
投資全方位 大公園 小公園 體育

積金局剛發表強積金9月號季刊。積金局發言人表
示，受惠於近期投資市場表現改善，雖然強積金總資產
在2022年第三季一度下跌，但截至2022年11月底，強
積金總資產值已回升至1.04萬億元。在2022年9月底至
11月底期間，強積金制度錄得7%淨回報。而截至2022
年11月底，自制度實施以來的年率化淨回報率為
2.3%。

最近兩個月投資市場略為反彈，令強積金市場回
暖。保險顧問公司Ben. Excellence董事鍾建強表示，
不用對明年市況太過悲觀，指內地防疫策略改變，加上
疫苗及治療藥物發展亦愈來愈好，除非出現變種，否則
影響會慢慢減少。隨着內地放寬防疫措施，可望大大刺
激內地經濟，並提振香港經濟。

亞洲股票基金有望跑贏
至於美國聯儲局雖然表示會繼續加息，但他指，加

息幅度明顯收窄，相信未來加息走勢會趨於平衡而非一
面倒，而地緣政治風險如無意外亦沒有太大變化。明年
最令人擔心的是美國經濟會否出現衰退，今年的大幅加
息對經濟影響開始浮現。但他看好亞洲區股票基金，指
風險承受能力較高的市民可以選擇；至於臨近退休或保
守一族，則可選擇預設投資策略（DIS）中的65歲後基
金。

美股方面，鍾建強表示，由於美國經濟有隱憂，他
持中性看法。債市方面，由於強積金內的債券十分穩

陣，加上美國加息步伐或放緩，預期債市表現較今年為
佳。目前難以估計明年強積金回報能否大幅反彈，但經
過今年股債慘跌，明年表現應不會差過今年。

市況向好 換馬至股票基金趨升
事實上，近月投資市場回暖，資金開始趁低吸納。

強積金顧問公司GUM表示，11月強積金成員主要把資金
從強積金保守基金和保證基金流出至股票基金。當中淨
資金流入至美國股票基金近16億元，流入至香港股票基
金約12億元。對於整體資金流向及個別基金表現，GUM
執行董事王玉麟分析指，隨着美聯儲主席鮑威爾暗示加
息步伐將放緩，兩地放寬防疫限制，成員投資取態變得
進取。

他表示，11月強積金成員主要把資金從固定收益基

金（約27億元）轉移至股票基金（約31億元）。他建
議，成員應了解所選計劃的強積金投資表現及其投資目
標，是否符合自己的退休計劃。如有疑問，成員可和強
積金投資專家了解適合自己的投資部署。

專家：宜多元化組合平衡風險
積金評級主席叢川普亦指出，雖然預測香港及中國

股票基金今年將下跌約20%，但有關基金有望在12月份
錄得連續第二個單月正回報，並為進入2023年提供動
力，這種勢頭令市場對2023年持審慎樂觀的態度。對於
打工仔來年部署建議，他表示，積金評級重申多元化和
長線投資是創造長遠財富的關鍵，而每個強積金計劃都
提供預設投資策略基金，它們是低收費的現成多元化基
金選擇，仍然是強積金成員應考慮的優質投資方案。
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因短期波動換基金 隨時高買低賣
雖然去年強積金表現慘

不忍睹，但積金局主席劉麥
嘉軒表示，目前強積金的短
期表現，並不能代表計劃成

員整段強積金投資期的情況，所以計劃成
員毋須過分憂慮市況波動。否則如果在市
況急劇下跌後才把強積金基金轉換，很容
易造成 「高買低賣」 的情況，而本來只屬
短期性的波動也會在沽出後成為實際虧
損。

長線角度考慮 為退休儲備
劉麥嘉軒希望，計劃成員明白強積金

設計具有三大優點，包括平均成本法、分
散投資及預設投資策略。她指，強積金透
過平均成本法，以定期定額的方式進行投
資，讓計劃成員毋須預測最佳的入市時
機，亦不用捕捉市場。而長時間和有規律
的定額儲蓄投資方式有助 「拉勻」 購入單
位的成本，緩和短期市場波動對投資的影
響，為退休儲備增值。

在強積金總資產中，約44%是投資於
股票基金及35%投資於混合資產基金，兩
個基金類別佔強積金總資產約8成。所以，
市場波動會非常影響強積金整體回報。

劉麥嘉軒指出，雖然過去一年不同類
型的強積金基金（貨幣市場基金─強積金

保守基金除外）投資表現錄得負回報，但
若從較長年期的角度來看，各類基金均錄
得正回報，而自制度實施以來，股票基金
及混合資產基金更分別錄得約1.4倍及1.2倍
的累積淨回報，反映強積金從長線投資的
角度，可以達到滾存增值的功能。

