
平安·展博新兴产业资金信托--信托投资报告

（2018 年 6 月 1 日至 2018 年 6 月 29 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 26.01

2 现金 73.99

合计 100

2.股票投资组合

行业分类 占信托总资产比例（％）

银行 25.05

房地产开发 0.96

合计 26.01

（二）当月投资情况分析

1、投资分析：

2018年6月全球除中国以外的股市以震荡为主。全月美国市场纳斯达克指数上涨0.92%,

标普 500 指数上涨 0.48%。虽然有贸易战的阴影，但美国经济基本面仍然非常强劲，短期还

看不到美国经济迅速下滑的风险，美国上市公司业绩预期良好，因此市场保持了一定的惯性。

全月欧洲股市英国微跌 0.54%，德国下跌 2.37%。贸易战的风险对德国这样的出口大国

更大，对已经脱欧的英国反而较小。日本市场全月上涨 0.46%，印度市场全月微升 0.29%，

台湾市场全月下跌 0.35%，但韩国市场全月下跌 4.00%，算是周边国家中跌幅较大的。

6月我们关注的市场中最差的就是 A股市场和香港市场。全月沪深 300 下跌 7.66%，创

业板指下跌 7.86%，香港恒生指数和恒生国企指数分别下跌 4.97%和 7.56%。

中国市场的下跌，贸易战阴影只是一个因素，短期更重要的是市场发现宏观去杠杆的力

度越来越强。随着风险的不断暴露，人民币汇率也在经济基本面走弱的预期下出现了一定程

度的贬值，导致 A 股市场和香港市场双双出现大跌。



对贸易战我们坚持之前的判断，即不打或小打后迅速和解的概率最大，但现在出现中等

规模且持续一段时间的贸易摩擦的概率在增大。但从长期来看，中美贸易战无法解决美国的

根本问题，也无法阻止中国的崛起，无非是由于贸易战带来全球生产效率的损失，使得全球

经济发展出现一定程度的减缓。我们认为长期大规模贸易战的可能仍然很小，因为这完全不

符合中美双方的利益。

2、效果评估：

6月 29 日最新单位净值 199.48，本月净值涨跌幅-3.78%；全月沪深 300 涨跌幅-7.66%。

（三）下月投资策略布局

预计投资方向：

对宏观去杠杆，我们认为从长期来看并非坏事，但短期的风险暴露可能会让市场难以承

受重负。不过，股票急速下跌后往往是投资的好时机，从我们和境外投资者的交流来看，降

低负债率反而会增加他们对中国资产购买的兴趣。未来关注投资于以下几个方向：

新兴产业如电子，军工，新能源，汽车，软件等行业值得关注。

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，轻工等。

投资操作：

我们认为市场已接近底部区域，但在贸易战和去杠杆的双重压力下我们无法判断什么时

候在什么位置见底。目前我们已将仓位降至较低的水平，以防控风险为主，对低估值的银行

地产有少量配置。

3、投资预期：

后续市场整体判断，由于去杠杆和贸易战不确定性，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，医药等行业可能会出现良好的买点。
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市场有风险，投资需谨慎


