙置大廈於1954年建成，
另有21座大廈於其後八年相繼落成。石硤尾的徙置屋邨為香港推行大規模
的公共房屋計劃掀開了序幕（香港房屋委員會，2009）。

至安老服務、傷殘人士復康服務、青少年及家庭服務，以及廟宇管理。
1931年，東華醫院與1911年成立的廣華醫院和1929年啟用的東華東院
合併成為「東華三院」（東華三院，2014）。

九龍樂善堂是另一例子。自18世紀中葉起，九龍城寨的居民習慣在龍津
碼頭附近一個墟集進行買賣。墟集內設有公秤，供秤量貨物，確保交易
公平。該公秤由一群貨商管理，每次使用都要收費，所得款項撥作贈醫、
施藥及助殮之用。1880年，這個辦理善業的組織正式成為一個慈善機構，
名為樂善堂（九龍樂善堂，2015）。

宗教團體亦有參與提供社會服務，沙爾德聖保祿女修會即為一例。該修會
的修女於1848年抵達香港，隨即展開照顧棄嬰的工作。其後，修會的
慈善服務逐步擴展至兒童教育及女長者宿舍。1894年香港爆發鼠疫後，
修會開始為女長者提供醫療服務。1898年，修會開設醫院，亦即現時
聖保祿醫院的前身，為有需要人士提供醫療服務（Sisters of St Paul de 

Chartres, 2015）。

當時，香港政府及一些大型貿易行分別為公務員及一些僱員提供退休
福利，但這只佔香港整體勞動人口的小部分。1862年，政府根據《退休金
條例》為公務員提供退休金福利。在私營機構方面，1919年，一家大型
貿易行成立了香港首個以信託形式成立的退休計劃（Gadbury, Taylor, & 

Watkin, 2003）。

香港早期向長者提供的援助

在19世紀，由政府向長者提供的正規援助幾近乎零，長者的援助主要來
自家庭的支援。在傳統中國價值觀下，子女有責任照顧父母，以表孝道。
如此一來，社會普遍期望家庭成員在財政上彼此相依，共同分享資源，
因而長者可從家人獲得所需的協助（Chan, 1998）。

19世紀中葉至末葉，香港發生連串瘟疫和天災，對人命財產造成嚴重
損害，亦令社會重新評估應如何保障有需要協助的人士。例如，1855年
颱風襲港，連場暴雨對下水道、碼頭、道路及房屋造成重大破壞（Chan, 

2011引述 Eitel, 1983）；1890年代，鼠疫導致超過2 000人死亡（Pryor, 

1975）。由於財政緊絀，政府的首要任務是應付這些迫在眉睫的問題。
在這種情況下，慈善機構和宗教團體便積極發揮作用，為有需要協助的
人士（包括長者）提供社會服務，填補社會保障的缺口（Lee, 2009；Chan, 

2011）。

1869年，原用作讓市民安放祖先靈位的廣福義祠逐漸成為垂危病人及
流落無依人士的棲身之所，衞生環境日漸惡劣，引起公眾人士及政府
關注。一群熱心公益的社會領袖遂倡議集資興建醫院協助這些貧困人士。
政府資助115,000 港元並撥出上環一幅土地以興建醫院，並於1870年頒布

《華人醫院則例》，東華醫院得以創立（東華三院，2014）。

東華醫院是香港首家為貧苦大眾提供免費中醫及健康護理服務的醫院。
為彌補政府服務的不足，東華醫院為有需要人士提供免費教育（自1880年起）
及免費殯殮服務，並參與賑災工作。此等社區服務逐步演變，並擴展

本章檢視香港退休保障的發展。文章首先解構早期香港處理老年保障
問題的方法及過去數十年來退休保障制度的演變，然後參照世界銀行的
五大支柱框架，詳細論述香港由個人、僱主和政府共同承擔的退休保障
制度的現況，結尾則分析香港退休保障制度面對的各項挑戰。

第四章
多方共同承擔
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政府與志願服務機構，亟應集中注意協助解除或防止造成
依賴他人之原因，由而減少貧困之情況。（香港政府，
1965，第7頁）

“ “
在1950及1960年代，多個非政府組織（例如慈善機構及街坊福利會）及
宗教團體相繼成立，為香港有需要協助的人士提供越來越多社會服務。
在這些非政府組織中，部分隸屬於其海外的母機構，它們對香港社會
服務的發展貢獻良多。例如，1953年，天主教香港教區創立香港明愛，
主要為貧苦大眾提供救濟及康復服務。在創立首十年間，明愛主要為
新移民提供救濟服務。自1960年代起，明愛在不同地區設立多元化服務
中心，在家庭、兒童及青少年、長者及殘疾人士等方面的社會工作服務
發展迅速（香港明愛，2015）。同樣地，基督教靈實協會於1953年成立，
初時為居住在調景嶺（即將軍澳附近）的新移民提供醫療救濟，其後逐步
發展至為整個社會提供醫療及社會服務（基督教靈實協會，2015）。

除新成立的組織外，一些歷史悠久的機構例如保良局等亦擴展了服務。
保良局早於1882年正式成立，初期目的是保護婦孺，防止誘拐及販賣
人口。1960年代社會急速轉變，保良局轉為提供兒童住宿、日托、教育、
康復及長者照顧等服務（保良局，2015）。1955年，香港賽馬會正式決定
把每年的盈餘撥捐慈善公益計劃。1959年，香港賽馬會另外成立香港
賽馬會（慈善）有限公司（其後由香港賽馬會慈善信託基金取代），專責
管理捐款事務（香港賽馬會，2015）。

1968年，公益金成立，把籌款和直接提供社會服務兩項工作分開，為當時
的慈善事業開創先河。1960年代，安老服務是獲公益金資助的領域
之一。公益金撥款開辦安老院 ／老人院；提供家庭看護及臨時收容所；
協助長者修葺房屋和添置家具；提供免費膳食以及經濟及醫療援助（香港
公益金，1999）。

政府於1960年代提出多項重要建議，為1970年代的社會服務發展奠定
基礎。政府於1965年發表《香港社會福利工作之目標與政策》白皮書，
當中述明提供社會服務有以下目的：

威廉斯（Gertrude Williams）教授為倫敦大學社會經濟系教授。7

依照中國之傳統，凡因貧窘、過犯、疾病或天災等而有
所需求之社會福利措施，均屬個人問題，至少在理論上應由
其家庭或在必要時由其家族負責。所以，基於社會與經濟
方面之理由，香港應盡力支持與鞏固這種「家庭」責任感。

（香港政府，1965，第4至5頁）

“ “

在發生重大變故時，家庭資助雖係重要保障，然在工業都巿
緊張生活下，此種資助實無法長期賡續。變故之初次打擊
一旦克服後，親屬亦無能為力作長期性資助。（威廉斯，
1966，第14頁）

“ “

至於家庭在支援長者方面所擔當的角色，1965年出版的白皮書提出：

在發表該份白皮書的同年，政府委任了英國的威廉斯（Gertrude Williams）
教授 7擔任顧問，研究香港的社會福利狀況。威廉斯教授於1966年訪港，
並於同年發表《有關香港舉辦社會福利服務及有關事項之可能性報告》，
以另一個角度檢視香港的社會福利問題。她在報告中表示：

威廉斯教授提出的核心建議，是要成立一個獨立研究小組，提供有關
長遠及短期社會問題的資料（威廉斯，1966）。其後，政府與香港社會
服務聯會於1966年7月（即威廉斯教授發表報告一個月後）共同展開一項
調查，以瞭解香港社會服務的情況。就此，政府撥款100萬港元進行「城市
家庭生活研究」，藉以提供有助福利機構展開工作的資料（The Hong Kong 

General Chamber of Commerce, 1966）。
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政府於1972年提出的三大發展領域為房屋及新市鎮政策、教育及社會福利（Scott, 1989）。8

政府在社會福利領域中識別了四大發展範疇，分別是為收入不足以維生的人士提供公共
援助計劃；為殘疾人士和長者等弱勢社群提供特別協助；為殘疾人士提供特別設施；
以及擴充社會及文娛設施。

10

公共援助計劃於1971年推出，並於1993年改稱為綜合社會保障援助計劃（社會福利署，
1998）。

9

此外，政府成立了一個專責的跨部門工作小組，檢視當時的社會保障情況
及提出建議。鑑於香港人口中有大量長者、鰥寡及離婚人士，加上工業化
和城市生活的壓力削弱了傳統的大家庭制度，因此工作小組支持推出供款
形式的社會保險。然而，政府認為工作小組提出的建議不切實際，而且在
財政上不可行，因此拒絕接納有關建議（Chow, 1998） 。

1970年代，香港經濟持續發展，社會上要求政府提供長者保障（廣義而言
是提供社會服務）的呼聲越來越高。就此而言，社會福利是政府當時着重
的三大社會政策領域 8 之一。在社會福利方面，政府識別了多個不同的
發展範疇，包括為收入不足以維生的人士提供公共援助計劃 9，以及
特別為殘疾人士及長者提供多項設施10。政府在1972年10月召開的立法
局會議上，提交了一份名為《香港福利未來發展計劃》的白皮書草案

（The Legislative Council, 1972；Scott, 1989）。

該白皮書不但促使政府推出「老弱津貼」（其後改稱高齡津貼），亦奠定了
香港社會福利五年計劃的基礎。該計劃於1974年首度推出，其後每年
進行檢討（Scott, 1989）。

1970年代，政府的社會福利支出急劇上升。例如，政府在1974-75年度的
社會福利支出為2.125億港元，較前一年多65%。儘管如此，政府當時並
未考慮以作出強制性供款或提高稅項的方式推行社會保障計劃，以應付
財政上的承擔（Scott, 1989）。

