
2025年9月市场时评

本文包含的信息：（1）归汇信资管及/或内容提供者所有；（2）不得加以复制与分发；（3）不保证其准确性、
完整性与时效性。汇信资管及其内容提供者对于使用该资料所引起的损害或损失不负有任何责任。过往表现并
非未来结果的保证。

主要看点
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“"……鉴于政策处于限制性区间，基准展望与风险平衡
的转变可能需要调整我们的政策立场“

—美联储主席鲍威尔在杰克逊霍尔央行会议上的讲话"

• 通胀压力目前得到控制，劳动力市场有所放缓，

市场普遍预期美联储将于2025年9月重启降息。

• 顺势而为，勿逆美联储政策：在其他条件不变的

情况下，降息将刺激经济并为市场提供支撑。

• 然而需关注其他驱动因素：在经济持续扩张背景

下的降息通常利好市场，但若经济已陷入衰退，

则降息往往伴随更剧烈的市场波动。

鉴于企业盈利依然稳健，但未来关税对利润率和通
胀的影响存在不确定性，且劳动力市场放缓将削弱
对风险资产的支持，我们维持中性立场。

配置策略

股票：维持跨区域和跨板块的均衡配置，有助于应
对未来多种可能的市场环境。

债券：对高收益债券持谨慎态度，偏好能提供良好
收益且更具韧性的优质投资级信用债。

另类资产：在灵活策略中，倾向配置黄金等防御性
头寸，以及保险-linked证券(ILS)，以获取高收益并
降低与传统股票和债券市场的相关性。

在宏观前景不明朗、广泛市场板块估值偏高的环境下，
收益型投资者可通过以下方式应对：

缩短久期 → 短期债券有助于降低对利率波动的敏感

度，提供更稳定的收益并减少波动。

分散配置 → 超越美国市场以分散收益来源。精选债

券板块（如新兴市场债务(EMD)）有望受益于美元走

软。

精选标的 → 估值偏高意味着今日需要更加精选。我

们继续在特定投资级和新兴市场债券板块中发现具有

吸引力的价值（和收益）。

市场回顾 近期展望：中性

聚焦美联储收益型投资策略聚焦美联储

2025年8月市场情绪经历了从避险到复苏的转变：

• 8月1日关税截止日期后出台的新关税，叠加疲软的

美国就业数据，一度冲击市场

• 然而，在美联储主席鲍威尔释放鸽派信号（"降息时

机已然成熟"）后，股市迅速反弹，标普500指数再

创新高。

• 美国国债因收益率下降（收益率下跌=债券价格上涨）

而走强，为投资者带来>1.0%的总回报。避险资产黄

金也因降息预期和通胀担忧飙升4.8%。

• 美元指数受美联储鸽派信号和宽松预期影响下跌

2.2%。
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