
今年強積金市場注定是不平凡的一年。取
消強積金 「對沖」 安排將於5月1日實施；積金

局上月底就 「全自由行」 啟動公眾諮詢，希望年內完成法例修訂；積金易亦預
期於今年底全面投入運作。根據積金局數據，每名計劃成員平均持有強積金資
產已逾20萬元，隨着資產累積增加，三大變革引發僱主僱員高度關注。
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強積金三大變革 僱主打工仔要留意

悠閒理財

投資表現會隨年齡增長而更好嗎？

過去兩星期全球金融市場動盪，
不少投資者都有投資虧損，失去的是否
可以在將來追回失地呢？對於一些比較
年長人士來說，這個機會可能隨着時間
而減少。

俗語說 「人老精，鬼老靈」 ，但
學術研究顯示，事實並非如此。研究發
現，年長投資者在某些方面確實表現更
成熟，例如不會過度交易，傾向 「買入
並持有」 ，利用派發收益應付生活；另
外，亦會持有更多股票和基金，避免

「孤注一擲」 的高風險行為；他們亦會
避開高波幅投資。這些行為顯示，年長
投資者能從經驗中學習，因而降低行為
偏誤。

然而，年齡增長也伴隨着明顯的
負面影響。他們的投資決策能力會下
降，研究指65歲投資者的選股表現，
平均每年比39歲投資者落後近2%。70
歲後，投資認知能力呈現 「倒U形」 下
滑，風險調整後回報更低（部分人年回
報甚至落後5%）。

另一方面，分散投資效果差。雖
然持有更多股票，但組合相關性高，未
能有效降低風險。最後，容易出現認知

衰退與過度自信。60歲後，財務認知
每年下降約1%，但對自身決策的信心
卻未減弱，導致錯誤選擇，例如過度保
守或錯失時機。

而高齡投資者會有更多的潛在風
險，包括被詐騙。從不少的報道見到，
被騙財的都是年長人士，而加害者可能
是親友或不認識的騙徒，所以不能單從
關係來決定可信任程度。即使教育程度
高及社交活躍的長者也可能是受害者。
根據香港認知障礙症協會統計，本港每
10名70歲或以上長者便有1名患者，85
歲以上患病比率更高達三分一；80歲
以上更有近兩成至三成人患上不同程度

的認知障礙症。人口老化令我們更長
壽，但不是更健康，即早期已逐步喪失
財務決策能力。

因此，建議年齡 「入五」 後人士
要開始制定計劃，如授權可信賴的家庭
成員或專業人士管理財務。

對以上類別投資者來說，應增加
被動投資而不可只依賴個人決策的主動
投資，無論任何年齡，選擇基金都可減
少被 「跑贏市場」 心態導致出現頻繁交
易及虧損的風險。設立持久授權書及定
期檢視遺產安排，能有效保護個人及家
人資產。盡早檢視人壽及醫療保險的安
排是否足夠，更要考慮將部分資產配置

為長期護理及傷殘入息儲備。
年齡增長雖帶來經驗，但認知衰

退與行為偏誤可能抵銷其優勢。所以真
正要做到 「人老精，鬼老靈」 ，便需要
承認自身局限，尋求專業建議；簡化投
資策略，避免複雜決策；及提前防範將
來因投資認知能力下降而出現的財務風
險。投資理財不是 「跑贏市場」 的比
賽，而是透過紀律與規劃，確保能實現
個人在不同人生階段的財務目標，尤其
對年長人士而言，這點更為重要。

（作者為家庭理財教育學會會長
及認可理財教練，任何查詢可發電郵到
info@ffei.com.hk）
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林昶恆（Alvin）



下月取消「對沖」 全自由行法例修訂 積金易年底全運作

強積金 「對沖」 安排一直是實施 「全自
由行」 的主要障礙，但取消 「對沖」 及積金
易平台的推出，為 「全自由行」 奠定基礎。
積金局上月底公布 「全自由行」 諮詢，提出
兩個方案：一是核心方案，在2025年5月1日
或之後入職的新聘僱員，可選擇每年一次把
現職的僱主強制性供款，全數從僱主參加的
強積金計劃下的供款賬戶，轉移至僱員自選
的強積金計劃下的個人賬戶。二是延展方
案，在2025年5月1日前入職的現有僱員，可
選擇每年一次把現職的僱主強制性供款，全
數從僱主參加的強積金計劃下的供款賬戶，
轉移至僱員自選的強積金計劃下設立的新類
型賬戶，稱為僱主強制性供款專項賬戶。

