
 

        

基金投顾“逍遥派”组合 

 

2025-11-01 至 2025-11-30 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 -0.0549% 6.10% 0.62% 2.13  

基准 -0.0358% 5.14% 0.53% 2.14  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 2025-11-30，本期计算从 2025-11-01 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 95.0%货币基金+5.0%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 

008115.OF 0.01  天弘中证红利低波动 100联接 C 0.23% 

010352.OF 93.77  诺安沪深 300 指数增强 C -1.72% 

016858.OF 89.40  国金量化多因子 C -1.67% 

债券型 

006320.OF  易方达安瑞短债 C 0.08% 

006592.OF  广发景明中短债 C 0.05% 

006663.OF  易方达安悦超短债 C 0.09% 

006805.OF  富国短债 C 0.04% 

010169.OF  天弘安利短债 C 0.13% 

040041.OF  华安纯债 C 0.00% 

070009.OF  嘉实超短债 C 0.06% 

110038.OF  易方达纯债 C -0.05% 



 

货币型 003003.OF  华夏现金增利 A 0.08% 

 

类型 最近一期收益率 

偏股型 -0.08% 

债券型 0.05% 

货币型 0.00% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

              

 

当前水平 

板块 各板块占基金净值比例 权益部分板块分布 

资源周期 0.19% 20.48% 

科技创新 0.17% 17.66% 

基建公用 0.00% 0.00% 

中游制造 0.21% 22.50% 

消费产业 0.16% 16.72% 

金融地产 0.21% 22.64% 

 
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，全球贸易“脱钩”局面再次缓和，但美联储“降息”仍是主要变数。2025 年以来多数发达

国家景气指数普遍回升到荣枯线以上，实现温和“软着陆”。目前，发达经济体增长预期整体偏

弱，美国增长整体平稳，2025 年以来，美国实际 GDP 增速基本维持在 2% 左右，没有出现明显失

速，消费保持韧性，地产与制造偏弱但未失控，通胀温和回落，不过美国联邦政府创纪录的“停

摆”时长导致就业数据混沌不清，美联储“降息”态度因而分歧较大。 

国内方面，经济延续“投资走弱、出口韧性、消费承压”的分化格局，经济政策仍在空窗期。目前

国内居民收入增速偏低，制约消费回升。零售数据上以旧换新政策支撑的行业增长快，其他行业

增速偏慢。四季度以旧换新政策效果继续边际减弱，整治违规吃喝将继续影响餐饮增速，消费增

速有继续下行压力。同时，投资受到地产库销比较高和制造业利润下降的影响，各大结构均难以

看到立刻企稳的迹象。出口增速开始下降。全年预计仍正增长。贸易摩擦和不确定性依然存在。

当前市场仍在等待 12 月中央经济工作会议和政治局会议的政策导向，目前仍然处于“十五五”规划

之前的政策窗口期，经济难以看到短期增长改善点。 

（2）股票市场 

最近一月 A 股回调后企稳：上证指数从 4000 点回落到 3800-3900 点区间，交易活跃度整体萎缩，

机构资金在大中盘权重股方面止盈心态较重，月中之后美股和黄金震荡带动 A 股和港股风险偏好

较低，震荡进一步加大。往后看，随着中美关税边际缓和、且美联储仍处降息周期，港股的配置

价值有望抬升，而“十五五”重点提及的科技成长、新消费等方向值得持续跟踪与布局。 

（3）债券市场 

最近一月，国内债券收益率整体上行。尽管国内经济复苏趋势不够鲜明，且 A 股在 11 月整体回

调，但“股债跷跷板”效应并不明显。长期来看，当前国内经济低迷背景下反内卷推进的速度以及

核心 CPI回升的持续性，将成为扰动债券利率的最关键因素，而近期地产舆情发酵后对银行资产

质量的传导也将影响到信用债配置。综上，即使不考虑未来潜在的“股债跷跷板”效应，债基的配

置也需要谨慎，以短久期高等级债基作为流动性管理为主。 

 

 

四、 近期操作和未来计划 

 

展望未来，配置核心因素是国内经济是否能够企稳回升。 

海外方面，美国 9 月非农就业人口增长和失业率分歧加大，同时全球资本对美国科技股泡沫担忧

加剧。未来美联储降息节奏是影响海外股债资产配置的核心因素。从美联储降息的初衷出发，通

胀下降不快，经济有些韧性但也不强，降息无需紧迫，但政治压力较大，因此市场预期美联储今

年 12 月到 2026 年年中仍然有 2-3 次降息，但降息阶段在明年下半年或进入尾声。另外，当前美债

市场仍然存在结构性问题，经济预期不强，但市场对信用风险警惕心理不够，存在内在逻辑矛

盾。从海外资产配置的角度去看，人民币兑美元汇率可能是最大的变数，虽然中短期仍是震荡趋



 

稳，但从当前跨境资本流动、中美两国息差和结售汇趋势来看中长期升值压力不会太小。 

国内方面，尽管持续紧张的中日地缘关系压低资本市场风险偏好，但是目前影响国内市场情绪的

核心因素还是国内经济。当前仍在政策和数据的“空窗期”，A 股难以确立新的上涨主线，执迷于

当前行情颇为“鸡肋”，但当前布局明年的结构至关重要。尤其需要关注的关键节点是 12 月政治局

会议、中央经济工作会议定调。建议密切跟踪政策导向及资金面变化，保持配置结构的均衡性，

对于超跌的成长板块可以在年底前适度补仓。美国科技股的大幅回调在短期内拖累了国内市场情

绪，但客观上看 AI链、创新药、新消费等过去高涨的成长板块在估值层面的水分也挤出了一部

分，可以通过筛选基金经理去相对从容地做一些明年布局。 

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。 


