
 

平安·展博新兴产业资金信托--信托投资报告 

（2018 年 5 月 1 日至 2018 年 5 月 31 日） 

 

（一）信托财产的投资构成 

1.信托资产组合 

序号 资产组合 占信托总资产比例（％） 

1 股票 29.38 

2 现金 70.62 

合计 100 

2.股票投资组合 

行业分类 占信托总资产比例（％） 

银行 22.15 

食品饮料 5.21 

零售 2.02 

合计 29.38 

 

 

（二）当月投资情况分析 

1、投资分析：  

2018 年 5月全球股市此消彼长。4月美国市场走势偏弱，但 5月美股市场反弹最强，特

别是纳斯达克指数，5月上涨 5.32%,而标普 500 指数 5月上涨 2.16%，印证了我们之前认为

纳斯达克指数成分股有业绩支撑的判断。5月联储会议后，市场认为 6月美国加息是非常大

概率的事件，美元持续走强。与此同时，美国经济基本面仍然非常强劲。虽然有贸易战的阴

影，但短期还看不到美国经济迅速下滑的风险，甚至，中国对美国扩大进口，特别是油气产

品进口的可能将为未来美国的资本开支扩张打下基础。因此，美国至少在中短期看来仍然是

经济增长良好，通胀回升的格局，加息也就在所难免。 

从历史经验来看，美国持续加息对除美国以外的全球市场都可能构成冲击，特别是结构

性问题较重的国家或地区有出现金融危机的风险，好在本次市场预期足够充分，大部分国家

都对此有所准备。因此与美国相反，欧洲和亚太股市 5月偏弱。除了加息之外，欧洲还受意

大利政治风波的影响，欧元的地位又会受到一次冲击。5月欧洲股市表现最好的反而是脱欧



 

的英国，上涨 2.25%。朝鲜半岛局势反复，日韩股市 5月分别下跌 1.18%，3.67%。印度市场

5月微升 0.46%，高油价将加剧印度财政赤字的状况。 

5 月上证综指微弱涨 0.43%，而沪深 300 上涨 1.21%，创业板指下跌 3.43%，上半年不少

券商策略看好的风格轮换基本被证伪。跟随周边市场的弱势，香港恒生指数和恒生国企指数

分别下跌 1.10%和 2.86%。 

从基本面上看，全球经济回暖仍在继续，但政治风险和贸易战风险仍在不断发酵。这其

实是全球经济再平衡的必然。与大萧条时代各国各自为政导致经济衰退并最终引发战争不

同，在金融危机中全球基本站在一起共同抵抗危机。但危机过去之后，全球经济存在的结构

性问题仍会被各国政治势力清算，这是不可避免的。好在这需要时间，且多是和平的手段，

因此从某种意义上，比上次危机，人类还是进步了许多。 

中美贸易战将是长期的阴影。美国其实对阻止中国崛起有心无力，只是希望延缓这个步

伐，并让这个崛起的中国更加友好并符合普世价值。因此，我们对长期发展并不悲观。其实

中美各自有各自的问题，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。 

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，第二种可能性目前在迅速上

升，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。 

 

2、效果评估： 

5 月 31 日最新单位净值 207.31， 本月净值涨跌幅-1.44%；全月沪深 300 涨跌幅 1.21%。 

 

 

（三）下月投资策略布局 

1、 预计投资方向： 



 

受益于经济复苏和消费升级，而价格便宜的银行业。银行业 PE 仍远低于其它行业，主

要在于市场担心其资产质量。受益于经济复苏，银行业的资产质量处于改善之中，其估值也

会得到恢复。另外，银行业的个人业务也会受益于消费升级。 

防守性强且具有消费升级属性的行业，包括零售，食品饮料等。 

投资操作： 

从近期市场走势以及指数权重股的估值来看，我们认为市场已接近底部区域，除非中美

贸易战失控。出于对市场底部区域的判断，以及对政治风险的平衡。 

3、投资预期：  

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。 
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市场有风险，投资需谨慎 


