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中信银行(国际) 2025 年第一季度经济及投资展望 
特朗普经济政策将牵动环球经济及投资走向 

 
（ 2025年 1月 14日香港讯）中信银行 (国际 )有限公司（ “信银国际 ”）今日发

布 2025年第一季度经济及投资展望，指出环球市场今年将聚焦特朗普政策

对宏观经济及投资市场带来的影响。  
 
宏观经济：特朗普政策对中国影响或较预期小  2025年港GDP升幅约2.5% 
 
中信银行 (国际 )首席经济师卓亮先生表示： “特朗普经济政策包括增加关

税，关税推升通胀的担忧将影响美国联邦储备局（ “美联储 ”）的决策与债

市方向。惟目前货币环境不足以加速推升物价，假若通胀表现温和，美联

储减息周期或会延续至 2026年。 ”  
 
对于中国内地及香港经济的 2025年走向，卓亮先生指出：  
 

中美贸易关

系影响双方

经济表现  

• 2024 年中国内地货物贸易盈余有机会首次接近 1 万亿

美元水平，出口业成为内地经济增长重要动力。虽然特

朗普威胁对中国产品征收巨额关税，但通过双边磋商解

决贸易摩擦，对中美双方有利，预计特朗普的经济政策

未必对内地出口造成严重冲击。  

• 中美货币政策均处于宽松周期，美国债息曾经显著攀升

并在高位徘徊，中国国债收益率则已接近记录低位，前

者的下行空间相对较大。 2025 年中美息差最终有望收

窄，纾缓人民币下行压力。  

香港利率水

平从高位回

落需时  

• 劳工市场稳健，居民收入上升，私人消费或可扭转跌势。 

• 出口表现仍受美国关税政策影响，加上在 2024 年相对

较高的基数背景下， 2025 年出口增幅料有所放缓。  

• 2025 年本地生产总值（GDP）增幅预计维持在约 2.5%。 

• 港元拆息出现波动上扬，下行空间相对可观，未来走势

受美国债息表现影响。  

• 私人住宅价格逐步企稳，惟整体利率仍处于相对高水

平，楼价尚未具备大幅反弹的基础，预计全年升幅在 5%

以内。  
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投资启示：股债仍存波动性  做好风险管理捕捉潜在回报  
 
中信银行 (国际 )个人及商务银行业务投资主管张浩恩先生表示：“环球股市

于 2025年仍将面对各种风险，但不乏利好因素，包括个别市场的盈利表现，

以及利率已从高位下降。然而，市场预期特朗普政策有机会刺激通胀，导

致债息抽高，债市面对一定波动性。因此，债市组合宜分散至不同种类的

固定收益以控制利率风险。整体而言，有效的风险管理将有助投资者于波

动市况下捕捉潜在回报。 ”  
 

股票  

• 市场预期标准普尔 500指数新一季整体盈利将录得

9.6%增长，若特朗普落实减收企业税，将令美股锦上

添花，只是在目前高估值的背景下，美股需要健康调

整。  

• 中国国债息率处于历史低位，有助促使资金寻找其他

高息资产。 2025年起，中国证券登记结算有限责任公

司将实施A股分红派息手续费减半，以激励上市公司分

红力度，将有利 “中特估 ”概念股及高息股。  

债券  

• 货币基金规模持续膨胀反映投资者对波动性偏低和收

益型的投资需求庞大，如果减息预期回升，债券市场

将会受惠。此外，债市收益率进一步上升，投资者或

会考虑逐步吸纳相关债券，惟需要衡量其信用风险。  

• 在现时的利率环境下，国债、企业债（包括投资级别

及高收益），以及一些另类固定收益例如浮息债或优

先证券等的收益率皆显得吸引。将债券组合分散至以

上的固定收益类别将有助降低利率风险。  

• 投资者亦可考虑将组合分散至欧洲和亚洲债券市场。  

外汇  

• 特朗普的 “美国优先 ”政策或导致通胀升温，估计在其政

策落实前美元仍维持强势。  

• 中国内地重回 “适度宽松 ”的货币政策方针，同时将加大

逆周期的调整力度，或能推动经济回稳，预期人民币

汇率将比其他主要非美货币稳定。  
 
更多有关中信银行 (国际 )对宏观经济及投资市场的前景分析，请浏览

https://www.cncbinternational.com/personal/investments/market-information/tc/index.html。 

https://www.cncbinternational.com/personal/investments/market-information/tc/index.html
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资料图片  

 
中信银行 (国际 )首席经济师卓亮先生（左）及个人及商务银行业务投资主

管张浩恩先生（右）表示市场在 2025年将聚焦特朗普政策对宏观经济及投

资市场带来的影响。
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风险披露声明及免责声明：  
 
本文件由中信银行 (国际 )有限公司（ “本行 ”）刊发及只供一般参考之用，亦

不应被视为专业投资意见或本行亲自或经由代表向任何人发出的购买或

获得或投资任何投资产品的要约或邀请。有关资料或意见由本行内部开发

及 /或取自本行认为可靠之来源，但本行恕不就其准确性、正确性、可靠性

或其他方面作出任何保证或声明，亦不就本文件之内容的任何遗漏或错误

承担任何义务或责任。凡属资料供货商及其他基金公司所提供之资料，乃

由本行在日常运作过程中再转送予阁下并祗供一般资料及参考之用。本行

不会对资料的准确性负责或认可。投资者不应只单独基于本文件而作出投

资决定，亦不应以本文件的任何内容作为厘定个别市场是否适合投资的指

引。在作出任何投资决定前，投资者应根据个别财务状况、投资目标及经

验、与及其他个人状况，小心考虑投资产品之相关风险因素，并于需要时

咨询专业顾问意见。本行概不就因使用或依赖本文件所载之资料或意见而

产生的任何直接、间接、特别、偶发或相应损害承担任何责任。  
 
投资涉及风险，投资之价值及回报可跌亦可升，各投资产品之过往业绩表

现并非其未来业绩的指标。买卖投资产品均可能带来亏损，而不一定可赚

取利润。投资于新兴市场需承受高于一般的风险，如可能出现的外汇波动、

以及政治与经济之不明朗因素。投资者在作出任何投资决定前应细阅该等

投资产品之销售文件（包括其所列载之风险披露声明）。  
 
本行是根据银行业条例之认可机构，亦受香港金融管理局规管。  
 
本文件是由本行刊发，内容并未经香港的证监会或其他监管机构审核。  
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中信银行 (国际 )有限公司  
中信银行 (国际 )有限公司是中信集团境外商业银行业务主要平台，由中信

银行股份有限公司（ “中信银行 ”）全资子公司中信国际金融控股有限公司

（ “中信国金 ”）持有 75% 股份。  
  
中信银行 (国际 )网络遍布大中华，包括香港的 24 家分行及 2 家商务理财中

心，以及北京、上海、深圳及澳门的网点，另外于纽约、洛杉矶及新加坡

设有海外分行。  
 
自 1922 年起，中信银行 (国际 )与员工、客户及伙伴一同成长，跨越一个世

纪。未来将继续以 “敏捷   专业   化繁为简 ”为愿景，坚持 “文化为本

（ Culture）、客户为尊（ Customer）、多方联动（ Collaboration）、科技引领

（Cyberspace） ”4C 核心价值，积极践行 “为客户谋价值，为员工谋幸福，

为股东谋效益，为社会尽责任 ”的企业使命。  
 
有关中信银行 (国际 )的进一步资料，请浏览 www.cncbinternational.com。  
 

http://www.cncbinternational.com/

