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主要看点

点击这里查看详细市场时评

寻求收益率VUCA阶段的稳定性

投资者再次经历了 “股债双杀 ”，全球股票下跌
7.97%，全球债券下跌5.48%。与此相反，另类
投资获得了5.79%的正回报。

恐慌抛售抑或“坚持到底”，事不宜迟抑或来日方
长，这些择时择机问题，自然在市场震荡期浮
出水面。值得注意的是，投资者若不因震荡择
时择机而错误退出市场，年内的下跌往往会为
接下来的正回报铺平道路。

相对于仅包含债券和股票的传统投资组合，我们
的另类投资配置使投资组合的跌幅显著减少——
突显了真正多元化的优势。

市场正处于领跑者交替的风口浪尖，中国可能
成为在市场表现方面超越美国的主要竞争者之
一。宽松的货币政策和有利的财政措施为提振
中国经济打下基础。

这种交替提醒我们，投资眼光必须具备前瞻性，
并把握机遇，而不是仅仅满足于现状。这样一
来，随着时间的推移，在长达数年的领先周期
中，投资者将获得回报。

我们的投资组合已为这一转变做好准备，少量增
持中国A股，同时继续投资于富有吸引力机会的
美国股市（例如美国小盘股）。

定位经济增长市场回顾

经济衰退和收益率曲线倒挂的新闻头条漫天，
可能让人感觉衰退即将来临，并因此试图退场。

历史表明，试图预测经济衰退的投资者最终获
得的较低回报，而保持投资带来更佳回报——
收益率曲线倒挂后的未来12个月内，市场实现
了平均两位数的回报。因此试图预测市场的操
作不可取，而保持投资是最好的选择。

我们的投资组合的构建围绕一些有利的主题，其
中稳定的主题（包括医疗保健股和质量价值股）
是当下市场震荡期的有效多元化投资。

投资者常为了更高回报，试图抄底市场。但达
到这样的“成就”几乎是不可能的，更别说屡次三
番地做到。

然而，可判断的是市场何时接近底部，在此阶
段加仓投资，回报将比“简单持有策略”的回报更
佳，最大限度回馈投资者，因为对趋势的准确
的判断比精准的择时更加重要。当下的亚洲高
收益债券市场情况正是如此。

我们对亚洲高收益债券市场持乐观态度，虽然目
前表现不佳，但仍然是极具潜力的投资机会，历
史证明它将绝地反弹。自08年全球金融危机以来，
这样的机遇一直没有真正浮出水面，但我们相信
它已经蓄势待发。
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