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搜查網

強積金是市民的退休保障，計劃所收費用、戶口賺蝕及基金表

現等，都與計劃成員息息相關；受託人有責任提供這些資料，讓成員

掌握充份資訊，以作出明智的決定。但研究發現，大部分被訪者均感

到強積金計劃的收費表、權益報表及投資報告內容艱澀難懂、格式

混亂、名目欠統一，以致難以理解及作出比較。這凸顯出目前強積金

資料的披露，未能發揮協助計劃成員作出理性決定的作用。

研究方法
第一階段為專題研究，涵蓋44個強積金計劃，分析收費表、權益報表及投資報告的

資料披露現況。

第二階段為電話訪問，委託香港理工大學社會政策研究中心進行，收集計劃成員

就資料披露的意見，於今年5月底成功訪問了1,013位計劃成員。

第三階段為焦點小組，共分三輪，同樣委託理大，於6至8月間進行。從上述電話訪

問中，邀請135位被訪者參加「計劃成員」焦點小組，按學歷分9組（每組10人）。第一輪主

要探討計劃成員對強積金收費表、財務報告、權益報表及投資報告的認知、觀感及理解

程度。

綜合以上各階段所得結果，將資料文件改良，交予同一群參加者，在第二輪焦點小

組中評估其接受程度。

第三輪是「人事管理人員」焦點小組，從香港人力資源管理學會會員中招募，挑選

12位日常負責強積金計劃事宜的參加者，從另一角度，探討強積金資料披露的問題。

艱深須改善
■ 半數被訪者未曾閱讀強積金資料

文件，主要原因是不關心計劃/沒

興趣、太忙/沒時間、內容太煩/沒心

機看

■ 被訪者對文件內容理解程度低，一

知半解

■ 收費名目繁多欠統一，加上複雜的

收費結構和收費基準，幾乎無法從

收費表計算出個人須支付的總成

本，遑論要作比較

■ 權益報表格式五花八門，內容多寡

不一，難以從零碎的數字中理出帳

戶的具體狀況

■ 投資報告風險及回報評訂基準各

有不同，半數未提供重要資料，難

以有效比較，而且使用大量技術名

詞，令人望而卻步

■ 建議統一格式及名稱，以方便比

較，並制訂最低披露標準，提供足

夠資料幫助消費者選擇

■ 撮要

強積金資料強積金資料
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強積金資料披露背後的理念，是要

讓計劃成員在掌握充足資訊的情況下，

有效地比較及作出明智的強積金投資決

定。服務商有責任提供足夠的資

訊，這是發揮消費者自強的先決

條件。然而，計劃成員究竟有否

閱讀強積金的資料文件？閱後，

又是否看得懂？才是資料披露能

否有效協助消費者的關鍵。

半數不看資料文件
電話調查中，約半數被訪

者未曾閱讀收費表（50.5%）或投

資報告（51.7%），四分一未曾閱

讀權益報表（25%）。不看的主

因是：

（1）不關心強積金計劃或

沒興趣

（2）太忙、沒時間

（3）內容太煩、沒心機看

第（1）及（2）項反映被訪

者未認識有關資料的重要性，第

（3）項可能反映資料的表達形式

欠佳，由此又影響消費者的理解

程度，這點在其後的焦點小組中

得到印證。焦點小組的參加者表

示，資料文件表達不清晰、表達

形式欠佳，相對減低他們的閱

讀興趣。他們本身缺乏相關知

識，看不懂有關資料，也是原因

之一。

對內容理解程度低
在電話調查中，被訪者雖

聲稱較明白權益報表的內容，然

而整體來說，他們對資料文件的

瞭解只屬「一知半解」。有別於電

話調查，焦點小組的參加者聲稱

較明白收費表的內容。但事實

上，他們只能說出很少收費項

目，並常錯誤理解，例如參加者

是否閱讀強積金資料文件?
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不關心/沒興趣
太忙/沒時間
內容太煩/沒心機看

