
                  

 

深圳展博投资管理有限公司 

地址：深圳市福田区中心四路 1-1 号嘉里建设广场第三座 3502 / 客服热线：0755-82792511 / 网址：http://www.gemboom.com/ 

华润信托·展博 1 期    投资月报（2016.6） 

一、产品业绩表现（截至 2016 年 6 月 30 日净值） 

1. 业绩表现 

产品名称 华润信托·展博 1 期证券投资集合资金信托计划 

成立日期 2009 年 6 月 15 日 

单位净值 470.34 

单位累计净值 470.34 

成立以来回报 370.34% 同期沪深 300 表现 6.33% 

最近一个月增长率 -0.06% 最近一个月沪深 300 表现 -0.49% 

最近三个月增长率 -0.63% 最近三个月沪深 300 表现 -1.99% 

最近六个月增长率 -12.49% 最近六个月沪深 300 表现 -15.47% 

最近一年增长率 -19.09% 最近一年沪深 300 表现 -29.49% 

2.净值走势图 

 

展博 1期净值走势图（20090615-20160630），当期净值为 470.34 

子信托：展博精选 A号当期净值为：248.37；展博精选 B号当期净值为：248.55 

展博精选 C号当期净值为：241.53；展博精选 D号当期净值为：241.4 
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二、宏观经济分析---工业利润平稳放缓，经济结构优化乐观可期。 

1）CPI如期回落，异常天气和大宗反弹或带来后续扰动。5月CPI同比涨幅2.0%，环比下降0.5个百分

点；PPI环比上涨0.5个百分点，同比降幅继续收窄。食品类环比涨幅进一步回落，其中蔬菜价格下跌较多，

猪肉价格高位运行但涨幅趋缓；非食品同比涨幅持平。从高频数据看，预计6月CPI涨幅有望维持2.0%。但

值得关注的是6月底以来长江流域持续暴雨引发洪水灾害，一定程度上会推高蔬菜等农产品价格，对7月CPI

造成影响。大宗商品价格反弹和供给侧持续收缩，为后续PPI运行提供支撑，预计PPI同比跌幅将继续缩小。 

2）房地产和制造业投资快速下行，基建增速高位独撑。5月固定资产投资增速7.4%，较4月大幅回落

2.7个百分点。受房地产销售转冷的影响，房地产开发投资增速快速下滑至6.6%，预计后续还会继续降低。

此外制造业投资增速当月仅为1.3%，创下新低，推测还是需求不振、供给侧改革加快推进的原因。基建投

资增速保持高位助力稳增长；但更值得关注的是民间投资过于低迷，实体经济回报率下行、信用风险频发、

资金长期脱实向虚乃至政府加杠杆一定程度的挤出效应，都是可能的影响因素。政府也意识到必须有效启

动民间投资，近期密集表态，但仍需具体的政策支持细则来明确，预计短期内难以明显好转；后续PPP规

范、权责划分、项目执行落地等进展值得关注，可能也是启动民间投资的主要方向。 

3）家电建材等减速影响消费表现，日用品表现稳定。5 月社会消费品零售增速 10%，环比微跌 0.1 个

百分点，仍然是当前经济增长的中流砥柱，日用品消费较为稳定。房地产销售环比增速下滑拖累了家电、

建材等相关产业链的消费增速，汽车则在新能源汽车 5 月放量的带动下增速上行。 

4）工业利润平稳放缓，上游持续改善。1-5 月规模以上工业企业利润总额累计同比增长 6.4%，其中 5

月单月利润总额同比增长 3.7%，环比回落 0.5 个百分点。主要原因在于季节因素，以及营业外净收入同比

增速较 4 月大幅回落 34 个百分点。受益于 PPI 改善，主营业务收入和成本均继续上行，产成品库存去化，

有助于化解产能过剩压力。上游采矿业负增长收窄，呈现改善趋势；中游制造业和公用事业电热气水供应

业小幅减速。虽然 PPI 环比持续改善有助于增加企业收入，盈利增速在供给侧改革和企业产能继续去化的

压力下恐会继续放缓，但预计会较为平稳。 

5）PMI 环比再走弱，服务业表现是亮点。6 月官方 PMI 指数 50%，环比下滑 0.1 个百分点，较符合

市场预期。生产指数继续提升至 52.5%，属于前期稳增长政策效果的延续。原材料、产成品库存指数分别

下滑 0.6 和 0.5 个百分点至 47.0 和 45.5；由于“原材料采购-原材料库存”和“产成品库存-原材料库存”
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可以反映企业的经营行为，差额双双下行说明企业补库存动力不足。需求方面，新订单指数和新出口订单

均环比回落，后者跌破荣枯线，主要在于国外大型经济体整体依然较低迷。整体看由于投资增速下行和出

口回归正常化，6 月经济延续小幅放缓趋势，与 PMI 指向相一致。官方非制造业 PMI 从 5 月 53.1%回升至

53.7%，服务业 PMI 从 5 月 52.0%升至 52.2%，经济结构的优化目前看似乎仍可乐观。 

三、市场分析---内外冲击下波动收敛，产业跃升中估值重构。 

下半年宏观经济温和减速。随着房地产销售减速、固定资产投资增速如期回落、需求侧强刺激推动经

济复苏的逻辑被证伪，未来重点仍是经济结构转型和供给侧改革，经济较长时间可能都将维持 L型走势。

国家仍然强调稳增长，加上一季度补库存周期开启的自然延续性，预计二季度和三季度经济数据依然保持

平稳。 

内外部冲击因素增加，市场仍以区间震荡为主。资产荒和实体经济回报率低下的矛盾，导致大类资产

轮动更为迅速，波动也更大。商品期货、债市、股市三者之间的传统关系被短期颠覆的同时，相互影响也

在加深。货币政策难以超预期再度宽松、人民币汇率持续下行再创新低、管理层打击壳资源炒作、限售股

解禁市值高峰以及英国脱欧后国际金融体系震荡余波，这些因素使得市场面临的内外部冲击增加。另一方

面，我们看到宏观经济走势较为稳定，CPI 在二季度回落后通胀压力减轻，经济转型效果也逐步显现；美

元加息预期再度推迟；经历了一年的调整后市场稳定性也逐步增强，大盘指数整体的波动性收敛，2800 点

附近面临较强的支撑，没有新的利空冲击也难以大幅下跌突破。展望后市我们认为仍然是震荡阶段，仍呈

现存量资金博弈的特点，体现为结构性机会为主。 

我们认为供给侧改革对股市的短空长多影响依然延续，去产能、去杠杆的过程中伴随着信用违约的暴

露和经济增速的短期下行压力。但另一方面，供给侧改革坚定推进，中国经济转型成功的概率就会大大增

加；同时伴随新经济的力量快速崛起壮大，市场将迎来真正的长期牛市，只是在此之前我们需要保持足够

的耐心来等待，以时间换取空间。 
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市场有风险，投资需谨慎。 


