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投资者也可以通过转投我们最看好、更具韧性的板块，包括必需消费品、工业和公用事业板块，来实现科技板块以外的多元化投资。(UBS)

在行业逆风中管理科技敞口
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美光股价周一承压，此前在上周末，中国警告称美国存储器制造商美光的组件构成“重大安全风险”，并要求关键基
础设施运营商不要购买该公司芯片用于“关键信息基础设施”。

虽然费城半导体指数勉强上涨0.4%，但在美国和中国争夺科技霸主地位的过程中，持续的地缘政治紧张局势可能会加
大科技板块短期内面临的阻力。

我们继续对全球科技股持最不看好的立场，因为与历史水平和其他板块相比，以及放在实际利率的背景下，它们的估
值显得过高。该板块近期的出色表现对于其相对盈利增长溢价来说似乎也过于强劲。

然而，由于科技和科技相关公司约占MSCI全国家世界指数的三分之一，所以该板块仍然是多元化长期投资组合的重要
组成部分。我们认为，在当前环境下，投资者可以通过几种方式来管理其科技敞口。

用资本保全策略取代直接投资。 敞口远高于基准的投资者应考虑具有资本保全特征的结构性投资。这类策略不但让
投资者可以参与标的股票的价格上涨，同时还提供一定程度的保护，有助于建立带有下行保护的更具防御性敞口。

调整科技股投资组合，转向我们认为有战术机会的领域。 虽然我们认为那些经历近期科技股反弹之后价格昂贵的行
业存在风险，但该板块中更具防御性的部分（如软件和互联网）存在机会。此外，我们也看到在亚洲半导体公司中藏
有价值，因为我们认为随着库存的下降和价格的触底，供求关系将在今年下半年恢复。我们看好亚洲地区的内存芯片
制造商、前沿代工厂和一些无晶圆厂设计公司。另外，那些能够有效削减成本、升级产品或向股东提供强劲派发的公
司可以在后疫情时代为投资者带来超额收益。

在战略性科技股持仓中寻找长期趋势的受益者。 对于以增长为基础的投资者和那些配置低于基准的投资者来说，我
们认为投资科技板块高增长主题仍然很重要。我们认为，随着企业和政府在未来几年加大关注和投资，人工智能、大
数据和网络安全（科技ABC）等基础技术应会迎来更快的采用。我们还认为元宇宙和智能自动化有快速增长潜力。
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因此，我们建议投资者审查其科技投资组合，因为我们对成长股保持谨慎和选择性的态度。投资者也可以通过转投我
们最看好、更具韧性的板块，包括必需消费品、工业和公用事业板块，来实现科技板块以外的多元化投资。
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