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強制性公積金核心基金方案  
背景資料簡介  

 
 
目的  
 
  本文件提供關於強制性公積金計劃管理局 (下稱"積金局")
就強制性公積金 (下稱 "強積金 ")制度提出的核心基金方案的

背景資料，並綜述 2012-2013年度至 2014-2015年度立法會會期內

議員於立法會及立法會轄下委員會的會議上就有關事宜提出的

關注和意見的主要內容。  
 
 
背景  
 
 
2.  強積金制度於 2000年 12月實施，  是一個強制性、由私

人管理、以就業為本及具足額資金的界定供款退休金制度。自

強積金制度實施以來，市民一直批評強積金收費水平偏高。積

金局於 2004年為所有強積金基金引入基金開支比率，以一個單

一指標顯示強積金基金及基礎投資的費用及其他開支。  
 
3.  積金局於 2011年 12月委聘獨立顧問公司，就受託人執行

不同強積金計劃行政職能所涉及的成本進行詳細研究 (下稱

"成本研究 ")。顧問報告於 2012年 11月發表，比較了選定國家

(澳洲、智利、墨西哥及美國 )的退休金制度，找出強積金制度行政

成本相對偏高的原因；這些原因包括以人手處理和文件往來的

行政工序比例較高、行政程序的複雜性、所管理的資產規模

細小，以及業界合作及價格競爭不足。積金局因應成本研究的建
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議，採取了短、中期措施，以調低強積金收費 1。此外，立法會

於 2015年 1月 21日通過制定《 2015年強制性公積金計劃 (修訂 )
條例》，該項修訂條例的目的包括加強積金局核准成分基金的

權力，以及利便受託人遵從各項法定責任，為強積金調低收費

提供更大空間。  
 
 
發展核心基金作為強積金計劃預設基金的積金局建議方案  
 
4.  在強積金制度的現行安排下，計劃成員如沒有選擇投資

的基金，計劃的受託人會自動按管限規則，將計劃成員的供款

按計劃的預設安排，投資於指定的一隻或多隻基金。目前，不同

的強積金計劃設有不同的預設安排／預設基金，而各預設基金

的風險和投資結果大不相同。就成本研究而言，積金局建議政府

考慮規定所有強積金計劃均需提供同類型的一個或多個低收費

投資基金，即 "核心基金 "。  
 
5.  政府與積金局於 2014年 6月 24日聯合發表了一份題為

"為強積金成員提供更佳投資方案 "的諮詢文件，並進行為期 3個
月的公眾諮詢，就核心基金建議方案的詳細內容聽取公眾和

業界意見。核心基金安排的主要特點如下  ⎯⎯  
 

(a) 核心基金的設計將建基於劃一的預設基金，而沒有作出

基金選擇的計劃成員的供款，會自動投資於核心基金； 
 
(b) 核心基金會採取適合退休儲蓄的投資方式，平衡長期

風險與回報。投資方式可能是採用 "人生階段 "或 "目標

日期 "投資方式，在成員年滿 65歲前的一段時間內逐步

減少高風險資產的投資；  
 
(c) 核心基金設有收費管制，收費為每年管理資產的 0.75%

或以下。長遠而言，這收費水平需進一步下降。使用

被動式投資策略將有助達致低成本及低收費的結果；  
 
(d) 所有強積金計劃成員均可自由選擇核心基金，只要他們

認為核心基金的投資策略及低收費適合其個人需要

便可；及  
                                                 
1 該 等 措 施 包 括 (a)敦 促 受 託 人 為 每 個 計 劃 提 供 不 同 種 類 的 低 收 費 基 金 並 推 廣

該等基金； (b)協助受託人進一步自動化及簡化行政程序，合併規模較小或成效

較低的計劃／基金； (c)協助計劃成員整合個人帳戶；及 (d)在核准成分基金的

程序中推廣指數基金。  
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(e) 核心基金應由市場營運，而並非由政府、公共機構或

