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 业绩表现 

 
* 参考指标为无法直接投资的非托管资产组合；过往业绩均不代表当前和未来业绩的判断指标或

保证。 

 

月度收益 

 
 

 
1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 YTD 

成立

以来 

2023 

本基

金 
0.44 0.40 0.60 0.42 0.26 0.32 0.50 0.26 0.32 -0.48 1.66 0.71 5.53 6.62 

基准 0.82 -0.75 1.45 0.34 -0.30 -0.40 0.43 0.37 -0.06 0.32 1.16 1.20 4.65 5.59 

2024 

本基

金 
0.52 0.15 0.74 0.01 1.13 0.26 1.15 0.97 1.26 -0.72 0.39 -0.09 6.05 12.05 

基准 0.40 -0.35 0.41 -0.34 0.73 0.56 1.19 0.91 0.84 -0.57 0.34 0.22 4.39 10.22 

2025 

本基

金 
0.41 0.85 0.06 -0.05 0.57 0.87 0.49 0.76 0.96    4.97 17.62 

基准 0.43 0.71 0.46 0.74 -0.12 0.64 -0.01 0.88 0.33    4.16 14.80 

 

* 参考指标为彭博美国 1-3 年综合债券指数。  
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持仓分布  
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久期分布

国家分布

美国 英国 瑞士 中国 日本
澳大利亚 韩国 中国香港 法国 德国
加拿大 荷兰 沙特阿拉伯 西班牙 墨西哥
中国澳门 印度 印度尼西亚 爱尔兰 土耳其
摩洛哥 瑞典 泰国 巴西 巴林

行业分布

银行 政府 多元化金融服务 保险

周期性消费品 能源 投资公司 通信

基础材料 公用事业 非周期性消费品 科技

抵押证券 房地产 工业 房地产投资信托基金

私募股权



 

 

收益与风险指标 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

基金经理点评 

 

2025 年 9 月，全球债券市场在美联储政策转向的消化期内面临多重不确定

性，市场逻辑逐步聚焦于就业疲软与输入性通胀的权衡。特朗普政府于 9

月初宣布对巴西、加拿大等国实施新关税措施，包括对巴西产品征收

50%、对加拿大征收 35%的关税，这些调整将于 10 月生效，进一步推升全

球供应链成本，预计进口价格上涨约 0.8%。  9 月底，美国国会未能通过临

时拨款法案，导致联邦政府从 10 月 1 日起部分停摆，影响约 200 万联邦雇

员和多项非必要服务，这加剧了避险情绪，推动短期美债需求激增。双重

压力下，全球贸易不确定性放大，债券市场波动性上升，但整体呈现  “牛

平”特征，收益率曲线陡峭化迹象初现。  

 

本月公布的 8 月经济指标凸显劳动力市场冷却与通胀温和回升的双重信

号，就业数据成为市场焦点。8 月非农就业人口仅增加 2.2 万人，远低于预

期的 7.5 万人，7 月数据上修至 7.9 万人。  失业率升至 4.3%，高于预期的

4.2%，为近四年高点，反映劳动力供给与需求双双放缓。  平均时薪环比增

长 0.3%，同比 3.7%，符合预期。美国劳工统计局年度修正报告显示，

2024 年 4 月至 2025 年 3 月新增就业岗位下修约 91 万个，进一步强化市场

对经济软着陆的疑虑。  

 

通胀方面，8 月 CPI 同比上涨 2.9%，持平预期，但环比上涨 0.4%，高于预

期的 0.3%。  核心 CPI 同比 3.1%，环比 0.3%，能源价格下跌 0.8%部分抵

消关税传导效应。  PMI 数据显示，美国 8 月 ISM 制造业指数降至 48.7，

低于预期 49，但新订单指数转为扩张；服务业指数升至 52.0，创六个月新

高。整体而言，数据扰动市场情绪，强化美联储在就业与通胀平衡中的谨

慎姿态。  

 

 莲华全球平衡策略 参考基准 
本月收益 0.96% 0.33% 

累计收益 17.62% 14.80% 

正收益占比 88.89% 72.22% 

年化夏普比率 1.999 1.10 

年化信息比率 1.43% N.A. 

组合收益率 5.92% 3.67% 

平均持仓评级 A+ AA- 

平均持仓债息 5.72% 3.47% 

NAV 117.62 114.80 

*以上数据截至 2025 年 9 月 30 日，本月净值数据为基金行政管理人核对前

数据，实际数据以基金行政管理人为准。 

 



 

9 月 17 日 FOMC 会议决定将联邦基金利率下调 25 个基点至 4.00%-4.25%，

这是 2025 年首次降息，以 11-1 投票通过，仅一理事主张 50 个基点降幅。  

美联储主席鲍威尔在记者会上强调，此举旨在缓冲劳动力市场恶化风险，

同时承认关税推升输入性通胀，但若通胀“粘性”增强，将优先数据驱动

决策，重申政策独立性不受政治干扰。  点阵图显示，今年剩余两次会议

（10 月和 12 月）各降 25 个基点，年底目标 3.75%-4.00%。  9 月会议纪要

进一步揭示，官员们视就业放缓风险高于通胀上行压力，暗示宽松周期渐

进推进。  

 

