
基金投顾“小确幸”组合

2025-01-01 至 2025-01-31 报告

一、 组合业绩绩效

策略
区间收益率 最大回撤 年化夏普率

本期 上线至今 上线至今 上线至今

策略组合 -2.0743% -2.82% 22.44% -0.09

基准 -2.6788% -3.54% 21.68% -0.12

数据来源：WIND 数据库，具体策略由国联民生证券资产配置部跟踪计算。

注 1：跟踪时间从 2023-03-22 到 2025-01-31，本期计算从 2025-01-01 开始。

注 2：策略为保守起见，已经按时间摊余投顾费用，但模型假设未做任何底层基金销售服务费抵

扣。

注 3：策略假设基金申购费 5折,赎回费无折扣，调仓期间的赎回费已经（按照持有期 30 天以上）

纳入计算。

注 4：基准为 10.0%货币基金+90.0%沪深 300。

注 5：本净值根据基金投顾上线以来实际投资比例和基金实际净值测算，账户真实业绩可能受到投

资规模、组合基金申购成交时点等多种因素影响，与该业绩存在一定差异。



二、组合持仓情况

类型 代码 股票仓位 简称
最近一期收益

率

偏股型

000313.OF 94.20 华安沪深 300 量化增强 C -2.16%

001361.OF 景顺长城中证科技传媒通信 150ETF 联接 0.57%

001508.OF 88.11 富国新动力 A -2.64%

002315.OF 91.62 创金合信沪深 300 指数增强 C -3.05%

002420.OF 88.59 汇添富盈鑫灵活配置 A 1.45%

005496.OF 90.80 创金合信科技成长 C -0.22%

005889.OF 89.61 华夏新兴消费 C -3.49%

007785.OF 广发中证央企创新驱动 ETF 联接 C -4.70%

008115.OF 0.00 天弘中证红利低波动 100 联接 C -2.99%

010004.OF 91.85 景顺长城电子信息产业 C 1.76%

010352.OF 94.53 诺安沪深 300 指数增强 C -2.83%

011301.OF 85.45 易方达智造优势 C -0.28%

011404.OF 93.84 融通鑫新成长 C -5.34%

012429.OF 79.91 华夏核心制造 C 1.27%

012778.OF 85.03 中欧养老产业 C -3.30%

013108.OF 89.81 华夏先进制造龙头 C 1.05%

014597.OF 92.46 华泰柏瑞富利 C -0.91%

016858.OF 89.03 国金量化多因子 C -2.27%

017090.OF 61.62 景顺长城能源基建 C 0.92%

110009.OF 90.81 易方达价值精选 0.34%

483003.OF 61.75 工银精选平衡 -2.06%

货币型 003003.OF 华夏现金增利 A 0.11%

类型 最近一期收益率

偏股型 -2.03%

货币型 0.00%

数据来源：WIND 数据库，具体策略由国联民生证券资产配置部跟踪计算。

三、市场分析和展望

（1）宏观经济

海外方面，特朗普就任，关税和内政问题或持续扰动市场。IMF 今年 1月发布的预测上调了全球经

济 0.1 个百分点至 3.3%，同时预测 2026 年经济增速将和今年持平。2025 年美国经济增速在 IMF

预测中进一步提升，略低于 2024 年水平但仍较高。全球市场原本预期美联储降息次数较多，但去

年 12月与今年 1月美联储议息会议重新校正市场预期，市场对特朗普上任后对美国通胀的助推幅

度表示担忧，甚至存在转向预期升息的风险。最近的数据显示美国经济强劲且通膨压力依然存

在，美联储不需要也不能短期内继续降息。

国内方面，政策推动消费反弹，国内经济小幅企稳。国内经济数据仍然整体处于逐渐好转过程

中。一方面，制造业随着去年 9月开始的多项政策落地，国内工业生产超预期并在趋势线上方，

12 月制造业 PMI 也继续回升并超过荣枯线；另一方面，服务业生产指数四季度进一步回升至

6.3%，虽仍然低于趋势值但缺口收窄。投资方面，基建和制造业投资维持较高增长，但预计 2025

