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外贸信托-展博 5 期证券投资集合资金信托计划投资月报（2021.7） 

一、产品业绩表现（截至 2021 年 07 月 30日净值） 

1. 业绩表现 

产品名称 外贸信托-展博 5 期证券投资集合资金信托计划 

成立日期 2012 年 06 月 08 日 

单位净值 3.7161 

单位累计净值 3.7161 

成立以来回报 271.61% 同期沪深 300 表现 90.59% 

最近一个月增长率 18.76% 最近一个月沪深 300 表现 -7.90% 

最近三个月增长率 23.05% 最近三个月沪深 300 表现 -6.10% 

最近一年增长率 25.75% 最近一年沪深 300 表现 2.47% 

2.净值走势图 

 

子基金：专注 B当期净值为：2.8414 专注 C当期净值为：3.0245 

        专注 D当期净值为：2.9066 专注 E当期净值为：1.3107 

        专注 F当期净值为：1.3103 

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（%） 

有色金属 33.63 电力设备及新能源 26.95 

机械 6.78 传媒 6.31 

医药 2.56 医疗保健业 2.53 

合计 78.76 
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三、市场分析 

2021年 7月美股走势平静，三大指数均略上涨。纳斯达克指数全月上涨 1.16%，标普 500指数上涨

2.27%，道指上涨 1.25%。美国疫苗注射加速，不少地区已经开始全面开放。虽然新的病毒变种德尔塔有

疫苗逃逸现象，美国全国病例重新开始上升，但目前看来对医疗的压力并不如去年大。随着美国经济复

苏，通胀的上升成为市场关注的焦点。美联储仍然坚决维持鸽派观点，认为通胀超预期只是阶段性现

象，在下半年会逐渐下降，美股市场也因此并未出现调整。美联储也采取了一些微观操作试图减缓通

胀。不过，效果如何还未可知，毕竟货币过于宽松已经持续了相当长的时间。从西方主流的新古典经济

学的角度来看，一切通胀归根到底就是货币现象，而所谓的现代 MMT理论是违背大众常识的。  

2021年 7月上证指数下跌 5.40%，沪深 300指数下跌 7.90%，创业板指数下 1.06%。在之前的月报

中，我们指出相对美股的强势而言，A股弱势主要有三个原因：一、是中国央行在未来流动性的口风上明

显比美国美联储要紧；二、是资金从发展中国家市场流入发达国家市场的短期趋势（预期疫苗将使发达

国家经济复苏快于新兴国家）；三、是从基本面来看，预期中国经济的相对强弱将发生边际变化，即中国

经济表现在疫情过后将没有疫情期间那么突出。不过即使 A股相对弱势，我们认为也不存在大的向下风

险。而且近期的政治局会议已经开始释放出因为担忧下半年经济下行，从而在财政和货币政策上给予支

持的信号。 

不过 7月国内资本市场的走弱确实超出了我们之前的预期，主要是些一次性或结构性的因素在发挥

作用。7月开局就是滴滴在美国上市后因涉嫌数据安全违规，App被全面下架，引发了不小的震动。很明

显随着中美关系进一步恶化，中国企业未来将首选国内或者香港上市，而不是美国。短期看这是一个双

输的局面：美国市场将会缺乏成长最快的中国企业作为投资对象，而中国企业将失去在估值慷慨的美国

资本市场融资的机会（但长期看可能有助于我们培育自己的资本市场）。不过 7月最重要的事件可能就是

对课外培训行业的全面整顿，造成相关教育股的大跌，新东方全月下跌 74%，好未来全月下跌 76%，这是

在它们已经在前几个月累积出现巨大跌幅之后的继续下跌，如果从最高点算起，半年内市值分别都缩水

了 90%以上，从 4、500亿美元跌到了 30多亿美元。教育板块曾是海外长线资金眼中商业模式优秀且具有

良好成长性的白马板块，其巨幅下跌导致了一些海外基金可能不得不重新进行资产配置，从而连累了整

体海外市场的股票，进而通过沪港通机制连累 A股。北上资金的大幅流出，影响了之前抱团的医药，互

联网，白酒等白马股集中的板块，市场对于政策导向开始空前重视，加剧了资金往新能源和芯片等硬科

技方向的集中，这对其它板块的资金进一步构成了跷跷板效应。 

从中长期来看，A股市场的慢牛不会结束，因为 1、全球宽松环境已经进入长期化，中国国内融资环
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境的基调也不会长时间收得太紧，至少目前看来任何收紧都是短期性的。2、经过两年贸易战和疫情大考

验，市场对中国的综合实力和经济基本面的信心更强。3、房住不炒及注册制等政策将导致未来资金供给

及优质上市资产的供给都比过去更加充足，资本市场的资金配置效率更高，在国民经济中的地位将更重

要。4、中国政府也会同美联储一样对股市进行合理的调控，维持资本市场的健康繁荣与稳健。 

2021年 7月港股恒生指数下跌 9.94%，国企指数下跌 13.41%，恒生科技指数下跌 16.85%。本月香港

市场走势主要还是受教育板块大跌导致的海外资金信心不足的影响。一些投资于海外中概股的基金可能

遭遇了大额赎回，导致其它板块也受影响，资金流出较为明显。目前已经是信心非常脆弱的时候，比如

一则报道就可以造成腾讯的大跌，因此不排除对于某些行业和公司来讲会出现黄金坑。 

2021年 7月以美元计价的 MSCI中国指数下跌 14.15%， MSCI 发达市场上涨 1.72%， MSCI新兴市场

下跌 7.04%，新兴市场走势弱于发达市场。 

2021年 7月美元指数下跌 0.29%至 92.10。在美国政府动辄印钱已成常态化下，美元趋势性贬值应该

是一个长期的过程。从今年来看，由于预期美国复苏强劲，短期震荡或反弹都是合理的。7月人民币兑美

元汇率 6.46，和上月持平。在教育股事件出现后人民币兑美元单日曾出现过 0.3%幅度的贬值波动，显示

出有部分资金恐慌，但很快（两天后）就回复到月初水平，说明人民币汇率内生的稳定性很强。由于支

撑人民币基本面的是中国巨大的生产能力和全球第一的消费市场，我们认为人民币很可能稳步走强，但

升值不宜过快，今年人民币兑美元维持以 6.3-6.5为中枢的小幅度震荡比较理想。 

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，市场已经处于长期牛市通道中。我们提升仓位到中高水平，主要投资于新能源和科技行业

中的优质公司。  

后续市场整体判断，未来发展前景广阔，业绩能穿越宏观周期，具有自主可控属性的行业通信，电

子，创新药，新能源，互联网，软件，消费等行业值得关注；估值较低且分红收益率较高的蓝筹股也会

有所表现。  

 


