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美元货币基金在避险资产中优势显著

一、国信香港精选基金表现

表 1 国信香港精选基金表现

数据来源：Bloomberg，数据日期：2025 年 5 月 23 日 国信证券（香港）财富研究部整理

本周美元指数跌至 99.11201，美元兑人民币由 5 月 16 日的 7.2136 下跌
至 5 月 23 日的 7.181，单周下跌 0.45%，因美元汇率下跌，通过美元申

购的基金的收益将相应减少。

二、全球资产表现

表 2 全球资产周度表现表

数据来源：Bloomberg，数据日期：2025 年 5 月 23 日 国信证券（香港）财富研究部整理
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美元兑人民币走势图

数据来源： Bloomberg；国信证券（香港）研究部整理

美国基准利率走势图

数据来源： Bloomberg；国信证券（香港）研究部整理
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三、美元货币基金在避险资产中优势显著

在关税壁垒导致不确定性增加的经济环境下，投资者面临着更多的风险，越来越多资金青睐可以分散风险的避险资
产，对境内投资者而言，可投产品主要包括银行存款、国债逆回购和货币基金（包括人民币、港元和美元）三类产品。

银行存款主要包括活期存款和定期存款，利率主要依据央行基准利率水平，近 20 年来基准存款利率持续下滑，直到
2023 年底一年期定存利率已下降至 1.45%的历史低位水平，银行存款的优点在于安全性高，50 万元以内通过存款保险制

度享有保障，但缺点在于活期存款几为零利率而定期存款在收益不高的情况下仍然受到流动性的约束。

国债逆回购是一种短期借贷行为，具有“国家信用+国债抵押”的双重保障，通过证券账户交易，按实际占用天数计

息，最低参与金额为 1000 元人民币。国债逆回购的利率受资金市场短期供需关系影响较大，当资金紧张时利率较高，比

如国内春节和国庆长假前利率高于 4%较为常见；当市场资金宽松时，收益可能下滑但普遍仍高于银行存款和理财。

货币基金主要投资于银行存款、商业票据和政府债券等，主要具备以下三重优势：

1. 收益率高：货币基金的投资范围广泛，可投资于短期国债、商业票据、银行定期存单等高信用等级的短期金融工

具，这些投资工具的收益率通常高于银行存款利率，而货币基金体量较大，普遍可以比普通投资者获得更高的利率。

2. 流动性高：支持投资者随时申购或赎回基金份额，资金到账速度快，几乎等同于活期存款的便利性。

3. 投资门槛低：起投金额普遍低至百元，适合小额投资者。

除了人民币的货币基金外，投资者也可投资于外汇的货币基金，目前市场最为流行的是投资于美元现金资产的美元
货币基金，美元作为全球储备货币，在全球支付和外汇储备中占比超 60%，在宏观经济波动时更具稳定性，美元货币基
金的收益率与美元利率水平和美元兑人民币的汇率两方面息息相关。

美国基准利率普遍被市场看作无风险利率，自 2022 年开始，美国为了抑制通货膨胀，美联储连续多次调升基准利率
至峰值超过 5%的水平，与此相反，国内则不断下调利率以刺激经济，利差的存在保证了美元资产对国内投资者的吸引力。

目前各无风险收益产品的收益情况如下表 3所示：

表 3 不同产品的收益对比

数据来源：Wind，根据 5 月 23 日的 7 天年化计算，由国信证券（香港）财富研究部整理。

另一方面，中美利差也是支撑美元兑人民币汇率的重要因素，自 2022 年美联储不断加息以来，美元兑人民币几乎一

直稳定在 7 以上。特朗普今年重返白宫，其主张的关税壁垒大大增加美国经济的滞胀风险，面对居高不下的通胀率，美
联储近期多次表态不急于降息，原市场预期的二季度首次降息或一再延后到四季度甚至是明年。另一方面，中国面临中

美直接贸易脱钩的风险，将大力发展转口贸易和多边的贸易关系，这需要人民币汇率维持稳定而保证出口商品的竞争力，

宽松的货币政策也同时有利于刺激内需和扭转通缩。投资者即将面对的，或许并非美联储率先降息，而是国内率先降息
导致中美利差进一步扩大。

我们判断美元兑人民币将维持 7.1-7.4 的区间波动，近期走弱的美元已在区间下沿，配置美元货币基金有望同时从

利率和汇率中受益。与此同时，10 年期美债收益率再次攀升至 4.5%收益率水平，投资者也可留意美债和债券基金的配置
机会。
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