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投资评述 

在政策面、基本面、资金面和市场风险情绪上升等多重因素刺激下，A 股市场一季度先扬后抑，整体上行，债

券市场则维持震荡。投连各帐户根据市场变化积极调整持仓结构，为下阶段投资做好布局，其中货币型帐户表现优

异，净值涨幅大幅领先中债全债指数。 

 

 业绩表现（数据截至 2012 年 3 月 31 日） 

帐户类型 帐户名称 成立日期 帐户卖出价 近 1 月 近 3 月 近 6 月 近 1 年 今年以来 成立以来 

进 取 型 
基金投资 2001 年 4 月 2.7058  -3.67% -0.66% -5.41% -17.76% -0.66% 170.58% 

精选权益 2007 年 9 月 0.6318  -2.68% -1.05% -8.01% -24.49% -1.05% -36.82% 

平 衡 型 发展投资 2000 年 10 月 2.4829  -2.55% -0.08% -2.49% -9.94% -0.08% 148.29% 

稳 健 型 价值增长 2003 年 9 月 1.7347  -0.26% 0.20% 2.38% 1.37% 0.20% 73.47% 

货 币 型 
保证收益 2001 年 4 月 1.4556  0.34% 0.98% 1.98% 4.01% 0.98% 45.56% 

货币投资 2007 年 11 月 1.1380  0.34% 1.17% 2.48% 4.13% 1.17% 13.80% 

 

一、宏观经济及市场回顾 

1、国内宏观经济环境概述 

在国家宏观经济政策预调微调的引导下，国民经济继续保持稳健势头。2012 年 1-2 月，全国固定资产投资 21189

亿元，同比增长 21.5%，增速较去年全年回落 2.3 个百分点；规模以上工业增加值同比实际增长 11.4%，比 2011 年

12 月份回落 1.4 个百分点；社会消费品零售总额 33669 亿元，同比增长 14.7%，其中限额以上企业（单位）消费品

零售额 15238 亿元，增长 14.9%；全国房地产开发投资 5431 亿元，同比增长 27.8%，增速比 2011 年全年回落 0.1

个百分点。 

2012 年 3 月制造业 PMI 为 53.1%，比上月上升 2.1%；CPI 同比上涨 3.6%，PPI 同比回落 0.3%。 
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2、国内资本市场回顾 

（1）股票市场回顾 

2012 年一季度 A 股市场先扬后抑，整体上涨，上证综指上涨 2.88%、深圳成指上涨 5.51%、沪深 300 指数上涨

4.65%；市场风格方面，大盘股表现突出，申万大盘指数上涨 4.92%、申万中盘指数上涨 2.77%、申万小盘指数上涨

3.80%；行业方面，市场各板块一季度表现分化，有色金属、家用电器、房地产行业涨幅超过 10%，医药生物、信

息服务行业则下跌逾 3%。 

沪深300指数变化趋势线 

 

（2）债券市场回顾 

2012 年一季度债券市场也持续回暖，中债全债指数上涨 0.44%、中债国债指数上涨 0.45%、中债金融债指数上

涨 0.32%、中债企业债指数大涨 1.99%。 

中债全债指数变化趋势线 

 

（3）基金市场回顾 

在股市大幅反弹、债市继续上行的背景下，一季度开放式基金全线飘红：天相开放式基金指数上涨 1.47%；股

票开放型基金上涨 1.78%，指数开放型基金大涨 4.13%；此外，混合型基金上涨 1.05%，封闭式基金上涨 1.68%，债

券型基金上涨 1.32%。 



平安个人投资连结保险 

________________________________________________________________________________________________________ 

 

 第3页    共4页 
平安资产管理有限责任公司 

PingAn Asset Management Co.,LTD 

本报告所含观点仅供参考，不作为投资依据。报告版权归平安资产管理有限公司所有，未经我公司正式书面授权，任何机构或个人不得翻版、复制。 

天相开放式基金指数走势图 

 

