
強積金平均差距指數

266強積金平均差距指數與我有甚麼關係？

2018年第三季
強積金基金表現各有不同

假設於2018年第二季最後一
個交易日把10,000港元平均
投資於18個基金類別中每個
類別在2018年第三季季度      
回報最低的基金

*成員B

按基金類別分類#而編撰的強積金分類差距指數^（以整數標示）

指數數值顯示成員A及成員B在2018年第二季最後一個交易日作假設的    
強積金投資10,000港元，並分別把金額平均投資於18個基金類別（如下
圖所示）內表現最佳和最差的基金的情況下*，該10,000港元在2018年第三季
的平均回報金額差距約為266港元，其強積金平均差距指數為266。指數   
數值愈高，兩名成員投資之間的平均回報金額差距便愈大。

*成員A

假設於2018年第二季最後一
個交易日把10,000港元平均
投資於18個基金類別中每個
類別在2018年第三季季度回
報最高的基金

*假設性例子僅供說明之用

2018年第三季
強積金平均差距指數
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債券基金
54



強積金平均差距指數歷史數值

2018年第三季每個基金類別˜表現最佳及表現最差的基金

季度回報最低的基金 季度回報最高的基金
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基金類別

類別內表現最佳之強積金的季度回報（%）

類別內表現最差之強積金的季度回報（%）

季度回報差距（%）

強積金分類差距指數
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數據來源：湯森路透理柏，截至2018年9月30日

數據來源：永明資產管理（香港）有限公司

永明強積金平均差距指數在2018年第三季度從上一季度的390收窄至266。在18個基金類別中，12個基金類別
與上一季度相比有所減少。表現差距縮小幅度最大的三個類別是美國股票（從854到361）、歐洲股票（從
552到126）和香港股票（從723到335）。表現差距擴闊最大的三個類別是中國股票（從431到646）、大中華
股票（從536到627）和全球債券（從164到197）。

在第二季度經歷了一個簸動的季度之後，大多數股票市場在第三季度出現了波動緩和的情況。錄得較大市場
升幅的市場包括泰國、俄羅斯和台灣。與此同時，儘管與中國的貿易緊張局勢升級，美國主要指數仍屢創
歷史新高。美聯儲（Federal Reserve）9月底的年內第三次加息似乎得到了市場的安然接受而沒有引起太大
的恐慌。市場波動性的抑制往往會促使不同投資風格的基金經理獲得較均勻的回報。這有助於解釋美國股票
和歐洲股票的差距縮小。與此同時，美國股票與世界其他地區的表現差異有助於解釋全球股票類別的廣闊
差距，傾向美國市場的基金較有可能超越傾向其他市場的基金。

在第三季度下跌的股票市場中，中國A股和香港的跌幅較大。由於中國，香港和台灣市場的表現不同，大中華區
股票類別的差距擴大可能是成分基金在地域分佈上的焦點有所不同。對台灣權重較高的基金合理地表現優於
對中國/香港具有較高權重的基金。

在四個固定收益類別中，有三個表現差距有所擴大，即全球債券、港元債券和人民幣債券。美聯儲加息以及
資產負債表的減少（也稱為量化緊縮）使得國債收益率曲線上升，10年期國債收益率在9月中旬後穩企在3％
以上。較高的債券收益率會損害續約期較長的基金，而續約期較短的受損較輕。這有助於解釋債券基金的
表現差距擴大。
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= -18個基金類別˜
內所有表現最高
基金的平均回報

18個基金類別˜
內所有表現最低
基金的平均回報

強積金平均
差距指數數值

包括亞洲（日本除外）股票、亞洲（日本和香港除外）股票、中國股票、歐洲股票、環球股票、大中華股票、香港      
股票、日本股票、亞太（日本除外）股票、美國股票、人生階段（20-40%股票）、人生階段（40-60%股票）、人生    
階段（60-80%股票）、人生階段（80-100%股票）、亞洲債券、環球債券、港元債券及人民幣債券；並不包括預設投資
策略（65歲後基金）、預設投資策略（核心累積基金）、保證基金、港元貨幣市場、香港股票（追蹤指數）、強積金保守
基金、其他基金、人民幣和港元貨幣市場。    