非牟利組織成立的公共信託人負責營運。  
 
 
議員就有關事宜作出的討論  
 
財經事務委員會及財務委員會的會議  
 
6.  政府當局及積金局曾於 2013年 1月 7日的財經事務委員

會會議上向事務委員會匯報成本研究的結果及簡介積金局調低

強積金收費建議的改革方向，並曾於 2014年 7月 7日就核心基金

的 建 議 方 案 進 一 步 諮 詢 財 經 事 務 委 員 會 。 財 經 事 務 委 員 會

2014年 1月 29日的會議，以及財務委員會為審核 2013-2014年度、

2014-2015年度及 2015-2016年度開支預算而分別於 2013年 4月
8日、2014年 3月31日及 2015年 3月 30日舉行的特別會議上，亦曾

討論有關核心基金建議方案的事宜。下文各段綜述議員在該等

會議上提出的主要意見和關注。  
 
引進核心基金  
 
7.  部分議員擔心，核心基金的建議方案無法解決各項強積

金費用不斷增加的問題。他們質疑簡單、低收費的核心基金的

回報，會否高於銀行定期存款的利息收入。亦有議員關注到，

核心基金的設立如何有助為計劃成員提供真正的額外選擇。  
 
8.  政府當局表示，初步建議方案是規定每個強積金計劃

均須以核心基金作爲預設基金，作長遠分散投資，以平衡投資

風險和回報。核心基金方案的主要目的，是提高強積金計劃的

運作透明度，方便計劃成員作出配合本身需要的投資選擇，同

時特別提醒計劃成員，在強積金制度下，重要的是作出長遠投

資，而非追求短期回報。核心基金採取標準化安排，將會增加

市場競爭、方便管制收費。  
 
核心基金的經營者  
 
9.  部分議員認為，可由多個強積金計劃共同營運同一個核

心基金，因此不一定要每個受託人均經營一個核心基金。政府

亦應探討以招標形式邀請強積金受託人營運一個中央核心基

金。另一方面，部分議員建議，政府應考慮設立公共受託人 (例如

委託香港金融管理局 (下稱 "金管局 ")或非牟利機構 )負責營運
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核心基金。他們指出，由設立公共受託人營辦的核心基金，好

處是收費較低，以及對計劃成員提供更佳保障。他們亦注意到，

設立公共受託人及加強公私營界別合作營運強積金制度，在某

些海外的退休金制度中已經取得佳績。但亦有其他議員認為，

即使由政府或某個公共受託人營運核心基金，始終需要行政

費用，而收費亦不一定低於私營受託人收取的費用。  
 
10.  政府強調，一如強積金計劃下的其他成分基金，核心

基金應由市場營運。由公共受託人營運核心基金的建議，需設

置新的運作系統和重覆私營受託人的行政工作，並需經過長時

間籌備和發展才可推行。政府強調，設立核心基金的建議，其

用意並非作為一舉解決各種有關強積金制度的問題的終極方

案。因此，政府及積金局會繼續推行其他優化強積金制度的措

施。  
 
11.  關於議員提出由金管局履行公共受託人的角色的建

議，政府當局解釋，金管局負責維持貨幣穩定及維持香港金融

體系健全。該項建議會削弱金管局履行其法定職能的能力。  
 
核心基金的收費管制  
 
12.  部分議員認為，與其他退休金制度比較，建議將核心基

金的收費上限定於所管理資產的 0.75%的收費水平仍屬相對偏

高，他們詢問這個收費水平是否可以進一步降低。但另有議員

指出，市場上已有提供基金開支比率較低的基金。政府為核心

基金設定收費上限前，應先行研究計劃成員何以沒有選擇該等

低收費基金。他們亦強調，政府及積金局應加強向市民灌輸教

育，加深市民了解有關強積金計劃在收費方面的事宜。舉例而

言，某些海外司法管轄區的退休金制度收費甚低，是由於其退休

金制度已經長時間運作，基金資產規模龐大，因而在更大程度

上得益於規模經濟，故此不宜將強積金制度與較為成熟的退休

金制度直接比較。  
 
13.  政府表示，截至2014年 7月大約有 477隻經核准的成分基

金，其中收費低於所管理資產 0.75%的現有經核准成分基金數目

不足 20隻，因此，將收費上限定於 0.75%的水平，以期在中期內

將核心基金的基金開支比率限於低於 1%的做法，已經是一個

相當進取的方案。長遠而言，收費水平預計會進一步下調。關於

當局將會採用甚麼原則為核心基金設定收費上限的問題，政府

表示將會就核心基金方案及其收費管制機制徵詢公眾意見。  
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核心基金的投資策略  
 
