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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（2021.9）

一、产品业绩表现（截至 2021 年 09 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

成立日期 2014 年 04 月 29 日

单位净值 337.95

单位累计净值 337.95

成立以来回报 237.95% 同期沪深 300 表现 125.46%

最近一个月增长率 -3.75% 最近一个月沪深 300 表现 1.26%

最近三个月增长率 14.30% 最近三个月沪深 300 表现 -6.85%

最近一年增长率 40.07% 最近一年沪深 300 表现 6.08%

2.净值走势图
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产品 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（%）

电力设备及新能源 31.24 基础化工 15.16

汽车 10.46 合计 56.86
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三、市场分析

2021年 9月美股出现大幅回调。纳斯达克指数全月下跌 5.31%，标普 500指数下跌 4.76%，道指下跌

4.29%。美国疫苗注射加速，不少地区已经开始全面开放。美国全国病例数和死亡数在一个比较高的基数

上维持了一段时间，应该已经到达本轮疫情的峰值。经济活动开始逐渐正常，然而就业率数据则持续低

于预期。随着美国经济复苏，通胀的上升成为市场关注的焦点。目前由于国际航运、国内运输、东南亚

疫情、国际能源价格暴涨等综合性原因，导致美国，英国等国的货架上已经出现严重的缺货现象。虽然

美联储认为通胀只是阶段性现象，但若通胀持续大幅超预期，则很容易让民众形成长期通胀预期，经济

活动的正常秩序将受到极大干扰。加之美国国债上限问题一直在国会的拉锯中，和中国的双边关系也迟

迟未得到实质性改善，美股市场出现了今年以来最大的单月调整。我们认为，美国国债上限问题肯定会

得到解决，而随着美国经济的复苏，最终美联储货币宽松的逐渐退出也是必然的，否则很可能出现 70年

代滞胀的局面。当然，美联储 Taper的实施步骤会是相当谨慎的。

2021年 9月上证指数前期上涨，最高摸到 3723.85点位，接近今年 2月的新高后开始回调，最终全

月上涨 0.68%。而沪深 300指数全月上涨 1.26%，创业板指数全月上涨 0.95%，但这两个指数均没有像上

证指数一样接近前高。前几个月 A股相对美股较为弱势，但 9月情况反了过来。9月下旬由于电力供应紧

张，全国各地出现了拉闸限电的情况，打乱了工业生产节奏，对市场造成了一定困扰。不过国家已经采

取措施积极应对，包括上调电价，保证民用电等。未来一段时间，虽然国内 CPI远低于美国，但由于能

源价格上涨，通胀中枢应该也会上移。特别是到明年下半年，低迷的猪价重新开始上升周期时，通胀压

力会更大。因此短期之内即使国内有支持经济的货币放松政策，空间也不会很大。

近几个月国内很多行业都在经历改革阵痛，比如对大型互联网行业反垄断，打击教育培训行业，对

在美国上市的中概股数据安全监管的加强，对娱乐行业的大力整顿，开始强调第三次分配，严格监管地

产资金链等，或多或少对投资者有一定心理上的冲击。不过，我们预计这段时间集中处理长久以来积累

下来的国内问题，是在中国经济相对于全球还比较好的时候，把握时间窗口进行深化改革，这样在全球

主要经济体渡过疫情开始反弹时，中国能轻装上阵。

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

境总体太紧。2、经过近三年贸易战和疫情的考验，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，北交所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。
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2021年 9月港股恒生指数下跌 5.04%，国企指数下跌 4.98%，恒生科技指数下跌 7.66%。本月香港市

场走势主要还是受海外市场下跌的影响。目前已经是估值较低预期较低的时候，不排除对于某些行业和

公司来讲会出现黄金坑。

2021年 9月以美元计价的 MSCI中国指数下跌 5.16%， MSCI发达市场下跌 4.29%， MSCI新兴市场下

跌 4.25%，新兴市场走势与发达市场接近。

2021年 9月美元指数上涨 1.7%至 94.27。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，由于美国复苏强劲及美联储退出宽松的预期，短期美元出现反弹。9月

人民币兑美元汇率 6.46，和上月基本持平，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。由于市场出现结构性变化，我们降低仓位到中等水平，主

要投资于新能源中的优质公司。 

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。 


