
海外长钱 2025 年三季度运作报告

一、重要提示

海外长钱团队承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用投顾

组合资产，但不保证一定盈利或本金不受损失。海外长钱投资组

合的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出

投资决策前，应仔细阅读嘉实财富基金投资顾问服务协议、基金

投资顾问服务风险揭示书、海外长钱投资组合策略方案说明书等

相关法律文件。


本报告期自 2025 年 7 月 1 日至 2025 年 9 月 30 日止。

二、2025 年三季度海外市场回顾

2025 年前三季度，全球虽然经历了四月关税政策的冲击，市场

整体波动增大。但回头看，今年以来全球股票市场仍是上涨的。


下图展示了 2025 年第三季度海外主要指数的涨幅，美股、日股

的涨幅优于欧股。日经225和东证指数的涨幅，均在 10% 左

右。受降息预期的影响，美股第三季度小盘股罗素2000指数回

报，优于大盘股纳斯达克100和标普500指数。前两季度涨幅较

高的德国DAX指数，第三季度表现差强人意，回报为 -0.12%。

海外长钱 2025 年三季度运作报告 1



美股行业方面，前三季度 10 个行业指数上涨，1 个下跌。涨幅

最好的依旧是科技巨头们，通讯服务和信息技术指数的涨幅均在 

10% 以上，唯一下跌的板块是日常消费。
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债券市场方面，第三季度市场迎来了美联储的降息，美国联邦基

准利率下调至 4.00-4.25% 的区间。受联储降息的预期驱动，美

国十年期国债收益率从二季度末的 4.23%，下行至 4.15%。下图

展示了不同久期美国国库券的回报，可以发现今年以来，由于美

债利率下行，美国国债提供了不错的回报。
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汇率方面，第三季度人民币升值。人民币汇率中间价相对美元升

值了 0.74%，相对欧元升值 0.8%，相对日元升值 3.5%，相对

英镑升值 2.83%。第三季度汇率变动，给我们的海外投资带来

了一定的负面影响。

三、2025 年三季度海外长钱组合操作及业绩

2025 年第三季度，海外长钱示例账户扣费后收益率为 4.07%，

同期业绩基准收益率为 5.36%。与业绩基准的收益差主要体现

股票部分。由于第三季度美股市场表现优于欧洲，标普500指数

优于标普500等权指数。相对于基准的标普500指数，海外长钱

的权益部分会有些许落后，落后约 1%。
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下图展示了海外长钱示例账户具体基金的回报。指数基金的回报

与指数表现类似，前两季度涨幅较大的欧洲基金在第三季度表现

稍显乏力。海外债基金方面，美债国债占比较高的富国全球债，

和信用债占比较高的易方达中短期美元债表现较高，前三季度回

报在 4% 左右。摩根国际债券则被欧债拖累，前三季度回报几乎

为零。摩根海外稳健配置，持仓几乎都是 1 年以内的美国短期国

债和货币基金，表现稳扎稳打，前三季度回报为 1.56%。
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回顾第三季度，海外长钱没有进行调仓操作。在 6 月的调仓中，

海外长钱将 10% 的美股仓位分配给了欧洲和日本，虽然从结果

上看，全球配置的组合收益在短期内似乎不如标普500指数。但

我们仍相信，面对不确定性持续加剧的世界，更分散的全球配置

可以帮助投资者更好地穿越周期、长期投资。



材料形成时间：2025 年 10 月。


数据及信息来源： wind、嘉实财富投顾。


免责声明：本资料仅供信息披露和内部交流使用。未经本公司事先书面许可，任何人不得将本资
料或其任何部分以任何形式进行派发、复制、转载或发布，且不得对本资料进行任何有悖原意的
删节或修改。本资料内的信息以及意见均取自我司认为可信赖的来源，但我司并不就其准确性或
完整性作出明确或隐含的声明或保证。在任何情况下，本资料中的信息或所表述的意见并不构成
对任何人的投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需求，不应被作为投
资决策的依据。本资料亦不属于购买任何产品、参与任何服务或其他投资之要约或要约邀请，不
构成投顾组合策略的宣传推介。


市场有风险，投资需谨慎。嘉实财富本着勤勉尽责、诚实守信的原则开展基金投顾服务，但并不
保证一定盈利，也不保证最低收益或本金不受损失。基金投资组合策略的过往业绩并不预示其未
来业绩表现，为其他客户创造的收益并不构成业绩表现的保证。基金投资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。投资者在参与投顾服务前应认真阅读基金投资顾问服务协
议、基金投资组合策略方案说明书及相关风险揭示书等法律文件，全面认识基金投资组合策略的
风险收益特征，在了解基金投资组合策略情况及听取策略适当性意见的基础上，结合自身情况谨
慎做出投资决策，独立承担投资风险。基金投资顾问业务尚处于试点阶段，存在因试点资格被取
消不能继续提供服务的风险。
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