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優化年金計劃 加強退休保障 

 

香港的退休保障制度因近年對全民退保的爭議，而成為港人茶餘飯後的熱門話題。根據

世銀建議，現時香港的退休保障制度有四大支柱：綜援與生果金、強積金、私人退休儲

蓄、子女供養。根據積金局最新數字顯示，港人在強積金戶口大約已經滾存6000億元，

數字於未來25年仍會不斷增長；而這類個人儲蓄形式的退休計劃，需時40年才能完全成

熟。 

 

雖然強積金已在本港實施15年，但它最為人詬病的問題，例如行政費過高、未全面自由

行、只能幫助在職人士、對低收入人士幫助不大、供款率低、投資回報低等等，均令不

少市民對強積金產生負面印象。不過，筆者認為強積金在香港退休保障制度中的角色，

未來只會愈來愈重要；而且隨着積金局的一些改革，市民對它強積金的態度有望逐步改

善。 

 

兩項風險必須注意 

 

以往對強積金的討論大多集中在如何累積退休儲蓄方面，但隨着強積金日漸成熟，筆者

認為現時應看看如何幫助退休人士，好好運用其強積金戶口累積的資產。 

退休人士運用這些退休儲蓄的時候，他們必須面對兩項風險： 

 

一、投資風險，尤其是當退休人士把資金投放在高風險的投資產品上； 

 

二、長壽風險，意即退休人士不知自己壽命長短，而令自己在退休時消費太多或太少，

影響退休生活的保障或質素。 

 

要減低上述兩種風險，退休人士可考慮購買一種叫「年金」的金融產品。其實，現時市

面已推出不少年金計劃，透過向銀行或保險公司支付一筆款項後，便可於退休後每月收

到一筆固定款額的生活費（類似公務員長俸），直至終老。雖然近年年金的銷售情況有

顯著上升的趨勢【表1】，但是仍然不大普及。究竟有何原因？ 

 

獲公共政策研究資助計劃撥款支持，筆者於今年3至5月期間進行一項調查，成功透過家

訪面談的方式，訪問631名40至64歲的強積金供款人，了解他們對年金的認識、對年金

設計的接受程度。 

 



經過10至20分鐘簡介後，仍然有兩成（131名）受訪者不了解年金計劃；其餘八成表示

了解的受訪者（500名）中，調查人員跟進18項選擇題（本文只舉一例），在每條題目

中，受訪者假設自己65歲，而強積金戶口已累積100萬元，他們如何在兩款年金計劃中

作出抉擇（或拒絕選擇「年金」計劃，自行管理強積金儲蓄）。年金計劃是根據以下四

個特徵而設計的【表2】。 

 

【特徵一】 

 

是否有保證期規定。如果退休人士購買定期年金後，於保證期 內去世，年金收入可以

繼續向他生前指定的家人發放，直至保證期結束為止；相反，若購買沒有保證期的年金

計劃，無論退休人士何時身故，年金收入均會即時停止發放。不過，為彌補保證期額外

承擔的支出，有固定保證期的年金計劃的每月支付金額，會比沒有保證期的年金計劃每

月支付金額為少。 

 

【特徵二】 

 

每月收入會否按年有所增加，以抵消通貨膨脹。假如每月收入可以按年增加5%，便能

保障你的購買力免受通脹侵蝕。不過，為彌補每年金額增長，這兩個選項均於退休後數

年內的每月收入，會比固定付款額為少。 

 

【特徵三】 

 

會否於選定月份獲得雙糧（即某月可收取每月收入金額的兩倍）。這個月份可能是你的

花費比平時為多（如旅遊季節或農曆年）。同樣，為彌補雙糧支出，這種年金計劃每月

支付的金額會比沒有雙糧年金計劃的每月支付金額為少。 

 

【特徵四】 

 

提 供年金計劃的金融機構的財政實力。評級愈強，表示該金融機構愈少機會出現沒有

充足資金支付承諾的年金收入。為補償金融機構資本不足的風險，低評級金融機構可提

供的每月年金收入，會比高評級金融機構提供的每月年金收入為高。一般來說，評級較

高的金融機構會在投資方面比評級較低的保守，所以投資回報也會較低。 

 

金融機構 評級不同 

 

換句話說，評級愈高的金融機構，其投資回報率便愈低——假設不同評級金融機構之間

的投資回報有0.5%差異，即是評級A的金融機構在整個退休期間的投資回報率是6%，

那麼評級AA的金融機構的投資回報率便是5.5%，評級AAA的便是5%了。 



 

【表 3】是18項選擇題的其中一條。為了幫助受訪者可以作出明智選擇，我們列明每個

年金產品承諾支付首年的年金收入。首年年金收入是根據上述年金的四個特徵（每月收

入增幅、雙糧、保證期、金融機構評級），以及死亡率和經濟增長預測，運用保險精算

模型計算出來的。例如，通常情況下，女性壽命比男性的長，所以女性的首年年金收入，

將比男性為少（因為她們收取年金的時間，平均比男性長）。 

 

如前所述，假設評級AAA、AA和A的金融機構其投資回報率分別是5%、5.5%和6%，若

以健康的年金購買者的死亡率計算平均壽命，並假設金融機構會收取10%附加費作行政

支出、利潤和風險保證金，如【表3】所示，22.4%受訪者選擇年金一，58%選擇年金 

二，19.6%拒絕選擇；如果受訪者拒絕選擇的話，訪問員會再詢問受訪者如果只有兩個

選擇：年金一或年金二，他們將如何選擇。在這情況下，選擇年金一的增至28.8%，選

擇年金二的則增至71.2%。 

 

產品設計 影響需求 

 

筆者分析 這18項選擇題的數據後，發現相對於沒有保證期的年金計劃，有多7.9%受訪

者會選擇有10年保證期的年金計劃。每月年金收入方面，受訪者似乎較傾向選擇有固定

收入的年金計劃（比每年遞增5%的年金計劃多出8.6%）。至於金融機構評級方面，相

對AA評級的金融機構，有多2.9%受訪者表示選擇評級A的金融機構。調查同時發現，

受訪者不大計較年金計劃會否發放雙糧。 

 

根據研究結果，筆者設計出最受歡迎和最不受歡迎的年金計劃【表4】，而選擇前者的

比後者多19.4%。 

 

筆者認為，年金產品過去在香港不大普及，可能與人口老化問題尚未受到重視有關。然

而，隨着強積金愈來愈成熟，供款人在退休時所累積的金額亦愈來愈大，市民實有必要

好好利用這筆退休金令退休生活有所保障，年金可說是個不錯的選擇。 

 

年金的概念複雜，政府應加強市民對年金的認識，並透過一些財務優惠，鼓勵更多退休

人士購買。是次研究發現，年金計劃的產品設計對需求確有影響，筆者希望金融機構繼

續研究加強年金計劃的設計，以改善市民對它的接受程度。 
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