14.  積金局回應部分議員對於建議採用的人生階段／目標

日期的方式可能涉及複雜運作的關注時表示，業界在營運退休

基金方面有行之有效的方法，可因應計劃成員的年齡自動逐步

降低風險。這種方式在成本和運作方面的弊端亦少於其他投資

方式。  
 
15.  在過往進行的討論當中，議員曾經建議政府硬性規定

強積金計劃的成分基金及核心基金必須投資於各式票據，例如

與通脹掛債券 (iBonds)、由大型機構發行的債券 (例如由香港

機場管理局發行用以為三跑道系統融資的債券 )、與外匯基金

掛的投資產品，以及銀行定期存款 (尤其臨近退休年齡的計劃

成員 )等。議員認為該等投資產品涉及的風險相對較低、行政費用

較低、投資回報較為穩定，可以為計劃成員帶來更佳的累算

權益。  
 
16.  政府表示，受託人及計劃數目眾多及強積金制度運作複

雜等多個關乎制度特點的相關因素和業界做法，是導致本港

強積金制度費用相對偏高的原因。因此，各界應聚焦於如何循

這些地方着手優化制度，而不是硬性規定強積金計劃必須採用

某種特定的投資工具。此外，考慮成分基金及核心基金的投資

成分，應交由強積金受託人及基金經理負責。積金局認為，核心

基金不宜採用最保守的投資方式；與其他方案比較，最佳的方案

須顧及退休儲蓄的目的，適當地平衡長期風險與回報，同時亦

須顧及運作效率。至於與外匯基金掛的投資產品，政府指出，

外匯基金的主要目的是為香港的貨幣基礎提供十足支持及穩定

港元，故此其投資組合相當特別，主要投資於債券。與外匯基

金掛的投資產品，亦不一定保證會有理想回報。不過，受託

人可推出仿效外匯基金投資策略的強積金基金。據觀察所得，

市場上有提供主要投資於債券的強積金產品。  
 
立法會會議  
 
17.  議員在 2010年 12月 1日的立法會會議上通過一項 "全面

檢討強制性公積金計劃 "的議案，促請政府檢討強積金計劃；檢討

涵蓋不同方面，包括降低強積金管理費及行政費、容許強積金

權益全自由行，以及推行全民退休保障等。立法會於 2011年 11月
2日的會議上通過另一項 "全面改革強制性公積金計劃 "的議案，
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促請政府就強積金計劃進行全面檢討，並研究促使強積金計劃

受託人降低收費；立法規定不同種類的投資基金收費上限和

收費類別；規定強積金計劃受託人須向供款人提供不收管理費

的銀行儲蓄形式產品；以及設立由政府營運、低管理費的基金

產品等措施的可行性及影響。  
 
 
最新發展  
 
18.  當局已於 2015年 3月發表有關核心基金建議方案的諮詢

總結。政府與積金局將於 2015年 7月 6日的財經事務委員會會議

上向事務委員會匯報諮詢結果及日後工作路向。政府的目標是

在立法會 2015-2016年度會期向立法會提交相關草案。視乎立法

工作及籌備工作的進展情況，預期有關核心基金的建議方案將

於 2016年年底前實施。  
 
 
相關文件  
 
19.  相關文件一覽表載於附錄。  
 
 
 

 
立法會秘書處  
議會事務部 1 
2015年6月30日



附錄  
 

相關文件一覽表  
 
 

日期  事件  文件／會議紀要  
 

2009年 11月 11日  立法會會議  馮檢基議員提出 "強制性公積

金計劃的檢討 "的書面質詢  
 
議事錄 (第 117至 119頁 ) 
 

2010年 12月 1日  立法會會議  黃國健議員動議 "全面檢討強

制性公積金計劃 "的議案  
 
議事錄 (第 105至172頁 ) 
 