資回報。大致來說，計劃成員對強積金文

件內容的認識相當低。

調查結果顯示，大部分計劃成員沒

興趣閱讀這些資料，與現時的資料

披露方式不完善有關。然而，究竟

哪裡出了問題？讓我們從收費表、

權益報表及投資報告�手，看看強

積金資料披露的現況。

收費表
1.收費名目繁多欠統一

強積金收費表的特點，是收

費名目五花八門、表達形式欠統

一，加上複雜的收費結構和收費基

準，幾乎無法從收費表計算出個人

須支付的總成本，遑論要作比較。

《證監會強積金產品守則》規

管強積金收費披露事宜，包括要求

計劃的主要銷售文件須列出所有

收費項目。研究的44個強積金計劃

中，平均每個計劃約有13個收費項

目，最多41項，最少6項。是次研究

共錄得約100項不同的收費項目。

電話訪問的被訪者中，只有15%能

說出某些收費項目，個別焦點小組

參加者甚至以為沒有收費。

收費名目繁多，沒有統一標

準，類似的收費往往冠以不同名

稱，單就認購或贖回基金單位的費

用為例，不同的說法包括供款費、

認購費、前期費、買賣差價、買入

價、賣出價、贖回費、變現價等。在

焦點小組中，即使個別參加者能道

出一些收費項目，他們對強積金計

劃五花八門的收費名目，亦感到

驚訝。

2. 收費準則各異無從比較

不同計劃的收費準則不盡相

同，以買賣基金單位的費用為例，

有些以單位價百分比計算，有些按

計劃成員焦點小組參加者聲稱明白強積金
文件的比率
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以圖畫表示Torgenson分析結果，電話調查的被訪者表示較

看得懂權益報表，最看不懂收費表，但三者都只屬「一知

半解」類別

收
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不明白明白 一知半解

通常以為只在轉換基金時才涉及收費，

而不知道從基金資產扣除的費用及開

銷，也是他們的投資成本，會減低實際投
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賣出價/發售價計，有些按買入價/贖回價