各指数近期涨跌幅情况一览表 

指数名称 3 月份 YTD 

沪深 300 指数 -6.80% 4.65% 

中债全债指数 0.44% 0.44% 

天相开放型基金指数 -4.12% 1.47% 

二、投资回顾 

国际方面，希腊获得债务援助使得欧债危机稍有缓和，多国央行则施行宽松货币政策向市场注入流动性，投资

者风险情绪有所释放，大宗商品价格上涨。一季度欧洲股市探底回升，1-2 月连续上涨后，3 月出现一定调整。美国

经济增长、失业率、房地产等数据持续改善，带动美国股市连续 3 个月上涨，创 08 年以来新高。而中东局势恶化

则推动油价接近历史高位。国内方面，虽然经济增速放缓，企业盈利情况不佳，但经过去年下半年连续下跌以后，

在政策放松预期、流动性相对宽松、通胀回落和风险情绪上升等多重因素刺激下，A 股市场一季度整体上行。 

债券市场一季度维持震荡行情，各期限品种走势分化。央行货币政策放松使得资金面在春节后逐步改善，投资

者风险偏好和政策预期促使中长期利率品种收益率整体上行，收益率曲线陡峭化，与此相反，中低评级信用品种收

益率则逐渐下行，利差收窄。从期限来看，各品种短端收益率都有所下行。 

投连各帐户紧跟股票市场反弹走势，及时增加权益仓位，针对板块轮动适时调整结构，把握相对收益，同时在

3 月下旬及时减仓，较好地避免了市场调整风险，目前各帐户整体权益仓位和持仓结构偏防御性。 

投连各帐户从 1 月下旬开始，逐步从高配高久期策略转为低久期策略，配置重点从利率品种和高等级信用品种

转到高票息品种，并增大协议存款和债券型基金配置，以获得较高收益，目前各帐户固定收益仓位和久期偏中性。 

三、下阶段市场展望 

下阶段股票市场整体保持中性，可能呈现区间震荡态势。大盘主要受到如下因素压制：经济继续下行，尚未出

现企稳回升的信号；一季度货币信贷政策预调、微调力度略低于预期，房地产调控政策继续从紧；国有企业 1-2 月

份盈利大幅下滑预示上市公司一季度盈利也可能快速回落。在一季度大盘连续反弹之后，下阶段市场需要等待基本

面触底企稳、乃至复苏的明确信号，才有进一步上涨的动能。另一方面，流动性持续改善，票据贴现利率、银行间

拆借回购利率持续回落，有助于大盘估值修复；大盘总体估值水平目前也依然处于历史低位，A 股市场的下行空间

比较有限。 
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债市方面，市场调整风险较低。目前，经济增长缓步下行的态势仍未改变，通胀也可能继续回落，基本面继续

对债市利好；国内货币政策处于缓慢放松过程中，市场流动性逐渐宽松，资金面也利好于债市。分品种来看，当前

利率品种在估值水平合理、基准利率稳定的背景下，收益率继续大幅下行动力不足；而信用债尤其中低等级品种潜

在供给较大，或将对债市形成压制。 

 

四、下阶段投资展望 

目前海外影响因素逐渐减弱，而国内基本面能否向好、政策是否落实存在疑虑，当前货币政策放松程度低于预

期，可能导致经济增速难以快速反弹，因此需进一步观察财政和货币政策动向。短期内企业盈利情况可能驱动市场，

而中长期来看，在需求持续回升、经济见底反弹的明确信号之前，投资者对权益市场仍需保持谨慎。 

债市方面，二季度通胀回落是大概率事件，经济复苏的不确定性也仍然较大，流动性则可能适当宽松。下阶段

利率品种和高等级信用品种机会相对明显，低评级信用品种仍然面临潜在信用事件冲击，系统性机会不大，但可能

品种间走势分化。 

投连各帐户权益投资将继续根据市场走势，在结构和品种上进行优化，精选具有估值优势、盈利支撑以及政策

主导的板块和个股，寻找波动行情下的投资机会；固定收益投资将维持配置结构，根据市场变化及时调整。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

重要声明： 

 本报告专为平安资产管理有限责任公司（以下简称"本公司"）客户报告之用途。 

 本报告所涵括的信息资料仅供参考，其解释权最终归本公司所有。 

 本报告所包含的信息和资料皆被本公司认为真实可靠，且本公司尽力严遵审核本报告所含信息和资料，但本公司对其准

确性、完整性和及时性等不做任何担保。 

 本报告中所涵括的任何关于投资业绩的信息，不构成对本公司未来投资业绩的预测。 

 


