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強積金預設投資策略影響深遠 

 

香港面對人口老化所帶來的挑戰是眾所周知的事，如何保障長者的退休生活，便是人口老

化所帶來的其中一個最重要的政策議題。根據世銀建議，現時香港退休保障制度裏有四大

支柱：綜援及生果金、強積金、儲蓄、子女供養。強積金於2000 年年底正式推行至今，現

時約有270 萬在職人士供款，供款資產值大約已達5700億元；去年6月，供款的最高入息水

平已由25000元增至30000元。 

 

無可否認，當強積金愈來愈成熟時，它在港人退休保障所扮演的角色將愈來愈重要；所以，

要改善我們的退休保障制度，強積金是不可或缺的一環。 

 

去年6月，積金局與政府一同進行「為強積金成員提供更佳投資方案」的諮詢，為期三個月，

並於9月30日結束。該項公眾諮詢建議以「核心基金」作為所有強積金計劃的劃一及低收費

預設投資，從而加強規管強積金的預設安排。 

 

理 由很簡單，調查顯示，約有四分一強積金成員從沒有為自己作出基金選擇，這些僱員便

被安排把供款投資在受託人設計的預設基金。不過，這個安排未必對這類僱員最為有利，

因為受託人的預設基金在投資目標、風險及收費水平方面都有很大差別，以致不同計劃的

預設基金所得出的投資結果亦會出現很大分別。3月12日，積金局發表諮詢結果，建議每個

強積金計劃都會制訂投資策略相同的預設投資策略，而這個策略會隨僱員愈來愈接近65歲

而自動降低投資風險；積金局也建議為這預設投資策略收費封頂，即管理費用不可高於管

理資產的0.75%。筆者早於2011 年便在報章發表類似建議，所以對積金局今次的決定實感

欣慰。 

 

不過，筆者認為積金局提出的建議細節，仍然有不少須要完善之處。 

 

一、 積金局建議以50 歲為界。50 歲以下僱員預設的投資策略應把投資放在風險較高的投

資（主要是環球股票），目標訂為60%；50歲後，把比例定期予以降低至65歲的20%。

筆者不知道、也不明白以50歲為界的理據。筆者的建議是把投資組合的風險每十年自

動調整一次，隨着僱員的年齡增長而把風險降低。究竟哪個方案較好，值得詳加研究

和討論。 

 

二、 積金局建議為預設投資策略的收費水平設上限，把管理費用總額維持在資產值的0.75% 

或以下的水平。根據諮詢文件的資料顯示，截至2014年5月31日，強積金的平均基金



開支比率為1.69%。驟眼看來，建議的收費水平已經比現時的水平減低五成半。不過，

相比現時市場上最低的收費水平（0.23%），仍有大幅改善的空間。筆者明白減費的

建議會遭到基金業界的強烈反對，所以希望普羅市民的減費意願能夠充分表達出來，

成為積金局推行這些措施的最大後盾。 

 

三、 這也是最具爭議的問題。一些工會和社會服務機構建議設立一個公營機構，管理及投

資於預設投資策略下的供款。他們認為有關做法可以令收費下調至成本價，更加可以

令投資回報上升，甚至有一定的回報保證。 

 

他們也質疑業界沒有動機做好預設投資策略，令僱員傾向選擇其他收費較高的基金。筆者

認為這個建議是對強積金一個結構性的改革，對現時參與強積金的持份者有決定性的影

響；因為這個建議會與成立強積金時、由私人機構營運的設計、避免使用公帑的原意大相

逕庭。 

 

筆者認為，強積金成立的目的是讓有能力的人為自己的退休生活積穀防饑，政府的角色應

是協助這些有能力的人為自己的供款作出明智的投資，而不是補貼他們。總括而言，筆者

相信強積金會隨着這些建議的落實，繼續自我完善，成為香港退休保障制度中一根堅實的

支柱。 
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