該綠皮書題為《為最不能自助者提供援助：社會保障發展計劃綠皮書》。11

該白皮書題為《香港社會福利白皮書：進入八十年代的社會福利》。12

強制性供款應不會獲香港社會接納；

有關計劃會對僱主構成沉重的財政負擔；及

營運有關計劃需要設立龐大的行政框架，而所需的框架無法在短期內
建立。

事實上，在擬備該白皮書期間，有關方面亦曾經重新討論跨部門工作
小組所提出的各項建議。然而，該白皮書並無建議推出任何供款形式
的社會保障計劃，原因如下（Chow, 1998）：

1977年發表的社會保障發展綠皮書 11，顯示政府當時無意推行需要
作出強制性供款的社會保障計劃。其後，政府在1979年發表社會福利
白皮書12 時，採取了上述立場（Chow, 1998）。

1980年代，為長者設立供款形式的社會保障計劃的建議再度被提出。
這個問題在1980年代初持續討論了數年。由於政府預期難以管理供款
形式的社會保障計劃所累積的資產，因此在1987年再度拒絕設立有關
計劃的建議（Chow, 1998）。

在1970及1980年代，隨着香港經濟發展，許多僱主（尤其是規模較大的
公司）都自願為僱員設立退休計劃。在實施強積金制度前，估計香港約有
三分之一的工作人口受到職業退休保障計劃保障。換言之，按2000年
合共330萬就業人口計算，當時約有100萬人獲得退休保障。
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社會各界就該項建議展開熱烈討論。工會大致上歡迎這個概念，但商界
卻認為這是從根本上改變了香港的福利政策。由於不同相關界別對
老年退休金計劃的意見分歧，因此政府於1994年年底決定撤回該項建議

（Chow, 1998）。 
沉寂數年後，設立強制性退休計劃的議題於1991年再被提出。在1991年
7月10日召開的立法局會議上，有一項動議提出「立即採取措施，重新研究
設立中央公積金或其他強制實行的退休計劃，使本港工人獲得全面的
退休保障」。這項動議以29票對11票遭否決（立法會秘書處，2005） 。

1991年11月，行政局議決推出退休保障制度（Chow, 1998） 。行政局
作出議決後，政府於1991年11月成立跨部門的退休保障工作小組，負責
研究各項可為工人改善退休保障的可行方案（教育統籌科，1992） 。

1992年10月，工作小組發表一份題為《全港推行的退休保障制度》的諮詢
文件（教育統籌科，1992） ，建議推行一項退休保障制度，即為所有65歲
以下的全職僱員推行私營的強制性供款退休計劃。

背景

政府表示，在1994年進行的老年退休金計劃諮詢中，公眾人士提交的
意見書顯示，社會上似乎較廣泛支持強制性的私營計劃，而此計劃若能
在1997年前設立，當會更受歡迎（立法會秘書處，2005）。

世界銀行在1994年發表《扭轉老年危機：保障老人及促進增長的政策》
報告書，提出退休保障的三大支柱方案。政府仔細研究世界銀行的
建議後，考慮到香港的人口特徵、香港人的傳統理財及儲蓄習慣，以及
本港穩健完善的金融體系，認為強制性的退休儲蓄計劃十分適合香港。
這尤其是因為香港已設有綜合社會保障援助計劃（「 綜援」）作為第一
支柱，而且香港人的儲蓄率偏高，可發揮作為第三支柱的保障功能。
這些條件再結合強制參與、與就業相關的供款制度，便可組成三大支柱
模式。

政府當時與立法局議員、工會領袖及商界代表開會討論。透過會議討論，
政府的信心有所加強，並相信推行強積金制度應是協助退休人士的切實
可行的途徑（立法會秘書處，2005） 。

結果，政府在1995年3月於立法局提出下列動議：「 本局促請政府盡快
引進強制性私營職業退休保障制度，該制度應包括退休金的保留及轉撥
條款。」（立法會秘書處，2005）立法局投票贊成政府提出的有關引進
強制性的私營職業退休保障計劃的動議。其後，政府於1995年6月
向立法局提交有關在香港設立強積金的法案。立法局於1995年7月通過

《強制性公積金計劃條例 》（《 強積金條例 》）。其後，立法會於1998年
訂立詳細的附屬法例。積金局於1998年9月成立，是負責規管及監督
強積金計劃運作的法定組織。強積金制度於2000年12月開始實施。

強積金的諮詢及立法過程

工會及僱主組織認為，政府對建議中以供款形式運作的退休保障制度
參與太少。有些人希望政府在建議的制度中承擔更大責任，並認為有關
制度應以中央公積金的形式運作（Chow, 1998） 。政府在1992年提出有關
建議後，社會一直議論紛紜。政府遂於1993年12月15日改為向立法局建議
推行一項名為老年退休金計劃的社會保險計劃（教育統籌科，1994） 。

其後，政府於1994年7月發表一份題為《生活有保障、晚年可安享—香港
的老年退休金計劃》的諮詢文件。在該項建議的退休金計劃下，僱主及
僱員均須每月供款，供款額相等於僱員工資的3%。所有65歲或以上的
香港永久居民將可以領取劃一金額的退休金，金額為每月2,300港元

（以1994年的價格計算）。老年退休金的金額將會以綜合消費物價指數
作為指標，每年予以調整（教育統籌科，1994） 。

不同建議引起的爭論

強積金制度的誕生
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零支柱包括（ i）公共福利金計劃下的高齡津貼、長者生活津貼及傷殘
津貼，以及（ii）綜援。兩項計劃均無須供款，而且由政府管理，並由政府
的收入提供資金。合資格人士可以申請綜援計劃下的援助，又或公共
福利金計劃下的其中一項津貼，但不可兩者兼得（社會福利署，2015d）。

零支柱

多年來，香港已建立全面的社會保障制度。雖然有些社會保障計劃（例如
綜援）並非專為任何特定的年齡組別而設立，但亦有一些計劃專門照顧長
者的需要（例如長者生活津貼）。除了社會保障計劃外，政府亦提供醫療
和公共房屋等不同類型的社會服務，促進香港市民（包括長者）的福祉。

除政府資助的社會計劃外，人們亦可以運用其他資源（例如個人儲蓄、
家庭支援、強積金或職業退休計劃供款）應付退休開支。

表4.1顯示就世界銀行倡議的五大支柱框架而言，香港的整體退休保障在
各支柱的實施情況。然而，表內所載的資料並非詳盡無遺，尤其是有關
第三及第四支柱的資料，因為人們可能會採用其他儲蓄或投資方式為退
休作準備，而由政府提供或補助的若干其他社會計劃及服務亦可能未
全數盡錄。

香港退休保障的現況 表4.1  香港退休保障在世界銀行五大支柱框架下的情況

世界銀行支柱 香港

0 無須供款、由政府提供資金及管理，
提供最低水平的退休保障

高齡津貼
長者生活津貼
傷殘津貼
綜援

2 強制性供款、由私營機構管理及
具備足額資金

強積金計劃
職業退休計劃
公務員退休金計劃
補助學校及津貼學校公積金

3 自願性儲蓄 強積金自願性供款
增補職業退休計劃
個人儲蓄 ／投資
人壽保險
年金

4 非正規支援、其他正規社會保障及
其他個人資產

家庭支援
公營醫療
長者醫療券計劃
安老服務
公共房屋
安老按揭 
長者及合資格殘疾人士公共
交通票價優惠計劃

1 強制性供款、由政府管理 ---
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高齡津貼

高齡津貼是為70歲或以上人士提供劃一金額的津貼，是一項全民計劃，
無須通過入息或資產審查。高齡津貼俗稱「生果金」，在社會上一般被
視作以敬老為主要目的（勞工及福利局，2012）。自2015年2月1日起，
此項津貼為每月1,235港元。領取高齡津貼的受助者不可同時領取長者
生活津貼或傷殘津貼，也不得申領綜援。

自2013年10月起，政府在公共福利金計劃下增設「廣東計劃」，為65歲
或以上選擇移居廣東的合資格香港長者發放高齡津貼，使他們無須每年
返港。與高齡津貼不同，65至69歲的長者也可獲得此項津貼，惟須通過
入息審查。津貼水平與高齡津貼相同（社會福利署，2013）。

長者生活津貼

政府於2013年4月推出長者生活津貼，以補助65歲或以上有經濟需要的
長者的生活開支。與高齡津貼不同，長者生活津貼須通過入息審查。
長者生活津貼金額約為高齡津貼的兩倍（勞工及福利局，2012）。自2015年
2月1日起，長者生活津貼為每月2,390港元。領取長者生活津貼的受助者
不可同時領取高齡津貼或傷殘津貼，也不得申領綜援。

截至2015年5月，領取長者生活津貼的人士超過418 000人，較領取高齡
津貼的人數高出近一倍（社會福利署，2015c）。事實上，自推出長者
生活津貼後，領取高齡津貼的人數急劇下降，顯示有些領取高齡津貼的
人士已轉為領取長者生活津貼。

傷殘津貼

傷殘津貼分為普通傷殘津貼及高額傷殘津貼兩種。普通傷殘津貼提供予
嚴重殘疾人士，津貼水平為每月1,580港元。高額傷殘津貼則提供予在
日常生活中需要他人不斷照顧，但並沒有在受政府資助的院舍或醫院
管理局轄下的公立醫院及機構接受有關住院照顧的嚴重殘疾人士。
自2015年2月1日起，高額傷殘津貼為每月3,160港元。領取普通傷殘津貼
或高額傷殘津貼的受助者不可同時領取高齡津貼或長者生活津貼，也不得
申領綜援（社會福利署，2015d）。

綜援

綜援的目的，是以入息補助的方法，為那些在經濟上無法自給的人士
提供安全網，使他們的入息達到一定水平，以應付生活上的基本需要。
申請人須通過入息及資產審查。自2015年2月1日起，60歲或以上的健全
長者每月可領取的援助金額為3,200港元（社會福利署，2015a）。

除獲發放標準援助金額外，已領取綜援超過一年的長者，每年亦可獲
長期個案補助金2,000港元。此外，領取綜援人士或可獲發放其他類型的
補助金，包括社區生活補助金及院舍照顧補助金（社會福利署，2015a）。

