
保持多资产配置，积极把握投资机会 

【交银投顾配置建议 2025.06】 

尊敬的交银基金投顾客户，您好！ 

2025 年 5 月，伴随海外风险事件被逐渐消化定价，投资者风险偏好逐步回升。4 月国内经济数据公布展

现韧性，A 股全月先扬后抑，宽幅震荡；债券市场在央行流动性持续释放下，全月小幅震荡，长短利差走平

收窄。 

海外方面，美股本月收涨，但美对多国关税政策谈判近期仍出现反复，美股当前依然面临较大不确定

性。黄金资产连续第二个月宽幅震荡，市场避险情绪下降，多空分歧加大。 

展望 6 月份，中美关税自 5 月超预期降级后，接下来 90 天是休战期，期间双方将就 20%的芬太尼关税以

及非关税问题进行协商，90 天后的关税形势暂不明朗。后续外部不确定性暂未消除，各类资产仍在等待新的

变量出现后选择趋势方向。我们建议投资者切勿押注单一资产涨跌，可结合自身风险偏好，做好均衡配置。 

结合近期市场特征及量化模型结果，我们给出各类资产当下的配置建议，供各位投资者参考。 

图. 2025 年 5 月全球主要资产表现 

 

数据来源：Wind；数据区间：2025/5/1至 2025/5/27。 

综合当前的市场状态，建议您根据自身的持仓情况、资金属性、风险承受能力，做好资产配置。 

 6 月份大类配置建议 

✓ A 股资产：4 月数据显示经济整体平稳运行，从目前数据来看上半年经济运行整体较为可控，二季

度在同比低基数效应下市场预期相对乐观，主要指数当前均处于阶段性相对高位，后续若要向上突

破可能需要较多因素的支持，震荡或仍将是市场主旋律。建议投资者继续采用“红利+成长”的哑铃配

置策略。 

✓ 国内债券：本月债市各期限品种小幅震荡，信用债整体表现优于利率债。宽货币导向预期下，预计



债市调整空间较为有限，建议采取中性偏高杠杆和中性久期，长端可关注波段机会。  

✓ 黄金资产：本月金价连续第二个月宽幅震荡，近 1 个月金价走势显示多空双方分歧依然较大。黄金波

动率仍处高位，同时内外黄金溢价在人民币升值过程中有所反复，对沪金不利；但从中期看，地缘政

治和关税问题仍会继续扰动市场，叠加全球去美元化和央行购金趋势延续，黄金仍具有较高的配置价

值。长期来看，在美国未解决无节制举债问题之前，金价表现仍有一定支撑，可考虑逢低配置。 

✓ 美股资产：本月美股震荡上行，大幅收复 4月以来的跌幅。虽然美股本月保持强势，但多项关税政策继续

主导市场情绪，美对多国谈判进展分歧较大，建议投资者勿盲目追高。预计美股短期内将维持震荡。待美

股基本面进一步明朗后可逢低配置。 

 

具体配置比例可参考如下： 

（以“交银多元资产优选”最新配比为例） 

 

数据来源：Wind，交银基金，截至 2025/5/27。  

 

 

各大类资产观点及详细模型表现可参考如下： 

⚫ 股票资产：维持“红利+成长”哑铃配置策略 

5 月份，权益市场小幅震荡。伴随风险偏好回暖，市场整体波动减弱，指数企稳并保持震荡上行趋势。

截至 5/27，本月万得全 A 指数上涨 2.25%，创业板指上涨 2.24%。（数据来源：Wind，截至 2025/5/27） 

经济层面，4 月数据显示经济整体平稳运行，保持韧性。生产端，4 月工业增加值同比 6.1%，大幅高于市

场预期的 5.2；需求端，4 月社会消费品零售同比 5.1%，略低于市场预期。外需方面，4 月美元出口同比



8.1%，高于一季度水平，关税不确定性下，美国抢进口、补库存，中国抢出口、抢转口，阶段性提升了经济

韧性。 

从目前数据来看上半年经济运行整体较为可控，二季度在同比低基数效应下市场预期相对乐观，主要指

数当前均处于阶段性相对高位，后续若要向上突破可能需要较多因素的支持，震荡或仍将是市场主旋律。 

行业方面，呈现结构性分化格局。4月内需为主的休闲用品、日用化工等新消费板块表现较好；价值

板块方面，银行、保险、港口等行业涨幅居前。 

综上，我们继续建议投资者采用“红利+成长”的哑铃配置策略：  

➢ 防御端：货币政策有望继续保持宽松，在低利率背景下，具备高股息支撑的红利资产具备长期确定

性。 

➢ 弹性端：高质量发展政策导向下，继续关注科技硬件、医药保健、AI产业链、新零售等多个行业的

投资机会。 

 