年房地产投资将继续维持小幅负增长。以旧换新政策推动消费反弹，出口继续好转。国内通胀整

体仍在低位，中短期内对国内政策无法形成威胁。



（2）股票市场

最近一月 A股先大幅下跌后企稳反弹，上证指数在今年一月跌幅约 3%，小微盘股跌幅较小但振幅

较大。A股估值与 10 年国债收益相比投资性价比提升，近期政策利好推动效应钝化，实体经济依

然有待加强，未来市场更关注财政力度和长期稳增长政策。短期看，由于特朗普上台后正处于政

策公布密集期，全球风险偏好均有所降低。另外，目前港股市场相对理性，在震荡中的估值较 A

股整体更低，回调消化估值也更早，港股市场波动仍会加大，但对近期中美关系矛盾软化的效果

也可能更敏感。综上，A股进入政策消化期，未来行情势必分化，警惕交易热情过度的板块，在市

场情绪过冷时可以适度布局。

（3）债券市场

最近一月，国内债券处于低位震荡区间。中国国债利率处于较低位，长期看仍会持续下行。但是

每一次政策落地都带来利率债收益率快速下冲，如果 2025 年国内经济弱复苏，利率或维持低位波

动。信用债在地方化债政策刺激下震荡回暖。综上，国内债券需要警惕“股债跷跷板”效应，尽

管短期反弹但长期波动处于加大趋势中。

（4）商品与其它

最近一月，交易额和换手率下降，基差波动变大，A股量化策略环境小幅恶化，但偏离小微盘风格

过多的股票量化私募需要警惕。不同周期商品市场波动指数上升，中长周期 CTA、期权套利策略表

现更占优。美国新政府上任后美国经济政策方针相对混乱，大宗商品预期外部超预期冲击较多，

不排除在商品市场可能存在“黑天鹅”事件。整体来看，股票量化环境需要谨慎选择风险控制能

力强的优质私募管理人，商品期货策略需要警惕“黑天鹅”风险。

四、 近期操作和未来计划

展望未来，核心因素是未来国内经济复苏趋势持续度。

海外方面，特朗普上任首周频繁签署“总统行政令”。其中，特朗普近期政策表态对内政倾斜甚

多，但对中美关系表态出现。特朗普新政全面出击的概率正在降低，“攘外先安内”的可能性正

在提升，全球风险偏好正在出现一定修复。尽管中美关系短期缓和的迹象有助于缓解 A-H 股紧张

情绪，但海外市场仍然受到波谲云诡的特朗普新政冲击，未来 3个月美元股票和债券资产性价比

均有降低，长期配置价值方面商品大于美股大于美债。

国内方面，当前国内市场对美国新任总统政策和国内政策效果的担忧导致去年底、今年初 A股持

续回调。但是，从消费以旧换新等数据来看，国内经济回暖仍渐见成效。预计春节后市场将迎来

春季第一波行情，成长风格大概率反弹。特别是，中长期资金入市即将从此前“预热”阶段步入

全面实施阶段，月末中长期资金新规引导保险、社保年金持续提升权益占比，意味着将每年至少

为 A股新增几千亿元的长期资金。固然，这些新增规模对于当前日均交易额万亿以上的资本市场

看起来仍显遥远，但对于保险、银行理财、社保年金等低风险偏好机构投资者，很难在当前市场

环境下要求新增资金一蹴而就。监管从制度上约束一个相对清晰的长期资金入市时间表，比过去

以窗口指导和市场喊话为主的短期引导要成熟、有效很多。更重要的是，三年以上的长周期考核

能够在市场情绪筑底修复之际切实打消以上机构资金入市的相当一部分顾虑，平衡类似“924 行

情”大涨大跌、小微盘独强但持续度不够的局面，对红利低波、高质量风格的积极作用也非常显

著。2月建议可维持杠铃形配置，加大红利和科技成长方向仓位。

综上，大方向投顾力求左侧，避免跟风。市场曙光初现，理性的坚持终将获得回报。

五、 专项说明

本报告期间根据协议相关约定进行交易操作、未存在执行偏差、交易策略调整。

声明：

*基金有风险，投资需谨慎。国联民生证券基金投顾业务尚处于试点阶段，基金投顾机构存在因试



点资格被取消不能继续提供服务的风险。

*策略公告提供的所有信息仅供参考，不构成任何投资建议。国联民生证券不会因接收人收到本内

容而视其为客户。

*国联民生证券对所载信息的准确性、完整性或及时性不作任何保证，并非作为买卖、认购证券或

其它金融工具的邀请或保证。投资者不应单纯依靠策略公告提供的任何信息而取代个人的独立判

断。国联民生证券不对因投资者参考策略公告提供的任何信息而导致的损失负任何责任。

*国联民生证券版权所有并保留一切权利。

*文章中月份如无特殊说明，对应年份均指 2025 年。


