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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（2022.6）

一、产品业绩表现（截至 2022 年 06 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 06 月 15 日

单位净值 646.31

单位累计净值 646.31

成立以来回报 546.31% 同期沪深 300 表现 51.20%

最近一个月增长率 9.19% 最近一个月沪深 300 表现 9.62%

最近三个月增长率 5.61% 最近三个月沪深 300 表现 6.21%

最近一年增长率 -0.69% 最近一年沪深 300 表现 -14.15%

2.净值走势图
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产品 沪深 300

子基金：精选 A当期净值为：336.66精选 B当期净值为：336.48

        精选 C当期净值为：327.72精选 D当期净值为：327.58

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（%）

电力设备及新能源 12.23 有色金属 9.96

基础化工 7.12 钢铁 6.16

农林牧渔 5.99 电子 4.33

汽车 3.92 资讯科技业 3.83

非必需性消费 1.60 合计 55.14
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三、市场分析

2022年 6月美股大幅下跌。全月纳指下跌 8.71%，道指下跌 6.71%，标普下跌 8.39%。整个上半年，

美股一直处于下跌通道中，半年来道指下跌 15.31%，纳指下跌 29.51%，标普下跌 20.58%。其主要原因是

美国出现了多年未见的严重通货膨胀，导致美联储必须以加息缩表来应对。同时各上市企业纷纷报告通胀

对消费者消费能力的侵蚀，对未来业绩前景展望非常负面。这两个因素构成了典型的估值和业绩的戴维斯

双杀。虽然市场不断猜测美国通胀的拐点，但如果通胀的下降是以衰退为代价的话，市场的表现也很难在

短期内好转，因为典型的衰退是要持续 1-2年时间的，目前调整的时间还不足够。不过，半年指数 20%-30%

的跌幅在历史上已经算比较大的调整，我们认为继续向下的空间应该不会太大。从积极的方面来看，全球

大宗商品价格见顶的迹象明显，中国的疫情封控逐步解除，这两点都有助于全球通胀数据的下降，给投资

者带来信心。俄乌战争方面，俄罗斯在乌东战场取得优势，这对全球局势和资本市场将有何影响，还有待

进一步观察。从积极的方面期待，这也许有助于和平协议的早日到来。

2022年 6月上证指数全月上涨 6.66%，沪深 300指数上涨 9.62%，创业板指数上涨 16.86%。整个上半

年，上证指数下跌 6.63%，沪深 300指数下跌 9.22%，创业板指数下跌 15.41%。随着疫情受控和经济逐渐

恢复，特别是中央积极作为，在推出大量经济支持政策，以及纠偏部分地区疫情防控一刀切后，市场已经

连续两个月迎来了大幅反弹。A股市场在 4月底 5月初的低点，是国内和国际投资者极度悲观情绪下的反映。

我们在上个月月报中认为 A股市场已经阶段性见底，很多股票已经是长期性底部。从现在来看，这个底部

很可能不只是阶段性底部，而是相当长一段时间内的底部。目前，连之前市场最悲观的房地产行业，也出

现了转暖迹象。当然，经济数据和信心的恢复并非一朝一夕就能完成，疫情压力仍在，国际需求仍不明确，

但趋势已经开始向上是比较确定的。

2022年 6月港股恒生指数上涨 2.08%，恒生国企指数上涨 3.37%，恒生科技指数上涨 8.62%，MSCI中

国指数上涨 5.72%。过去半年，恒生指数下跌 6.57%，恒生国企指数下跌 6.91%，恒生科技指数下跌 14.12%，

MSCI中国指数下跌 12.28%。虽然近两月来有所反弹，但近期国际投资者对中国资产的信心确实是处于低位。

随着国内一系列政策的推出和经济数据的好转，相信信心将逐步开始恢复。目前的国际局势证明，西方没

有他们自己想象的那样强大，和他们观点不一样的国家大量存在。而世界离不开中国，很多中国资产对全

球投资者而言仍然是安全，便宜，优质的资产。7月 1日，我们庆祝了香港回归祖国 25周年，未来香港作

为连接大陆和全球国际金融中心的地位只会进一步加强。目前港股和中概股仍处于很低的估值水平，随时

有困境反转的可能。

2022年 6月美元指数上涨 2.9%至 104.7，而人民币兑美元汇率贬值 0.55%至 6.694。美元指数自去年 5
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月开始反弹，已有 1年多时间，近期创了近 20年的新高。美联储目前是全球加息预期最强的中央银行，

