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华润信托·展博 1 期证券投资集合资金信托计划投资月报（2019.2）

一、产品业绩表现（截至 2019 年 02 月 28 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证券投资基金

成立日期 2009 年 06 月 15 日

单位净值 494.06

单位累计净值 494.06

成立以来回报 394.06% 同期沪深 300 表现 23.71%

最近一个月增长率 10.69% 最近一个月沪深 300 表现 14.61%

最近三个月增长率 12.58% 最近三个月沪深 300 表现 15.65%

最近一年增长率 -0.21% 最近一年沪深 300 表现 -8.80%

2.净值走势图
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展博 1 期 沪深 300

子基金：精选 A当期净值为：259.54精选 B当期净值为：259.46

        精选 C当期净值为：252.29精选 D当期净值为：252.19

二、行业配置

行业板块 占总资产比例（%） 行业板块 占总资产比例（%）

银行 18.73 电子元器件 17.86

汽车 10.69 农林牧渔 8.14

房地产 6.67 电力设备 4.43

基础化工 3.65 非银行金融 3.07

家电 2.12 合计 75.36
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三、市场分析

2019年 2月美国市场在 1月大幅反弹之后维持强势。全月纳斯达克指数上涨 3.44%，标普 500指数上

涨 2.97%，道指上涨 3.67%。虽然美国经济基本面处于扩张末期，减税带来的刺激效应逐渐减弱，但去年

底随着各方表态，市场风向转为加息已接近尾声。加上中美贸易战缓和，美股整体估值也较低，于是市场

开始大幅反弹。我们前期对美股的两个描述“熊市休整”和“健康调整”，现在来看仍较为准确，只是美

股的熊市很可能只是以震荡形式来完成，与我们 A股的不同。我们仍然认为虽然美股短期内涨幅有限，但

整体仍然健康。从历史经验来看，美国市场不强不弱的状况通常有助于全球其它国家市场的良好表现。

2月 A股表现惊艳。全月沪深 300指数上涨 14.61%，上证综指上涨 13.79%，创业板指数上涨 25.06%。

回头看来，随着去年 10月国内政策密集出台，政策底已经形成。11月 G20会议上中美达成了暂时休战的

协议，12月受美股拖累市场再次下探，形成了市场底，只是这次的市场底并不比政策底低。随着 1月美股

反弹，全球市场风险偏好提升，A股也迎来反弹，双底形成。再加上 1月底证监会主席更换，国家各方面

利好频出， 天量社融出现，对外资的开放加大，中美短期和解的概率增大，市场意识到前期对中国前途的

判断过于悲观，而国家需要一个强大的资本市场。于是市场在 2月出现大幅度的修正，甚至出现了一定程

度的逼空行情。这其中，外资的勇敢抄底使得白马股从底部大幅反弹，而对活跃资金监管的放松使得弹性

股票大幅反弹。

2月港股恒生指数全月上涨 2.47%， 国企指数上涨 3.01%。香港市场并未完全跟随 A股的脚步，一是

由于香港市场前期并未像 A股一样过于超跌，二是香港市场以国际资金为主，并不会像 A股那样受国内市

场情绪影响，三是本月 A股赚钱效应太强，存在资金分流回 A股的现象（这种现象在 2014年底至 2015年

曾经发生过）。但我们仍看好香港市场，如果中国经济如预期一样并不太差，而 A股与港股价差拉得过大

的话，港股一定会在某个时间点被价值发现而出现快速上涨。

本月欧洲市场表现也比较好，德国上涨 3.07%，法国上涨 4.96%，英国由于脱欧问题只上涨 1.52%。2

月新兴市场里中国是耀眼的明星，而其它市场则涨跌不一。巴西全月下跌 1.86%，韩国下跌 0.43%，印度

下跌 1.07%，印尼下跌 1.37%。与中国经济关系密切的澳大利亚上涨 5.19%，台湾市场上涨 4.60%，日本市

场上涨 2.94%

2月美元指数小幅上涨 0.7%，全月人民币兑美元稳中有强，小幅升值 0.3%。

从去年 10月起我们认为 A股市场预期已经发生了相对积极的变化， 出现政策底。12月受美股拖累，

出现市场底。随着春节后的复工，积极因素越来越多：中央已经明显出现政策转向，资金面显著宽裕；中

美贸易战进入新常态，预期最坏的时候已经过去；经过 2018年的下跌，市场风险已很大程度释放；科创
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板的快速推进使得市场风险偏好转强。随着两会的召开，扶持经济与民营企业的政策也在逐渐落地。虽然

目前国内经济仍处于周期向下，上市公司短期业绩压力较大，但从近期的经济数据看，实体经济并没有想

象中的差。因此我们认为市场 2500点已经成为历史大底，即使在目前 3000点左右的位置，从长期来看也

很可能是底部区域。

我们认为投资中国的大逻辑未变：低人均收入水平，高人力资源素质，较高的储蓄率以及广大的国内

市场潜力。目前政策看来是在往着通过进一步改革开放释放国家潜力的方向走。目前资金面，基本面，情

绪面都在继续往边际改善的方向发展。我们已恢复到较高仓位，以银行，科技，以及周期向上的农业板块

为主，包括其它各行业板块中的优质公司都有所布局。

后续市场整体判断，宏观经济状况虽仍处于下行，但好于预期的概率较高。市场已经见底，机会较多。

未来发展前景广阔且业绩能穿越宏观周期的行业如通信，创新药，新能源，互联网，软件等行业值关注；

现金流好且估值较低分红收益率较高的蓝筹股也会有所表现；对宏观周期过于担心但出现预期修复的周期

性较强的股票也可能出现较大的反弹。


