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保守基金發揮跌市避險作用 

今年市況急遽波動，強積金保守基金成為跌市避風港。翻查積金局強積金基金平台，截至

9 月 30 日，所有股票基金、債券基金和混合資產基金皆錄得 1 年累積跌幅。而整個強積

金保守基金類別卻沒有跟隨大市下跌。 

近期不少強積金投資者都提出了跌市避險的疑問，筆者今期便談論一下強積金保守基金，

增進大家對強積金保守基金的了解。 

強積金保守基金屬於保守型的投資產品，是貨幣基金的一種，主要投資於低風險港元資

產，例如是港元定期存款、存款證或短期債券等，以賺取與銀行港元存款利率相若的回

報。事實上，法例規定，每個強積金計劃須至少提供一個強積金保守基金，為投資者提供

一個風險相對低的選擇。由於強積金保守基金的投資主要為存款產品，並沒有受到今年股

票、債券或外匯市場大幅調整的影響。我們預期短期市況仍會十分波動，而強積金保守基

金仍可發揮其作為短期避風港的作用。 

強積金保守基金的收費有明文規範，若基金在某個月的回報，相等於或低於該月積金局公

布的「訂明儲蓄利率」(積金局會根據本港三間發鈔銀行港元儲蓄戶口的平均利率計算出

「訂明儲蓄利率」)，強積金受託人在該月便不能收取任何行政費用。但若該基金在其後

12 個月內某一個月的回報高於「訂明儲蓄利率」，強積金受託人可在扣除該月的行政費

後的餘額中追收之前未有收取的行政費。而收費方法有兩種，一種是扣除基金的資產，另

一種是扣除成員帳戶中的基金單位。若以第一種方法收取，基金單位價格、資產淨值及表

現已經反映收費的影響。若以第二種方法收取的話，收費的影響便不能在基金單位價格中

反映出來。然而，基金便覽所列的基金表現數字已經反映出用第二種方法收費的影響。 

保守基金回報具改善空間 

風險方面，雖然投資風險相對低，但強積金保守基金的表現可能會受利率波動影響，回報

亦可能追不上通脹，甚至可能錄得負回報。過去十多年環球央行採用超寬鬆貨幣政策，爆

發新冠疫情後，貨幣寬鬆程度更是史無前例。息口低無可低，強積金保守基金經歷了幾年

艱難日子。事實上，強積金保守基金的投資十分規範，投資工具主要為短期銀行存款和短

期債券，個別產品投資期不可超過 12 個月，而整體平均投資期不可超過 90 日。一般而

言，3 個月銀行同業拆息（HIBOR）可視為銀行定期存款利率走勢的指標，據彭博數據顯

示，3 個月 HIBOR 於去年 10 月曾跌至 0.13%。故此，強積金保守基金過去幾年的回報尤

如「雞肋」。而根據彭博最新數據，3 個月 HIBOR 近期出現升勢，截至 10 月 28 日升至

4.55%的水平。我們相信當保守基金中的定期存款陸續續期的時候，可以享有較高息率，

以致保守基金的回報有所改善。 

我們認為，現時籠罩市場的不明朗因素未見紓緩，預料市況仍趨波動。但市場深度調整

後，不排除會出現較大的反彈浪，為投資者提供減持的機會。其實，強積金保守基金長期

擁有一班忠實擁躉，因為綜合每個季度的數據，保守基金於強積金總資產值的佔比一直維

持於 10%至 12%之間，惟去年環球股市上漲，保守基金佔比有所回落。而根據積金局提



供的強積金計劃統計數字，截至 2022 年 6 月底，保守基金佔強積金總資產值的比例為

10%，我們預期佔比數字未來會上升。 

 

本文在 2022 年 11 月 2 日於經濟通 ET Net 網站首次發表 (https://sunlife.co/df5e9c)   

 
香敏華為永明資產管理高級投資策略師，在投資建議、投資組合管理和環球股票研究分析

方面擁有超過 10 年的經驗，並擅長融合香港和中國股票的基本和技術分析投資策略。 

香小姐為特許金融分析師(CFA)和金融風險管理師(FRM)的持有人，曾獲著名財經雜誌《指

標》頒發 2011 年理財顧問年獎銀獎(乙類)及最佳投資策劃獎。加入永明資產管理前，曾

任職東驥基金管理有限公司及御峰理財有限公司。 
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