
财富管理周报
2025年4月22日

东证国际财富管理



财富管理周报
2025年4月22日

东证国际财富管理



财富管理周报
2025年4月22日

东证国际财富管理



财富管理周报
2025年4月22日

东证国际财富管理



财富管理周报
2025年4月22日

东证国际财富管理



财富管理周报
2025年4月22日

东证国际财富管理



资料来源：彭博、东方证券（香港）数据截止：2025年04月18日

财富管理周报
2025年04月22日

东证国际财富管理



资料来源：彭博、东方证券（香港）数据截止：2025年04月18日

财富管理周报
2025年04月22日

东证国际财富管理



东证国际财富管理

财富管理周报
2025年04月22日

Ø特朗普反复无常的贸易战以及美联储的鹰派表态令资本市场大幅承压，

黄金作为传统避险资产受到投资者热捧，除此以外，短久期的高评级

债券也会是动荡市场下的受益者。

Ø一是关税后美国通胀升温，美国基准利率有望长期维持高位，这有利

于短久期债券保持较高收益率，同时不担心中长期债券由于利率短期

升高导致大幅的资本损失。二是低评级债券在动荡市场下信用利差容

易大幅走阔，导致大幅回撤。而高评级债券的信用风险更有保障，在

高波动市场下更受青睐。

市场热点

Ø汇丰环球投资基金- 超短期债券 PC USD LU2334455255

Ø超短久期受益于美国国债利率坚挺：期权调整久期0.45年。

Ø无惧政策波动：关税战下最大回撤仅0.3%且迅速恢复。

Ø分散投资：绝大多数投资于发达国家，行业配置较为分散，持仓数量

高达932只，最大单一持仓仅占组合的1.30%。

Ø信用评级高：持仓全部为投资级别（BBB及以上）债券。

Ø风险调整收益高：基金最近一年期收益率为5.45%，同时波动极小，

持仓体验接近于货币基金，同时收益略高于货币基金。

基金亮点

资料来源：彭博，东方证券（香港）数据截止 2025年04月18日 



基金详情
Ø从下图可以看出，短债基金整体表现类似于货币基金，具有低波动和

低回撤的优点。汇丰超短债在保持低波动性的前期下，收益率较货币

基金有一定提升，其最近一年期收益率为5.45%，而港币货基为

4%，，美元货基为4.62%。关税战下债券市场波动加剧，但该基金

走势平稳，最大回撤为0.3%。

Ø基金亮点在于一是几乎全部投资于发达国家，政治风险较小，二是信

用评级上全部投资于投资级债券（BBB及以上），三是进行了极其充

分的分散投资，共持有932只不同类别债券。这种保守策略保证了基

金信用风险低，净值波动性极小（仅略高于货币基金），同时取得略

高于货币基金的收益，适合保守型投资者。

基金
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资料来源：彭博，东方证券（香港） 数据截止至2025年04月18日  

投资地区                           % 行业配置                         % 债信评级分布                 %
美国 59.96 银行业 35.70 AAA 8.69
澳洲 7.71 周期消费品 9.89 AA 18.86
加拿大 6.36 非周期消费品 7.54 A 46.13
英国 6.33 资本货品 6.18 BBB 25.99
德国 3.37 保险 5.54 无评级 0.05
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回报率对比

汇丰超短债 泰康港元货基 汇添富美元货基
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债券指数 指数 上周表现（%） 年初至今（%） YTM（%）

彭博美国国债指数 2345.93 0.80 2.41 4.15 

彭博美国公司债总回报指数 3321.67 1.22 0.98 5.43 

彭博美国企业高收益债指数 2678.35 1.26 -0.16 8.43 

彭博欧洲综合总回报指数 244.99 0.65 0.50 2.75 

彭博亚洲美元投资级债券指数 194.63 0.91 1.45 5.09 

彭博亚洲美元高收益债券指数 183.46 1.73 0.36 10.57 

彭博中国综合总回报指数 275.87 0.37 0.27 1.77 

彭博中资美元债总回报指数 135.13 0.78 1.85 5.38 

Markit iBoxx中资美元投资级债券指数 233.16 0.67 1.87 N/A 

Markit iBoxx中资美元高收益债券指数 233.85 0.90 3.31 N/A 

彭博新兴市场美元综合债券指数 1260.24 1.58 0.98 6.84

数据来源：彭博，东方证券（香港），数据截至：2025年4月20日
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相关债券