公共福利金計劃

公共福利金計劃的目的是為嚴重殘疾或年齡在65歲或以上的香港居民
每月提供津貼，以應付因嚴重殘疾或年老而引致的特別需要（社會福利署，
2015d）。

除現金津貼外，所有綜援受助人均可在香港的公立醫院及診所免費獲得
醫療服務（社會福利署，2015a）。

表4.2  在綜援計劃下長者可獲的款項類別

資料來源：社會福利署（2015a）

* 健全 ／殘疾程度達50%的60歲或以上的長者。

項目 金額（港元） 頻率

綜援標準金額*

長期個案補助金

社區生活補助金

院舍照顧補助金

3,200

2,000

300

300

每月

每年

每月

每月
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香港目前並未設有第一支柱制度。社會上有意見提倡成立供款形式的
全民退休保障計劃。扶貧委員會曾委託香港大學以周永新教授為首的
顧問團隊進行研究。該顧問團隊建議政府應考慮設立一項計劃，為所有
65歲及以上的香港永久居民提供定期發放的老年金（香港大學，2014）。
就此，扶貧委員會將於2015年12月就退休保障問題諮詢公眾意見。

第一支柱

香港退休保障的第二支柱主要包括強積金計劃、職業退休計劃、公務員
退休金計劃以及補助學校及津貼學校公積金。

第二支柱

強積金制度與強積金計劃

強積金制度是以就業為本及具備足額資金的強制性界定供款制度，
於2000年12月開始實施，而強積金計劃是由私營機構管理的。

涵蓋範圍

強積金是強制性的制度，有助確保每名在職人士在就業期間撥出部分
收入作為退休儲蓄。除獲豁免人士13外，所有僱員均受強積金制度保障。
各行業的僱主均須安排一般僱員（即18歲至64歲受僱60日或以上的僱員）
在受僱首60日內登記參加強積金計劃。飲食業及建造業（兩個業內流動性
較大的行業）的臨時僱員，自受僱首日起即受強積金制度保障。至於18歲
至64歲的自僱人士，除非他們是獲豁免人士，否則必須於開始自僱後
60日內自行登記參加強積金計劃。

在實施強積金前，估計香港大約只有三分之一的勞動人口受到某種形式
的職業退休保障計劃保障。換言之，按2000年合共330萬就業人口
計算，獲退休保障的只略多於100萬人，其餘大部分受僱人士均得不到
任何形式的退休計劃保障。自實施強積金後，截至2015年6月30日止，
香港已有85%的勞動人口（約320萬人）獲強積金制度或其他類型的退休
計劃保障。至於餘下的勞動人口，大部分是在法律上無須參加任何本地
退休計劃的人士，包括受海外退休計劃保障的在職人士、未滿18歲或
年滿65歲或以上的僱員，以及家庭傭工。按國際標準而言，香港就業
人口獲得若干形式的退休金安排保障的覆蓋率已達至很高水平。

資料來源：社會福利署（2015c，2015e）

表4.3  公共福利金計劃的統計數字概要

* 截至2015年5月止。
# 每名人士僅可領取上述其中一項津貼。
^ 數字包括非長者受助人。

津貼類別 每月金額（港元） 個案數目*

高齡津貼

— 廣東計劃

長者生活津貼

普通傷殘津貼

高額傷殘津貼

合計

1,235

2,390

1,580

3,160

  不適用#

215 360 

16 904 

418 888 

109 906^

19 833^

780 891 

以下類別僱員屬於強積金制度下的獲豁免人士：
(i)
(ii)
(iii)
(iv)
(v)
(vi)

受法定退休金計劃或公積金計劃保障的人士（如公務員及津貼／補助學校的教員）；
選擇留在已獲發強積金豁免證明書的職業退休計劃的僱員；
家務僱員；
來港工作不超過13個月，或獲海外退休計劃保障的海外人士；
受僱少於60日的僱員，但不包括建造業及飲食業的臨時僱員；及
駐港歐洲聯盟屬下歐洲委員會辦事處的僱員。

13
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有關強積金強制性供款的最低及最高有關入息水平，第五章有詳細論述。14

強積金供款及累算權益

在強積金制度下，僱員和僱主均須定期向強積金計劃作出強制性供款，
雙方的供款額均為僱員有關入息的5%，並受限於最低及最高有關入息
水平14。就月薪僱員而言，最低及最高有關入息水平分別為7,100港元及
30,000港元。按《僱傭條例》，如僱員有權獲支付遣散費或長期服務金，
則遣散費或長期服務金可與歸因於僱主供款部分的強積金權益抵銷，
但須與遣散費或長期服務金的服務年資有關的款額為限。

在強積金制度下，自僱人士須定期向強積金計劃作出強制性供款，供款額為
其有關入息的5%，並受限於最低及最高有關入息水平。他們可以選擇按月
或按年作出強制性供款，最低及最高有關入息水平分別為每月7,100港元

（或每年85,200港元）及每月30,000港元（或每年360,000港元）。

由於強積金計劃的參與率很高，自2000年12月起，僱主、僱員及自僱
人士的強積金供款總額一直穩步上升。由2000年12月起至2015年6月，
強積金淨供款（即扣除已付權益後的供款）總額為4,551.7億港元。在時間
和複合回報的作用下，截至2015年6月的強積金累算權益（即供款連同

內部回報率（亦稱為金額加權回報率）是一種計算投資回報的方法，當中計及向強積金制度
作出供款及從制度提取權益的款額及時間。年率化內部回報率以期內每月內部回報率的
12次方計算得出。

15

職業退休計劃

長久以來，很多私營機構僱主會自願為僱員提供退休計劃。這些僱主
支付予核准退休計劃的供款可獲扣減利得稅。為確保該等退休計劃獲得
妥善規管，並力求有關僱員可如期獲支付退休計劃利益，政府於1993年
制定及實施《 職業退休計劃條例 》。該條例旨在透過註冊制度規管
職業退休計劃，除適用於所有在香港及從香港營辦的職業退休計劃外，

投資回報）已增長至6,201.4億港元。換言之，以實際金額計算，強積金
制度經扣除費用及收費後的投資回報為1,649.6 億港元，該段期間的
年率化內部回報率15 為4.5%，遠高於同期的通脹率（每年1.7%）。當然，
視乎計劃成員所選基金及供款時間而定，個別強積金戶口的具體情況
可能有別於平均數字，但整體而言，強積金制度已大大增加了就業人口
的退休儲蓄。

圖4.2  強積金累算權益的增長
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資料來源：積金局

圖4.1  就業人口（按退休計劃類別劃分）
         （截至2015年6月30日止）

資料來源：積金局
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圖4.3  已登記參加職業退休註冊計劃的僱員數目

資料來源：積金局
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亦涵蓋為於香港受僱的成員提供保障的離岸計劃（即以香港以外地方
為本籍的計劃，該等計劃或信託受外地法律制度所管限）。根據《 職業
退休計劃條例》註冊的職業退休計劃（成為職業退休註冊計劃），其計劃
條款必須符合若干準則。該等準則主要是為了加強對僱員利益的保障。
如某個職業退休計劃是經認可海外主管當局註冊或批准的離岸計劃，
或計劃成員中的香港永久性居民身分證持有人的人數不超過10%或50人

（以較少者為準），則該職業退休計劃可獲豁免，無須遵守《 職業退休
計劃條例》的註冊規定。這類計劃稱為職業退休豁免計劃。

實施強積金制度時，亦為職業退休計劃與強積金計劃的銜接作出安排，
讓合資格的現有職業退休計劃可獲豁免遵守強積金規定。銜接安排的目
的是盡量減少對現有職業退休計劃造成干擾，避免影響僱主與現有僱
員的合約關係。為保障僱員的權利及利益，獲強積金豁免的職業退休計
劃的僱主須向合資格僱員提供一次過的選擇機會，以讓其選擇參加強積
金計劃還是獲強積金豁免的職業退休計劃。

雖然強積金計劃已逐漸成為香港退休保障框架下第二支柱的骨幹，但是
職業退休計劃對許多受僱人士的退休儲蓄仍有很大貢獻。隨着強積金
制度的實施，登記參加職業退休計劃的僱員數目持續減少。儘管如此，
職業退休計劃累積的資產仍然平穩增長，反映平均而言，職業退休計劃
成員的帳戶儲蓄錄得可觀的增長。

100

200

300

400

500

600

700

0

12/2002

12/2003

12/2004

12/2005

12/2006

12/2007

12/2008

12/2009

12/2010

12/2011

12/2012

12/2013

12/2014

06/2015

386384396405
414427450462

484
512

532
565

594643

圖4.4  職業退休註冊計劃的資產增長

資料來源：積金局
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表4.4  職業退休計劃的統計數字概要*

資料來源：積金局

計劃數目（包括職業退休豁免計劃） 

職業退休註冊計劃
計劃數目
僱主數目
所涵蓋的僱員數目
年度供款款額（百萬港元）
資產值（百萬港元）

4 801

4 045
6 435

385 589
17,882

290,497

* 職業退休計劃的統計數字根據截至2015年6月30日，就職業退休註冊計劃向積金局呈交
  的最新周年申報表所載的資料編製。

截至2015年6月底止，共有4 801個職業退休計劃，其中4 045個為職業
退休註冊計劃，756個為職業退休豁免計劃。職業退休註冊計劃涵蓋共
6 400名僱主及385 600名僱員，資產值達2,900億港元。
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公務員退休金計劃

政府為按可享退休金條款受聘的公務員設有兩種法定退休金計劃，兩種
都是無須供款的計劃。舊退休金計劃受《退休金條例》規管，而新退休金
計劃則受《 退休金利益條例》規管。於2014年12月，按可享退休金條款
受聘的公務員約有106 900人（公務員事務局，2015）。

一般來說，公務員會於退休時或在退休金法例規定的其他情況下獲發
退休金。公務員的退休金根據退休金法例訂定的計算方法計算。該方法
是按該公務員的薪金、服務年資及所屬退休金計劃下的退休金計算因子，
計算出該公務員可領取的退休金（公務員事務局，2015）。

