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与瑞士的对比再鲜明不过。瑞士没有GIC或淡马锡意义上的主权财富基金。
其退休储蓄主要存放于职业养老金计划这一第二支柱中，由大量私营和公营
养老基金管理。2024年，瑞士1,292家养老基金的资产负债表总额合计为
12206亿瑞士法郎，净投资回报为837亿瑞士法郎。1 这些基金是日内瓦和苏
黎世资产管理人最重要的客户之一。

与新加坡储备相对应的瑞士机构是瑞士国家银行，其外币投资源于货币政策
操作。截至2026年9月30日，股票占这些投资的28%，以复制宽基指数的方式
进行被动管理。瑞士国家银行将部分利润分配给联邦和各州。2025年，它公
布利润261亿瑞士法郎，分配40亿瑞士法郎。瑞士没有任何类似于新加坡净
投资回报框架的规则，将公共开支与国家投资组合的长期回报挂钩。2
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结构上的差异带来了金融中心角色的差异。在日内瓦，私人银行和独立管理
人为来自海外和瑞士本国的私人客户及机构提供服务。它们的业务取决于能
否吸引财富。在新加坡，很大一部分国内储蓄由国家管理，国家再利用这些
资本吸引私人管理人，并为关键机构提供定锚。日内瓦的模式是分散的、私
营的。新加坡的模式则是集中的、公共的，同时仍对私人竞争保持开放。

两种模式各有所长。瑞士的制度将决策分散于众多养老基金及其理事会，从
而限制了集中风险和政治影响。新加坡的制度则使长期投资得以达到任何私
人投资者都无法企及的规模和期限，使国家拥有引导其金融中心发展的手
段。日内瓦的资产管理人（其委托方也包括主权基金）把新加坡的投资者当
作客户来了解。而新加坡的投资者也把日内瓦视为全球大量私人财富的管理
之地。

数字一览
中央公积金：自1955年7月1日起运作，至1955年9月已登记雇员16万人、雇主
12,900家。合计缴款率峰值：1984–1985年为50%。2026年6月公积金会员人数
和余额：430万人和6890亿元。1974年淡马锡初始投资组合：35家公司，价值
3.54亿新元。截至2026年3月31日的投资组合净值：5180亿新元，一年期回报
率10.5%，二十年期回报率6.8%。2026年2月淡马锡在星展银行的权益：
28.30%。截至2026年3月31日GIC的二十年实际回报率：每年3.4%。2022年4月
7日金融管理局的转移：750亿新元。2026年9月官方储备资产：4334亿美
元。2026财政年度净投资回报贡献：284.8亿元，约占政府开支的五分之
一。1998年的外包委托：GIC 250亿新元，金融管理局100亿新元。2025年股
票市场发展计划：50亿新元。2024年瑞士养老基金：1,292家，资产12206亿
瑞士法郎。

注释

Swiss Federal Statistical Office，新闻稿“Pension Fund Statistics 2024: Final
results and key figures”，禁发至2026年1月21日：瑞士1,292家养老基金的
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资产负债表总额为12206亿瑞士法郎（2023年：11291亿瑞士法郎）；净
投资回报837亿瑞士法郎。 ↩

Swiss National Bank, “Foreign exchange reserves and Swiss franc bond
investments”（snb.ch，2026年11月访问）：截至2026年9月30日，股票
占外汇储备的28%；以复制宽基市场指数的方式进行被动管理。Swiss
National Bank，新闻稿“Annual result of the Swiss National Bank for
2025”，2026年3月2日：利润261亿瑞士法郎；分配40亿瑞士法郎，三分
之一归联邦，三分之二归各州。 ↩

Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
date of publication. These sources have not been independently verified against licences, regulatory
registers or the records of the entities concerned. It is not legal, tax, financial or investment advice.
Nor is it a recommendation to invest in, transact with or use the services of any entity mentioned.
Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated. To the fullest
extent permitted by law, Dr Alexander Ressos and the publisher of SingaporeIQ exclude all liability
for loss or damage arising from the use of or reliance on this article. Readers should obtain advice on
their specific circumstances before acting or refraining from action.

Names and trademarks of the entities discussed belong to their owners and are used for identification
only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors
only  on  the  basis  of  an  express  written  letter  of  engagement.  Corrections  and  updates:
contact@ressos.com.
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