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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（2022.4）

一、产品业绩表现（截至 2022 年 04 月 29 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 2.855

单位累计净值 2.855

成立以来回报 185.50% 同期沪深 300 表现 59.10%

最近一个月增长率 -5.31% 最近一个月沪深 300 表现 -4.89%

最近三个月增长率 -8.51% 最近三个月沪深 300 表现 -12.00%

最近一年增长率 -5.46% 最近一年沪深 300 表现 -21.61%

2.净值走势图
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产品 沪深 300

子基金：专注 B当期净值为：2.18专注 C当期净值为：2.3207

        专注 D当期净值为：2.23专注 E当期净值为：1.0057

        专注 F当期净值为：1.0056

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（%）

农林牧渔 11.31 资讯科技业 3.79

有色金属 2.25 钢铁 2.09

合计 19.44
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三、市场分析

2022年 4月美股大幅下跌。全月纳指下跌 13.26%，道指下跌 4.91%，标普 500下跌 8.80%。俄乌战争

逐渐陷入僵局，有长期化的迹象。这种状态对俄乌、欧洲乃至世界经济的伤害都是相当巨大。不过对于美

国来说，首先需要解决的是高通胀。4月美联储加息预期不断升温，一次性加 0.5甚至 0.75的讨论不绝于

耳。通常美联储加息缩表，对资本市场是不利的，而且这一次的美联储加息缩表是在美国国内已经出现持

续高通胀后才进行的。因此，这一轮加息缩表应该比上一次更快更急。但基于过去的路径依赖以及通胀中

有某些一次性冲击因素，我们认为美联储的加息节奏应该不会像某些市场参与者预期的那样激进。目前市

场的下跌应该已经在一定程度上反映了加息预期。基于这个判断，预计美股将以趋势向下的震荡为主，但

深度调整或出现金融危机的可能性并不大。

2022年 4月上证指数全月下跌 6.31%，沪深 300指数下跌 4.89%，创业板指数下跌 12.80%。本月疫

情、俄乌战争和美联储加息三大负面因素仍然压制着 A股。疫情在很多城市发生，有的城市开始缓解，

但有的城市还在恶化，对经济发展的影响不可避免。俄乌战争带来了大宗原材料的价格波动以及全球供

应链的扰动。美联储加息导致美元指数暴涨，美元回流，对发展中国家市场不利。中央意识到了经济增

长的压力，已经及时地在财政、货币和其它相关政策（如地产等）上进行了调整。A股市场的下跌，也不

完全是基本面所导致，部分投资者的被动止损也是原因之一。在国内货币较为宽松的背景下，A股市场并

不缺钱，最关键的，还是整个市场的信心问题。

2022年 4月港股恒生指数下跌 4.13%，恒生国企指数下跌 3.02%，恒生科技指数下跌 1.89%，MSCI中

国指数下跌 4.12%。据我们与国际投资者沟通，由于多种因素叠加，国际投资者对境外上市的中国资产公

司信心处于近年来较低水平。不过，这一较低的信心已反映在港股和中概股很低的估值水平上。随着中

国经济的逐渐复苏以及长期政策的明朗化，港股和中概股随时有困境反转的可能。

2022年 4月美元指数上涨 4.9%至 103.2，而人民币兑美元汇率贬值 3.84%至 6.587。美联储目前是全

球加息预期最强的中央银行，因此美元维持着强势。而且俄乌战争加强了美元的避险地位。全月日元兑

美元贬值幅度达 6.7%，欧元兑美元贬值幅度达 4.7%，人民币贬值幅度比这两个主要贸易伙伴略低，而略

高于东南亚一些国家货币。可见，人民币兑除美国以外的主要贸易伙伴的币值仍然保持着相对稳定，甚

至可以说，正是日元、欧元的大幅贬值，导致了人民币的跟随性贬值。当然，人民币贬值的部分因素也

与近期疫情导致的经济低迷有关。

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。虽然近期成长股风格显著受到压

制，但其回调幅度已经相当大，有见底迹象。虽然前期地产、基建、银行、煤炭、能源等板块显著上
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涨，市场出现了明显的风格轮动，但市场对于这些板块的兴趣应该都是暂时的，A股的主线应该还是在成

长板块上。一旦 A股见底反弹，成长板块应该重新成为长期成长的龙头。

由于上海疫情导致的供应链扰动等因素，4月多家新能源车企有一定程度停产，影响了交付。但这只

是暂时现象，随着疫情导致的中断得到恢复，行业发展将会恢复正常。4月小鹏汽车交付 9002辆，同比

增长 75%，环比下滑 42%。蔚来交付 5074辆，同比下滑 29%，环比下滑 49%。理想交付 4167辆，同比下

滑 25%，环比下滑 62%。广汽埃安交付 10212辆，同比增长 23%，环比下滑 50%。零跑交付 9087辆，同比

增长 228%，环比下滑 10%。哪吒共交付 8813辆，同比增长 120%，环比下滑 27%。比亚迪销量仍然最为突

出，4月销量 10.6万辆，同比增长 313%，环比增长 1%（部分由于深圳防控有力，比亚迪供应链自给率

高）。

4月碳酸锂价格仍然维持在 40万/吨以上，全月小幅回落。预期未来两年内锂价都将高位运行，虽然

价格会逐步下降，但预期仍然会高于 20万/吨。宁德时代的一季报低于预期主要由原材料涨价而电池涨

价滞后所导致，但其出货量仍然符合预期。其技术能力和对上下游的掌控仍然是行业内首屈一指的。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），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，包括汽车电子在汽车智能化中的广泛应用和国产替代趋势。

 4月国内多晶硅产量约 5.8万吨，同期进口量预计在 0.6万吨，与 24GW左右硅片产量对应的硅料需

求相比，硅料供给略显不足。5月预计也保持这种状态。但由于硅料新产能的逐渐爬坡，从全年来看供需

应该能够达成平衡，预计未来硅料价格将有所松动。虽然 3月有传言美国将对来自东南亚（我国是其上

游供应商）的光伏产品采取贸易保护措施，但近期又有消息称美国四年前依据 301条款对我国组件产品

的 25%关税有可能取消。无论这些消息如何扰动，我们对国内光伏行业的国际竞争力是充满信心的，将关

注在光伏需求持续放大时，产业链额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。

我们坚持长期投资主线仍然是科技创新方向，目前仓位保持在低水平，主要投资于农林牧渔与新能

源相关的公司。

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。


