
滙豐「財富管理及個⼈銀⾏業
務」「資產配置策略⼿冊」
2022年11⽉版



「滙豐投資組合顧問服務」投資框架 01

持有多元化投資組合的優點 01

投資組合風險 02

投資組合風險取向 – 非常謹慎型 03

投資組合風險取向 – 謹慎型 04

投資組合風險取向 – 平衡型 05

投資組合風險取向 – 進取型 06

投資組合風險取向 – 投機型 07

各資產類別的預測回報 08

重要附注 09

⽬錄
引⾔ 01



引言
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本手冊旨在羅列就「滙豐投資組合顧問服務」適用的投資框架以及資產配置策略

「滙豐投資組合顧問服務」受「滙豐投資組合顧問服務」的條款及細則規管，閣下應一併閱讀本手冊，「滙豐投資組合顧問服務」的條款及細
則以及「滙豐投資組合顧問服務」「客戶投資取向評估」。如果該等條款與本手冊有任何不一致，概以「滙豐投資組合顧問服務」的條款及細
則為準。除非本文另有定義，否則本手冊中使用定義應具有該條款及細則所定義的詮釋。

本手冊概述了：

‧ 本行的投資框架以及如何使用「資產配置策略」以建立「參考投資組合」以達到特定風險及/或回報目標（簡稱「參考投資組
合」）；

‧ 本行如何評估各「參考投資組合」的投資組合風險，以便本行向閣下提供「滙豐投資組合顧問服務」下的投資建議；

‧ 閣下根據個人投資風險取向以及閣下的客戶風險取向（例如閣下通過「風險問卷評估」得出的「投資風險取向」）在「滙豐投資組合
顧問服務」下可選擇的不同「參考投資組合」。

「滙豐投資組合顧問服務」投資框架
本行認為，資產配置是成功投資策略的關鍵。因此，滙豐「財富管理及個人銀行業務資產配置策略」是本行的核心投資方式。「財富管理及個
人銀行業務資產配置策略」是本行根據優化、多元化、長期預測和投資組合重組的原則為實現特定風險及/或回報目標而制定的資產配置策
略，也是本行進行長期投資的指導方針。

「財富管理及個人銀行業務資產配置策略」是基於投資者的具體風險承受能⼒制訂本行認為對該投資者而言最佳的長期資產類別組合。針對從
「非常謹慎型」到「投機型」的風險取向類別，本行均分別為每一個風險取向搭建「參考投資組合」，其中列出了本行認為適合相關客戶風險
取向類別的資產配置百分比以及投資組合風險取向。例如：如果閣下的客戶風險取向為「平衡型」，閣下應選擇基於「財富管理及個人銀行業
務資產配置策略」風險取向為「平衡型」的「參考投資組合」。

基於投資組合風險指標，本行為每一個投資組合風險取向制訂了建議風險範圍（又稱「參考波幅範圍」；且不時進行更新）。以確保投資組合
持續適合，閣下的投資組合應在相關「參考投資組合」的建議風險範圍之内。

本行將定期對每一「參考投資組合」的基礎資產配置百分比進行評估，以確保其始終反映本行的中長期投資展望。在適當的情況下，本行可能
會變更相關的基礎資產配置，例如：增加環球股票配置並減少固定收益配置。如若作出該等變更，本行將通過公開網站（www.hsbc.com.hk）
上的「滙豐投資組合顧問服務」網頁發佈已更新的「參考投資組合」配置通知閣下，該處一經更新立即生效；如果本行在作出該處變更後提供
投資建議，相關建議是基於已修訂的「財富管理及個人銀行業務資產配置策略」下對閣下適用的「參考投資組合」。

閣下的投資組合將不會隨本行「參考投資組合」基礎資產配置的變化而自動變更。

來源：上表所使用的資料是基於假設的投資組合，僅為說明之目的。更多詳細資
訊，請參閱本手冊末端所載的重要附注。

獨立資產預期波幅加權平均值 組合波幅

多元化投資效率

2.17%

11.07% 8.90%

多元化投資效率是因應投資多種證券和不同資產類別而降低預
期波幅的效率估算，旨在不考慮風險因素（例如：股票風險、
利率風險、信用風險等）相關性的情況下衡量投資組合中所有
資產的獨立預期波幅與已考慮風險因素相關性的投資組合預期
波幅的差異。

