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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（2021.12）

一、产品业绩表现（截至 2021 年 12 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 3.2464

单位累计净值 3.2464

成立以来回报 224.64% 同期沪深 300 表现 95.71%

最近一个月增长率 -6.88% 最近一个月沪深 300 表现 2.24%

最近三个月增长率 -4.07% 最近三个月沪深 300 表现 1.52%

最近一年增长率 5.16% 最近一年沪深 300 表现 -5.20%

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：2.4803专注 C当期净值为：2.6402

        专注 D当期净值为：2.5371专注 E当期净值为：1.1441

        专注 F当期净值为：1.1439

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（%）

有色金属 14.49 电力设备及新能源 7.74

机械 3.68 电力及公用事业 2.95

合计 28.86
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三、市场分析

2021年 12月美股继续上涨。纳斯达克指数全月上涨 0.69%，标普 500指数上涨 4.36%，道指上涨 5.38%。

2021年全年，标普 500指数上涨 26.89%，纳斯达克指数上涨 21.39%，道指上涨 18.73%。其实疫情以来美

国一直处于割裂状态：一方面抗疫不利，政治斗争激烈，通胀加剧，底层和少数族裔人民生活困苦；另一

方面，通过美联储大规模印钞，加大转移支付和发钱力度，精英阶层受到疫情的影响小，科技创新一直在

进步，股市和房市等金融资产价格不断创出新高。预计这种割裂状态还将持续很长时间，直到引发的社会

动荡将其持续不下去为止。近期由于通胀压力，美联储转向鹰派，市场预期 2022年会有三次加息，甚至

还会进行缩表，造成了一定的股市调整。但我们认为，美联储仍然会非常关注资产价格，加息会导致市场

调整，但发生金融危机的可能性不大。在不发生金融危机的前提下，美股指数的调整幅度一般也就在 10%-

20%。

2021年 12月上证指数全月上涨 2.13%，沪深 300指数上涨 2.24%，创业板指数下跌 4.95%。从全年来

看，上证指数全年上涨 4.80%，收于 3639.78点，从全年走势来看基本都是围绕 3500点附近的震荡，但仍

维持走高的趋势。全年沪深 300指数下跌 5.20%，创业板指数上涨 12.02%。全年各指数走势有所分化，体

现了今年是典型的结构性行情的特点。即部分机构抱团的蓝筹白马出现大幅下跌，而部分科技创新行业及

前期低估的小市值细分行业龙头大幅上涨。

2021年 12月港股恒生指数下跌 0.33%，国企指数下跌 1.58%，恒生科技指数下跌 5.93%，MSCI中国指

数下跌 3.17%。从全年来看，恒生指数全年下跌 14.08%，国企指数下跌 23.30%，科技指数下跌 32.70%，MSCI

中国指数下跌 22.79%。可以说，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。这一方面与成份公司基本面相关（港股指数里的金融地产不景气，中概股

里主流的大型互联企业和教育行业受到政策压制），另一方面则是与中美竞争的大背景给国际投资者带来

的不确定性有关。但巴菲特说过：“别人贪婪时我恐惧，别人恐惧时我贪婪”，当市场处于绝对低位的时候，

反而是投资者最应该兴奋的时候。

2021年 12月美元指数上涨 0.1%至 96，而人民币兑美元汇率全月没有变动仍然维持在 6.37。从全年

来看，美元指数上涨 6.7%，而人民币兑美元升值 2.55%。在美元指数强劲反弹的同时，人民币兑美元也升

值。说明人民币在全球货币中非常强势。同时也说明，发达经济体里除美联储大规模放水之外，欧央行和

日本央行也没有歇着，而中国政府在这一阶段则相对比较谨慎，后续货币政策的释放空间更大。

2021年我们的主要持仓方向在新能源方向，而新能源正是今年结构性行情的主线之一，因此我们在某

些阶段取得了相当不错的业绩。不过，今年 4季度，特别是 12月以来，新能源行业的股票出现了较大幅
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度的下跌，我们认为这主要是由市场博弈 2022年的行情主线所导致。其基本逻辑是：由于 2022年经济增

长压力较大，因此政策必须做出适度的调整和放松，比如扩大基建投资，适当支持地产行业，对节能减排

要求暂时性下降等。这样对市场将带来一定结构性的影响，之前被市场忽视而估值足够便宜的板块可能会

出现一定程度的反弹，新能源等新兴行业则由于跷跷板效应而下跌。我们并不否认这个逻辑一定程度的合

理性。但需要强调的是，这些政策主要还是用来托底的，长期的“房住不炒”、碳中和，转型升级的方向

不会由于政策的适度调整而发生根本性的变化。反而会由于这样的变化给很多长期看好的新兴行业股票带

来好的买点。

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源车

12月销量仍然强劲。小鹏、蔚来、理想、哪吒、广汽埃安销量均过万，零跑近 8000，同比均大幅增长。

极氪、威马、创维、岚图等月销量也在 3000-5000，我们可以看到新能源车销量即使在缺芯的情况下也如

我们预期的爆发，显示出强大的竞争力。近期对新能源车有两个负面担忧，一是锂价大幅上涨，由于锂价

占新能源车终端价格比例有限，而且中游扩产将吸收上游的价格上涨，因此整体压力有限；二是新能源车

补贴政策的退坡，这个是早就在市场预期之内的。因此我们预期 2022年新能源车的渗透率将进一步提升。

相对来说，我们更看好其中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。

太阳能行业今年一直受到原料端主要是硅料价格高企的影响，下游组件价格高企，导致需求不如预期。

12月初隆基和中环两家硅片大厂携手降价，且硅料价格也已经开始下降，甚至有大跌的预期，因此电池及

组件环节的利润率压力会减轻。同时组件价格下跌将使下游需求快速放大。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 Omicron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已经得

到确认。然而，其具体的重症率和是否有严重后遗症，细节仍不清楚。而且在全球更多人得病的同时，是

否会继续催生新的变种也不得而知。其对全球经济的影响还有待于进一步观察。

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

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。