2011年 11月 2日  立法會會議  譚耀宗議員動議 "全面改革強

制性公積金計劃 "的議案  
 
議事錄 (第 175至221頁 ) 
 

2012年 6月 6日  立法會會議  謝偉俊議員提出 "強制性公積

金 計 劃 的 收 費 比 率 " 的 書 面

質詢  
 
議事錄 (第 96至 98頁 ) 
 

2013年 1月 7日  財經事務委員會會議  政府當局的文件  
(立法會CB(1)358/12-13(03)號
文件 ) 
 
積金局的文件  
(立法會CB(1)358/12-13(09)號
文件 ) 
 
會議紀要  
(立法會CB(1)782/12-13號文件 )
(第 16至 45段 ) 
 

http://www.legco.gov.hk/yr09-10/chinese/counmtg/hansard/cm1111-translate-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr10-11/chinese/counmtg/hansard/cm1201-translate-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr11-12/chinese/counmtg/hansard/cm1102-translate-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr11-12/chinese/counmtg/hansard/cm0606-translate-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr12-13/chinese/panels/fa/papers/fa0107cb1-358-3-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr12-13/chinese/panels/fa/papers/fa0107cb1-358-9-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr12-13/chinese/panels/fa/minutes/fa20130107.pdf�
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日期  事件  文件／會議紀要  
 

2013年 4月 8日  財 務 委 員 會 審 核

2013-2014 年 度 開 支

預算的特別會議  
 

會議紀要 (第 3.4至 3.5段 ) 
 

2013年 11月 6日  立法會會議  陳健波議員提出 "改善強積金

計劃的措施 "的書面質詢  
 
議事錄 (第 77至 79頁 ) 
 

2014年 3月 31日  財 務 委 員 會 審 核

2014-2015 年 度 開 支

預算的特別會議  

議員在 "財經事務 "的環節提出

的 書 面 問 題 及 政 府 當 局 的

答覆  
( 答 覆 編 號 ： FSTB(FS)007 、

008、 025、 044、 050、 097及
118) 
 

2014年 6月 24日  強制性公積金計劃管

理 局 展 開 " 為 強 積 金

成員提供更佳投資方

案 "的公眾諮詢  
 

新聞稿  
 
諮詢文件  
 

2014 年 7 月 7 日  財經事務委員會會議  
  

政 府 當 局 的 文 件 ( 立 法 會

CB(1)1668/13-14(06)號文件 ) 
 
會議紀要  
( 立 法 會 CB(1)1998/13-14
號文件 )(第 57至 76段 ) 
 

2015 年 1 月 21 日  立法會通過《 2014 年

強 制 性 公 積 金 計 劃

(修訂 )條例草案》  
 

議事錄 (第 3476至 3542頁 ) 
 
已通過的法案  
 
法 案 委 員 會 報 告 ( 立 法 會

CB(1)444/14-15號文件 ) 
 

2015 年 3 月 12 日  
 
 

積 金 局 發 表 " 為 強 積

金成員提供更佳投資

方 案 " 公 眾 諮 詢 的

諮詢總結  
 

新聞稿  
 
諮詢總結  

http://www.legco.gov.hk/yr12-13/chinese/fc/fc/minutes/sfc_rpt.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr13-14/chinese/counmtg/hansard/cm1106-translate-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr13-14/chinese/fc/fc/w_q/fstb-fs-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr13-14/chinese/fc/fc/w_q/fstb-fs-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr13-14/chinese/fc/fc/w_q/fstb-fs-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr13-14/chinese/fc/fc/w_q/fstb-fs-c.pdf�
http://www.legco.gov.hk/yr13-14/chinese/fc/fc/w_q/fstb-fs-c.pdf�
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日期  事件  文件／會議紀要  
 

2015 年 3 月 30 日  財 務 委 員 會 審 核

2015-2016 年 度 開 支

預算的特別會議  

議員在 "財經事務 "的環節提出

的 書 面 問 題 及 政 府 當 局 的

答覆  
 
( 答 覆 編 號 ： FSTB(FS)019 、

040、 084及 110) 
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