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1
风险与韧性

2024年以来，各主要经济体在复苏路
径与政策方向上分歧加剧。美国经济展现
出强劲复苏势头，通胀压力整体得到控
制。在此背景下，美联储启动降息周期，并
带动了全球金融市场波动。国内金融市场
虽受外部环境影响，但仍以经济基本面和
政策为主线，走出“以我为主”的“U”字形
增长特征。

2025年，特朗普上任，成为扰动全球
市场的因素之一。

在1月20日特朗普举行就职典礼当
天，离岸人民币兑美元持续拉升，接连收复
多个重要关口，日内涨超700点。

有市场人士认为，在就职演讲中，特朗
普对移民和关税问题的措辞比较克制；签
署文件也没有市场预期的100条之多，这
使得市场的担忧情绪得以缓解。但由于首
日演讲提及的是政策的方向，具体措施落
地如何，仍然存在不确定性。

华安证券研报显示，随着中美经贸关
系逐步明朗，市场情绪从防御转向追求弹
性，投资者应关注国内政策预期带来的市
场反弹机会。

2
走势如何上演？

国际货币基金组织（IMF）于2025年1
月发布的《世界经济展望》预测，2025年和
2026年，全球经济增速预计均为3.3%，低
于 3.7%的历史平均水平（2000 年至 2019
年）。但通胀正在下行，预计 2025 年和
2026年将分别下降至4.2%和3.5%。

在调研中，记者发现，63.64%的受访
经济学家对全球经济持乐观态度，认为
尽管经济增速放缓，但全球主要经济体
仍具有韧性。也有36.36%的受访者对经
济前景表示担忧，尤其是受地缘政治冲
突和美联储政策走向的不确定性因素影
响。

《世界经济展望》报告预测，2025年中
国同比经济增速为4.7%，这一

结 果 较 2024 年 GDP 的
5%增速有所下降。在经
济观察报本次调研中，
81.82%的受访者预测
2025 年 GDP 增速将
在 4.5% ～5% 之 间 ；
59.09%的受访者认为，

2025年的经济增速
可能放缓，但质
量将进一步提
高。

与 2024
年 经 济“U”
形增长不同，
45.45%的受
访 者 预 测

2025年经济走势
将呈现“前高后低”
的态势。

民生银行的研究
报告显示，受海外的主
要影响是出口对基本面
的支撑减弱和中美贸易
摩擦下的人民币汇率压
力，但考虑到中国政策的积
极应对和相机抉择，这部分
影响大概率有所减弱。

在调研中，68.18%的受访
者将房地产市场视为当前最重
要的经济风险，45.45%的受访者认
为地方债务问题对宏观经济稳定构成
重大挑战。

尽管这些风险短期内增加了经济的
不确定性，但部分受访者对政策调控的中
长期效果表示乐观。

中信证券在研报中表示，2025年，在中
央政府加杠杆的同时，伴随着打击资金空转
基本结束、化债下城投融资边际改善、房地
产逐步企稳带来居民财富效应修复、制造业
产能过剩情况有望缓和，将促使地方政府、
居民、企业得以稳杠杆，甚至加杠杆的意愿
出现改善，同向努力，从而实现经济企稳。

3
分散投资配置

与波动较大的权益类基金相比，债基和
“固收+”基金依旧是不少投资者眼里的“香
饽饽”。

“鸡蛋真的不能放在一个篮子里。”投资
者多多（化名）告诉记者，2024年依旧是债
基给她带来了颇丰的收益，权益类基金只是
减少了亏损而已。

据多多介绍，虽然去年9月以来权益类
基金大幅回暖，但其持有的部分权益类基金
亏损至今仍在20%以上。与此同时，她持
有债基的收益率平均在3%，特别是2024年
底债市迎来火爆行情，年底债基狂撒福利，
目前她收益最高的债基收益率超过6%。