計，另一些則以金額的百分比計算。其他

費用方面，可能是按資產淨值或帳戶結

餘百分比計算，或收取定額費用。部分收

費設有最低或最高收費，有些又視乎金

額或年期，以層遞的標準徵收，令消費者

難以計算出總成本，也無法比較。

3. 收費結構異常複雜

計劃的收費結構異常複雜，就以服

務商的相關收費為例，有些計劃歸作單

一收費項目（例如資產費、營辦人費），另

一些計劃則細分作不同的服務商收費，

例如會計費、行政費、託管費、投資管理

費及受託人費等，但這些費用或會以不

同組合的形式出現，例如行政及託管費、

受託人費（包括行政費）、受託人及主要

託管人費、受託人及投資經理費等，不勝

枚舉。而有些計劃又聲稱豁免或不收取

某項收費，故不可單憑收費項目的多少，

直接判斷哪個計劃的總收費較低。再者，

現時收費表的格式各師各法，要消費者

抽絲剝繭、層層解構，計算出總收費，幾

近不可能。一般消費者拿�兩份收費表，

根本無從比較。

4. 建議︰統一收費名目及格式

焦點小組的參加者建議統一收費

表的格式及收費名目，更希望服務商計

算一個總收費，方便成員作比較。

總結以上分析，我們對改良收費表

有以下建議：

■ 統一格式及收費名目：方便比較

■ 制訂標準收費項目清單：哪項豁免？哪

項徵收？一目瞭然

■ 增加「收費釋義」一欄：幫助消費者瞭

解收費的目的及所提供的服務

■ 增加「模擬收費範例」：使消費者對總

收費額有概念，並方便比較

第二輪焦點小組中，我們提供兩份

改良版收費表，統一了格式及收費名稱。

參加者一致認為改良版很清晰、很容易

看懂，有助他們作比較。值得一提的是，

大部分參加者能就兩個收費模式指出其

中的差異。

收費名詞通常較為專業，從字面難

以聯想到收費的實質內容，焦點小組的

參加者常常感到摸不�頭腦，而不明白

收費的目的及用途，亦令他們倍感困擾。

難怪第二輪焦點小組中，參加者對改良

版收費表加插的「收費釋義」一欄大表

歡迎。

5. 建議：提供模擬收費範例

我們根據上述兩份收費表，假設每

搜查網

年供款$1,000，計算出在第一、三、五及

十年後的費用總額，作為模擬收費範例。

大多數參加者表示有關數據簡單易明，

尤其當計劃收費結構迥異時，更有參考

價值，並建議這份資料最好能與收費表

一併提供予計劃成員。不過，有部分參加

者則認為模擬數據涉及假設情況，未必

適用於所有人士，因此建議服務商另外

提供相關算式，方便有興趣的消費者根

據個人情況，自行計算。

6. 建議：提供費用比率

除明碼實價的收費項目外，實報實

銷的營運成本亦是投資成本的一部分。

僱員「冇冇冇冇冇得揀」？
在現行的法例下，僱主負責選定強積金計劃，而僱員則選擇強積金計劃下

的投資基金。

研究發現，計劃成員起初均不明白為何要作比較，因為他們普遍有誤解，以

為強積金計劃是由僱主挑選，作為僱員，他們根本「冇得揀」。其實，在現有制度

下，僱員仍有選擇的餘地，例如轉工時，可選擇將結餘留在原有計劃，或轉去新

僱主的計劃，或者考慮是否提取自願性供款部分。即使不轉工，僱員亦可轉換計

劃下不同的基金，或是否增加自願性供款，還是投資在其他方面。因此，計劃成

員有必要看懂強積金文件的內容，作出精明的選擇。此外，因僱主供款部分的回

報亦受到收費影響，僱主（作為消費者）也有需要明白強積金文件內容，以便選

擇最佳的計劃。

僱主、管理人員、僱員挑選計劃�眼點不一
研究亦發現，在挑選強積金計劃時，僱主、人事管理人員及僱員三方面的目

標並不一致。

在「人事管理人員焦點小組」中，參加者表示僱主挑選強積金計劃時，主要

從成本方面考慮，並通常可從已有業務往來的服務商獲得較優惠條款。而專責

處理強積金行政事宜的人事管理人員，則較�重額外增加的工作量，以及客戶

服務和支援是否足夠。直接與成員利益有關的「投資表現」及「成分基金的種類」

則排在較次要位置。至於成員要承擔的收費及費用，卻並未提及。

這顯示在選擇強積金計劃時，僱主通常未能全面考慮僱員的利益，而僱員

的參與性也非常低，這更加重上述「冇得揀」的無奈感。畢竟，強積金是「打工仔」

的退休保障，僱主挑選或檢討強積金計劃時，應多徵詢僱員的意見，加強僱員的

參與性。
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《強制性公積金計劃（一般）規例》規定，

受託人須為計劃擬備財務報表，當中須

包含行政開支費用，成員可由此得知基

金的營運開銷。

但在焦點小組中，沒有參加者知道

可以索取基金的財務報告、或可從中得

知基金的營運成本。參加者普遍稱沒有

相關會計知識，不懂閱讀財務報告，並覺

得所顯示的數據以整個基金為單位，與

個人帳戶似乎不相關，換言之，參加者未

能從中得知個人分攤多少營運開銷，

希望服務商能提供簡單易明的數據作

參考。

我們建議加插一欄「費用比率」在

改良版權益報表中，得到參加者正面的

回應，認為有助他們更全面瞭解計劃的

費用。

權益報表
1. 權益報表格式欠統一

法例規定受託人最少每年提供一

份周年權益報表予計劃成員。研究發現，

不同計劃的風險評訂準則各異，令消費者難以比較基金的風險水平

風險/回報指標

保守
進取

增長穩健

Global

Growth

Growth
& Income

Income Fax-Free Income

FUND CATEGORY

投資者特點
‧ 旨在尋求較高回報潛力的投資組合，以累積長線的

實際財富，並可承受高於平均水平的風險之成員。

‧ 合適年齡組別：45歲以下(或距離退休超過10年)

狀況。

3. 建議：改良版權益報表詳盡簡明

綜合上述分析，我們建議改良版權

益報表須包含：

■ 戶口結餘總結（年初及年終結餘）

■ 供款資料（年內轉入、供款、轉出總額）

■ 戶口基金明細表（年終基金價值）

■ 年內供款詳情（年內詳細供款

資料，包含手續費）

■ 基金詳情（年初結餘、年內購入/沽出、

年終結餘）

■ 自參加計劃以來的供款紀錄（按年計）

■ 成分基金表現數據（包括基金溢價及

費用比率）

第二輪焦點小組參加者大致認為

改良版權益報表「易睇、易明」，尤其喜歡

新加插的「基金溢價」一項，認為有助瞭

解投資賺蝕。小部分參加者覺得資料過

多，恐無暇閱讀，但認為服務商有責任提

供充足資料，待成員有空時慢慢細讀。有

權益報表內容多寡分別很大，有些只按

法例要求提供最基本的資料(包括期初累

算權益、供款總額、轉移款額、期末累算

權益等)，另一些則含較多內容，例如以成

本平均法計算的「估計回報率」，以及當

退休、身故、永久傷殘等情況之下的「預

期權益」等。

不過整體來說，格式沒有統一標準，

可說各師各法、自由發揮。在格式編排欠

佳的樣本，即使有很多數據資料，但幾乎

無法從零碎的數字中，理出帳戶的具體

狀況。

2. 不易理出帳戶狀況

強積金一般是持續供款的，單單比

較年頭年尾結餘，不易察覺投資表現。即

使計算到損益金額，亦難以得知究竟多

少是因為投資損益，多少是被徵收費用。

焦點小組的參加者普遍都有上述

同感，認為權益報表內容艱澀難懂，格式

編排不易閱讀，要花很多時間才理出一

點點頭緒，但仍未足以瞭解帳戶的具體
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投資表現計算基準不一，無從比較

