
您的投资组合状态:
一个关键的10年挑战
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除非您最近绝迹于社交媒体，否则你会注意到朋友圈上出现

了大量“10年挑战”的帖子。或许外表不会随着年龄的增长而	

改善，但您的投资组合可能会有这样的机会——只需拥有一个良

好的长期投资策略。

•	很多投资者都十分谨慎，担心经济衰退将在一两年内发生。

•	即便您没有捕捉到底部机会，但您还是有机会扩大投资组

合，因为市场有足够的时间。

•	长期来看，选择持有现金的客户往往会错过宝贵的财富增长

机会。

•	分批投资是一个不错的长期方法。

摘要

去年大部分时间，中美关系恶化为全球市场的动荡一年埋下	

伏笔。投资者受到贸易战对全球经济的广泛影响所震动而选择

持币观望，等待合适的时机重新入场。

虽然我们可能无法准确预测全球市场的未来走势，但研究投资

者行为、市场动向及相互关系，可以帮助潜在投资者的未来	

投资决策。我们来看看陈先生、他的邻居王先生及妻子玛丽和

朋友爱丽斯的情况。

2019年2月

大华银行
  投资洞察

如果您想了解更多详情， 
请联系您的理财经理。



 

看准市场时机的投资者

其中一位投资者陈先生准确地把握了市场时机。2009年2月，就在全球市场崩盘后不久，他将 100,000
美元的储蓄投资于全球股票和债券各半的持股组合，因为他抓住了市场底部机会，使得十年的总收益

达到96%。

资料来源：彭博社、基于50% MSCI 全球净回报指数和 50%巴克莱全球综合指数的投资组合收益，截至2018 年 12月31日
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选择错误投资时机的投资者

陈先生的邻居王先生也试图掌握市场时机，却正好在环球金融危机之前进行了投资，得到了截然相反

的结果。与陈先生一样，王先生也将 100,000美元的储蓄投资于全球股票和债券，投资比例各占一半。

只不过，他的投资时点正好是在全球市场暴跌之前，即2007年 10月。

投资失利后，王先生在接下来的十年里就将其投资放置一边不理。在2018年，他出于好奇，查看了	

自己的投资组合。令他惊讶的是，投资收益还不错，总资产增长了近 40%，达到 138,900美元！

资料来源：彭博社、基于 50% MSCI全球净回报指数和 50%巴克莱全球综合指数的投资组合收益，截至 2018年 12月31日
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持有现金的投资者

王先生虽然感到十分惊讶，但他的妻子玛丽更比他更为震惊。持有现金的玛丽正等待合适的机会进入

市场。然而由于一连串的全球性事件，例如2011年欧洲债务危机、2013年的缩减QE恐慌、2015年中国经济

硬着陆的担忧和2018年中美贸易战，使她的信心动摇。最后，她手握 100,000美元的积蓄，决定完全不	

投资。

2018 年，就在王先生查看投资组合时，玛丽意识到，手握的现金并没有增长。她获得 111,180美元，	

比最初投入的资金多出约 11%。以 10年比赛而言，相对其妻子，王先生获得了绝对胜利——尽管他认为

自己投资时机是最糟糕的。

资料来源： 彭博社、基于 50% MSCI 全球净回报指数和50%巴克莱全球综合指数的投资组合收益，截至2018年 12月31日
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图 3 玛丽不想冒险，多年来一直持握着 100,000 美元的存款。
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尽管王先生在投资时机上把握得不好，但他仍获得长期收益。这个典型的例子说明，择时入场几乎从

未能战胜长期投资。尽管如此，对于投资者来说，开始投资并不总是件容易的事，要不是害怕买在顶

部，就是害怕在买入后市场出现大跌。

在这种情况下，投资者可以考虑在一段时间内进行分批投资的策略。

王先生的朋友爱丽丝决定不选择投资时机，而是在 2007年至 2009年期间，将 100,000美元的资金分成	

4笔，每笔 25,000美元，每6个月投资 1 笔于全球股票和债券各半的投资组合。

投资期结束之时，Alice 获得 160, 950美元，这是她最初投资的61%。

资料来源：彭博社、基于 50% MSCI 全球净回报指数和50% 巴克莱全球综合指数的投资组合收益，截至 2018年 12月31日
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投资组合：
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图 4

