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以另类投资作为分散风险工具 

 

 

Willem： 

馬修，感谢你与我畅谈。在我们的2026年投资展望中，我们看好全球经济增长和企业盈利前景，主要受益

于人工智能创新、研发、企业回流和基础设施建设。但当然，市场预期偏高，加上美联储降息周期结束，

可能引发市场波动。此时另类资产可发挥重要作用，你如何把另类投资纳入投资组合，有效管理市场回调

同时维持长期增长？ 

 

马修： 

另类投资的每单位风险回报较佳，高于传统上市市场，但世上没有免费午餐，其代价是：流动性。因此投

资者首先应作出的最重要评估，是审视其流动资金需要投资组合是否需要100%流动性，决定投资组合可持

的非流动资产比例后，便应决定希望承受的市场风险类别，希望低流动性投资组合偏向，债券类别风险、

信贷类别风险、抑或股票类别风险。接着是选择对冲基金、私募信贷、私募股本、基础设施抑或房地产，

这些资产都具有风险特性，可对应上述不同风险类别。 

 

Willem： 

你提到对冲基金，就来谈谈这个资产类别。可否说明对冲基金如何抵御，甚至主动把握当前环境？于投资

组合担当什么角色？ 

 

马修： 

在当前环境下，预期均衡的对冲基金投资组合，每年实现高单位数回报，波幅则处于中单位数水平。换句

话说，预期长远获得与股票相若的回报，但承受债券水平的波幅，而且与债券和股票市场的相关度甚低，

故在波动和不确定性加剧的环境下，对冲基金为投资组合提供额外缓冲，以驾驭市场连番波动，正如2022

年所见的情况。但一如我先前所说，这是以流动性为代价，你不能今天买入对冲基金投资组合，明天立即

卖出，应视之为投资组合的长期配置。 

 

Willem： 

我也相当看好私募市场作为一个资产类别，例如基础设施、私募股本和私募信贷。你认为这些资产如何把

握宏观经济出现结构变化带来的机遇？ 

 

马修： 

私募市场获长期有利的结构因素支持，应可带来可观回报，尤其对能够承受低流动性风险的投资者来说。

过去十年，私募信贷一直受益于银行减持较高风险的贷款，这促使直接放款人兴起并推动银行整体去中介

化，这股趋势将会持续。 

 

不过投资者也应注意一个事实，如同任何其他信贷资产类别，私募信贷也会出现违约情况。环顾媒体消息

以外，这个板块的整体信贷指标仍相当稳健，而且鉴于预期美国经济持续强劲，我们相信私募信贷将继续

为投资组合提供稳健的多元化配置。 
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私募股本也受益于长期有利因素，美国上市公司数目在30年内减半，公司维持私有化的时间越来越长，从

初创至上市平均需要16年，较十年前延迟了四年。因此，有意投资于未来主题的投资者，必须通过私募股

本，方可于投资组合作出相关配置。私募股本近期面临挑战，由于退场有限，因此向投资者返还的分派也

有限，但2025年分派回升，而且表现持续强劲。 

 

此外，基础设施继续受益于长期有利因素，包括去全球化、减碳、经济电气化和数字化。以人工智能为例，

除了聚焦于最新的大型语言模型，最新的晶片或数据中心建设外，目前局限人工智能扩展的首要因素，似

乎是能源供应、兴建发电厂、连接和提升电网，都是扩展人工智能必须的基本基础设施。 

 

总括而言，私募市场能有效进一步分散投资组合，涵盖众多不同机遇并分散各类风险。 

 

Willem： 

我认为你说得非常正确。正如我们一再强调，我们需要“分散投资于分散风险工具”，部分原因是股债相

关度较以往高，因此我们确实需要于适当情况下在组合纳入另类资产。 

 

但即使在另类资产内，我认为重要的是多样化，因为各类资产的作用不同，并把握不同的投资机会。常言

道“多样化使人生更丰盛多彩”，这也有助构建更具韧性的投资组合。 

 

多谢，马修。 

 

马修： 

谢谢你的邀请。 

 