搜查網

參加者建議加插一欄「撮要」，總結年頭/

年尾結餘、供款、投資賺蝕及收費等主要

資料。

投資報告
1. 風險、表現基準不一

法例規定受託人須擬備投資報告，

而大部分計劃另外向成員定期提供投資

報告，後者除更新基金表現外，亦作為成

員通訊及宣傳推廣之用。是次研究的對

象為後者，即受託人額外向成員提供的

投資報告。44個計劃中，2個沒提供，1個

計劃提供9份不同的投資報告，故共收集

50份樣本。我們發現，投資報告的格式、

風險級別、投資表現評估基準等，均沒有

統一標準，消費者難作比較。

約56%樣本提供有關風險程度的資

料，採用的標準卻不同，其中

■ 68%採用分級制度（例如高、中、低

等），所分級數由3至5級不等；

■ 21%是形容投資者的風險取向，例如

臨近退休、迴避風險等

■ 14%是以基金類別間接描述風險（例

如增長、環球）

■ 7%提供風險數據，例如市場風險、beta

系數、相對波幅、R平方等

風險的理念本已較為抽象，若缺乏

統一的評估基準，更難幫助消費者作

比較。

至於計算投資表現，亦沒有統一的

標準。49個投資報告中，20%沒有說明回

報的計算標準；在39個有說明準則的樣

本中，85%採用資產淨值、10%以賣出價/

認購價、5%以買入價/贖回價為基準。此

外，部分是按扣除費用後的淨回報計算，

部分假設利息滾存再投資。凡此種種，令

比較不同計劃的基金表現加倍困難。

2. 大量使用技術名詞

投資報告的另一特點，是使用大量

技術名詞，使人望而卻步。焦點小組的參

加者大多覺得投資報告艱深難懂。電話

訪問中，被訪者認為投資報告最需要改

進的是「使用淺白文字及其表達形式」。

建議投資報告應

■ 用字精簡（43.6%）

■ 使用淺白文字/不用專業術語（33.7%）

■ 多用圖表等（14.5%）

3. 半數樣本未提供重要資料

不同投資報告所提供的資料亦有

差異，部分未有提供重要資料，例如超過

一半樣本沒提供「主要持股」、「風險程

度」及「基金資產總值」等資料，這些都是

計劃成員應該知道的基本資料，以幫助

他們作投資決定。

4. 建議：最低披露標準

有鑒於此，我們建議制定「最低披

露標準」，投資報告須包含七類資料：

■ 大市分析/基金經理評論

■ 投資目標及策略檢討

■ 過去數年的回報表現（劃一計算方法）

■ 過去數年的回報表現（比對參考指標）

■ 風險資料

■ 成分基金最近期的費用比率

■ 基本資料：包括基金總額、成立日期、

資產分布、主要持股

5. 建議：統一格式及評估基準

焦點小組的參加者表示，計劃欠缺

統一格式及評估標準，無從比較。這點亦

減低了他們閱讀投資報告的興趣。因此，

建議投資報告的格式及評估基準要標準

化，方便消費者作比較。

在第二輪焦點小組中，參加者均覺

得，改良版投資報告的格式清楚、易明，

能幫到他們瞭解基金的資料。即使三份

模擬投資報告的內容不一，但標準化的

大綱、格式及報告日期，使他們更容易及

更有效地比較不同計劃成分基金的

表現。

研究結論
1.改良版本增閱讀興趣

研究顯示，參加者普遍認為改良版

的資料文件「易睇、易明」，很希望將來收

到這樣的資料，他們有信心可以看得懂，

而且會更有興趣閱讀。

2.增加成本的影響需深入研究

改良強積金資料披露涉及成本（例

如服務商需更新系統），增加的成本最終

會否轉嫁予消費者，或是由服務商承擔，

或如何由雙方分攤，暫時難以推斷。研究

發現，參加者對是否願意為改良的資料

文件支付額外費用，意見分歧。小部分認
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為若收費合理，願意支付。但有部分（尤