2025年基金到底该怎么选？
“2025年纯债基金和‘固收+’基金依然

是投资配置中的重要一环。”铨景基金FOF
基金经理郑彦欣表示，从目前化债的力度
看，债券型基金风险可控，需要关注的风险
是具体债券型基金产品的体量、分散度以及
管理人对债券底层的研究深度。

郑彦欣建议，投资者应保持大类资产均
衡配置的投资理念，可以考虑债券型基金作
为基本盘，配合股票型基金进行灵活搭配。

排排网财富研究员卜益力则建议，对于
风险偏好相对较低的投资者，纯债基金和

“固收+”基金仍是配置的重点板块，但当前
债券利率处于较低位置，后续债
券产品的收益或有所降低。同
时，警惕利率波动风险，对于利率
更为敏感的利率债产品可能会出
现较大波动。投资者可以采取定
投的方式投资基金，以平滑投资
成本，分散投资风险，通过长期定
投积累份额来实现配置。在具体
配置上，可以采取多元化的资产
配置策略，以分散单资产波动的
风险。例如，除了纯债基金和“固
收+”基金作为底仓配置外，还可
以关注权益类基金（如科技、红利
等板块）、海外资产（如美股、美债
等）以及大宗商品（如黄金等）。

据经济观察报、国际金融报

债基持续走牛
指数基金受宠
市场上基金种类繁多，怎样能

选到一只会下蛋的“金鸡”？2025
年基金市场有哪些新变化？机会
在哪里？

“债券和股市有跷跷板效应，
今年债券市场的波动会加大。如
果行情好，大家会抛债买股，但如
果行情温温吞吞，债券会继续牛。”
方正证券杭州新业路营业部投顾
韩居玥说，近两年，债基成为受投
资者追捧的产品。

刚过去的 2024 年里，债牛行
情贯穿全年，新发基金中，七成左
右是债券型基金，远超股票型基金
和混合型基金。

但债券基金的收益并非无风
险收益，在债牛不断演绎情况下，
监管层多次发声提示风险。

去年下半年，以中证A500ETF
为代表的指数基金产品，被市场认
为是新宽基标杆，自诞生之日起就

“卷”出了新高度，这个赛道涌入近
60家公募基金公司。

市场上基金产品这么多，哪款
适合你呢？

“品种建议选择流动性好的场
内交易型ETF，包括股票、债券、商
品、跨境、货币等。股票型ETF中，
沪深 300、创业板、科创 50 等指数
基金，适合大多数投资者。债券
ETF 波动小、收益相对稳定，适合
追求稳健收益的投资者。”韩居玥
表示，方向上重点关注两条主线，
一条是以高分红高股息为主的红
利板块，另一条把握新质生产力，
以 AI 软硬件应用包括芯片、算力
等为代表的热点轮动。

“红利股在 2025 年
将继续表现，以人形机器
人为代表的AI板块、消费
白马股、港股的科技互联
网公司也有机会。无论
是A股还是港股，2025年
赚钱效应都将明显提升，
建议投资者通过做好公
司的股东或买入优质基
金，从而获得较好的投资
回报。”前海开源基金首
席经济学家、基金经理杨
德龙表示。

据潮新闻客户端

该如何选？蛇年基金

2025年，外部环境
的变化仍在继续。美国
时间1月20日，特朗普
宣誓就任第47任美国
总统，开启了他的第二
个总统任期。在这前后
一周，全球资产价格波
动加剧，给已经打开了
卷轴的2025年增加了
些许不确定性。

我们将迎来怎样的
2025年？市场的嗅觉
最为灵敏。

记者向 22位国内
外知名金融机构、知名
公司的首席经济学家以
及百余位公募、私募、券
商、保险资管的投资经
理发放问卷，进行投资
策略调研，试图描绘
2025年基金的发展脉
络和投资节奏。

业内人士建议，对
于风险偏好相对较低的
投资者，纯债基金和“固
收+”基金仍是配置的重
点板块，但当前债券利
率处于较低位置，后续
债券产品的收益或有所
降低。同时，警惕利率
波动风险，对于利率更
为敏感的利率债产品可
能会出现较大波动。

●基金●