在例子說明中，多元化投資效率2.17%是指投資組合的預期波幅
8.90％低於所持有資產的獨立預期波幅的加權平均值11.07％的
差異。

持有多元化投資組合的優點



資產配置如何幫助閣下

關於「參考投資組合」的重要提示
‧ 「參考投資組合」乃根據不同因素而定，包括過往及預期波幅及回報，以及每個資產類別現時的投資前景。

‧ 以下列出了基於「財富管理及個人銀行業務資產配置策略」方法對每一可選「參考投資組合」的詳細說明。每一資產類別均有參考投
資配置。閣下應該根據客戶風險取向仔細考慮每一「財富管理及個人銀行業務資產配置策略」「參考投資組合」相關的特點、資產配
置和風險。

‧ 「參考投資組合」將定期（通常每季度一次）進行評估和更新。閣下應定期登陸本行公開網站（www.hsbc.com.hk）上的「滙豐投
資組合顧問服務」網頁，本行將在此網站發佈最新的「參考投資組合」配置資訊。

‧ 對於所有「參考投資組合」的風險取向，多元資產和其他資產類別的資產配置均為0％。 策略資產配置的優化過程中未考慮該等資
產類別的風險和回報特徵。對於該等資產類別不超過的10％配置可能仍屬適當。

‧ 其他資產類別可能包括牛熊證、認股權證和基金投資，該等投資工具的風險/回報承擔無法從任何其他資產類別所體現。
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投資組合風險

本行將根據閣下持有的全部投資組合對投資組合進行風險評估。
對投資組合的整體風險進行量化可為閣下提供有關投資組合整體
系統性風險和非系統性風險的指標，並以百分比表示（例如：預
期波幅百分比）。閣下將獲得有關投資組合回報的分散性或可變
性的資訊。 

預期波幅是基於在2008年3月至今觀察相關投資組合適用風險因素
所得收益的整體分散程度計算。

基於投資組合風險指標，本行為每一個投資組合風險取向制訂了建
議風險範圍。以確保投資組合持續適合，閣下的投資組合應在相關
「參考投資組合」的建議風險範圍之内。

為確保相關風險範圍能持續提供投資組合風險可靠指標，本行將參
照「財富管理及個人銀行業務資產配置策略」定期對風險範圍進行
重新校準。因此，每個「參考投資組合」的適用風險範圍將與其風
險取向保持一致。該等數位是動態並且持續變化的。

建議風險範圍已基於各財富管理及個人銀行業務 資產配置策略投資組合風險取向進

行校準，當前風險則代表閣下投資組合的組合風險情況。

來源：上表所使用的資料是基於假設的投資組合，僅為說明之目的。更多詳細資

訊，請參閱本手冊末端所載的重要附注。

風險

12.43%

7.07% 11.34%

風險

建議風險範圍

!

‧ 構建多元化的投資組合或可幫助投資者捕捉潛在增長，同時管理於高度波動的市場可能蒙受嚴重損失的風險。構建多元化投資組合，
最重要是如何選擇資產配置，以切合個人的投資目標、投資風險取向及投資年期等因素。由於不同資產類別於不同市況下有著不同的
表現，透過分散投資於不同的資產類別，一個多元化的投資組合提供比持有單一投資類別較佳之風險調整回報。

‧ 資產配置會考慮不同資產類別之預期回報及相關性，以優化投資組合之風險調整回報。由於股票及債券各有不同之風險程度及預期回
報，它們因應金融市場轉變的反應往往不同。因此，一個多元化的投資組合通常由傾向穩定之債券投資及傾向增長之投資，如股票，
混合配置組成。兩者之混合配置或可帶來一個較平衡預期回報及波動性方面之投資組合。這構成了根據每一個投資風險取向的目標波
幅範圍而訂定之資產配置。



