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單一基金降收費 公共受託人管理 

職工盟就核心基金諮詢意見書 

 
積金局公佈「為強積金成員提供更佳投資方案」諮詢文件，建議設立核心基金，以期降低強積金

計劃收費及提供合理的回報。職工盟認為改革必須是設立單一的核心基金，且由公共受託人管理，

才可以確保收費能夠有所下降，否則將可能會出現如「半自由行」般無功而還的窘境。職工盟強

調，積金局及政府必須全方位加強監管及規範，因為強積金不是一般的投資產品，而是關乎數百

萬打工仔女退休政策。 
 
就諮詢文件本會的回應如下： 
1. 支持引進單一核心基金 
將現時由各受託人自行提供的預設基金，統合為單一的核心基金。單一的核心基金較每個受託人

提供個別的核心基金優勝。因為受託人及政府經常抱怨強積金計劃的規模太小，如將現時總值 500
至 600 億元的各個預設基金分散至個別核心基金，平均每個基金只有約 30 至 40 億元。又如何能

夠達至「規模經濟」？ 
 
職工盟認為現時受託人反對單一核心基金是沒有道理的，最有趣莫過於德盛安聯大中華及東南亞

機構業務總監余天佑在 2014 年 6 月 25 日在蘋果日報的評論，他指如果設立單一核心基金「會產

生風險過份集中問題」。規模小又說要收取高昂費用，規模大又說太集中有風險問題，真可謂「神

又係佢，鬼又係佢。」 
 
本會支持單一的核心基金，因此並不認同由每個受託人設立一個核心基金，更不認同應該容許受

託人可以自行決定部份元素。如果容許有多個核心基金，而每個基金又有不同的元素，最終只會

令僱員無所適從，迷失於宣傳及廣告之中。如此核心基金與其他強積金計劃，在僱員眼中都沒有

太大的分別，令核心基金缺乏吸引力，無法達到設計的原意。 
 
2. 同意隨僱員年齡而自動降低風險 
諮詢文件提及核心基金可採用分散投資的目標日期或人生階段基金。本會基本同意，因為現時很

多基層僱員不懂投資，往往會選擇保守基金或保證基金。然而這些基金的回報卻強差人意。按僱

員年齡而自動降低風險，可以讓僱員得到較為合理的回報。但本會強調，積金局及受託人應該就

此多作宣傳，令僱員清楚知道何時會改變投資組合。而假如部份僱員希望有更理想的回報，可以

自行選擇其他的投資組合。 
 
3. 認同指數為本的投資策略 
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根據諮詢文件，被動式管理的指數基金開支較主動式管理基金開支為低，而前者回報卻不一定低

於後者。因此，實在看不到有任何理由要選取主動式管理基金。但期望積金局在選取投資於哪些

地域的時候，可以提供更多詳細的數據供公眾參考。 
 
4. 核心基金費用總額維持在 0.75%或以下的理據不明 
諮詢文件提出就核心基金設立收費上限，費用會訂為資產值的 0.75%。現時的基金平均收費為

1.69%，雖然 0.75%看似是一個大幅的下調，但現時指數基金的收費其實不過是介乎 0.78%至

1.35%。換句話說，部份基金其實已經差不多可以達標。但隨著資產規模逐漸增大，基金的實質收

費仍然非常可觀。 
 
以過去三年的資產規模及基金開支比率粗略計算，2014 年的強積金收費高達 87 億元，估計較 2013
年上升近 12%。這個升幅較通脹及工資增長更高。如以 0.75%收費及 500 至 600 億元規模計算，一

年的收費已達 4 億元，已經相等於積金局全年的開支（2013 年積金局開支 4.8 億元）。且隨規模增

大，收費只有更多。因此，本會認為 0.75%的設定理據不明，積金局應該提供更多資料，解釋為何

一個基金的開支不能低於每年 4 億元。 
 
年份 基金開支比率 淨資產值(億元) 行政費 (億元) 
2012 1.74% 3907.44 68.0 
2013 1.71% 4553.31 77.9 
2014 1.69% 5161.92 87.2 
 
5. 由公共受託人管理核心基金 
職工盟認為若新設立的核心基金再由私營企業營運，只會繼續以盈利為目標。長遠的收費仍然難

以下降。正如前述，假如將收費訂為 0.75%，私營基金公司只會「賺到盡」，情況就有如現時兩電

利潤管制協議。參考外國的經驗，如瑞典等地方都有設立公共受託人營運的基金。根據社聯的《香

港強積金制度問題與出路》，瑞典公營基金收費僅為 0.22 至 0.25%，較當地市場平均 0.42%為低，

而回報卻達到三至四成，高於市場的平均水平一成半至兩半。可見公共受託人管理核心基金是可

行的，而且更能有效提供價廉而合理回報的基金。 
 
正如諮詢文件所言，核心基金將採取被動式管理，由公共受託人抑或私營企業，在投資管理上不

會有太大的差別。但在各項行政開支上，公共受託人則可以透過共用政府設施或服務，以減低行

政成本。較低的行政成本亦可以提高基金的回報。 
 
對於陳家強局長向傳媒表示政府不會做受託人，本會認為顯示政府缺乏承擔。既然不少國家都有

公共受託人管理基金的做法，政府為何在現階段已經否決有關建議？事實上政府及金管局現時管

理不少基金，再增設一個基金由政府管理究竟有何困難？政府未能有充分理據說服公眾。 
 
6. 增加基金收費的透明度 
無論將來核心基金由私營抑或公營機構管理，必須保持收費的高透明度。現時的強積金計劃，成

員除了知道收費佔資產百分比以外，對基金的收費全無資訊。例如連最基本基金的具體收費金額

也不知道，每個基金哪些是行政收費、哪些是投資管理費亦不清楚。因此，核心基金應該清楚交

代收費的內容，讓公眾得以監管。 
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總結而言，職工盟就核心基金的訴求包括： 
 應設立單一核心基金 
 由公共受託人管理 
 採用被動式管理基金及按僱員年齡而降低風險 
 0.75%仍然屬偏高水平，基金收費應再降低，以及積金局應解釋釐定數額的理據。 
 增加收費的透明度 
 
香港職工會聯盟 
2014 年 9 月 

 


