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中融信托•展博 2 期    投资月报（2018.4） 

一、产品业绩表现（截至 2018 年 4 月 27 日净值） 

1. 业绩表现 

产品名称 中融信托•展博 2 期证券投资集合资金信托计划 

成立日期 2010 年 8 月 4 日 

单位净值 2.5505 

单位累计净值 2.5505 

成立以来回报 155.05% 同期沪深 300 表现 30.61% 

最近一个月增长率 -2.41% 最近一个月沪深 300 表现 -3.63% 

最近一年增长率 14.87% 最近一年沪深 300 表现 9.22% 

 

2.净值走势图 

 

 

二、行业配置 

出于风控考虑，我们在 4月进一步降低了仓位，空仓回避市场调整风险，资金用作现金管理。 
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三、市场分析     

2018 年 4月全球股市略有反弹，其中 A股表现最差，美国市场也走势偏弱。4月美国标普 500 指数和

纳斯达克指数仅有非常微弱的上涨，而沪深 300 下跌 3.63%。与此相反的是，其它国家市场比如欧洲，日

韩和印澳股市上涨都不错，英法德市场分别上涨 6.42%，6.84%和 4.26%，印度和澳洲分别上涨 6.65%和

3.88%，日韩市场分别上涨 4.72%和 2.84%。香港恒生指数和恒生国企指数也上涨了 2.38%和 2.78%。造成

全球股市这种现象的原因比较复杂。 

首先是全球经济回暖仍在继续。我们之前判断的这个长期大趋势，如果没有外在政治因素干扰的话，

其实是会一直持续下去，只是强弱和持续时间的问题。未卷入中美贸易纷争国家的市场表现出了良好的韧

性，印证了我们的判断。全球良好的宏观基本面使得香港市场在中美都表现不佳的情况下还有不错表现。 

其次是除中美外的不少国家都面临局部利好。比如日韩受益于朝鲜半岛局势的缓解，英国脱欧事件后

续影响逐渐减少，另外美元走强使得日欧等国家出口前景看好等。 

中美各自有各自的问题。即使不考虑未来的贸易摩擦，中国面临的是坚决的去杠杆，美国则面临长债

收益率到 3%之上带来的货币收缩的压力，美元走强也会对美国出口带来打击。当然更重要的问题则是中美

贸易战的不确定性，构成了未来几年间全球最大的宏观变量。 

对中美贸易战带来的后果，我们的初步判断是： 

1. 如果不打或小打后迅速和解，中美双赢，全球经济仍持续向上。 

2. 如果长期中等规模以下的贸易战，中美双输，全球其它国家有受益者也有受损者，全球经济增速

略受影响但不改变回暖方向。 

3. 如果贸易战持续升级，则全球会陷入经济衰退，中美更甚。 

从理性博弈的角度来判断，第一种状况出现的可能性最大，第二种可能性也不小，第三种则是小概率

事件。我们认为中国政府对三种状况都是有所准备的,而且到目前为止应对方式非常得当，即采取更开放，

更国际化的态度来应对美国的挑战，保护和促进全球贸易。不过我们认为特朗普政府也会非常强硬，会将

中国作为战略竞争对手而不会轻易和解，不排除两国经济出现双输局面之后才认真继续和谈。 

因此我们对 2018 年全球和中国经济基本面的判断需要依赖于中美贸易战的发展，这是影响中短期基

本面的大事。如果没有中美贸易战，其实市场已接近底部区域。不过从目前的信息来看，我们对中美贸易

战的短期预期比上个月要更加悲观一些，边打边谈是更可能出现的事件。但只要中国持续应对得当，我们

对长期的预期仍然保持乐观。 

出于风控考虑，我们在 3月进行降仓之后，4月进一步降低了仓位，以应对市场调整风险。 
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后续市场整体判断，由于中美贸易战带来的不确定性，市场短期内将以结构性机会为主。新兴产业如

电子，军工，新能源，汽车，软件等行业值得关注，而防守性强且兼具消费升级属性的消费，互联网，医

药等行业会持续向好。如果中美贸易战超预期缓解，则将提供绝佳的买入机会。 

 