投資組合風險取向 – 非常謹慎型

壓力測試

恒生指數下跌10%MSCI下跌10%

預測回報

預期波幅

參照波幅範圍

資產配置策略說明數據
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‧ 閣下基本上接受投資取得最低的潛在投資回報及隨附最低的投資風險。

‧ 可能適合閣下的產品之資本價值可能波動並跌至低於閣下原本的投資額。預期在正常市況下僅輕微波動（縱使不能保證），而閣下可接
受此程度的波動。

資產配置策略

來源： 
香港上海滙豐銀行有限公司。 
預測回報和預期波幅截至2022年11月。參考波幅範圍截至2022年11月。更多詳細資訊，請參閱「重要附注」。 

4.14%

3.5%

0% - 5.87% 



投資組合風險取向–謹慎型
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‧ 閣下基本上接受投資取得較低的潛在投資回報及隨附較低的投資風險。

‧ 可能適合閣下的產品之資本價值可能波動並跌至低於閣下原本的投資額。預期在正常市況下波動較小（縱使不能保證），而閣下可接受此程
度的波動。

資產配置策略壓力測試

恒生指數下跌10%MSCI下跌10%

預測回報

預期波幅

參照波幅範圍

資產配置策略說明數據

5.87% - 8.56% 

6.44%

4.2%

來源： 
香港上海滙豐銀行有限公司。 
預測回報和預期波幅截至2022年11月。參考波幅範圍截至2022年11月。更多詳細資訊，請參閱「重要附注」。 



投資組合風險取向 –  平衡型
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• 閣下基本上接受投資取得中等的潛在投資回報及隨附中等的投資風險。

• 資本價值可能波動並跌⾄低於閣下原本的投資額。預期產品波動⼤於適合較低投資風險取向投資者的產品，惟⼩於適合較⾼投資風險取向投
資者的產品。

資產配置策略壓⼒測試

恒⽣指數下跌10%MSCI下跌10%

預測回報

預期波幅

參照波幅範圍

資產配置策略說明數據

8.56% - 12.01% 

9.26%

4.9%

來源： 
香港上海滙豐銀行有限公司。 
預測回報和預期波幅截至2022年11月。參考波幅範圍截至2022年11月。更多詳細資訊，請參閱「重要附注」。 



投資組合風險取向 –  進取型
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• 閣下基本上接受投資取得較⾼的潛在投資回報及隨附較⾼的投資風險。

• 資本價值可能有相當⼤幅的波動並跌⾄頗低於閣下原本的投資額。閣下明⽩風險越⼤，回報越⾼的原則，⽽閣下可接受此程度的波動。

資產配置策略壓⼒測試

恒⽣指數下跌10%MSCI下跌10%

預測回報

預期波幅

參照波幅範圍

資產配置策略說明數據

12.01% - 14.92% 

12.93%

5.8%

來源： 
香港上海滙豐銀行有限公司。 
預測回報和預期波幅截至2022年11月。參考波幅範圍截至2022年11月。更多詳細資訊，請參閱「重要附注」。 



投資組合風險取向 – 投機型

預測回報

>14.92%

15.58%

6.5%

預期波幅

參照波幅範圍

資產配置策略說明數據
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• 閣下基本上接受投資取得最⼤的潛在投資回報及隨附最⼤的投資風險。

• 資本價值可能⼤幅波動並跌⾄遠低於閣下原本的投資額。閣下明⽩風險越⼤，回報越⾼的原則，⽽閣下可接受此程度的波動。

資產配置策略壓⼒測試

恒⽣指數下跌10%MSCI下跌10%

來源： 
香港上海滙豐銀行有限公司。 
預測回報和預期波幅截至2022年11月。參考波幅範圍截至2022年11月。更多詳細資訊，請參閱「重要附注」。 



各核心資產類別的預測回報如下：

各資產類別的預測回報 :
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來源：香港上海滙豐銀行有限公司截至2022年11月為止的資料。更多詳細資訊，請參閱「重要附注」。 