其他並非按可享退休金條款受聘的公務員，則參加公務員公積金計劃，
以在強積金制度下獲提供強積金供款。政府按累進的供款率向公務員
公積金計劃作出供款。供款率是個別公務員實任職級基本薪金的某個百
分比，會隨着該公務員按公務員條款受聘並完成的無間斷服務年期而遞增

（公務員事務局，2015）。 

補助學校公積金及津貼學校公積金

補助學校公積金及津貼學校公積金，這兩個公積金計劃成立的目的是在
補助 ／津貼學校教員辭職、退休、解僱或終止合約時，向他們付款，或於
教員去世後向其遺產付款。受僱於補助 ／津貼學校並按《 資助則例 》
獲批准的每名教員均須向補助學校公積金或津貼學校公積金供款，惟臨時
教員、非合格教員和在55歲或之後首次受聘於補助 ／津貼學校的教員除外

（教育局，2012）。

教員每月向補助學校公積金或津貼學校公積金供款的比率為薪金的5%。
政府會視乎教員的供款無間年資，作出相等於教員底薪5%至15%的配對
贈款（教育局，2015a，2015b）。

2014年，補助學校公積金及津貼學校公積金的供款人數目分別為1 188人
及36 385人。截至2014年8月31日，補助學校公積金及津貼學校公積金的
淨資產值分別為31.66億港元及713.95億港元（教育局，2015a，2015b）。

個人儲蓄安排

個人儲蓄安排可包括個人為退休而準備的儲蓄及投資（包括向強積金計劃
作出特別自願性供款）、人壽保險及年金。在個人儲蓄的金額方面，
現時並沒有香港人為退休而儲蓄的官方統計數字。根據投資者教育中心16

於2014年進行的調查，45%受訪者表示每月都會儲蓄；28%受訪者表示
間中有儲蓄或當有盈餘時才會儲蓄；11%受訪者表示只在有特定需要的
時候才會儲蓄；而16%受訪者則表示完全不會儲蓄（投資者教育中心，
2014）。根據幾位學者聯合進行的另一項調查，香港約42%的勞動人口並
無私下為退休儲蓄（強積金等強制性儲蓄除外）（Chou, Yu, Chan, Chan, 

Lum, &  Zhu, 2014）。

根據世界銀行所言，第三支柱是自願性的退休保障安排，形式不限（例如
可由個人自行安排或由僱主營辦），基本上是靈活及酌情性質的安排

（Holzmann & Hinz, 2005）。

第三支柱

投資者教育中心是以提升香港公眾的金融理財知識和能力為使命的專責機構。投資者教育
中心由一個獨立的管治委員會負責管理，委員會成員包括證券及期貨事務監察委員會、
香港金融管理局、積金局、保險業監理處四個香港金融監管機構的代表、金融業界及教育局
代表和投資者教育中心的總經理。

16

強積金特別自願性供款

如強積金計劃成員希望利用強積金制度作出額外退休儲蓄，強積金制度
的特別自願性供款安排亦可滿足其需要。特別自願性供款由計劃成員
直接支付予強積金計劃，而無須透過僱主進行。多年來，特別自願性
供款越來越受歡迎，供款款額增長迅速，由2005年第四季的3,100萬港元
增加至2015年第二季的17.02億港元，上升54倍。

人壽保險

香港的保險市場為區內發展最成熟的市場之一。許多人或已投保人壽
保險。因此，人壽保險也可能成為香港居民退休的財政資源的一部分。
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表4.6  2013年有效的個人年金保單

資料來源：保險業監理處（2014）

保單數目

非投資相連

投資相連

總數

45 313

32 610

77 923

表4.5  2013年有效的個人人壽保單

資料來源：保險業監理處（2014）

保單數目 保額（百萬港元）

非投資相連
終身
儲蓄
定期
其他

投資相連

總數

8 741 810
5 029 919
1 330 690

812 827
1 568 374

1 673 956

10 415 766

3,438,603.6
2,284,698.0

307,717.8
356,077.7
490,110.1

不適用

不適用

年金

有些香港居民亦會購買年金，把資金轉為定期收入流。根據保險業監理處
公布的統計數字，2013年有效的個人年金保單約有78 000份（保險業
監理處，2014）。近年，新簽發的個人年金數目大幅增加。然而，該等
年金保單並非全部簽發予香港居民。

根據保險業監理處的資料，在2013年，有效的個人人壽保單超過
1 000萬份。在個人人壽保單中，有870萬份非投資相連的保單，所提供
的總保額約為3.4萬億港元（保險業監理處，2014）。然而，值得注意
的是，此等人壽保單並非全部簽發予香港居民。

表4.7  2011至2013年個人年金（新造業務）數目

資料來源：保險業監理處（2014）

2011 2012

非投資相連
整付
定期繳付

投資相連

總數

3 242
400

2 842

138

3 380

11 274
776

10 498

47

11 321

2013

19 083
773

18 310

30

19 113

圖4.5  已收取的強制性及自願性供款款額

資料來源：積金局
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僱主營辦的儲蓄安排

作為僱員福利的一部分，有些僱主除了提供強積金計劃下強制性供款所
累積的權益，還會向僱員提供增補計劃。另外，也有許多僱主會向僱員
的強積金帳戶作出自願性供款，即僱主在強積金法例規定應付的強制性
供款以外，額外向強積金計劃作出供款。 

由僱主及僱員作出的自願性供款款額在十年間大幅增長，由2005年第四季
的6.51億港元增加至2015年第二季的21.47億港元，升幅超過200%。
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表4.8  2010年長者使用醫院管理局服務的一些統計數字

資料來源：醫院管理局（2012）

醫院管理局總住院日數

急症室入院

緊急再入院

專科門診

普通科門診

50

53

68

33.3

37.5

65歲或以上病人
所佔百分比（%）

就醫院管理局提供的門診服務而言，當中37.5%的普通科門診到診人次及
三分之一的專科門診到診人次為65歲或以上的病人。此外，長者到診
多個專科門診亦很常見。在2010年，約29%的年長病人曾到診兩個
專科，約12%曾到診三個專科，及約5%曾到診四個專科或以上（醫院
管理局，2012）。

由於獲政府資助，香港居民僅須就醫院管理局提供的服務承擔部分成本。
例如，入住一般病房須支付入院費50港元及住院費每日100港元。住院費
包括臨床、生化及病理學檢驗、疫苗注射、一般護理費用及藥物（醫院
管理局，2015）。

醫院管理局主要由政府提供經費。因此，向長者提供醫療服務的費用均
由政府津貼。在2015-16年度，政府投放在醫療衞生方面的經常開支預算
為545億港元，佔政府所估計經常開支總額的16.8%（香港政府，2015）。

緊急再入院的定義是在出院後28日內，經急症室再入住醫院管理局轄下任何醫院的同一
專科。

17

家庭支援

按照中國傳統，由子女供養父母是最為人接納的養老方式。根據政府統
計處於2010年進行的調查，約38.5%父母健在的人士在統計前一年內經
常或很經常向父母提供經濟支援；另有31.4%人士間中這樣做；而29.9%

人士則很少 ／完全沒有在這方面支援父母（政府統計處，2010）。

根據政府統計處於2013年進行的另一項調查，約70%現正退休的人士表
示家人有提供經濟支援，其中16.7%表示每月平均由家人提供生活費
1,999港元或以下，30.8%為每月2,000港元至3,999港元，而48.5%則為
每月4,000港元或以上。該等人士每月平均由家人供給的生活費中位數為
4,000港元（政府統計處，2013b）。

醫療服務

住院及求診

醫療服務對長者極為重要。根據醫院管理局的資料，65歲或以上人士的
醫療服務使用率近乎幾何級數躍升。長者的住院風險大約為非長者的四倍

（醫院管理局，2012）。

在2010年，65歲或以上人士僅佔香港人口約13%，但他們卻是醫院管理局
提供的醫療服務的主要使用者。同年，長者佔總住院日數約50%，
佔急症室入院總數的53%，並佔未經預約的緊急再入院 17 總數達68%

（醫院管理局，2012）。

根據世界銀行的五大支柱框架，第四支柱是指零支柱至第三支柱以外的
所有非正規支援、正規社會保障及個人資產（Holzmann & Hinz, 2005）。
就香港而言，第四支柱可包括家庭支援、醫療服務（包括長者醫療券計劃）、
公共房屋（包括各項長者優先配屋計劃）、安老服務、長者及合資格殘疾
人士公共交通票價優惠計劃及安老按揭。

第四支柱
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安老服務

此外，政府直接或間接提供各式各樣的安老服務，包括社區照顧及支援
服務，協助長者盡量留在社區中安享晚年，以及為護老者提供支援。
概括而言，社區照顧及支援服務可以分為三個範疇：長者中心服務（例如
長者地區中心）、社區照顧服務（例如長者日間護理中心）及其他地區支援
服務（例如長者咭計劃）（社會福利署，2015b）。

政府亦為65歲或以上未能在家中獲合適照顧的長者提供院舍照顧服務。
年齡介乎60至64歲的人士亦可提出申請，但須證實確有需要接受住宿
照顧。院舍照顧服務共分為四種：長者宿舍、安老院、護理安老院和
護養院（社會福利署，2015b）。

公共房屋

公共房屋為全港約30%人口提供居所。約39%的65歲或以上的人士居於
公營租住房屋（「公屋」）（政府統計處，2013c）。政府亦推出多個因應
長者的特定需要而制定的房屋計劃。

天倫樂優先配屋計劃

為鼓勵較年青的家庭照顧年長父母或親屬，促進家庭和諧共融，房屋署把
「家有長者優先配屋計劃」和「新市樂天倫優先配屋計劃」合併為「天倫
樂優先配屋計劃」（香港房屋委員會及房屋署，2015）。

