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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（2023.7）

一、产品业绩表现（截至 2023 年 07 月 31 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 2.6793

单位累计净值 2.6793

成立以来回报 167.93% 同期沪深 300 表现 59.04%

最近一个月增长率 -6.42% 最近一个月沪深 300 表现 4.48%

最近三个月增长率 -10.74% 最近三个月沪深 300 表现 -0.36%

最近一年增长率 -15.69% 最近一年沪深 300 表现 -3.73%

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：2.0409专注 C当期净值为：2.1727

        专注 D当期净值为：2.0886专注 E当期净值为：0.9415

        专注 F当期净值为：0.9415

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（%）

通信 13.55 资讯科技业 11.64

计算机 8.75 能源业 2.93

电讯业 2.35 传媒 1.39

合计 40.61
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三、市场分析

2023年 7月美股继续全面上涨。全月纳指上涨 4.05%,道指上涨 3.35%，标普上涨 3.11%。7月美国通

胀继续放缓，有受控迹象，而美国上半年经济整体大幅超预期，经济软着陆可能出现。7月美国进行一次

加息，被认为是本轮最后一次或者倒数第二次，但在明年年中就可能开始降息。只要通胀不反复，整体市

场就会继续走牛，从 2022年 1月开始的熊市很可能在 2022年 10月就已经结束了。美国经济超预期部分

是由于补贴下制造业投资的大幅增长，部分是由于建筑业的大幅增长，前者需要观察制造业投资后的盈利

能力，后者则具有周期性。简而言之，美国通过赤字财政推动了经济的超预期，如果这种投资带来了生产

效率的提升，则将进入正循环，否则会存在长期隐患，比如由于债务及赤字问题，惠誉近期就把美国国债

的评级下调了。另外，对通胀顽固性的担忧可能使美联储将利率维持在高位的时间比预期长。从上世纪 70

年代的经验来看，通胀很难一次解决，70 年代经历了 10 多年时间三轮通胀才彻底走出滞胀。总之，对于

美股我们的看法目前是谨慎乐观。

2023年 7月上证指数全月上涨 2.78%，沪深 300指数上涨 4.48%，科创 50指数下跌 3.60%。7月下旬

的政治局会议提振了市场的信心，我们认为是在复杂的宏观局面下给 A股市场筑了底。其中最为关键的首

先是房地产政策的逆转，由“房住不炒”变为“要适应我国房地产市场供求关系发生重大变化的新形势，

适时调整优化房地产政策”，可以预期未来各城市都会有进一步放松房地产调控，甚至刺激房地产消费的

政策推出。其次就是对民营企业的正面评价得到了进一步的加强，进一步提振了市场信心。由于房地产市

场引发的一系列问题，中国经济在疫后复苏低于预期，但只要房地产市场能够企稳，经济长期增长的轨道

仍然存在，而并不会像日本一样进入“资产负债表衰退”。

7月 ChatGPT为主的 TMT主线继续处于调整状态。而顺周期板块在政治局会议的前后都出现了超跌反

弹。我们认为只要市场企稳，资金回流股市，ChatGPT主线仍然是非常稀缺的成长主线。当然，如果市场

企稳，资金在炒作一波估值修复后仍然会集中于成长板块，但这时成长板块可以选择的标的将远比年初时

多，比如消费，医药，机器人和智能汽车等，资金对人工智能板块的追捧将不如年初那么热烈，而会更关

注实际的业绩增长。

2023年 7月港股继续反弹，恒生指数上涨 6.15%，恒生国企指数上涨 7.38%，恒生科技指数上涨 16.33%，

MSCI中国指数上涨 9.84%。随着国内政策和经济复苏态势的明朗，以及国际资金处于边际宽松状态，香港

市场其实也跌不下去了。但不同于 A股市场或台湾市场这些封闭市场，港股市场是开放性的，波动必然较

大。我们认为中国经济复苏虽然较弱，但趋势已经明确，且估值不贵，目前确实是底部区域，但是否能走

出一波较大的行情还有待观察。
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2023年 7月美元指数下跌 1.5%至 101.9，而人民币兑美元汇率升值 1.6%至 7.15，而 CFETS人民币汇

率指数小幅升值 0.1%至 96.8，随着中国经济复苏态势的逐步确立，人民币走弱的趋势已经得到了遏制。

人民币贬值对出口有一定帮助，中国产品的国际竞争力在进一步增强。我们认为随着中国经济的逐渐回暖，

市场信心会逐渐增强，人民币价值至少已经企稳。

我们的主要关注点仍然在科技创新相关的成长性板块上。本月在 ChatGPT相关方面，光模块板块在订

单和业绩预期方面没有变化，龙头企业的股价调整主要由于前期涨幅过大，以及资金切换到顺周期板块。

除了光模块之外，另一个目前能有实际业绩的是 AI服务器板块。我们认为，由于 ChatGPT会带来革命性

的变化，行情应该不会很快结束。随着中国国内大模型的发展，应该在下半年还会有应用类的投资机会涌

现。

7月国内新能源车销量势头良好，各品牌出现分化。7月小鹏汽车交付 1.1万辆，环比增长 28%，其中

小鹏 G6上市首月销量 0.39万辆。7月下旬小鹏官宣与大众达成长期战略合作伙伴关系，双方将基于小鹏 G9

平台、智能座舱及自动驾驶软件，共同开发两款大众品牌 B级电动汽车，显示出国际巨头对国内新势力技

术水平的高度认可。7月蔚来交付 2.1万辆，环比增长接近翻倍，其中全新 ES6当月交付超 1万辆。理想

交付 3.4万辆，环比增长 7%，继续成为新势力标杆。零跑交付 1.43万辆，环比增长 8.5%。哪吒交付 1万

辆，环比下降 17%。华为加持的问界（赛力斯）交付 0.7万辆，环比下降 26%。广汽埃安交付 4.5万辆，

环比继续持平。极氪交付 1.2万辆，环比增长 13%。比亚迪销量 26.1万辆，环比增长 5%。

7月碳酸锂期货正式上市，价格出现波动，先下跌后反弹，目前在 20-25万左右，业内认为 20万左右

的碳酸锂是一个供需双方可以接受的平衡价格。光伏需求仍旺盛，硅料价格甚至出现了止跌反弹。但由于

市场预期新能源产业已进入产能过剩状态，需要产能出清，因此在这种大周期往下的状况下是不太利于股

票走势的。我们会持续关注新能源行业的反转机会。

我们坚持长期投资主线仍然是科技创新方向，特别是 ChatGPT带来的变革值得重视。目前仓位为中低

仓位，主要投资于 TMT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。