環球股票 MSCI全球指數

亞太地區（日本除外）股票 MSCI亞太（日本除外）指數

環球定息 巴克萊全球綜合債券指數

環球高收益 美銀美林BB-B級高收益債券指數

主題投資 MSCIAC世界指數

MSCIACWI中小企業指數

巴克萊全球綜合企業指數

FTSA EPRA/NREIT 發達市場指數

預測回報資產類別 參考指數

9.00%

6.50%

3.40%

8.00%

7.60%
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本手冊僅供一般參考。本手冊的資訊來源自被認為可靠的公開資訊。香港上海滙豐銀行有限公司已經採取措施確保資訊從來源準確地重現。香港上海滙豐銀行有限公司不保證來
源資訊的準確性或完整性。

投資涉及風險，投資產品價格可升可跌，甚至可能變成毫無價值。本手冊所列的歷史表現資料不代表未來表現的指標。本手冊所載的意見和估算可能在不經通知的情況下進行修
改，對於本手冊中的任何明示或默示陳述和保證或任何遺漏，香港上海滙豐銀行有限公司特此明確不會承擔任何責任。本手冊載資料並非亦不應被視為購買或認購任何投資產品
或服務的建議或要約或邀請，或有關任何產品的諮詢意見。如閣下希望獲得本行的要約或邀請，閣下可以聯繫我們，並且在進行交易前須經過我們的適當性評估（如相關）。

重要附註: 
投資組合風險-預期波幅 

閣下的投資組合風險是閣下投資組合回報的年化波幅，該波幅是以自2008年3月至今為觀察期，基於權重相等的每月過往回報得出的單一標準 
差置信水準。回報計算綜合了個別因素的風險承擔和各項持倉的相關風險因素的關聯性。波動考慮了閣下單獨持倉以及各項持倉之間的關聯
性，以反映分散投資的影響。 

若有系統限制而無法獲得完整的投資產品資訊時，替代產品方法或會被應用以取代實際的投資產品風險。儘管我們認為替代產品的使用是計算 
預期波幅的合理依據，但其準確度不及基於閣下帳戶的實際投資所作的預測。 

儘管本行相信本行的風險模式由必要的風險分析工具支援，以評估投資組合風險並支援閣下的投資決策，但閣下不應將其結果（例如投資組合 
波幅）作為未來投資表現的指標。市場變化存在不可預測性，因此閣下帳戶中投資的實際業績可能存在差異。 
 
現金和結構投資產品並不包含在投資組合的風險計算當中。若現金和結構投資產品有被計算在內，您的投資組合中在風險計算範圍內的證券的 
波幅計算可能會有所不同。 

壓力測試說明 

壓力測試情景是通過評估相關衝擊事件對不同風險因素的影響，按照基於因素的模型估算對投資組合的影響，從而體現特定的市場情景。各種 
情境下涉及的風險因素及其受到的衝擊程度將會不同。例如：相關風險因素包括股票風險、利率風險和信用風險等。模型會為測算潛在影響對
總體因素模型應用預先設定的衝擊，並考慮各因素之間的關聯。然後，可以通過投資組合對每種相關因素的風險承擔，估算相關情景下投資組
合所受的影響。鑒於壓力測試結果是投資組合對特定壓力情景的反應的統計學估算，因此該結果不應作為未來表現的指標。實際投資表現可能
顯著偏離本手冊所展示的表現的。因此，該等資訊僅作說明用途。 

預測回報和預期波幅 

本手冊中所列出的每項風險取向或每項資產類別的預測回報和預期波幅資訊僅作說明用途，請勿將其視為未來表現的指標。投資產品價格可升 
可跌，閣下可能無法收回全部投資本金。實際投資表現可能顯著偏離本手冊所展示的表現。此外，本文件所展示的表現資訊未考慮手續費、傭
金或其他收費的影響。 

主題投資類資產配置和預測回報為5%可持續投資（按50%環球股票50%環球公司債券組成），除可持續投資外的其餘投資按50%全球中小市 
值股票/50%全球房地產組成。 

 