其低收入人士）認為增加收費會進一步

蠶食他們微薄的收入，個別則建議採用

「用者自付」的收費形式。然而，較多參加

者則認為現今社會推崇服務為先，服務

商有責任改良目前未臻完善之處，而不

應額外收費。改良資料披露對消費者的

影響需進一步研究。

3.加強強積金教育工作

研究顯示，一般強積金計劃成員對

強積金的認識不足，不瞭解資料文件的

重要性，而且不太看得懂這些資料，以低

學歷人士尤甚。至於處理強積金事宜的

人事管理人員，他們對強積金的認識雖

較一般計劃成員高，但仍然不足。當局可

考慮針對性加強這群人士的強積金教育

工作。詳細的分析及建議已交予積金局。

結語
本會很高興得悉積金局主動敦促

業界改善強積金收費及表現的資料發

放，例如簡化及統一收費項目名稱與表

現的公布方式，相信有助加強計劃成員

行使他們作為消費者及投資者的權責。

強積金資料越清晰易明，計劃成員越容

易瞭解及掌握有關資訊，有利投資決定。

本會同時希望行業能夠作出配合，以便

有關建議可以盡早實施，裨益計劃成員。

同時，公眾教育工作亦要同步進行，並要

持之以恆。

料披露與積金局緊密合作，其中三個重

點︰(1)現階段成員最關心的並非比較產

品及收費，而香港投資基金公會/Lipper/

英國富時指數/Watson Wyatt已提供接近

標準化的強積金投資表現比較；(2)標準

化引申新的概念(如「管理開銷比率」)，

需向成員灌輸這方面的知識；(3)標準化

衍生的額外成本最終須由成員分攤。

香港投資基金公會表示為了讓計

劃成員作出合適的投資決定，業界一直

致力投資者教育工作。據公會的調查，由

02年至今年9月底，業界共舉辦近7,500

個強積金教育講座，其中6成是為僱主、

僱員及公眾人士安排，4成屬中介人培

訓。服務商至少每年向計劃成員寄出權

益報表、投資報告及成員通訊，逾7成是

每半年、每季或每月提供。業界定期提供

綜合數據，讓成員易於作比較，例如公會

自01年起在網頁(www.hkifa.org.hk)提供

強積金表現資料，並在多份報章刊登。服

務商設有互動查詢系統，每個月平均收

到約14萬個查詢，最多為行政事宜(如轉

工安排)，關於基金收費和表現的少於

3%。業界明白計劃成員關注收費和表現，

正與積金局合作將資料劃一簡化，加強教

育，令僱員善用資料，為退休作好安排。

香港銀行公會支持本會的建議，

但認為須小心衡量成本效益，服務商關

注為配合建議就電腦系統作出的改動。

公會認為某些資料(例如權益報表中

「自參加計劃以來的供款紀錄」)只有

少數人士需要，他們可以翻查以往收到

的權益報表，或向服務商付費索取副

本，而提供資料的準則應按成員要求而

提供。

香港信託人公會同意應提高收費

及投資表現的透明度和劃一性，提供的

資料應簡單易明，故服務商需在簡化資

料和增加數據之間取得平衡。公會和積

金局磋商後達成共識，同意有關計劃應

分階段執行，以配合推廣計劃及投資教

育工作。現時，強積金信託人透過各種

途徑向成員提供戶口資訊，並設有查詢

熱線。大部分信託人寄發每月供款記錄

予僱主及每季帳戶總結予成員，定期舉

辦講座，並出版通訊及基金概覽。公會

認同需向成員披露強積金投資資料，除

基本資訊外，應給予服務商彈性，從商

業角度考慮如何提供額外資訊及收回

成本。

回應
強制性公積金管理局歡迎本會

是次調查及建議。該局現正進行的「加

強強積金資料發放計劃」，方向及目標

與本會的建議相近，積金局對此亦感

到鼓舞。該計劃旨在改善強積金收費

及表現的資料發放，讓計劃成員得到

更清晰易明的資訊，從而作出更佳的

強積金投資決定，計劃得到業界支持。

積金局會詳細研究本會建議，在擬定

加強資料發放計劃細則時，參考有關

意見。現階段的主要工作是要改善基

金收費項目及表現的公布方式，制定

劃一準則，預期今年年底可訂出建議

細則，明年開始實施有關措施。在強積

金教育方面，積金局非常贊同本會的

意見。為協助計劃成員更清楚認識及

善用有關資料，會加強公眾教育，並與

有關團體合作，向計劃成員及社會人

士講解強積金投資知識。

香港保險業聯會感謝本會對推

動強積金資料披露的努力，認同統一

資料披露是理想目標，而更重要是令

成員主動認識強積金，妥善管理個人

戶口。多年來，服務商做了很多強積金

教育工作，應予以肯定。保險業正就資


