
基金投顾“梦想家”组合

2025-01-01 至 2025-03-31 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 -0.1604% 4.05% 6.12% 0.37

基准 -0.0605% 2.34% 6.60% 0.21

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 2025-03-31，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 70.0%货币基金+30.0%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 0.35%

001361.OF 景顺长城中证科技传媒通信 150ETF 联接 2.97%

002315.OF 91.62 创金合信沪深 300 指数增强 C -0.43%

007785.OF 广发中证央企创新驱动 ETF 联接 C -4.46%

008115.OF 0.00 天弘中证红利低波动 100 联接 C -2.47%

010352.OF 94.53 诺安沪深 300 指数增强 C -1.07%

016858.OF 89.03 国金量化多因子 C 5.40%

债券型

000085.OF 博时安盈 C 0.06%

006320.OF 易方达安瑞短债 C 0.33%

006592.OF 广发景明中短债 C 0.06%



006663.OF 易方达安悦超短债 C 0.23%

006805.OF 富国短债 C 0.11%

010169.OF 天弘安利短债 C 0.21%

070009.OF 嘉实超短债 C 0.24%

货币型 003003.OF 华夏现金增利 A 0.35%

类型 最近一期收益率

偏股型 -0.15%

债券型 0.12%

货币型 0.01%

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“对等关税”的执行节奏是关键变量。2月美国经济有所下行，消费零售增速放

缓；就业略低于预期。2025 年美国经济增速受到关税增加、就业充分率下降的影响，较 2024 年略

有下降，但仍较高。尽管美国通胀距离 2022 年高点已明显回落，但仍呈现较强的粘性。3月美联

储议息会议自 2024 年 9月启动降息后第二次暂停，但对通胀的担忧相对更缓和。美国新关税政策

实际执行节奏低于市场预期，更多还是以谈判为主，为美国争取更多的筹码和好处。但是特朗普

计划于 4月 2日进一步对汽车、半导体和药品加征 25%关税，并推动“对等关税”落地，全面实

施可能需时六个月以上，后续影响值得密切关注。

国内方面，国内经济小幅企稳，“两会”后政策落地效果值得关注。2025 年开年工业生产延续恢

复态势，但是春节后开复工进度和劳务上工率偏慢，资金到位率好于去年。2025 年开年工业生产

延续恢复态势，但是春节后开复工进度和劳务上工率偏慢，资金到位率好于去年。在以旧换新政

策的推动下，2025 年消费继续反弹，餐饮恢复好于商品销售。更重要的是，2025 年全年财政政策

基调在“两会”中仍然积极，后续落地力度和速度非常关键，当前政策支持的要点仍然是消费提

振和科技升级两条主线。

（2）股票市场

最近一季度 A股波动较大，上证指数一季度接近收平。沪深 300、中证 500、创业板的 EP 与 10 年

国债收益的比值仍处于高位，从估值水平看当前时点股票仍然更具有投资价值，但部分行业和风

格存在过热风险。实体经济在政策驱动下筑底反升，但企业盈利状况是否真正复苏还需要一季报

数据检验，未来市场更关注财政力度和长期稳增长政策。特朗普上台后关税弱于预期，但 4月初

是非常重要的关键点。综上，A股进入“两会”政策验证期，警惕交易热情过度的板块，在市场回

调时可以适度切换、分散配置。

（3）债券市场

最近一季度，国内债券收益率震荡剧烈，先上行后下行。中美国债利率倒挂，美债利率较高，具

备配置价值。特朗普上台后加征关税，美国通胀上行风险增加，但目前美国经济衰退预期强于滞

涨预期，配置美债仍可获得利息收入和汇率收益。中国国债利率处于较低位，实体经济短期内改

善有限，但政策偏积极。货币政策基调仍然偏宽松，降息降准时点是债市分歧所在。综上，债市

受货币政策预期分歧影响大，建议降低久期，适度配置。

四、 近期操作和未来计划

展望未来，核心因素是未来国内财政政策落地和美国关税政策冲击力度对比。

海外方面，美国将在 4月对全球加码提高关税，针对国家和商品类型会进一步扩大。这将在二季

度成为扰动市场的重要因素。随着 4月初美国进一步对汽车、半导体和药品加征 25%关税、推动



“对等关税”落地，全球各国的反制态度和措施也纷纷显现。对全球贸易战的担忧进一步削弱美

国股市的流动性，市场对美国经济先衰退后滞涨的担忧压制美股中期估值。目前美国经济衰退预

期强于滞涨预期，黄金和美债配置价值大于美股和其余大宗商品。

国内方面，美国对全球加税势必影响到产能大量出口的我国外贸产业，另外我国可能采取的贸易

反制措施也会提升中美关系之间的紧张程度。美国“对等关税”全面实施可能需时六个月以上，

市场对此认知的分歧和数据兑现大约会在 5-6 月经济数据开始体现。同时， “两会”定调落地的

财政刺激政策也将在二季度进入验证期。同时，三大交易所发审全线启动，IPO 市场释放回暖信

号。整体来看，二季度股市将以震荡整理为主，新的大趋势并不明朗，股票投资以布局为主，进

一步行情的启动要关注前期政策落地效果。前期上涨较弱但政策主线仍然清晰的 AH 红利股值得作

为基础配置，而中长期逻辑引导的新消费、创新药或 AI 相关科技板块在回调后可以加强长期布

局。鉴于经济和金融政策仍会持续落地，降准降息也会根据国内外经济金融形势择机实施，市场

出现系统性风险的概率不大。

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。


