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主要看点
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❖ 在“关税风波”引发市场波动时，收益型策略展现出

稳定性。

❖ 传统避险资产如美国国债价格波动反而加剧，而我们

偏好的短久期信用资产则提供了更稳定的回报。。

❖ 灵活性依然关键，灵活配置于如亚洲信贷及优质投资

级信用等高收益板块，有助于实现更稳健的收益来源。

❖ 股市在4月低点后仅41天便创下新高，这再次提醒

投资者应保持投资，同时主动型策略有助于应对或

把握情绪快速转变所带来的机会。

❖ 尽管涨幅强劲，但在历史高点买入并不一定意味着

高风险；从历史经验来看，市场在创下新高后往往

还能继续走强。

当前环境同样关键：

❖ 有利因素：贸易前景转明、潜在政策利好（如放松

监管）、企业盈利表现韧性十足。

❖ 需关注的风险：估值偏高、劳动力市场或企业盈利

不及预期、以及贸易紧张局势可能重新升级。

❖ 2025年第二季度，除了美元和石油外，大多数资产类别

均出现强劲反弹。

❖ 以“七巨头”为首的标普500指数，在创纪录的15%跌幅

后，实现了最快速的反弹，重回历史高点，但年初至今

仍落后于其他区域市场。

❖ 信用债和国债在第二季度也取得了温和的正收益，但不

及股票表现抢眼。黄金继续上涨5.8%，上半年飙升

24.3%，创下自1974年以来最佳年初表现。

❖ 美元指数录得自1979年以来最差的上半年，跌幅达

10.8%。

❖ 我们对风险资产保持审慎乐观态度，并密切关注

关键市场指标，以捕捉潜在拐点信号。

❖ 股票： 维持正面看法，同时通过配置防御性资产

及另类工具（如黄金或另类收益策略）来控制风

险。

❖ 固定收益： 偏好高质量、短久期、对利率变动敏

感度较低的信用资产。我们积极规避潜在的“久期

陷阱”——即投资者在长期债券中，若通胀意外上

行，可能面临资本损失。

2025年第二季度市场回顾 反弹之后，现在怎么办？

展望：审慎乐观不确定中的收益布局
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