專家倡加強公眾教育
灣區保險經紀首席企業業務總監鍾建強

表示，十分支持積金局 「全自由行」 的建
議，但認為 「專項賬戶」 對市民來說並不清
晰，或與個人賬戶混為一談，執行初期或會
出現混亂，要加強公眾教育。他認為 「專項
賬戶」 做法複雜，倒不如將5月1日前有關僱
主的供款部分維持現狀，不能轉移，5月1日
後才可 「全自由行」 ，讓市民更易理解。

鍾建強續稱，強積金已實行多年，隨着
累積金額愈來愈多，打工仔對強積金的關注
亦上升，如於2012年推出的 「半自由行」 轉
移宗數趨增， 「全自由行」 的實施會進一步
提升打工仔對自己強積金的關注。

根據積金局數據，俗稱強積金 「半自由
行」 的 「僱員自選安排」 ，最近5年每年平
均約有9.2萬宗，較之前的5年上升17%，顯
示愈來愈多計劃成員主動管理自己的強積
金。而由2012年11月至2025年1月，共有超
過100萬宗轉移透過僱員自選安排進行，涉

及的強積金權益達到500億元。
至於取消強積金 「對沖」 安排，鍾建強

坦言，對一般僱主及打工仔而言，難以明白
如何計算取消強積金 「對沖」 安排後的遣散
費款額，不過可以靠勞工處提供的 「計算
機」 工具解決。他強調，僱主在 「轉制日」
前遣散僱員會得不償失，不會節省開支之
餘，亦會損失人才，因為培訓人才亦要時間
及金錢。

「轉制日」前炒人得不償失
事實上，勞工處亦多次澄清及重申，僱

主不應在 「轉制日」 前解僱員工，這做法並
不會節省遣散費或長期服務金的開支，因為
僱主可繼續使用現職僱員整段受僱期的僱主
強積金供款累算權益（不論是強制性或自願
性供款） 「對沖」 遣散費或長期服務金轉制
前部分；而現職僱員的遣散費或長期服務金
轉制前部分，會以 「轉制日」 當時的工資及
服務年資計算。因此無論僱員在 「轉制日」
後工資有否增長或年資長短，其遣散費或長
期服務金轉制前部分的款額都不會增加。

美國總統特朗普的 「對等關
稅」 政策朝令夕改，市場憂慮會
引發全球經濟衰退，環球股市一

度急挫，恒指曾失守2萬點關口。強積金雖
擁有長期投資特性，但在市場波動加劇的環
境下，成員應該適時避險，以不變應萬變，
還是主動出擊呢？

IPP Financial Advisers Limited董事
彭永東認為，若屬中長線投資者，建議繼續
原有部署，讓專業基金經理在市場恐慌中尋
找具抗壓力的優質企業，把握估值回調帶來
的入市機會。惟若投資者對現況感到焦慮，

如現時風險取向較高，又或投資年期少於三
年，可考慮於市場反彈時逐步減少股票基金
類投資，以管理整體波動風險。

泰康資產管理（香港）產品及銷售部副
總裁陳浩明指出，在關稅風險大幅上升、全
球經濟面臨諸多不確定性的背景下，市場將
繼續經歷不小的反覆和波動，所以應先考慮
全年目標低波動穩健收益為主。

發達國主權債收益理想
南方東英資產管理量化投資部基金經理

劉子安認為，當前下跌可能是短期恐慌所
致，長期影響則取決於貿易戰的演變，故建
議採取謹慎的避險策略，分散投資，密切監
測特朗普政府與中國、歐盟的談判進展。

BCT投資總監陳嘉鴻表示，就強積金長
期投資特性，計劃成員應定期檢視投資目
標、評估個人風險承受能力，並按合適的股
債比例進行資產配置。他指，在市場波動加
劇的環境下，發達國家主權債券因現時收益
率顯著高於2022年水平，被視為有效的風險
分散工具。BCT的投資經理對主權債及企業
信用債持建設性觀點，相關配置策略已自今
年3月起體現於投資組合部署中。

股市風險升 適度增債券比重
適時
避險

今年首季在內地及香港股市
急升帶動下，GUM公布，2025
年首季強積金（MPF）錄3.3%

回報，打工仔人均賺9126元，接近2024年
人均回報的一半。另外，根據積金評級數
據，內地及香港股票基金2025年首季回報率
高達11.95%，一年回報為32.94%，兩者表
現同為全部積金評級指數之冠。

