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华润信托·展博 1 期投资月报（2017.11） 

一、产品业绩表现（截至 2017 年 11 月 30 日净值） 

1. 业绩表现 

产品名称 华润信托·展博 1 期证券投资集合资金信托计划 

成立日期 2009 年 6 月 15 日 

单位净值 509.33 

单位累计净值 509.33 

成立以来回报 409.33% 同期沪深 300 表现 35.06% 

最近一个月增长率 -3.57% 最近一个月沪深 300 表现 -0.02% 

最近一年增长率 11.86% 最近一年沪深 300 表现 13.23% 

2.净值走势图 

 

子信托：展博精选 A号当期净值为：267.96；展博精选 B号当期净值为：268.21 

展博精选 C号当期净值为：260.81；展博精选 D号当期净值为：260.67 

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 20.35 白酒 2.14 

保险 12.05 房地产开发 2.03 

电子制造 12.28 交运设备服务 1.87 

光学电子 5.72 白色家电 1.58 

有色冶炼加工 5 证券 1.44 

煤炭开采 3.07 综合 1.04 

零售 2.41 计算机运用 0.88 

医疗器械服务 2.17 其他 0.76 

合计 74.79 
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三、市场分析 

2017 年是非常典型的全球经济同步增长的一年。年初至今 S&P500 上涨 17%，纳斯达克指数上涨 26%，

金融危机以来美股一直处于上涨通道；全球各国同样处于非常良好的状态之中，2017 年全球主要国家指数

都出现了 10%-20%多的增长，大部分创出了近几年历史新高。较强的全球宏观环境拉动中国出口，同时传

统产业过去 6年调整到位目前正处于周期复苏中，两者叠加使得 2016 年 1季度以来的增长反弹更为强劲。 

经济结构上新兴产业如电子、新能源、汽车、光伏、生物医药等发展态势仍然非常良好。政策上无论

是监管水平还是产业扶持政策都越来越成熟。全国范围内各阶层的消费升级还在延续。虽然宏观层面全球

和中国经济复苏确认，但政策层面全球经济复苏却是解决中国过去经济下滑阶段长期积累的问题的时机。

只要基本面不出大问题，“金融去杠杆”将成为监管层的工作重点，地产调控政策也不会轻易放松。政策

面收紧的尺度完全在管理层掌握之中，展博判断政策力度会适中，并不改变经济基本面的良好复苏态势。 

近期特朗普减税获得通过是影响全球市场的重大事件。本次减税对美国企业构成显而易见的利好，但

对全球经济的整体影响未必是正面的。减税会扩大赤字抬升美国国内通胀和利率，也可能导致美元回流，

对新兴国家市场造成短期冲击。这是一个影响全球市场的潜在风险。 

展博维持上个月市场大概率延续结构性慢牛行情的判断,仍然是优质龙头股受益。值得注意的是一些

优质龙头股今年以来涨幅巨大，预期充分存在调整需求，这在一个长期慢牛市场是必然的也是必要的。 

目前我们主要投资于以下几个方向：受益于经济复苏和消费升级，而价格便宜的银行保险行业。银行

业 PE仍远低于其它行业，主要在于市场担心其资产质量。受益于经济复苏银行业资产质量改善估值也会

得到恢复；个人业务也受益于消费升级。长期温和通胀环境对保险业非常有利，同时保险产品是经济发展

到一定程度后的个人支出的重要方向，受益于消费升级。 

受益于电子产业链向中国转移大趋势的企业。从数量看中国是全球电子产品最大的消费市场。中国有

大量从事电子行业的高素质工人及工程师。近年来全球电子产业链不断向中国大陆转移，促成一大批优秀

企业诞生与成长，未来这一趋势仍将延续。我们也对受益于消费升级（包括医药）的行业进行重点研究。 

对于新能源汽车产业链，展博仍保持长期看好的态度。近期政策面上补贴下调的速度超出预期，前期

部分个股涨幅过高，使得我们短期转为较为谨慎的态度，减持了该方向的大部分仓位。 

后续市场整体判断，未来半年到一年，展博认为市场仍然处于结构性慢牛行情之中，但个股走势会出

现较大分化。经济增长的季节性波动或许会带来市场的短期扰动，但不改变大的趋势。目前宏观层面的风

险在于美国减税带来的加息超预期，市场层面的风险主要来自于部分股票今年涨幅过高。随着时间的推移，

估值会逐渐消化，目前仍然是从下至上选股的时间窗口。 