˜

表現差距 = 假設分別作10,000港元投資於表現最佳和
  表現最差的基金之投資表現差距

季度回報 =（價格本季末）／（價格上季末）- 1

強積金分類差距指數 = 10,000 X [（該類別中表現最佳的基金的季度回報）-
  (該類別中表現最差的基金的季度回報）]

強積金平均差距指數 = 10,000 X                                                                                                              

數據來源 = 湯森路透理柏，截至2018年9月30日

數據截數日 = 季度結束後的第5個工作天

數據覆蓋 = 根據「理柏分類計劃：香港退休金基金」（截至2018年9月30日）的分類，
  採用其中的18個類別˜，覆蓋股票、債券及混合資產三個主要資產類別

假設 ‧ 指數運算中的基金類別採用截至2018年9月30日的「理柏分類計劃：香港退休金基金」  
  中的18個基金類別
 ‧ 基金表現已扣除基金管理費用
 ‧ 基金買賣不收取額外費用，也不存有買賣差價
 ‧ 成員的投資不會影響基金價格表現

計算期 = 每曆季

指數數值調整 = 調整至整數

如何編製強積金平均差距指數？

-
18個基金類別中

每個類別表現最佳之強積金基金
平均季度回報（已扣除費用）

18個基金類別中
每個類別表現最差之強積金基金
平均季度回報（已扣除費用）

^

#



本文件所載表現資料屬假設性質，並不代表任何投資者或任何基金的實際表現及不代表將來的實際   
表現。假設表現資料以所示期間的假設投資逆向測試表現為基礎及不反映實際的帳戶交易。假設   
表現採用一套買賣基金的規則，以模擬歷史投資回報計算，並回溯過往時期，假設投資於所選基金。

實際表現可能遠低於本文所列的假設投資。假設表現業績存在若干內在限制，其中一個局限性是     
在於它是為事後的利益而準備的。有關業績並不反映在作出實際投資後，重大經濟及市場因素可能    
構成的影響。本文所列的假設投資涉及某些假設而該假設不可能實現。

假設表現亦有別於實際表現，因為假設表現是透過追溯根據事後情況擬備的模擬投資而得出。基於  
市場狀況及其他因素，包括但不限於投資現金流、互惠基金配置、重整頻率及準確性、稅務管理    
策略、現金結餘、管理費、不同的託管費及/或扣減費用的時間，實際表現業績將有別於假設表現。  
基於上述因素及其他潛在的差異，實際表現可顯著有別於（及可能低於）本文所列的假設投資表現。

本文件載列的所有資料僅供一般參考及分享一般投資知識用途，可能載有「前瞻性」資料，包括    
預測及收益或回報估計，並涉及風險和不明朗因素。市場、經濟及政治狀況可導致實際業績顯著
有別於當前預料或預估的業績。本文件載列的所有資料並不擬提供任何形式的保證或投資意見，
亦不構成要約的招攬或要約，不應被視為任何合約或買賣任何投資產品的基礎。本文件所載觀點
及預測可隨時更改，毋須事先通知。本文件提供的資料根據相信屬可靠的資料來源，但永明資產
管理（香港）有限公司、以及其聯營公司及董事和僱員（統稱「永明資產管理」）概不會作出任何    
明示或隱含的保證或擔保，亦不會就資料的準確性、效益及完整性作出陳述。

投資涉及風險，所示過去表現數據並非未來表現的指引。投資價值可升可跌，甚至變得毫無價值。
投資者可能無法取回初始投資金額。本文件所載資料並未考慮個別投資者的目標、財務狀況或需要。
永明資產管理概不就依賴本文件所載任何資料或意見而招致任何虧損或損失負責，亦不就任何資料
或意見的準確性或完整性承擔責任。

本文件未經香港證券及期貨事務監察委員會或任何規管機構審核。

本文件由永明資產管理擁有。未經永明資產管理事先同意，不得修改或變更。

 

免責聲明

由永明資產管理（香港）有限公司刊發