積金評級主席叢川普表示，強積金在
2025年首季取得穩健回報，突顯內地及香港
股票基金的重要性。目前內地及香港股票基
金市佔率近19%，是強積金最大的資產類
別，因此其強勁反彈將使許多強積金成員受
益。叢川普續稱，內地及香港股票基金今年
首季表現跑贏美國股票基金超過17個百
分點，這是強積金推出25年以來最大的第一
季度回報表現差距。

懶人基金平均年回報5.7%
另外，積金局早前公布截至2025年3月

底的強積金投資回報臨時數據。佔強積金總
資產近八成的股票基金和混合資產基金，過
去12個月平均淨回報分別16.1%及6.4%，
而這兩類基金自強積金制度實施以來的平均
年率化淨回報分別為4.5%和4.0%。至於
「預設投資策略」（DIS）（俗稱懶人基金）
旗下的核心累積基金，過去12個月的平均淨
回報和自推出以來的平均年率化淨回報分別
為3.9%和5.7%。積金局表示，隨着個別強
積金計劃逐一加入 「積金易」 平台，DIS旗
下基金的收費上限將進一步下降至0.85%，
變相增加投資回報。

MPF首季人均賺9126元 內地及香港股票跑贏
積金評級指數各類基金表現

基金

股票基金（內地及香港）
股票基金（歐洲）
股票基金（其他）
混合資產基金（81%至100%股票）
混合資產基金（目標期限）
混合資產基金（動態）
混合資產基金（61%至80%股票）
混合資產基金（41%至60%股票）
混合資產基金（21%至40%股票）
債券基金（亞洲）
債券基金（港元）
債券基金（環球）
債券基金（人民幣）
混合資產基金（退休後基金）
貨幣市場基金（人民幣及港元）
保證基金
貨幣市場基金（港元）
貨幣市場基金（強積金保守基金）
預設投資策略基金（65歲後基金）
股票基金（亞洲）
股票基金（日本）
預設投資策略基金（核心累積基金）
股票基金（環球）
股票基金（美國）
所有基金

首季回報率
（%）

▲11.95
▲6.30
▲4.37
▲3.61
▲3.22
▲3.07
▲2.93
▲2.57
▲2.30
▲2.26
▲2.15
▲2.03
▲1.65
▲1.40
▲1.28
▲1.24
▲1.19
▲0.74
▲0.49
▼0.06
▼0.38
▼0.41
▼1.81
▼5.27
▲2.69

一年回報率
（%）

▲32.94
▼0.11
▼4.44
▲9.87
▲10.07
▲7.01
▲7.17
▲5.62
▲3.36
▲4.31
▲5.36
▲1.03
▲2.97
▲1.88
▲1.97
▲3.30
▲4.20
▲3.42
▲2.55
▲5.31
▲6.14
▲3.93
▲4.04
▲4.86
▲9.06

表現
優秀

積金局
「全自由行」建議

在2025年5月1日或
之後入職的 「新聘僱
員」 ，可選擇每年一次
把現職的僱主強制性供
款，全數從僱主參加的
強積金計劃下的供款賬
戶，轉移至僱員自選的
強積金計劃下的 「個人
賬戶」 。

核心方案

在2025年5月1日前
入職的 「現有僱員」 ，
可選擇每年一次把現職
的僱主強制性供款，全
數從僱主參加的強積金
計劃下的供款賬戶，轉
移至僱員自選的強積金
計劃下設立的新類型賬
戶，稱為僱主強制性供
款 「專項賬戶」 。

延展方案

取消強積金 「對沖」實施前後分別

內容 轉制前部分 轉制後部分

基準
以轉制日前最後一個月
工資，及當時的服務年
資計算

按終止僱用前最後一個月
工資，及轉制日後的服務
年資計算

計算方式
僱員在轉制日前最後一
個月的工資×2/3×轉制
日前的服務年資

僱員在僱傭合約終止前最
後一個月的工資×2/3×
轉制日後的服務年資

計算遣散費或
長期服務金的月薪上限

2.25萬元 2.25萬元

遣散費或
長期服務金上限

39萬元
（如果總額超過此限，會由轉制後的部分作出扣減）

以強積金對沖 可以對沖 不可對沖

▲強積金實行多年，打工仔累積的強積金愈來愈多，對其變動甚為關注。

▲積金局上月底公布 「全自由行」 諮詢，並
提出兩個方案。

▲關稅風險及全球經濟前景不明朗，股票市
場料繼續反覆。


