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仁布积极进取系列产品净值走势图（复制策略）
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仁布积极进取系列产品情况 (截至2022年05月31日)

代表产品-仁布积极进取1号净值回撤情况 统计区间: 2018-05-08至2022-05-31
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代表产品-仁布积极进取1号月末持仓行业占比图 代表产品-仁布积极进取1号收益归因(自成立以来)

基金经理市场观点：市场反弹后的验证期
5月份上证指数、深成指和创业板指数分别录得4.57%，4.59%和3.71%的收益。在4月份市场将疫情对于经济的悲观预期放大到极致后，终于迎来了5月份的反弹，而且抗

住了阶段性海外市场大幅调整和人民币贬值对于市场的负面冲击。

从海外宏观数据来看，我们年初的判断还是比较精准的，美国经济比较明确的进入衰退周期，只是下行的斜率问题。基本大概率可以做出的判断是美国CPI拐点确认，

美元指数和美债10年期利率的顶部基本确认，所以我们一直认为美联储货币政策对于a股市场的影响在下半年是弱化甚至是可以忽略的因子。我们更需要关注的是美国经济下

行对全球经济的负面影响即盈利端在多大程度上影响下半年全球权益市场的表现，而美联储货币政策上何时变化也是影响全球权益市场表现的重要变量。

从国内来看，在不出现新的不可控疫情的前提下，复工复产、尽快的恢复经济无疑是当务之急。从政策层面来看，该出的刺激政策基本应出尽出了，接下来就是如何贯

彻落实的问题，6、7月份也将是宏观经济是否企稳的关键验证期。从目前的情况来看，还是有一定压力的，这轮疫情对居民户收入和消费预期的影响是比较大的，信心的修

复需要时间。解决信心问题的关键不单单是短期上海为主的疫情得到有效控制，更重要的是要建立起对经济影响可控的长效机制，让未来变得可预期、稳定，这样才能建立

起实体经济的信心，收入、消费预期等目前面临的一切问题也就有解了。

回头看今年以来的股票市场表现，存在两条主线，一条是光伏为主的新能源，行业景气度确实很高，一条是以煤炭为主的商品行业，估值确实便宜。市场4月份的低点

反弹以来，“新半军”和大宗行业的反弹是最好的，尤其是两条主线行业。超额收益行业背后一个鲜明的特征就是行业当下的景气度，这在熊市背景下显得尤为珍贵。由于经

济刺激政策已经应出尽出，经济成色将进入验证期，同时很快面临7、8月份的半年报季，我们判断市场指数层面的空间不会太大了，更多看结构性机会，整体6月份看震荡。

如果说市场整体还有二次探底的风险，也要到7-8月份再看。如果国内经济验证不如预期叠加美国经济下滑斜率过大形成共振，概率就比较大，但市场低点不会比之前更低。

如果有二次探底调整的机会，我们认为是布局下半年行情的唯一窗口期了。

具体到6月份，在市场反弹后对经济验证的要求变高，市场大概率是震荡格局，仓位不宜过高，主要还是看结构性机会。行业配置上还是以和经济相关度弱的行业为

主，重点看个股阿尔法。

投资需要承担各种风险，当您/贵机构认购或申购私募基金时，可能获得投资收益，但同时也面临投资风险，本金可能遭受损失。同时，私募基金投资还要考虑市场风险、信用风险、流动性

风险、操作风险等各类投资风险。您/贵机构在作出投资决策之前，请仔细阅读本产品风险提示书和基金合同，主要核对自己的风险识别和风险承受能力，选择与自己风险识别能力和承受能力相匹

配的私募基金。
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