
构建备有�
“避震”保护�
的投资组合
Willem Sels 
汇丰私人银行及财富管理 
环球首席投资总监

富裕投资者调查简报 2025



构建备有“避震”保护的投资组合

2

当道路崎岖不平时，您会信赖可靠的避震系统，继
续前进。在目前波动的市场中，投资者并未转向现
金避险，而是保持股票和优质债券作为核心引擎，
同时增添额外的“避震”保护：政府债券抵御市场调
整的冲击，黄金降低通胀的压力，基建和房地产提
供稳定的现金流缓冲，而灵活的对冲基金策略则用
于应对突如其来的变动。下图显示了投资组合配置
和去年调查相比的变化。“避震” 保护让投资组合仍
能加速增长，免受震荡所带来的影响。

波动难以避免，但所造成的损害却非必然。若能为
投资组合配置多重“避震”保护，分别对应不同市况
风险，便可让投资组合在长期内保持增值，减少波
动之苦。

构建“避震”保护，胜过筑堤防御 
分散投资于不同资产类别，方能抵御市况波动，助您财富稳步增长。

闲置现金代价高昂 
持有过多现金观望市况会抑制长期增长潜力，且任由通胀蚕食资产价值；
不如通过既能防御风险又能增值的资产持续投资。

进行多层“避震”防护 
结合债券、黄金、基础建设、房地产及对冲策略，确保在各种市况中 
至少有一种资产能发挥保护作用。

要点



2025 年平均资产配置（和 2024 年相比） 
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装备“避震”保护并不会改变物理定律，却能减轻冲击力道；投资也是同样的道理，世上并
无免费午餐，更高的长期回报通常伴随着更高的风险，因投资者需为承担不确定性而获得
补偿。

然而，真正能平稳前行而不减慢增长的升级策略，唯有多元化配置。

多元化投资是指将您的资金分散投资于那些不会同步波动的资产。当某种资产下跌，另一
种或会上扬，投资组合因此而波动降低，却仍能实现其全部回报潜力。

这种做法在市场环境恶化时尤其关键。市场近期需应对衰退担忧、顽固通胀、贸易摩擦、
政府债务膨胀、政策变幻莫测，甚至地缘政治紧张加剧，尤其是在美国。随着市场波动日
益增多，投资者正寻找稳健的投资方法，而精心挑选的多元化配置恰能提供稳健的方案。
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现金减少 
约 40%

另类资产增加 
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黄金增加 
120%

平均资产配置�以占总资产的百分比表示的资产分布情况�累计为100%。
* 房地产信托�地产投资信托� ^ 其他：爱好资产、保险及未被分类的回应� † 黄金及贵金属
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每个人都需要保留一定现金，以应对计划内或意外的开支。但当市场波动加剧时增持现金
往往适得其反。现金不仅拖累长期回报，其价值更会因通胀受到侵蚀。更糟的是，投资者
往往在市场出现大跌、恐慌情绪高涨时错误抛售。而问题在于，市场时常在危机后迅速反
弹，若此时退出市场，便会错过关键的复苏时机。

近几个月的情况印证了这一点。政策转向导致市况大起大落，大跌之后紧随强劲反弹，错
过这些反弹的代价高昂。下图说明了在过去 10 年间，一个高度多元化的投资组合累计回
报达 79%；但若错过了当中 10 个最佳的交易日，回报便锐减至 44%。

这告诉我们，要保持投资。分散投资有助减低波动性，让投资者在市场波动时，更能抵御
恐慌性抛售的冲动，安渡风浪。

保持投资是关键，因错过几天就可能大幅降低投资回报

分散投资胜过囤积现金
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资料来源： 汇丰私人银行及财富管理、彭博，截至 2025 年 7 月 7 日的数据。过去表现并非未来表现的可靠指标。

中等风险的多元化投资组合 若错过了 10 个最佳交易日
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谈及分散多元化资产，投资者通常联想到政府债券和黄金，但其实选项远不止于此；今年
的《富裕投资者调查简报》1中，数据显示富裕投资者在过去一年中对黄金及贵金属的配置
增加了一倍，对另类资产的兴趣也有所增加。

分散配置于多元化资产

黃金 另类资产

+3 百份点

+6 百份点

2024

 
黄金*和另类资产^配置 - 2024 年及 2025 年的比较 

2025

*  黄金：黄金及贵金属  
^  另类资产是指私募股权、私募信贷或对冲基金。
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另类投资选项更为广泛：�
基础建设、房地产及�
对冲基金皆能提供�
有价值的多元化效益。

各自在不同的环境下都能发挥最佳表现

优质政府债券擅长抵御衰退
风险，兼具极佳的流动性，
然而当通胀升温或政府债务
隐忧主导大局时，往往表现 
不如预期。

对冲基金则凭借其买入及卖空
的灵活布局，可以在不同市况

下获得回报。

基础建设资产提供独特的保
护，因运营企业拥有和经济需
求无关的合约利率，使其能够
抵御衰退。合约利率更常和通
胀挂钩，提供双重保护。

近期市场被不同风险主题轮番牵动，焦点几乎每周都在变化。由于让人难以预测， 
我们建议分散配置于多元化资产，以应对瞬息万变的市场环境。

黃金则能在其他环境下大放异
彩，因其表现得益于其在市场
波动加剧及地缘政治风险升温
时的避险特性。 
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注：++：表现最佳，+：表现良好，0：中性，-：表现欠佳

另类资产的力量：不同市况下皆能稳中求胜

 衰退风险 通胀升温 政府债务隐忧 股市回调

优质政府债券 ++ − − ++

黃金 + + + +

基础建设 + + 0 0

房地产 + + 0 0

对冲基金 + + + 0

如何涉猎多元化资产？

建立多元化的投资组合，现今比以往更为简便。交
易所交易基金（ETF）为投资者提供简单且低成本
的渠道，轻松投资于政府债券、黄金及基础建设资
产。若想扩大配置范围，可以考虑现成的混合型基
金，这类基金结合多种多元化投资产品并由专业管
理，涵盖不同风险偏好和货币选择。

现今投资环境的魅力在于选择丰裕。您可以自行建
立专属的“避震”保护组合，或委托专业基金经理代
劳。无论选择哪种方式，目标始终如一：确保投资
组合稳健增长，无惧各种投资风险。

注：

1. 《富裕投资者调查简报 2025》是汇丰全球生活质量报告特别报告。深入探讨全球富裕人士的投资组合、行为和优先事项。
该网上问卷调查于 2025 年 3 月面向全球 12 个市场开展网上问卷调查，收集了 10,797 名年龄在 21 岁至 69 岁之间、
可投资资产达 10 万至 200 万美元的富裕投资者的见解。
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