此計劃為家有長者的公屋申請人提供優先編配單位的機會。合資格家庭
可視乎地區的選擇和適合家庭情況的單位數目，自行選擇共住一單位或
分別入住兩個就近的單位（香港房屋委員會及房屋署，2015）。

長者醫療券計劃

長者醫療券計劃的目的是加強長者基層醫療服務。70歲或以上持有效
香港身分證或豁免登記證明書的人士均符合資格使用長者醫療券（衞生署，
2014）。政府在2009年推出試驗計劃，旨在通過提供財政誘因，讓長者
選擇最切合他們需要的私營醫療服務，包括預防性護理服務，藉以輔助
現有的公營醫療服務，例如普通科門診和專科門診診所。在2014年，
該項試驗計劃已轉為恒常的長者支援計劃，醫療券金額亦由每年1,000港元
增加至每年2,000港元。尚未使用的醫療券可以保留和累積，但以
4,000港元為上限（衞生署，2015）。

長者醫療券可以用作支付西醫、中醫、牙醫、脊醫、註冊護士和登記
護士、物理治療師、職業治療師、放射技師、醫務化驗師及根據《輔助
醫療業條例》第 I 部分註冊的視光師的服務費用，亦可用於疾病預防、
治療及復康服務（衞生署，2014）。

表4.9  醫院管理局的收費

資料來源：醫院管理局（2015）

收費（香港居民）服務

急症室

住院服務（急症病床）

住院服務（療養、復康、護養及精神科病床）

普通科門診

專科門診（包括專職醫療服務）

臨床腫瘤科診所及腎科診所日間程序及治療

敷藥及注射

每次診症100港元

入院費50港元，另住院費每日
100港元

每日68港元

每次診症45港元

首次診症100港元，其後每次診症
60港元，每種藥物收費10港元

每次80港元

每次17港元
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如要符合資格申請安老按揭，借款人必須為55歲或以上，並持有香港
身分證，且沒有破產或涉及破產呈請或債務重組。借款人擁有的物業
亦須符合多項要求。

截至2014年12月，此計劃合共接獲742宗申請。申請人平均年齡為69歲，
每月年金平均為14,300港元（按揭證券公司，2015b）。

其他

高齡單身人士優先配屋計劃

凡參加此項計劃而符合資格的申請，通常會比一般家庭申請較早獲得
處理。申請人必須年滿58歲，而在配屋時必須年滿60歲，並同時符合
公屋申請的基本申請資格（香港房屋委員會及房屋署，2015）。

安老按揭計劃

香港按揭證券有限公司（「 按揭證券公司 」）於2011年推出安老按揭計
劃，旨在鼓勵銀行向55歲或以上的人士提供安老按揭貸款。安老按揭
是一項貸款安排，讓借款人可以利用在香港自住的住宅物業作為抵押品，
向參與銀行申請安老按揭貸款。借款後，借款人仍然是物業的業主，
並可繼續在該物業安居，直至百年歸老（按揭證券公司，2011，2015a）。

借款人可於選定的年期內（10年、15年、20年或終身）每月收取年金。
當安老按揭貸款終止或借款人去世時，借款人或繼承人可優先向銀行
全數清還安老按揭貸款以贖回物業。如果借款人或繼承人選擇不贖回
物業，銀行將出售該物業以償還欠負的安老按揭貸款（按揭證券公司，
2015a）。

長者及合資格殘疾人士公共交通票價優惠計劃 

這項計劃旨在協助長者和合資格殘疾人士融入社區。65歲或以上長者、
65歲以下殘疾程度達100%的綜援受助人及65歲以下的普通 ／高額傷殘
津貼受惠人均可參加這項計劃。受惠人士可以在任何日子和時間以每程
2港元的票價，乘搭指定公共交通工具（例如港鐵、專營巴士、渡輪及
綠色專線小巴）。如果原來票價已低於2港元，受惠人士只須支付該
原來票價（勞工及福利局，2015）。

「共享頤年」優先配屋計劃

兩位或以上的高齡人士，如果同意共住一個公屋單位，即可根據此項
優先配屋計劃申請公屋；惟他們亦須符合公屋申請的基本資格。凡參加
此項計劃而符合資格的申請，通常會比一般家庭申請較早獲得處理。
申請人必須年滿58歲，而在配屋時全部人士必須年滿60歲（香港房屋
委員會及房屋署，2015）。

表4.10  安老按揭計劃的申請宗數

資料來源：按揭證券公司（2015b）

年份（截至12月） 累計申請宗數

2011

2012

2013

2014

173

319

538

742

一如全球許多發展成熟的經濟體系，香港正在面對人口老化和經濟增長
減慢的問題。在需求方面，人口老化會增加對退休保障的需求。在供應
方面，經濟增長放緩將會削弱政府提供公共服務的能力。

香港退休保障的問題與挑戰
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香港居民的預期壽命位於全球最長之列。在2014年，男性的預期壽命為
81.2年，女性則為86.9年。預計至2064年，男性和女性在出生時的預期
壽命將分別為87.0年及92.5年（政府統計處，2015b）。

香港婦女的生育率（每千名女性的活產嬰兒數目）則位於全球最低之列。
在2014年，生育率為1 234個，並預計將會逐漸下降至2064年的1 182個

（政府統計處，2015b）。

預期壽命延長，加上生育率偏低，導致香港人口老化。根據推算的結果，
65歲或以上年齡組別佔人口的比例將由2014年的15%顯著上升至2064年
的33%。同期，80歲或以上人士佔整體人口的比例將由4%上升至15%

（政府統計處，2015b）。

預期壽命延長及生育率偏低

80歲或以上65至79歲

資料來源：政府統計處（2015b）

註釋：經四捨五入後，各項數字的總和未必等同總計數字。

圖4.6  65歲或以上人士佔香港人口百分比的推算
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隨着人口老化問題加劇，預期勞動人口將會萎縮。就人數而言，15至
64歲年齡組別的人口預期會由2014年的540萬人減少至2064年的
460萬人，所佔的整體人口比例將由2014年的74%下降至2064年的
58%（政府統計處，2015b）。

勞動人口萎縮 

同時，預期香港人口的年齡中位數將由2014年的42.8歲上升至2064年的
51.0歲。預期老年撫養比率（即65歲或以上人士數目相對15至64歲人士
數目的比率）會由2014年的19.8%上升至2064年的56.7%（政府統計處，
2015b）。

圖4.7  15至64歲人士佔香港人口百分比的推算

資料來源：政府統計處（2015b）
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圖4.8  香港老年撫養比率及年齡中位數的推算

資料來源：政府統計處（2015b）
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鑑於生育率偏低，香港家庭成員人數亦呈現萎縮趨勢。1981年，平均
住戶人數為3.9人；2011年，平均人數已下降至2.9人。預測至2041年，
平均住戶人數將進一步下跌至2.7人（政府統計處，2013a）。在華人社會，
家庭支援過去一直是重要的退休收入來源。家庭成員人數減少，難免會
削弱這方面的支援。

家庭成員人數減少 

圖4.9  香港平均住戶人數（1981年至2041年）

資料來源：政府統計處（2013a）
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過去多年，香港退休保障制度因應社會及經濟發展，出現了巨大轉變。
其中，強積金制度的成立可以視為香港退休保障制度發展的里程碑。
香港與世界許多地方一樣，面對着社會不斷要求完善退休保障制度的
聲音。例如，過去數年有些公眾人士反覆要求推行全民退休保障計劃。 

香港現時的退休保障制度由個人、僱主和政府共同承擔責任。根據世界
銀行的建議，多支柱模式更適合解決退休保障問題。不同支柱有賴個人、
僱主和政府共同努力建立。各支柱需要互相配合，共同運作，才能為
香港人口提供充分的退休保障。    

總結

據長遠財政計劃工作小組於2014年發表的報告所預測（ 財經事務及
庫務局，2014），長遠而言，即使沒有通脹，也沒有提升服務水平，政府
在一些受年齡因素影響的項目的開支亦會倍增。

經濟增長減慢及政府的財政狀況

據報告預測，勞動人口的增長停滯不前，將會拖慢香港長遠的經濟
增長。在此情況下，政府開支的增長將會持續超越政府收入及經濟
的增長。如果這個趨勢持續下去，政府的財政預算將會在十年內出
現結構性赤字。面對結構性赤字，政府提供公共服務的能力難免會
被削弱。

表4.11  政府在一些受年齡因素影響的項目的開支預測

資料來源：財經事務及庫務局（ 2014）

2014-15年度
（億港元）

（按2013年固定價格計算）

2041-42年度
（億港元）

醫院管理局的經常資助金需求

長者生活津貼 ／高齡津貼

安老服務

公共交通票價優惠計劃

長者醫療券計劃

472

146

62

6

8

856

364

163

18

25
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強積金成立初期—從構思到實踐

2000年12月，強積金制度開始實施，成為香港其中一項最大型的社
會政策工程。強積金制度是世界銀行1994年倡議的多支柱退休保障
制度的第二支柱，是一個以就業為本的強制性、由私營機構管理、
具備足額資金的供款制度。儘管其他國家 ／地區的制度早已證明強積金
制度賴以建立的運作原理行之有效，但從實際的角度看，強積金制度是
由零開始建立的新方案，需要切合香港獨特的人口結構和情況。由於
並無類似制度或典範可循，因此要建立強積金制度並不容易。 

設立強積金制度的主體法例（即《強積金條例》），是在經過長時間討論後，
於1994至1995年間草擬的，並於1995年7月獲立法局通過。然而，這只是
漫長立法程序的開始。1995年通過的《強積金條例》原則上建立了強積金
制度，但在實施這個制度前，需要處理大量其他鞏固法例基礎和實際
策劃的工作。《強積金條例》於1998年修訂後，須成立一個執行機構負責
實施強積金制度。在1998年前，所有有關強積金的工作均由一個規模
細小的強積金辦事處處理。直至1998年9月，積金局正式成立，負責籌備
實施強積金制度。

為了確保強積金制度能夠順利實施，積金局在強積金制度正式推出前的
短短兩年內，完成了以下四項重要工作：

強積金制度作為香港退休保障框架的第二支柱，旨在為香港廣泛就業
人口提供退休保障。過去15 年以來，強積金制度雖然面對種種挑戰，
但仍能夠為改進香港的退休保障作出貢獻。積金局是一個法定機構，
專責規管及監督強積金計劃。為建立一個香港市民珍而重之的退休儲蓄
制度，積金局一直從運作中吸取經驗及聽取各界的建議，不斷改進強積金
制度。

第五章
穩步發展的強積金制度

a. 設立一個全面的規管架構，包括制定相關指引、守則及其他規管工具，
以盡量避免強積金法例出現漏洞、含糊不清的地方及灰色地帶。

經過一番努力，批核受託人及投資基金並為之註冊的工作已完成，規管
架構設立妥當，市民大眾對強積金制度加深了認識，積金局亦已準備
就緒，是時候把抽象的理念付諸實踐。強積金制度於2000年12月1日
正式開始實施。

b.

c.

d.