她續稱，強積金制度提供投資於不同
市場及資產類別的基金，計劃成員可善用
強積金設計上的優點，建立均衡的投資組
合。她呼籲計劃成員定期檢視自己的強積
金投資組合，因應自己人生階段、風險承
擔能力及個人投資目標等因素作投資配
置，謹記相對於集中投資在單一市場或資
產類別，分散投資有助減低投資風險。

至於缺乏投資知識和時間管理強積金
的計劃成員，劉麥嘉軒建議可考慮預設投
資策略（俗稱 「懶人基金」 ）。她指，預
設投資策略分散投資於環球股票及債券市
場，加上 「隨齡降險」 的自動調節機制，
可以更有效減低風險，並設收費上限，是
一個值得計劃成員考慮的現成投資策略。

適當減持現金 增加股債
對於明年投資市場資產配置情

況，信安香港投資策略部主管陳曉蓉
表示，2023年的投資市場有機會維持
波動，投資者應繼續專注經濟、通

脹、環球金融狀況、市場基本及技術因素，來判斷
資產部署方向。2023年第一季，她建議投資者或可
考慮減持現金比重，減少股票的低配，並增加債券
及另類資產的配置，分散投資組合風險。

陳曉蓉表示，考慮到目前市場情況，她預計聯
儲局12月的議息會議較大機會加息0.5厘，指標利率
延至明年第二或者第三季才能見頂，並高見5.25厘
水平，未來美國貨幣政策走向依然面對變數。礙於
通脹走勢及目前美國經濟韌度，她指，就算聯儲局
暫停加息，利率仍較大機會在較長一段時間內維持
在限制性區域，直至2024年初才能展開減息。

股票方面，她稱，大部分成熟市場均面對較高
的經濟衰退風險。相反，亞洲受惠經濟重啟，通脹
相對受控，若美元強勢逆轉，區內股市有機會受
惠。投資者可考慮輕微低配歐股，對美國、日本、

港股、A股的看法維持中性，並輕微看好亞洲股市。
投資板塊方面，除了能源股外，她偏好防守性

較高的行業，例如健康護理、必需消費品及公用事
業等。此類板塊在經濟下行周期的需求相對穩定，
其表現與經濟周期相關度較低。

與增長股相比，價值股的表現有機會在市場趨
勢明顯逆轉之前持續領先，尤其是財務穩健及具有
良好派息紀錄的公司。

由於聯儲局政策利率可能會在限制性區域停留
更長時間，加上經濟持續放緩，違約風險可能會適
度增加，以致信貸息差有機會從現水平擴闊，她對
投資級別及高收益企業債券持中性看法。

不過，陳曉蓉指，實際利率和通脹預期或已見
頂，美國較長年期國債利率的上行空間相對有限，
考慮到投資市場有機會維持波動，投資者在債券部
署方面，或可分配部分債券至成熟市場主權債券。
同時亦可考慮具有息差優勢的債券投資類別，例如
同為投資級別的優先證券，或者風險相對較低、資
產質素較高的短存續期高收益債券。

DIS可隨年齡自動降低投資風險
預設投資策略（DIS）

是一個符合退休投資原則的
現成投資方案。它有三大特
點，一是隨成員接近退休年

齡而自動降低投資風險；二是收費設上
限，管理費用及經常性實付開支分別不可
超過基金每年淨資產值的0.75%及
0.2%；三是採用環球市場分散投資策略。

強積金法例規定由2017年4月1日開
始，全港所有的強積金計劃都必須各自提
供一個 「預設投資」 。若強積金計劃成員

沒有向受託人給予投資指示，受託人便會
自動將他們賬戶內的強積金按 「預設投
資」 進行投資。所有計劃成員亦可主動選
用 「預設投資」 ，或投資於 「預設投資」
下的基金。

「預設投資」 由兩個混合資產基金組
成，分別是持有較多高風險資產的 「核心
累積基金」 ，以及持有較多低風險資產的
「65歲後基金」 。按計劃成員的年齡，
「預設投資」 會自動調整投資於這兩個基

金的比重。

話你知

強積金設計三大優點
1）平均成本法
2）分散投資
3）預設投資策略
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大部分成熟市場均面對較高的經濟衰退風險。相反，亞洲受惠經濟重啟，通脹相對受控，若美元強勢
逆轉，區內股市有機會受惠。投資者可考慮輕微低配歐洲股票，對美國、日本、港股和A股的看法維持中
性，並輕微看好亞洲股市。

•債券
實際利率和通脹預期或已見頂，美國較長年期國債利率的上行空間相對有限，考慮到投資市場有機會

維持波動，投資者在債券部署方面，或可分配部分債券至成熟市場主權債券，同時亦可考慮具有息差優勢
的債券投資類別。

強積金各類基金年率化淨回報（截至2022年9月底）

基金種類

股票基金

混合資產基金

貨幣市場基金─強積金保守基金

保證基金

債券基金

貨幣市場基金─不包括強積金保守基金

同期消費物價指數變動
年率化綜合消費物價指數變動
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