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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（2022.1）

一、产品业绩表现（截至 2022 年 01 月 28 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 307.35

单位累计净值 307.35

成立以来回报 207.35% 同期沪深 300 表现 111.44%

最近一个月增长率 -10.44% 最近一个月沪深 300 表现 -7.62%

最近三个月增长率 -15.63% 最近三个月沪深 300 表现 -7.03%

最近一年增长率 3.41% 最近一年沪深 300 表现 -14.73%

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（%）

银行 18.95 有色金属 8.82

合计 27.77
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三、市场分析

2022年 1月美股出现大幅调整。纳斯达克指数全月下跌 8.98%，标普 500指数下跌 5.26%，道指下跌

3.32%。这主要是由于美国通胀超预期导致美联储释放了超出市场预期的紧缩信号。去年 12月之前市场

预期 2022年全年美国加息 3次（75个基点），但 1月劳工部数据显示，美国 12月 CPI同比涨幅达到

7%，这是 1982年以来的最高水平。美国经济在上世纪 70年代陷入工资-通胀螺旋式上升的滞涨时期，终

于在 80年代初靠当时的美联储主席保罗沃尔克的铁腕加息政策，才走出了滞胀困境。因此，当美联储释

放出超预期的紧缩信号后，市场反应相当恐慌，对全年加息预期骤然提升到了 4-5次（100-125个基

点）。部分由于市场的大幅调整，也部分由于美国疫情开始进入常态化，一些供给瓶颈有望在未来得到缓

解（从而部分缓解 CPI），美联储之后的表态有所缓和，市场出现了一定程度的反弹。我们认为，短期内

由于疫情造成的供给瓶颈仍未完全缓解，由于政策惯性，美联储部分官员仍然会心存希望通胀只是暂时

性的，毕竟过去 40年发达国家最担心的是通缩而不是通胀。因此至少在加息初期就超预期的可能性不

大，美股指数的调整幅度应该有限。当然，我们目前也不能排除未来美国通胀长期化从而迫使美联储更

大力度加息的可能。

2022年 1月上证指数全月下跌 7.65%，沪深 300指数下跌 7.62%，创业板指数下跌 12.45%。A股的下

跌与美股下跌有一定关联性，但更大因素应该还是中国自己的基本面。2021年 4季度中国的经济增长率

同比仅 4%，主要由于很多行业因为疫情，或者政策，亦或者周期，同时处于低迷期。其中地产行业的资

金紧张是问题最严重的，因为地产是周期之母，会影响很多行业以及地方政府的财政状况。虽然目前最

严厉的监管政策已有所松动，但地产行业长周期向下已成为市场共识。在这种情况下，找到新的经济增

长点至关重要。不过产业结构升级固然重要，但防范经济失速从而出现金融风险也同样重要。近期我们

已经看到很多政策出现了一定程度的转向，说明中央对经济发展是极为看重的。这种变化也反应在了 A

股的结构变化上。在过去 3年，创业板指数上涨了 3倍，远超更多代表传统产业的主板指数，因此这一

波调整的幅度更大。而过去涨幅很少的基建，建筑类股票，近期反而出现了上涨。

2022年 1月港股恒生指数上涨 1.73%，恒生国企指数上涨 1.38%，恒生科技指数下跌 4.49%，MSCI中

国指数下跌 2.95%。我们在上个月月报提到，港股市场以及中概股在全年都是全球市场里非常弱的，国企

指数甚至已经接近 2016年熔断时期的水平。但强弱会轮转，1月港股则在全球市场里表现相当强势，已

经属于跌不下去的状态。当然，港股基本面主要跟中国，资金面主要跟美国，因此在中国基本面和美国

资金面都面临考验的情况下，短期向上空间也面临考验。

2022年 1月美元指数上涨 0.7%至 96.64，而人民币兑美元汇率全月小幅升值 0.15%至 6.364。通常情
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况下，美联储加息预期会带来美元的回流，美元指数会有强劲的上升。但 1月美元指数先升后降，全月

升幅不大，反映的是市场对美联储加息后美国经济基本面的担忧。因为汇率走势虽然与利差相关，但与

经济基本面的关系更大。人民币兑美元本月基本保持稳定。由于政策稳增长的方向明显，且过去一段时

间中国在流动性释放方面比较节制，因此后续货币政策（降息）操作空间较大。因此未来短期内中美货

币政策走在相反的方向，不排除后期人民币兑美元出现小幅贬值。但只要中国经济基本面保持稳定向

好，人民币大幅贬值的基础并不存在。

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。国内造车新势力和自主品牌新能

原车在今年 1月销量仍然强劲，小鹏、理想均交付 1.2万辆以上，蔚来接近 1万辆，广汽埃安销量达到

1.6万辆，哪吒 1.1万辆，零跑 8000辆，同比均大幅增长。而欧洲主要八国 2022年 1月合计销售 12.08

万辆新能源车，同比增长 31%，环比下降 49%，但这个环比下降是符合季节性趋势的。近期碳酸锂价格仍

然维持在 40万/吨以上，部分车企开始出现涨价，因此市场也对行业发展出现了一些担忧。我们认为在

未来几年内碳酸锂价格仍然会维持高位，但其对终端产品价格的影响最终会被中游及其它成本的下降所

消化。相对来说，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）。在汽车行业电动

化过程中，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。

太阳能方面，1月硅料供给端新产能爬坡在有序进行，价格已经出现一定程度的下降，但供应紧张的

态势并没有得到完全缓解。1月硅片龙头生产商中环超预期提价，其它硅片厂商并没有怎么跟随，但电池

价格有一定上涨。不过终端组件价格并没有变化。我们将关注在光伏需求持续放大时，产业链上还有价

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，其中若有革命性的投资机会则不容错失。

新变种病毒奥密克戎已经席卷全球。其传播速度更快，免疫逃逸能力更强但重症率低于德尔塔。部

分西方国家已经认为其不过是大号流感而宣布疫情结束。西方国家疫情管制的逐渐放开已经成为趋势。

我们预计国内会谨慎确认疫情变化，特别是在更有针对性的疫苗和特效药准备充分之后，也会逐步放

开。但具体时间难以预计。

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

公司和防御型低估优质银行。

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；