制定發牌措施，以審批和核准強積金受託人和各類強積金投資產品。
同時，積金局亦聯絡為僱員營辦職業退休計劃的僱主，邀請他們申請
豁免加入強積金計劃。2000年7月，積金局完成處理所有職業退休
計劃的強積金豁免申請。

推出為期18個月的公眾教育及宣傳運動，提高公眾對強積金的認識
及接受程度。這項大型宣傳運動，包含多個特別設計的活動，吸引
公眾留意強積金制度，讓普羅大眾瞭解強積金制度可帶來的長遠
利益。

作出適當安排，確保局內作好準備實施強積金制度。籌備工作包括
設立辦事處、招聘及培訓員工、開發完善的資訊管理系統，以及設立
熱線中心，讓公眾可進一步查詢強積金制度的資料，解答相關疑問。
此外，積金局招募督察並進行培訓，以跟進僱主和自僱人士違反
強積金規定的個案。

制度踏入正軌

強積金制度在實施早年面對種種挑戰與困難。強積金法例是一條極為重要
的法例，因此當中的條文訂定了較為詳細的規定，以至強積金制度和
積金局皆受到法例的嚴格限制，對於制度所出現的問題，例如收費水平及
僱員對計劃的選擇權，往往不能迅速解決。如要改變這些事項，大部分
必須透過立法程序進行。此外，有些事項例如以強積金累算權益抵銷
遣散費及長期服務金的安排，根本超出了積金局的職權範圍。因此，積金局
的工作重點，是盡可能確保強積金制度在法例訂明的範疇內，以最妥善、
最順暢的方式運作，保障整體就業人口的利益。同時，積金局不斷探討
如何改善制度，並不時提出修訂法例的建議，以促成適當改革。
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強積金制度自2000年12月1日推出以來，一直不斷演變和發展。在2001至
2015年的15年間，立法會通過了九條修訂條例草案，從多個方面對強積金
法例作出修訂，務求令制度更切合計劃成員的需要。 

克服了剛推出強積金制度時的重重困難後，積金局便開始應付在強積金
制度實際投入運作初期所出現的問題，以及致力減省強積金繁複的行政
工作，精簡日常營運。早在2002年，積金局已經朝着這個方向展開重要
的工作。調整僱員免供款期是個小改變、大改善的例子。法例原先訂明
僱主的供款是由僱員上班首天起計算的，而僱員的供款則由第31天起
計算。此安排帶來行政不便，因為僱員受聘的第31天一般不是糧期的
第一天，僱主要經過繁複的運算才可得出正確的供款數目。2002年的
條例修訂給予僱主豁免，讓他們無須為30日免供款期後的任何首個
不完整糧期為僱員供款。2008年，另一項條例修訂，就提取強積金權益
的手續方面，減輕了受託人通知年屆65歲的計劃成員的法定責任。
在2008年之前，受託人必須每年一次要求計劃成員回答如何處理他們的
權益，如得不到回應，受託人須再寄發周年權益報表及繼續要求計劃
成員給予回應。2008年的修訂取消了必須取得計劃成員回應的規定，
此舉有助簡化行政工作。 

精簡及減省行政工作

保障計劃成員的權益和利益是積金局的核心職能之一。僱主有責任安排
僱員登記參加強積金計劃、為他們依時作出款額準確的供款，以及執行
若干行政工作（ 例如向僱員發出供款紀錄）。制度實施之初，部分僱主
不遵守新通過的強積金法例，為逃避供款和行政責任而沒有安排僱員
參加強積金計劃或不為他們供款。根據法例，對違例僱主可採取的執法
行動包括徵收供款附加費及罰款、通過民事申索追討拖欠的供款，以及
提出檢控。

多年來，積金局提出了多項有關登記參加計劃及供款規定的修例建議，
目的是加強對違例者的阻嚇作用。在2002年，法例經修訂，加入一項在
准許限期內不安排僱員參加計劃即屬持續罪行的條文。然而，經修訂的
法例實施五年後，仍有僱主漠視法例，不安排僱員參加計劃或不為他們

確保僱主遵守法例

資料來源：積金局

圖5.1  與僱主有關的調查個案數目
           （包括投訴個案及受託人匯報的個案）
           2001年4月1日至2015年3月31日
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註釋：自2006年4月起，調查個案數目包括受託人匯報的個案。

支付供款，並且對被判罰款無動於衷。2008年，法例再經修訂，加重
對違例者的罰款。此外，在2008年12月，法例獲進一步修訂，凡沒有就
未登記參加計劃僱員支付強制性供款的行為均屬違法。

強積金制度成立之時，房屋津貼及福利均不列作計算強積金強制性供款
的收入。有些僱主濫用這項豁免，以無理削減本應作出的強制性供款。
2008年，法例予以修訂，取消此項豁免。

2012年，兩項與執法有關的法例條文生效：僱主沒有作出強制性供款，
屬持續罪行；而僱主沒有按照審裁處或法庭判令支付任何須支付的款項，
則屬刑事罪行。2001年4月1日至2015年3月31日期間，積金局調查了約
368 400宗與僱主有關的違例個案。主要指控罪行包括拖欠供款及沒有
安排僱員參加強積金計劃。



表5.1  註冊強積金中介人數目（2015年6月）

資料來源：積金局

註冊強積金中介人數目

按前線監督劃分
保險業監督
金融管理專員
證券及期貨事務監察委員會

總計*

396

345
18
33

396

25 003
5 331

417

30 751

25 348
5 349

450

31 147

32 362 32 758

主事中介人# 附屬中介人^ 總計

# 主事中介人指由積金局註冊為中介人，以就強積金計劃進行銷售及推銷活動，或就強積金
  計劃提供意見的商業實體。

^ 附屬中介人指由積金局註冊為中介人，以代表所隸屬的主事中介人就強積金計劃進行銷售
  及推銷活動，或就強積金計劃提供意見的人士。

* 附屬中介人可能隸屬多於一名主事中介人，或沒有隸屬任何主事中介人（在正常情況下
  不會超過90日）。所有附屬中介人均會獲派其主事中介人的前線監督作為其監督。因此，
  視乎具體情況而定，一名附屬中介人可能會獲派多於一名前線監督，亦可能未獲派任何
  前線監督。
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僱員自選安排推出後，強積金中介人的銷售及推銷對象除包括僱主及
自僱人士外，還擴大至涵蓋逾200萬名僱員。為了更有效地保障計劃成員
免受可能出現的不當銷售行為損害，強積金中介人的法定規管制度由
2012年11月1日開始實施。這個法定規管制度以多個規管機構共同規管
的模式運作，為強積金制度推行以來一直沿用的註冊安排提供法理依據。 

在該制度下，強積金中介人必須向積金局註冊，才能進行銷售及推銷
強積金計劃的活動，或就強積金計劃提供意見。強積金中介人受到前線
監督（即保險業監督、金融管理專員及證券及期貨事務監察委員會）監管，
必須符合若干操守標準。倘若證實他們違反法定操守要求，積金局會向
他們作出紀律制裁。

在多個規管機構共同規管的模式下，積金局與前線監督保持緊密合作，
共同處理可能需要作出紀律制裁或刑事檢控的投訴或個案。《根據〈強制性
公積金計劃條例〉規管註冊計劃的受規管者協議備忘錄》（《協議備忘錄》）
訂定積金局與各前線監督的互動合作框架。依照《協議備忘錄》，積金局
定期與前線監督舉行強積金中介人規管委員會會議，就強積金中介人的
監管及執法事宜與前線監督交換意見。

加強強積金中介人法定規管制度

一般而言，強積金計劃成員無須直接支付任何收費或費用，而有關收費
及費用也不會從其帳戶中扣除。有關收費及費用通常會從計劃成員的
權益所投資的基金資產中扣除。然而，強積金基金所涉及的費用會影響
計劃成員在就業之年為退休所累積的累算權益款額。假設所有其他因素
維持不變，若收費及開支下調，計劃成員退休時所享有的累算權益將會
增加。鑑於收費及開支的重要性，致力降低強積金基金的收費及開支
水平多年來一直是積金局的工作重點之一。

強積金基金的收費及開支對計劃成員是否公平合理，是具有不少爭議的
議題。強積金制度與其他地區的許多第二支柱制度相似，均屬於由私營
機構管理的強制性供款制度。由於屬私營機構管理，經營者須收回營辦
業務的成本，以及賺取合理報酬。部分國家（例如澳洲及英國）的退休
保障計劃，除了由商業機構營運外，亦有由私營的非牟利組織例如工會
或業界組織等負責管理，但在現階段，香港暫時未有這類團體表示有興趣

致力推動減費

強積金制度是以就業為本的制度。自僱人士須自行登記參加強積金計劃，
而僱員則由僱主安排登記。由僱主為僱員揀選強積金計劃並安排僱員登記
參加所揀選的計劃，對僱主的行政安排較為簡便，亦方便有效率地推出
強積金制度，但卻局限了僱員的計劃選擇，以致可能限制了市場競爭。 

