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汇丰 2024 年第二季度投资展望（于 2024 年 3 月 14 日发布） 

Willem Sels 

 

我们一直动用现金进行投资，并会维持这个策略。美国有望在 6 月开始降息，显然有利于

投资组合。其次，美国经济继续意外上行，不会步入衰退的前景越来越清晰。 

盈利前景也有所改善，原因是企业受益于殷切需求，而且成本压力逐渐下降。因此，基本

面向好，为投资回报提供沃壤。事实上，部分正面因素不仅属于周期性质，也是结构动力，我

们已通过投资主题利用当中多个正面因素。 

举例说，在以数据主导的经济体，科技颠覆已在一段时间推动创新和生产力。生成式人工

智能应会进一步加快各个板块的发展，受益者将远超目前的少数企业。气候行动是另一股持续

趋势，并需要大量基础设施投资。 

此外，随着社会老龄化，医疗保健服务变得日益重要，科技颠覆再次推动创新。我们新推

出运动与娱乐主题，融合了不断变化的消费者偏好和虚拟现实的创新。最终，世界新秩序正在

重塑亚洲供应链，同时也在北美洲掀起一场再工业化浪潮。我们要如何构建投资组合，才能把

握这些周期和结构动力所带来的机遇？首先要扩大投资范围，因为我们认为债券和股票均存在

机遇，并高配两者。我们也涵盖另类投资，私募市场和基础设施领域展现明显的机遇。 

但是，我们当然会审慎考虑相对估值和相对基本面。尽管美国和欧洲股票的估值存在差

距，但我们仍然偏好前者，因为美国经济增长远较强韧，当地创新较多，而且欧洲的极端风险

较高。基于类似原因，我们也认为美元兑欧元和英镑将继续温和走强。第二个非常慎重的选择

是，我们强调质量为先，不一定挑选最便宜的投资。股票方面，这意味我们聚焦于盈利能力稳

健的企业，通常偏好大型股多于小型股。 

至于债券，我们继续偏好投资级别债券多于高收益债券。在金融板块，与商业房地产相关

的潜在亏损驱使我们转向高级金融债券，并从美国地区银行股转向大型股。因此，虽然自发布

2024 年投资展望以来，我们转持更承险立场，但只对四大优先投资策略作出微调。 

第一，我们因政策放宽而延长债券存续期。债券市场自年初至今持续表现波动，但其降息

预期较贴近现实，现时与我们的利率预期更趋一致。我们仍然认为通胀将逐步降温，因此希望

锁定当前的高债券收益率，并确保久期配置充足，可在收益率回落之际受益于债价上升。 
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第二，我们继续扩大美股投资以受益经济软着陆。距离美国总统大选尚有一段时间；由于

少数州份可能主宰选举结果，我们将焦点转向美国稳健的基本面。我们继续看好科技板块，但

承认不少投资者希望纳入其他板块来降低平均估值。事实上，我们看好工业、非必需消费品、

通信服务、金融和医疗保健板块，以及我们的主题“美国抗逆力”和“北美再工业化”。 

第三，我们通过另类投资、多元资产和波幅策略对冲极端风险。目前，债券与股票之间的

相关度高于往常，因此我们需要加入另类投资，主动分散风险。产生稳健的收益流也有助于稳

定回报，我们喜欢物色不同的收益来源，以实现这个目的。 

因此，除了债券外，我们也尽可能加入私募信贷（一般是浮息）或通常与通胀相连的基础

设施。最后，我们继续分散亚洲股票配置。好消息是，中国的支持措施应会限制当地股市的下

行空间，但这些措施可能需要转化为更高的盈利增长，才能推动股市持续上涨。与此同时，我

们继续在亚洲分散投资，区内存在大量机遇。 

在这段时间，我们一直强调印度、印度尼西亚和韩国市场。另外，我们在第一季度新增日

本市场，因为当地企业治理迅速改善，并有望受益于人工智能、数字化和自动化领域的增长。

的确，不少领域都为投资回报提供沃壤。 

我们维持审慎挑选的投资策略，但会主动分散投资，以管理波幅和风险，同时受益于丰富

的机遇。 

 