长期大赢家
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赢在长期投资

对于那些仍持观望态度的人来说，通过研究现有的长期投资回报数据，将会得到一些鼓励。嘉信理财

对 1926年至 2011年间的市场数据进行了研究，发现持仓期长达 20年的投资组合从未取得过负回报。	

定期对资产进行有纪律的分批投资的策略，可能比选择完全置身事外要好。

显然地，手握现金按兵不动只意味着错失了扩大投资组合的重要机会。要想获得投资回报，迈出投资

的第一步比试图选择一个“正确”的投资时机更为重要。

资料来源：彭博社、基于 50% MSCI 全球净回报指数和 50%巴克莱全球综合指数的投资组合收益，截至 2018年 12月31日
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图 5 我们如何在最小的不确定性的情况下赢得 10年挑战?
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市场前景与策略  uu

风险经济驱动力

收益率 

飙升

美国可能在2019年对中国产品

征收更多关税。持续的贸易 

困境将打击与全球价值链紧密

相连的亚洲经济体。进口价格

上涨可能会提高成本，降低利

润率。

地缘政治

局势紧张

在劳动力市场紧张的情况下，

通货膨胀继续上升。通胀超标

风险上升，可能促使各国央行

大幅加息。相反地，如果央行

在没有高通胀的情况下过度收

紧货币政策，过度减少的流动

性或将抑制经济增长。

政治风险

英国首相特雷莎·梅的脱欧计

划遭英国议会否决，但她的政

府靠着不信任投票得以继续运

作。议会的僵局导致了更多不

确定的结果。因此，在 2019年	

3月29日英国脱欧前夕，金融市

场的波动性可能会加大。

全球增长

国际货币基金组织预计，	

全球GDP 增速将从2018年的	

3.7%放缓至2019年的3.5%1，	

与2012年至2016年的平均增速	

持平。然而，增长放缓并	

不等于2019年将出现衰退。

通胀与央行

以美联储为首的各国央行继续

推动货币政策正常化。预计	

美联储将在2019年加息两次，

而不是此前预测的三次加息。	

未来的加息可能取决于经济 

数据。欧洲央行可能在2019年
下半年开始加息。在可预见的

未来，日本央行可能会保持宽

松政策。

企业盈利

2019年，在稳健的就业市场的	

支持下，强劲的个人消费将	

继续推动企业利润的积极趋势。

预计2019年和 2020年全球盈利 

增长都将在 8% 左右。

1 世界银行经济展望，2019 年 1月
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高确定性投资策略

投资主题 关键理由 风险

全球优质股

在较长的投资周期内，	

全球优质股票的表现往往	

优于广泛的股票市场。

高估值可能会增加短期修正的可能性。然而，

高质量的公司往往能更好地度过经济放缓的	

难关限制了优质股票大幅调整的可能性。

新兴市场股

整体新兴市场股票仍受到	

更强劲基本面以及有吸引力

的估值所支撑。

美元强势飙升可能导致新兴市场股市回落，	

正如去年土耳其的情况所示。中美贸易紧张局

势的恶化也可能导致市场波动加剧。

美国金融股

有吸引力的估值与加息	

促使盈利增加。

美联储货币政策失误——加息水平低于市场预

期，将影响美国金融股的表现。虽然经济指标

依然强劲，比如强劲的经济增长、低失业率和

超过 2% 的通膨水平，市场仍担心美联储过于	

激进加息而拖累经济复苏。

 
长期趋势策略

投资主题 关键理由 风险

全球医疗保健股

医疗保健是一个结构性增长

的投资机会。我们预计药品

审批和并购活动的增加将成

为行业重新评级的催化剂。

药物定价的负面消息减少	

可能会提振市场情绪。

政策的不确定性可能会影响该行业的情绪。	

对药物定价的担忧可能会使制药公司在短期内

受到更严格的审查。这方面的风险从长期来看

可能会得到缓解，因为不断增长的老龄化市场

应该会促进需求的强劲增长。

中国A股

环球投资者在中国A股持仓

量偏低。A股将提供良好的

风险回报和多元化投资的

益处。

中美贸易战在短期内仍是关键风险。谈判很有

可能是长期的，但双方都已经表明了要尽早达

成协议。金融去杠杆化可能继续对经济增长构

成压力，也存在政策偏差带来的风险。

人工智能与以创

新驱动的公司

人工智能(AI )能够利用	

大数据和强大的计算硬件，

在几乎不需要人工输入的情

况下，准确可靠地解决现实

世界中的问题，从而推动生

产力成倍增长。

政策和监管的不确定性是值得关注的关键	

风险。随着人工智能逐渐地渗透人们的日常	

生活，维护个人隐私和如何适当使用这类工具

等问题将浮上台面。监管机构可能会加大力度

限制人工智能的使用及应用，而各国不同的标

准可能会对普遍采用造成障碍。
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