美国经济在发达国家中也相对最强，因此未来一段时间内美元指数可能继续维持强势。从另一方面来说，

美国面临不小的经济问题，在这种情况下货币却仍然能维持坚挺，帮助其减轻国内通胀压力，是其霸权实

力的体现：在一个不安定的世界，即使美国也不安定，也不影响国际流动资金仍优先选择流向美国。整个

上半年，人民币兑美元贬值 5%，兑欧元升值 3.2%，兑英镑升值 5.5%，兑韩元升值 4.1%，兑日元升值 11.2%，

兑亚太其它国家货币窄幅波动（兑新币贬值 2%，对泰铢贬值 0.8%，兑澳元升值 0.5%，兑新西兰元升值

2.4%等）， 因此人民币兑主要贸易伙伴的币值仍然保持着基本稳定，只是美元过强，日欧货币过弱，人民

币必须相对美元小幅贬值以保持贸易竞争力（有意思的是，上半年主要国家中货币走势最强的是俄罗斯卢

布，上半年兑美元升值 26.5%）。当然，人民币贬值的部分因素也与近期疫情导致的经济低迷与投资人信心

不足有关。随着疫情受控后经济的逐渐恢复，人民币汇率应该还有升值空间。

我们的主要关注点仍然在科技创新特别是新能源相关的板块上。虽然二季度受到疫情的影响，很多上

市公司的业绩不会好看，但从长期来看，A股新能源赛道公司的国际竞争力还是非常强的，目前估值也在

合理的水平上，未来应该仍然是成长的主线。

6月上海解封，长三角地区恢复生产，新能源汽车继续销量回升，进入加速渗透的阶段。6月小鹏汽

车交付 1.5万辆，同比增长 133%，环比增长 51%；蔚来交付 1.3万辆，同比增长 60%，环比增长 85%；理

想交付 1.3万辆，同比增长 69%，环比增长 13%；广汽埃安交付 2.4万辆，同比增长 133%，环比增长 14%；

零跑交付 1.1万辆，同比增长 186%，环比增长 12%；哪吒共交付 1.3万辆，同比增长 156%，环比增长 20%；

比亚迪连续四个月销量破十万，6月销量 13.4万辆，同比增长 163%，环比增长 18%。理想汽车在 6月推出

了第二款车型 L9,是六座全尺寸 SUV，立即引发市场强烈反响，几天内订单已超 3万。华为技术输出的赛

力斯也在 7月 4日推出了第二款车型问界 M7，对标理想 one。持续具有创新力和注重用户体验的新产品的

推出是市场不断增长的源动力。中国新能源车市场已经是全球最大的新能源车市场，中国车企应该会大有

作为。

6月碳酸锂价格维持在 45万/吨以上，预期未来 2年内锂价都将高位运行。由于碳酸锂价格上涨，而

电池涨价滞后，导致电池企业毛利率受损。但 2季度开始电池企业对整车厂的顺价纷纷到位，加上碳酸锂

价格的下降预期，电池企业的毛利率在未来 2个季度预期将有所改善。宁德在 6月推出了创新结构的麒麟

电池，能进一步提升效率，降低成本，也意味这中国电池企业在技术上开始（同光伏一样）领先全球。我

们更看好新能源汽车的上游资源端和下游产品端（如电池、整车），也会关注中国零配件企业进入全球配

套产业链的投资机会，包括汽车电子在汽车智能化中的广泛应用和国产替代趋势。
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 6月硅料价格继续上涨，目前已达到 27.2万元/吨（致密料）。受此影响，隆基、中环等硅片生产企

业在 6月底宣布了硅片涨价，通威也宣布了电池片的涨价。硅料的紧缺对于有长协供货单在手的大型下游

企业有利。由于硅料新产能逐渐爬坡，市场预期硅料价格将在 6-7月迎来拐点，但从目前硅料价格仍在上

涨的态势来看，光伏需求是超预期的旺盛，硅料价格拐点可能会推迟。如果未来上游硅料价格有所松动，

产业链利润将向中下游分配。我们对国内光伏行业的国际竞争力是充满信心的，将关注在光伏需求持续放

大时，产业链额上还有价增逻辑的公司，同时也特别关注技术进步对光伏企业的影响。

我们坚持长期投资主线仍然是科技创新方向，目前仓位保持在中等水平，主要投资于新能源相关的公

司。

后续市场整体判断，未来发展前景广阔的创新型科技行业如半导体、电子、创新药、新能源、互联网、

软件、新消费等行业值得关注。


