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报告截至日期：2023 年 12 月 29 日

本材料为本公司面向特定合格投资者发放，所登载产品的历史业绩并不代表未来的基金业绩也不构成新基金业绩表现的保证。在任何情况下本材料均不构成对

任任何人的投资建议，投资人需根据自身情况自行决策。本材料仅针对特定合格投资者的参考文件，版权归中欧瑞博所有，未经允许，本文件不得转载或给第三方

传阅，本公司对本材料保留一切权利。

产品业绩表现

资产分布

收益率 本产品 沪深 300 指数 中证 500 指数

近一月 -1.17% -1.86% -2.09%

近三月 -4.10% -7.00% -4.60%

今年以来 -10.73% -11.38% -7.42%

成立以来 -19.84% -29.11% -22.27%

年化收益率 -9.75% -14.75% -11.03%

年化夏普比率 -1.0684 - -

年化波动率 10.76% - -

注：本公司所有产品若有分红，则采用复权法计算净值收益率。

月度收益 一月 二月 三月 四月 五月 六月 七月 八月 九月 十月 十一月 十二月 年度累计

2021 -0.72% 1.69% 0.96%

2022 -5.50% 0.34% -7.54% -1.28% 2.88% 4.27% -4.83% 1.54% -5.48% -2.24% 7.19% 0.08% -11.06%

2023 4.49% -1.57% -2.26% 0.86% -5.63% 1.42% 1.08% -4.68% -0.43% -1.54% -1.45% -1.17% -10.73%

管理人： 深圳市中欧瑞博投资管理股份有限公司 成立时间： 2021-11-02

托管人： 招商证券股份有限公司 开放日： 每个交易日

基金经理： 吴伟志 封闭期： 无

备案编码： SSV586 风险等级： R4

期初净值 期末净值

0.8979 0.8016
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管理人报告

一、市场展望

回顾 2023 年，纳指全年上涨了 43.42%，标普 500 上涨了 24.23%，日经 225 指数上涨了 28.24%，印度上涨了 19.02%。中国资本市场方面，沪

深 300 下跌了 11.38%，恒生指数下跌了 13.82%。沪深 300 指数历史上首次出现连续三年下跌，恒生指数历史上首次出现连续 4 年年线收阴。

回顾 2023 年，A 股和港股市场走弱是由多方面原因造成。其中一个很重要的原因是企业利润被压制。1-10 月全国规模以上工业企业实现利润总额

同比下降 7.8%，降幅比 1-9 月收窄 1.2 个百分点。若继续往前追溯，则主要体现为过往“房地产—土地财政—金融”的循环被打破。由于房地产及相关

行业占国内 GDP 的 25%左右，土地出让金占地方政府收入来源的 40%左右，该循环的打破导致过往的经济发动机持续熄火，企业利润自然被压制。

股市低迷的另一个原因则是股市融资规模较大。例如在去年 IPO 融资排名这一指标上，全球前五的交易所排名情况：上交所 271 亿美元，深交所 202

亿美元，纳斯达克 114 亿美元，纽交所 107 亿美元，孟买交易所 66 亿美元，香港交易所 55 亿美元。沪深交易所位居全球前两位。在中国央行始终较为

克制的货币政策大背景下，股市的估值自然也受到压制而逐步下行。

展望 2024 年，还是有不少积极的因素在累积。例如，在“房地产—土地财政—金融”的这一循环的关键环节：地产。从 2021 年下半年开始的这一

轮地产下行，步入 2024 已经是第四个年头了，今年以来，从中央到地方，稳定房地产的政策频频出台，效果目前仍不明显。但房地产的问题和困难相信

高层已经重视，政策正在逐渐加码过程中。

对于融资规模大的问题，监管层也已经意识到，今年 7 月下旬政治局会议后，国内 IPO 已经开始放缓，并且也出台了严厉的减持新规，抽血规模已

经得到控制。

最后，经过去年的股市下跌，股票的估值又到了很便宜的时候，股市对坏消息似乎已经做出了很充分的反应。

上图是中证 800 成分股的股息率与中国十年期国债收益率之差的走势图，展现的是投资股票获取股息与投资国债的吸引力。历史上看，当股息率比

十年期国债收益率低 1%时，都对应着资本市场乐观的泡沫阶段。每当中证 800 成分股的股息率比 10 年期国债利率高 1.5%以上，这种情况也不常见，

往往与一些重要的底部区间重合。

二、后续策略

当下仍然坚持春季震荡市的投资策略，综合仓位控制在中性偏高的位置。一方面耐心持有并优化高股息价值组合，另一方面逐渐布局估值已经回到合

理及低估区间的长期优质公司。

深圳市中欧瑞博投资管理股份有限公司

2024 年 1 月 2 日