⚫ 国内债券：短期波动交易为主，关注长端配置窗口 

5 月末，我们的债券各期限信号均转向偏乐观状态，长短期限债券利差继续收窄走平。信用债整体表现好

于利率债。债券价格整体仍呈现震荡态势，符合我们预期。 

代表指数 本月涨跌幅 

中证中低信用 +0.42% 

中证中高信用 +0.43% 

中证中期国债 -0.04% 

中证长期国债 -0.15% 

数据来源：wind，2025/5/1-2025/5/27 

展望后市，资金面短期面临发债与税期干扰，但是中期来看，一季度货币政策执行报告删去资金空转表述，

《金融时报》强调 M2 作为货币政策观测性指标，均一定程度显示宽货币导向预期，预计债市调整空间较为有

限，10 年国债收益率或在 1.6%-1.7%区间震荡，可采取中性偏高杠杆和中性久期，长端可关注波段机会，中段

3-5 年已回到宽松落地前，若税期带来超调可适度加仓，博弈后续修复。长期限高等级二永债风险收益比提升，

可在震荡市中把握波段交易机会。 

 

⚫ 黄金资产：以“配置思维”应对波动，切忌追涨杀跌 

本月金价连续第二个月宽幅震荡，继 4 月黄金现货金价创出 3500 美元/盎司历史新高后，本月金价最高上

行至 3430 一线，随后快速回落至 3120 上方。近 1 个月金价走势显示多空双方分歧依然较大。 



黄金波动率仍处高位，同时内外黄金溢价在人民币升值过程中有所反复，对沪金不利；但从中期看，地缘

政治和关税问题仍会继续扰动市场，叠加全球去美元化和央行购金趋势延续，黄金仍具有较高的配置价值。长

期来看，在美国未解决无节制举债问题之前，金价表现仍有一定支撑，可考虑逢低配置。 

投资信号，交银投顾最新的黄金投资信号为 6 分：金价在关税缓和后出现阶段性调整，随后逐步企稳回升，目

前最新状态为乐观偏中性，美债短期利率、期限利差、美 PMI、市场波动率、地缘风险、上海金价趋势 6 个因子继

续保持看多。 

表. 交银“金信号”最新评分情况 

 

数据来源：交银基金，截至 2025/5/27 

 

⚫ 美股资产：多空交织，不宜追高 

本月美股震荡上行，大幅收复 4 月以来的跌幅。虽然美股本月保持强势，但是目前依然有较大不确定性因素，

后续将影响美股。 

利多因素方面：一季度标普 500 成分股整体营收增长 12%，高于预期值 6%，但市场对下半年盈利指引表示担

忧。 

利空因素方面：多项关税政策继续主导市场情绪，美对多国谈判进展分歧较大。 

    展望后市，预计美股短期内将维持震荡。建议投资者勿盲目追高，待美股基本面进一步明朗后可逢低配置。 

 

 

 

风险提示： 



基金有风险，投资需谨慎。 

配置建议及解读仅代表当时的观点，仅供参考，今后可能发生改变。投资者应充分了解基金定期定额投资、定期不定额投资和零存整

取等储蓄方式的区别。定期定额投资及定期不定额投资是引导投资者进行长期投资、平均投资成本的一种简单易行的投资方式。但是

并不能规避基金投资所固有的风险，不能保证投资者获取收益，也不是替代储蓄的等效理财方式。 

基金投顾试点机构不保证基金投顾组合策略一定盈利及最低收益，也不作保本承诺，投资者参与基金投顾组合策略存在无法获得收益

甚至本金亏损的风险。基金投顾组合策略的过往业绩不代表其未来表现，为其他投资者创造的收益并不构成业绩表现的保证。 

我要稳稳的幸福基金投顾策略的风险等级为中低风险，交银黄金加基金投顾策略的风险等级为中高风险，交银多元资产优选基金投顾

策略的风险等级为中高风险。 

基金投顾组合策略的风险特征与单只基金产品的风险特征存在差异，投资者参与投资前，应认真阅读基金投资顾问服务协议、基金投

资顾问服务业务规则、风险揭示书、基金投顾组合策略说明书等文件，在全面了解基金投顾组合策略的风险收益特征、运作特点及适

当性匹配意见的基础上，结合自身情况选择合适的基金投顾组合策略，谨慎作出投资决策，独立承担投资风险。 

基金投资顾问业务尚处于试点阶段，基金投资顾问机构存在因试点资格被取消不能继续提供服务的风险。 