由2012年11月1日起實施的僱員自選安排，目的是增加僱員對強積金
投資的控制權。僱員自選安排實施後，僱員有權在每公曆年至少一次選擇
把自己所作的強制性供款所產生的累算權益，轉移至自選的計劃，因而
對部分強積金投資享有更大自主權。僱員自選安排亦有助加強計劃成員
對強積金投資的參與度，以及促進市場競爭。截至2015年6月，受託人共
收到約235 000份僱員自選安排的轉移申請。

僱員選擇更廣泛
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為方便計劃成員閱覽所有強積金基金的收費資料，積金局於2007年7月
推出強積金基金的收費比較平台（http://cplatform.mpfa.org.hk/MPFA/

tc_chi/index.jsp），列載在強積金制度下每個 成分基金的基金開支比率。
自2013年6月起，該平台提供更多資訊，在同一頁面同時提供五年期與
十年期的年率化回報及基金收費資料。此外，積金局於2012年9月推出
受託人服務比較平台（http://tscplatform.mpfa.org.hk/scp/tch/index.jsp），
提供不同強積金計劃及受託人的服務範疇的資料。 

營運。鑑於強積金制度的管理及行政工作既獨特而又複雜，要找出一套
指標以衡量強積金收費水平是否合理頗為困難，因此，市場力量成為
訂定收費水平的主要機制。儘管如此，在現行的收費架構下，隨着強積金
資產不斷增長，當資產規模擴大時，相信收費有空間下調。

多年來，積金局一直採取不同措施促使強積金的費用及開支下調，令市場
力量得以更充分發揮效用。這些措施包括增加收費透明度，加強披露
收費資料；實施僱員自選安排，讓僱員在市場上作出選擇；以及規管
若干類別的收費。積金局一直探討降低強積金制度成本的方法，以促使
收費下調。為此，積金局在2011年年底委聘了一家獨立顧問公司就強積金
制度的計劃行政成本進行研究，並建議如何簡化程序和降低成本（「成本
研究」）。成本研究結果在2012年年底公布18。積金局參考研究的結果，
着手在現行法律框架下積極推出短期改革措施，包括要求受託人提供低
收費基金；與受託人商討，把效率較低的計劃和基金合併；鼓勵計劃
成員整合個人帳戶；以及理順及簡化行政程序，以減低營運成本。上文
已討論僱員自選安排，以下各段會介紹其他措施的詳細內容。

該報告名為《管理不斷轉變的退休儲蓄環境—香港強制性公積金制度行政成本研究報告》，
並已上載至積金局網站（http://www.mpfa.org.hk/tch/information_centre/publications/
research_reports/files/MPF%20Consultancy%20Study%20Report(Chi).pdf）。

18

基金開支比率根據有關基金最近期的財務報表編製，是一項合成指標，用以顯示每年從
該基金以及該基金所投資的任何基礎基金所扣除的費用及開支。

19

增加透明度及加強披露強積金收費及服務資料

積金局於2004年發出《強積金投資基金披露守則》（《守則》），規定強積金
計劃提供者必須使用劃一的收費表及以劃一方式披露費用、收費及基金
表現等資料。發出《守則》的目的之一，是增加收費透明度及方便市民
比較不同強積金基金的收費，令計劃成員更能作出有根據的決定。此外，
積金局制定了基金開支比率19作為比較工具，讓計劃成員衡量基金投資的
開支總額，包括成分基金所投資的集體投資計劃所涉及的成本。《守則》
規定強積金受託人須定期在基金便覽向計劃成員披露強積金的基金開支
比率。

強積金計劃提供低收費基金

為了讓計劃成員有更多收費較低的基金可選擇，積金局規定強積金受託人
必須在每個強積金計劃提供低收費基金供成員選擇。現時，市場上每個
強積金計劃至少提供一個低收費基金（即管理費用在1.0%或以下或基金開支
比率在1.3%或以下的基金）。於2015年6月底，低收費基金列表中共有
175個基金，佔所有強積金基金約40%。在該等基金中，127個基金投資
於股票及／或債券，約佔低收費基金的70%。低收費基金列表亦載於積金局
網站（http://cplatform.mpfa.org.hk/MPFA/tc_chi/low_fee_fund_list.jsp）。

鼓勵受託人整合強積金計劃／基金

積金局鼓勵受託人探討整合其轄下強積金計劃／基金的可行性，以便取得
較大規模經濟效益。2008年，強積金法例已予修訂，以方便計劃的合併
及整合。自2012年11月開始，多個規模較細的基金已終止營運，受託人
亦把兩個規模較小的計劃與其較大的計劃合併。此整合過程尚在進行中，
在2015年亦有受託人就此作出數項公告。
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計劃成員亦可協助削減行政成本，在促使強積金計劃收費下調方面發揮
重要作用。整合強積金個人帳戶便是一個很好的例子。倘若僱員在
轉工時，沒有指示受託人如何處理他們的強積金累算權益，其前僱主所
參加的強積金計劃的受託人便須為他們開立一個新的個人帳戶，以便
保存他們的累算權益及讓有關權益繼續進行投資。如果僱員沒有採取
任何行動，他們每次轉工便會開立一個新的個人帳戶。個人帳戶過多
不僅令計劃成員難以管理強積金資產，而且會增加強積金制度整體的
行政成本。

有鑑於此，積金局在2013年舉辦宣傳活動，鼓勵計劃成員整合其個人
帳戶，以便更妥善管理帳戶，同時提高強積金制度的整體成本效益。
為了協助計劃成員整合個人帳戶，積金局在2013年9月推出一份簡明易用
的申請表，讓計劃成員只需填寫該份申請表，便可一次過整合不同計劃
下多個個人帳戶。由2013年9月16日至2015年6月30日，受託人合共接
獲193 700 份整合個人帳戶的申請表。

整合強積金個人帳戶

圖5.2  強積金計劃及成分基金的數目

資料來源：積金局
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積金局一直致力加強使用電子化程序，以進一步改善制度的運作效率，
包括透過不同電子平台及電子方式建立受託人、僱主與僱員之間的連接
界面。立法會亦通過多項法例修訂建議，廢除或合併一些以往所需的
文件，以精簡行政程序。

理順及簡化行政程序

為簡化收費結構，防止受託人以不適當方式收費，積金局建議修訂法例，
禁止受託人就部分交易項目收取費用，包括在計劃之間轉移權益、
在基金之間轉移權益，以及計劃成員在若干期數內分期提取權益。

在2007年12月至2015年6月期間，強積金基金的平均基金開支比率已
由2.10%下降至1.62%，減幅達23%。

規管若干類別的收費

資料來源：積金局

註釋：基金開支比率的數據由2007年開始提供。

圖5.3  強積金成分基金平均基金開支比率的趨勢
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強積金制度積累的累算權益是長遠的儲蓄。計劃成員由18歲至64歲，
在整個工作生涯期間作出供款。在這段期間，計劃成員的入息水平會
因應整體社會的經濟狀況及個人事業的發展，隨着時間而轉變。 

確保供款額反映收入增長

就強積金的強制性供款而言，須作出供款的入息水平設有上限及下限。
入息水平通常會隨着生活成本增加而上升。設定最低有關入息水平的
目的，是豁免一些入息低於這個水平的自僱人士及僱員作出供款，從而
減輕強制性供款對低收入人士造成的經濟負擔。設定最高有關入息水平
的目的，是讓自僱人士、僱主及僱員無須就超逾該水平的入息作出供款，
令較高收入人士可有較大彈性選擇作出強制性供款以外的其他儲蓄方式，
以滿足個人的退休儲蓄需要。最低及最高有關入息水平有需要隨着時間
作出調整，以反映工作人口的入息分佈的改變。

2000
2003

2001
2002

2004
2005

2006
2007

2008
2009

2010
2011

2012
2013

2014
2015

資料來源：政府統計處（2015c）

註釋：
1. 不包括外籍家庭傭工。
2. 除2015年外（該年的數字為第一季度的數字），表內載列的每月就業收入中位數均為每年
    第四季度錄得的數字。

圖5.4  香港每月就業收入中位數
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轉移強積金權益涉及基金買賣。如果計劃成員把強積金權益從一名受託人
轉移至另一名受託人，當中會涉及在兩名受託人之間轉移數據及款項。
為了提高強積金權益轉移程序的效率及縮短投資空檔期 20，積金局在
2012年11月開始實施僱員自選安排時，同時推出名為「電子自動化服務
系統」（英文簡稱 “ePASS”）的電子平台，讓受託人透過安全穩妥的自動
化平台互相傳送轉移強積金權益的資料。

提高強積金權益轉移效率

自強積金制度實施以來，最低有關入息水平及最高有關入息水平已
因應當前的經濟情況作出多次調整。最高有關入息水平在強積金制度
最初實施時的上限為每月20,000港元，其後由2012年6月起上調至每月
25,000港元，再由2014年6月起上調至每月30,000港元。最低有關入息水平
亦曾經上調三次，最初為每月4,000港元，其後由2003年2月起上調至
5,000港元，並由2011年11月起增至6,500港元，再由2013年11月起
上調至7,100港元。 

投資空檔期指原受託人贖回基金單位後至新受託人購入新基金單位前的期間。在該段
期間內，計劃成員的累算權益不會投資於任何基金。若市場波動，計劃成員可能會蒙受

「低賣高買」的損失。

20

表5.2  按月支薪僱員的最低及最高有關入息水平

資料來源：積金局
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積金局於2014年8月展開一連串工作，向受託人推廣良好管治及合規文化。
積金局與受託人的董事局成員會面，從規管角度與他們廣泛討論有關
管治及風險管理的事宜，亦要求他們定期檢討強積金基金的表現及計劃
行政工作的最佳作業方式。