美联储降息后，收益率曲线呈现“陡峭化”趋势，政策转向与数据疲软主

导多空博弈。月初弱就业数据与降息预期推动收益率下行，美债一度触及

低点；中旬鲍威尔鹰派表态及初请失业金回落则引发回升。  全月，2 年期

美债收益率微升 1 个基点至约 3.46%，5 年期上涨 6 个基点，10 年期下降 7

个基点至 3.98%，30 年期跌 23 个基点。  10Y-2Y 利差收窄至 55 个基点，

曲线“牛平”特征明显。  

 

展望 10 月及 2025 年最后一个季度，债券市场将交织政府停摆、关税落地

与政策博弈的多重考验。若停摆持续至中期选举，可能放大财政不确定

性，短期美债需求涌入但长端收益率上行。  新关税传导将考验美联储宽松

韧性，点阵图分歧暗示 10 月会议渐进降息而非加速。  针对此，本基金将：

一是密切跟踪停摆谈判与 10 月就业数据，适时增配投资级信用债及高质量

新兴主权债；二是坚持价值导向，优先稳健现金流发行人，强化信用安全

垫；三是优化结构，在“政策与数据”并重环境中，实现风险调整后收益

最大化，为投资者提供长期稳健回报。预计 10 年美债收益率区间 3.8%-

4.3%，全球 IG 债温和超配。  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

 

 

免责声明： 
 

 

本投资月报仅供参考，并不构成对 Lotus Global Balance Fund（以下简称 "基金"）任何股份的销售要约或购买要约的招揽。

本基金的任何发售只能通过相关的私募备忘录和相关的补充文件（合称 "PPM"）以及相关的认购协议（合称 "发售文件"）的方

式进行，所有认购只能根据发售文件上的条款进行。本基金不得在该等要约、招揽或销售被视为非法的任何司法管辖区，或向该

等要约或招揽被视为非法的任何人士进行要约或销售。本基金的份额并不会向不符合发售件中所述资格标准的任何认购者进行发

售或出售。 

 

本文件由莲华资管以极其谨慎的态度尽其所知及所信, 审慎编制而成。不过，莲华资管对本文件的内容及完整性不作任何保证，

对于因使用本文件所含信息而有可能产生的损失亦不承担任何责任。本文数据于编制时乃被认为属实，但可能会未经通知而随时

发生变动。除另行说外，所有数据均未经审计。本文件仅供参考及只供收件者使用。本文件并不构成购买或出售金融产品或银行

服务的邀约或建议; 且也不会替代收件者应做出自行判断的责任。载于本文件的数据及意见并无计及各获准收件人的个人情况。

各获准收件人应就与本文件内所载资料相关的法律、监管、税务及有关事项，咨询其专业顾问。收到本文件的人士仅可自身使用，

未经莲华资管书面同意，不得复制本文件部分或全部内容。本文件明确地表明并无意图分发给由于国籍及居住地点的原因,于当

地法律的规定下不能接触此等信息的人。本文件或其任何副本不得被发往、带入美国境内或在其境内分发，也不得分发给任何符

合 Regulation S of the US Securities Act 1933 的美国人士。 

 

投资存在风险，尤其对于价值及回报的波动，及包括投资者可能会损失其部分或所有本金。外币投资存在额外风险，即外币兑投

资者的参照货币可能会贬值。莲华资管并无对本投资产品的未来表现做出任何陈述，且务请切记，过往业绩指标及金融市场情况

并不保证现在或将来的表现。另外，业绩指标并未考虑认购及赎回需缴付之佣金。此外也不能保证会达到或超越比较基准的表现。

就本投资产品而言，发行人及／或其联属公司可能向第三方支付或从第三方收取款项，作为酬金或其他费用的一部分、一次性薪

酬或经常性薪酬（例如配售或持有费用）。阁下可向阁下的客户经理索取进一步资料。不能排除潜在的利益冲突。本文件不得作

为独立研究阅读。 

 

致香港人士─本文件提及之任何权益及／或投资相关的资料说明书尚未经香港证券及期货事务监察委员会批准。因此，(a)除非 

(i)对象为香港法例第 571 章《证券及期货条例》及根据该条例制订的任何规则所定义之「专业投资者」，或(ii)于其他不会导

致本文件成为香港法例第 622章《公司条例》所定义之「招股章程」或不构成该条例所指对公众做出要约之情况下，任何权益或

证券不可以及未曾透过任何档于香港发售或出售；并且(b)并无任何人士于香港或其他地区已发表或以发表为目的已持有，或将

发表或以发表为目的将持有面向或内容会被或很可能会被香港公众（香港证券法例批准者除外）接触或阅读到的有关任何权益或

证券的任何广告、邀请或文件，除非有关权益或证券乃或拟仅以香港境外人士或香港法例第 571 章《证券及期货条例》及根据该

条例制订的任何规则所定义之「专业投资者」为对象。 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 


