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展博新兴产业证券投资集合资金信托计划投资月报（2018.11）

一、产品业绩表现（截至 2018 年 11 月 30 日净值）

1. 业绩表现

产品名称 展博新兴产业证券投资集合资金信托计划证券投资基金

成立日期 2014 年 04 月 29 日

单位净值 196.73

单位累计净值 196.73

成立以来回报 96.73% 同期沪深 300 表现 46.99%

最近一个月增长率 -0.12% 最近一个月沪深 300 表现 0.60%

最近三个月增长率 -1.49% 最近三个月沪深 300 表现 -4.85%

最近一年增长率 -12.58% 最近一年沪深 300 表现 -20.80%

2.净值走势图
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新兴产业 沪深 300

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（%）

场外货币基金 40.91 合计 40.91
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三、市场分析

2018年11月美国市场在下跌后出现震荡态势。全月纳斯达克指数上涨0.34%，标普500指数上涨1.79%，

道指上涨 1.68%。美国经济基本面处于扩张末期，减税带来的刺激效应将逐渐减弱，而贸易战的负面影响

已经开始体现。美联储于 9月底加息一次之后，联邦利率区间已达 2%-2.25%，十年期国债收益率仍在 3%

左右，但收益率曲线开始平坦化，预示对长期经济预期开始悲观。近期美联储主席讲话认为美国金融系统

仍健康稳定，预期未来加息仍将持续。但美联储一贯对于股票市场波动较为关注，预期未来 1年内加息次

数降为三次的可能性较大，之后或许将结束本轮加息周期。从估值来看，目前美国市场虽然仍处于高位，

但比历史估值中枢也仅高 15%-20%，并非不可忍受，不过上升空间确实有限。

11月 A股在政策底部日渐清晰的情况下维持震荡。全月沪深 300指数上涨 0.60%，上证综指下跌 0.56%，

创业板指数则反弹 4.22%。上月政策密集出台，并伴有实际资金支持，稳定了市场情绪。本月市场对月底 G20

会议上中美达成和解存在一定期待，使得风险溢价下降，不少股票出现了像样的反弹。事实上，G20会议

上中美达成了暂时休战的协议，之后达成一定程度和解的可能性也较大程度增加，这个结果是略超预期的。

港股恒生指数全月上涨 6.11%， 国企指数上涨 4.77%，比中美两地市场都强。事实上全月亚洲主要市

场都偏强，印度上涨 5.09%，韩国上涨 3.31%，日本上涨 1.96%。但欧洲市场偏弱，英德法市场均下跌 2%

左右。巴西因为强势右翼总统的上台，带来类特朗普式的效果，在上月上涨 10%之后继续上涨 2.38%。11

月美元指数小幅震荡，人民币兑美元略升 0.4%，在 7的关口出现了转向。

上月我们认为市场预期已经发生了相对积极的变化，市场本身也有超跌反弹的需求，事实证明 11月

市场还是相对较暖的。但中美贸易战只是缓和，并不是一劳永逸地解决，预计未来仍将不断有摩擦产生。

目前经济仍处于周期向下，高负债问题仍然存在，压制了进一步政策刺激的空间。上市公司未来半年的业

绩压力仍会较大，在年报和明年一季报中会得到反映，而一季报是否拐点目前还不得而知。因此我们的中

期判断没有出现大的变化，即市场虽已接近底部，但很快转牛仍然不太现实。明年上半年或许仍是一个布

局阶段。

不过我们认为投资中国的大逻辑仍然成立：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。关键是要通过进一步改革开放，释放这些潜力。随着美股也开始下跌，美国经济最为

强劲的一段时间或即将过去，某种程度上这有利于中美贸易摩擦的和解（但美股大跌对全球经济的负面影

响也显而易见）。我们维持市场已接近底部区域的判断， 2500点左右是一个明显的政策底，但是否也是市

场底，需要未来进一步的经济数据和上市公司业绩来验证。我们已将仓位降至非常低的水平，以防控风险

为主，部分资金购买场外货币基金，剩余资金用作现金管理。



免责声明：
本资料仅供本公司的合格投资者参考阅读，本公司不会因接收人收到本资料而视其为本公司的当然客户。本资料基于本公司认为可靠的且目前已公开的信息撰写，本公司力求但不保证该信息的准

确性和完整性，客户也不应该认为该信息是完全准确和完整的，在任何情况下，本资料中的信息或所表述的意见不构成广告、要约、要约邀请，也不构成对任何人的投资建议。

本资料版权均归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式引用或转载本资料的全部或部分内容，不得将资料内容作为诉讼、仲裁、传媒所引用之证明或依据，不得

用于营利或用于未经允许的其他用途，不得对本资料进行任何有悖原意的引用、删节和修改。

市场有风险，投资需谨慎。

后续市场整体判断,宏观经济状况仍存在较大不确定性，即使市场见底，也将以结构性机会为主。未

来发展前景广阔且业绩能穿越宏观下行周期的行业如医药，新能源汽车，互联网，软件等行业值关注，现

金流好且估值较低的蓝筹股也可能会有所表现。