為加強對受託人進行調查及執法的工作，積金局於2014年年初成立
執法部，由單一個部門集中履行所有執法職能。執法部的主要職責之一
是處理對強積金受託人所作的投訴及調查受託人涉嫌違規的個案。積金局
可循多個途徑知悉受託人涉嫌違規的情況，包括受託人自行呈報、積金局
接獲對受託人不滿的投訴，以及積金局監理部所收集的情報。在2014-15

年度，積金局就違規個案向受託人發出合共六張罰款通知書。

強積金制度作為一個社會計劃，必須得到社會各界支持才能持續發展。
強積金制度於2000年12月開始實施時，強積金是個全新的概念。當時，
積金局展開大型公眾教育及宣傳計劃，以讓公眾人士意識到強積金制度
的推出，並增加公眾對強積金的接受程度，使他們瞭解強積金制度帶來
的長遠利益。

隨後，積金局宣傳及教育工作的重點轉移至加強計劃成員的投資知識、
鞏固公眾對強積金制度的認識，以及讓他們更清楚知道及早開始為退休
進行規劃及投資的重要性。

2005年，積金局展開強積金投資教育推廣計劃，透過不同形式的活動，
並在不同媒體向社會人士傳遞強積金投資知識，鼓勵計劃成員更妥善
管理自己的強積金投資。

2007年，積金局推出由五個卡通人物組成的「積積樂隊」，以生動有趣
的手法講解五類強積金基金的特點和風險水平，協助計劃成員瞭解每類
基金的特點，從而設計最切合自己需要的投資組合。

加強社會各界對強積金的瞭解

現時，計劃成員只有年滿65歲，或基於可以提早提取權益的理由，
才可以一筆過的方式提取強積金累算權益。為了讓計劃成員享有更大
靈活性，積金局向政府提出建議，而政府於2014年7月向立法會提交修訂
條例草案21，其中一項修訂是容許計劃成員在年滿65歲或在年滿60歲並
選擇提早退休時，可分期提取強積金累算權益。該條例草案於2015年1月
獲得通過。預計分期提取權益的相關修訂會於2016年2月生效。

《強積金條例》的另一項修訂，是新增罹患末期疾病為提早提取權益的
法定理由之一。這項修訂已於2015年8月1日起生效。條例修訂前，計劃
成員在65歲前只可以基於提早退休（即計劃成員年滿60歲並聲明日後
不會再次受僱）、完全喪失行為能力、永久離開香港及強積金帳戶出現
小額結餘等理由，提早提取強積金權益。

增加提取強積金累算權益的靈活性

在強積金制度下，受託人負責處理強積金計劃的行政工作、制訂投資
策略和作出投資決定，以及保管計劃的資產。為保障計劃成員的利益，
積金局一直秉持主動及以風險為本的監管方針，密切監督受託人，其監察
工作包括實地巡查、檢視受託人提交的報表及報告（作為非實地監察），
以及與受託人定期溝通，瞭解他們的經營模式、風險及管控環境。
積金局亦會發出守則、指引及通函，確保受託人遵從法例要求。

加強監管受託人

2014年6月，積金局再邁進一步，與香港金融管理局攜手推出「強積金
轉移電子化支付」系統。現時所有受託人均已採用該系統，把權益轉移
的支付步驟電子化，省卻以往郵寄及以人手進行簽發、核對和兌現支票
的手續和時間，亦有助提升轉移過程的準確性和效率，以及縮短強積金
轉移所需的時間。投資空檔期已減至一星期，而整個轉移程序亦縮短，
由以往平均三至四個星期縮短至現時平均兩至三個星期內完成。

有關修訂包括新增罹患末期疾病為提早提取強積金權益的理由，以及建議簡化強積金
行政程序及促進使用電子通訊以提高效率。

21
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2009年，積金局展開另一項強積金投資教育推廣計劃，以「積金人生
決策審慎」為主題，重點向計劃成員講解在悠長的強積金投資過程中，
在不同階段面對六大決策點時須考慮的因素，讓他們掌握資訊，在管理
強積金投資時作出有根據的決定。

多年來，積金局充分利用電視、電台、報章雜誌及網上平台等媒介，
推出多個專題宣傳計劃，向市民大眾廣泛宣傳強積金投資知識。

隨着網上社交媒體的普及，並尤其受到年青一代歡迎，積金局投放相當
資源推出互動的網上教育及宣傳活動，以輕鬆手法傳遞強積金訊息。

深入社群，在不同地區舉辦巡迴展覽及活動，與社區人士直接溝通，
亦是積金局宣傳及教育活動的一大特點。 

對於那些有興趣取得更多強積金資訊的計劃成員，積金局為他們舉辦
公開講座、簡介會及工作坊。此外，積金局於2010年推出「積金之友」
計劃，歡迎所有市民加入，以加強積金局與計劃成員的雙向溝通。積金局
為「積金之友」舉辦不同活動，以增加計劃成員對強積金的認識。

至於未來的計劃成員（幼稚園學童、小學、中學和大專學生），以及在職
年輕人，積金局特別為他們舉辦活動，傳遞精明理財的訊息，教導他們
及早開始理財的好處。積金局同時透過相關的親子環節，向較年幼學童
的家長傳遞強積金訊息。

除了持續舉辦宣傳活動以提高公眾對強積金制度及強積金投資的認識外，
積金局也進行大型的全港宣傳，推廣強積金制度的新措施，例如實施僱員
自選安排、調整最低及最高有關入息水平，以及提高對違例僱主的刑罰。

積金局亦定期與工會、僱主組織、學者、傳媒、非政府機構、專業團體、
智庫、政黨、立法會議員及區議員等相關界別，以及強積金業界和其他
規管機構討論強積金事務，並與他們緊密合作，優化強積金制度。在推行
強積金制度改革建議的過程中，積金局亦廣邀相關界別參與會面、簡介
會和座談會，瞭解他們所關注的事項和意見，並透過各種途徑廣泛接觸
市民，向他們闡釋改革建議及收集意見，令有關的政策建議更能配合
市民需要。

現正進行的主要工作

過去15年來，強積金制度克服了不少挑戰和困難。為使強積金制度繼續
茁壯成長及發展，制度的未來發展必須配合香港人口、社會及經濟的
發展。為此，積金局一直不斷改良強積金制度，目標是讓計劃成員易於
管理其強積金儲蓄，並使制度的運作更為簡便，以及令強積金的產品和
服務更物有所值。

計劃成員最終能獲取多少強積金權益，主要取決於計劃成員所選擇的
強積金基金。然而，對計劃成員來說，要作出適當的投資選擇未必容易。
現時市場上共有38個強積金計劃，每個計劃平均約有12個成分基金。
有些計劃成員表示難以作出選擇，尤其在僱員自選安排實施後，他們
可以選擇不同計劃下的基金，選擇更多。

設有收費管控的劃一預設投資策略

圖5.5  每個強積金計劃提供的成分基金數目（於2015年6月）

資料來源：積金局
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如計劃成員（不論是僱員還是自僱人士）沒有作出強積金投資選擇，受託人
便會按照計劃的預設投資規則把該成員的供款投資於所屬計劃下的一個
或多個成分基金。目前強積金計劃採用的預設投資基金由受託人指定，
不同計劃採用不同類別的基金作為預設基金，結果導致在不同計劃下，
預設基金的回報表現和風險水平均出現很大差別。 

經過全面研究及檢討後，積金局認為改革強積金制度下一步的重要工作
是改善投資選擇的框架，確保所有計劃均備有一個設計得宜及對計劃
成員而言是物有所值的劃一預設投資策略。

因應2014年年中進行的公眾諮詢的結果，推行預設投資策略的具體方向
如下：

視乎完成所需的立法程序及籌備工作的時間而定，預計預設投資策略
會於2016年年底前推出市場。

強積金制度涉及的行政程序繁多，例如處理供款、報告及跟進拖欠供款
事宜，以及處理基金轉移及提取要求等。計劃行政的效率與強積金制度
的行政成本有莫大關係。顧問公司在成本研究的報告中識別了數項與
強積金計劃行政有關的成本驅動因素，並就相應的策略提出建議，以提升

計劃行政標準化、簡化及自動化

a.

b.

c.

d.

每個強積金計劃的預設投資策略應以相同的投資方式作為基礎；

預設投資策略將適用於下列成員的強積金供款或累算權益：（i）沒有
就強積金基金作出明確選擇的計劃成員，或（ i i）明確選擇採用預設
投資策略進行投資的計劃成員；

預設投資策略應隨着計劃成員越來越接近65歲而降低投資風險；及

預設投資策略的管理費用不可高於每年管理資產的0.75%。

總結

強積金制度於2000年12月開始實施以來，一直在蛻變、改進。一般而言，
這類退休保障制度須經過約40年的平均職業生涯才會發展成熟，因此，
強積金制度現時仍處於發展階段。預期強積金制度將會因應社會、經濟
及市場環境的變遷以及科技的發展，進一步優化及改善。積金局將致力
推展強積金制度的改革，以實現為香港巿民建立一個他們珍而重之的
退休儲蓄制度的願景。  

運作效率及簡化程序。積金局因應成本研究的結果採取多項短期措施，
包括要求受託人提供低收費基金、協助受託人整合成本效益較低的計劃
及基金，鼓勵計劃成員整合個人帳戶，以及進一步推行自動化及精簡
行政程序。

積金局現正考慮進行更根本的改革，把強積金計劃的行政程序簡化及
標準化，並已委聘獨立顧問公司研究各個推動強積金計劃行政程序簡化、
標準化及自動化的方案的可行性，以及涉及的成本及效益，目的是希望
減低強積金服務提供者的營運成本，讓僱主及計劃成員在處理各項強積金
事宜時可更方便快捷，同時向計劃成員提供更優質的服務。

這項措施的基本元素包括：

a.

b.

c.

透過一個中央平台讓計劃成員以電子方式查閱其帳戶的所有相關
資料； 

設立中央紀錄冊自動計算供款金額及自動遞交供款資料予受託人；及

容許透過電子方式集中收集強積金供款。
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