公司 债券 当前交易价格 上周价格变动

复星国际 FOSUNI 8.5 05/19/28 97.627 +1.514

资料来源：彭博，数据截至2025年4月20日
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资料来源：彭博，数据截至2025年4月20日

上周一级市场发行
中资境外债市场

发行主体 信用评级 到期日 规模 货币 初始定价
（收益率） 定价日期

武汉市江夏农业集团有限公司 无 16/4/2028 4750万 欧元 6.48% 14/4/2025

CSI Financial Products Limited（中信证
券国际金融产品有限公司）

BBB+
（惠誉） 16/5/2025 1000万 人民币 0 14/4/2025

重庆市合川城市建设投资(集团)有限公司 无 22/4/2028 1.555亿 美元 6.00% 15/4/2025

科学城(广州)投资集团有限公司 BBB
（惠誉） 22/4/2027 4亿 美元 5.75% 15/4/2025

CSI MTN Limited（中信证券国际） BBB+
（标普） 17/7/2025 2000万 美元 4.30% 15/4/2025

山海(香港)国际投资有限公司 BBB
（惠誉） 24/4/2028 3.1亿 美元 4.85% 15/4/2025

贵溪经开控股发展集团有限公司 无 24/4/2028 7.3亿 人民币 6.30% 15/4/2025

China Great Wall International 
Holdings VI Limited（长城资产国际）

BBB/BBB-
（标普/惠誉） 23/4/2028 4.5亿 美元 5.25% 15/4/2025

国家开发银行香港分行 A+/A
（标普/惠誉） 29/4/2028 2亿 欧元 2.31% 16/4/2025

中国农业银行股份有限公司香港分行 A/A1/A
（标普/穆迪/惠誉） 25/4/2028 8亿 美元 SOFRINDEX+

52 16/4/2025

CSCIF Hong Kong Limited（中信建投国
际）

BBB+/BBB+
（标普/惠誉） 25/4/2027 27亿 人民币 2.48% 16/4/2025

杞县国有建设投资发展有限公司 无 23/4/2028 2200万 美元 7.90% 16/4/2025

临朐经济发展投资集团有限公司 无 23/4/2028 4700万 美元 5.10% 16/4/2025

淄博市城市资产运营集团有限公司 无 23/4/2028 8亿 人民币 5.80% 16/4/2025

福建漳龙集团有限公司 BBB-
（惠誉） 24/4/2028 5亿 美元 5.10% 17/4/2025

临沂城市发展国际有限公司 BBB-
（惠誉） 24/4/2028 2.62亿 美元 6% 17/4/2025

成都天府大港集团有限公司 无 24/4/2027 6000万 美元 7% 17/4/2025

峨眉山现代农业发展集团有限公司 无 24/4/2028 4000万 美元 7% 17/4/2025

滕州信华投资集团有限公司 无 24/4/2028 6.2亿 人民币 6.90% 17/4/2025



上周大行观点精选

摩根
大通

摩根大通认为，关税政策相关的不确定性导致的全球经济增长预期下修以
及2025年衰退概率上升，将大幅压制工业金属需求预期。

负向
工业金属

摩根大通发表研究报告指，中美关税紧张局势进入新高度，超过100%的
惩罚性关税将对出口行业以及相关上下游行业造成重大压力，预期对中国
房地产市场的影响将属间接，程度亦温和。

正向
中国
地产

摩根
士丹利

大摩：料中国将于二季度减息降准，下半年额外推逾万亿救市措施摩根士
丹利发表报告指，受到关税影响，预期中国将于下半年推出1万亿-1.5万
亿元人民币的额外刺激经济措施，以及将于今季减息降准。

正向
中国

摩根士丹利表示，在贸易紧张局势、全球经济疲软以及人工智能快速发展
的背景下，比亚迪股份(1211.HK)的品质、创新速度和规模可能使其将周
期性低迷转化为结构性上升。

正向
比亚迪股份

花旗

花旗认为当前的市场调整提供了长期布局优质公司的好机会，建议投资者
在标普500指数接近4700点时加仓。

正向
标普500

花旗表示，中国近期批准10家保险公司将最多1%的总资产配置于黄金，
此举可能带来约255吨的年度需求增量，相当于全球央行黄金购买总量的
四分之一左右。

正向
黄金

高盛

如果美国经济陷入衰退且失业率大幅上升，高盛预计美联储在未来一年可
能降息超过200个基点幅度，并且表示历史上美国经济衰退期间通常降息
400-500个基点。

负向
美国

美联储

美国政策不确定性与衰退风险高企时，日元通常受益最大，高盛认为值得
增持日元头寸——即便市场恐慌显著缓解。

正向
日元

高盛还称，在极端风险情况下，到2025年底金价可能高达每盎司4500美
元。 负向

美银
证券

美银证券主要观点如下：美银证券4月亚洲基金经理调查核心结论：增长
冲击与防御性配置在近期关税升级和市场剧烈下跌的背景下，投资者对亚
洲增长前景的悲观态度明确无疑。

正向
亚洲

大和 大和发表研究报告指，中国生物制药去年受到创新药带动，收入按年增长
10.2%。

正向
中国生物制药

数据来源：格隆汇    数据截止日期：2025年04月22日
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风险揭露/免责声明

本文件所载数据只供参考之用。东方证券(香港)有限公司或其关联成员(统称「东方证券(香港)」)并
无顾虑任何特定投资者之特定投资目标丶财务状况丶或风险承受程度，所以投资者不应以文章中提
及的内容作为投资决定的单一考虑因素。投资者于投资相关产品前应审慎评估，或连系东方证券(香
港)专人咨询，确保该等产品特性与风险适合及符合其个人情况。

本文件所载资料并不拟提供予置身或居住于该等法律上限制东方证券(香港)发放此等资料之地区的人
士或实体使用;及在任何地区向任何人士或实体进行申购或投资证券或投资产品的要约或游说乃属违
法时,则上述资料不应视为向该等地区进行该等要约或游说。上述资料亦不拟提供作为专业意见,因此
不应赖以作为专业意见。

本文件所述内容未经证券及期货事务监察委员会审阅。任何投资均带有风险，过往表现未必可作为
日后表现的指引，基金单位价格可升可跌，投资者可能损失全部或部分投资金额。投资者需详细阅
读并了解产品详细说明书及/或产品备忘录及/或条款说明书及其他相关文档(包括但不限于产品资料
概要)(统称「产品说明书」) 的内容，以获取进一步资料，包括但不限于各项风险因素、收费、税务、
资产净值计算、申购及赎回条款等，请点击基金以了解更多相关风险披露声明。本文仅供专业人士
使用，你应就上述资料内容谨慎行事，如对有关资料的任何内容有任何疑问，应寻求独立专业意见。

本文件内所提及之价格仅供参考之用途，投资产品之价值及收入可能会浮动，包括受汇率、市场指
数、有关公司相关资料或其他因素而变动。本档内容可随时更改，东方证券(香港)并不承诺提供任何
有关变更之通知。证券/投资产品过去的表现不可作为未来表现的指标，同时未来回报是不能保证的，
投资者可能蒙受所有最初存入资金的损失。

虽然本文件所载资料来自或编写自东方证券(香港)相信是可靠之来源，惟东方证券(香港)并不明示或
暗示地声明或保证任何该等数据之准确性丶完整性或可靠性, 惟东方证券(香港)不会就有关数据的遗
漏、错误、不准确、不完整或其他情况或由于信赖有关数据而蒙受或招致的任何损失或损害(不论任
何形式的直接、间接或相应的损失或其他经济损失)承担任何责任。东方证券(香港)不会就第三方所
提供的或引用自第三方的数据内容承担任何责任。未经东方证券(香港)事先书面授权，任何人不得为
任何目的复制丶分发丶转发、发表本文件所载资料。

相关关系及相关财务权益的披露

撰写本文之东方证券(香港)持牌人士及其有联系者均未拥有与此文章所提及的产品发行人或新上市申
请人有关的任何财务权益；亦无担任有关发行人或新上市申请人或与其有联系的高级人员。

东方证券(香港)与本文所提及的有关产品发行人或新上市申请人无任何投资银行业务的关系，亦没拥
有相等于或高于有关发行人市场资本值的1%或新上市申请人的已发行股本或已发行单位的 1%。此
外，受雇于东方证券(香港)或与其有联系的个人亦无担任有关发行人或新上市申请人的高级人员。

东方证券(香港)有收取由本文所提及的产品的发行人就分销本文所提及的投资产品而提供的费用、佣
金或其他金钱收益。详情请参阅我们按规定在订立任何投资产品交易前或在订立任何投资产品交易
时须向阁下提供的金钱收益披露，或东方证券(香港)有收取由其他人士提供的非金钱收益，或与本文
所提及的产品的发行人有紧密联系或其他法律或经济关系。
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