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1. 投资评述及业绩表现 

业绩表现 

账户类型 账户名称 成立日期 期末净值 近 1月 近 3 月 近 6 月 今年以来 成立以来 

进 取 型 
基金投资 2001 年 4 月 4.613 2.33% 5.67% 8.13% 10.00% 361.30% 

精选权益 2007 年 9 月 1.4525 7.75% 7.65% 14.36% 22.71% 45.25% 

平 衡 型 发展投资 2000 年 10 月 3.9981 1.41% 3.65% 5.61% 7.79% 299.81% 

稳 健 型 价值增长 2003 年 9 月 2.1518 0.16% -1.27% -0.95% -0.61% 115.18% 

货 币 型 
保证收益 2001 年 4 月 1.8419 0.40% 1.16% 2.35% 3.46% 84.19% 

货币投资 2007 年 11 月 1.4032 0.36% 0.97% 2.12% 2.96% 40.32% 

注：“期末净值”为报告期最后一个定价日净值。 
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2. 国内宏观经济及资本市场数据 

2.1 国内宏观经济数据 

2017 年 9 月，规模以上工业增加值同比实际增长 6.6%（以下增加值增速均为扣除价格因素的实际

增长率），比 8 月加快 0.6 个百分点。从环比看，9 月，规模以上工业增加值比上月增长 0.56%。1-9 月，

规模以上工业增加值同比增长 6.7%。 

2017 年 1-9 月，全国固定资产投资（不含农户）458,478 亿元，同比增长 7.5%，增速比 1-8 月回落

0.3 个百分点。从环比速度看，9 月比 8 月份增长 0.56%；民间固定资产投资 277,520 亿元，同比名义增

长 6%，增速比 1-8 月份回落 0.4 个百分点。民间固定资产投资占全国固定资产投资（不含农户）的比

重为 60.5%；全国房地产开发投资 80,644 亿元，同比名义增长 8.1%，增速比 1-8 月提高 0.2 个百分点。

其中，住宅投资 55,109 亿元，增长 10.4%，增速提高 0.3 个百分点。住宅投资占房地产开发投资的比重

为 68.3%。 

2017 年 9 月，全国居民消费价格指数（CPI）环比上涨 0.5%，同比上涨 1.6%；全国工业生产者出

厂价格指数（PPI）环比上涨 1.0%，同比上涨 6.9%；中国制造业采购经理指数（PMI）为 52.4%，比上

月上升 0.7 个百分点，制造业继续保持稳中向好的发展态势，扩张步伐有所加快。 

进出口方面，以美元计，9 月进出口总值为 3,680.50 亿元，同比上升 12.7%，环比上升 3.4%；其中

出口同比上升 8.1%，进口同比上升 18.7%。 

货币供应方面，9 月末，广义货币（M2）余额 165.57 万亿元,同比增长 9.2%，增速比上月末高 0.3

个百分点，比上年同期低 2.3 个百分点；人民币存款余额 162.28 万亿元，同比增长 9.3%，增速比上月

末高 0.3 个百分点，比上年同期低 1.8 个百分点。   

2.2 资本市场回顾 

 

 
 

9 月股票市场震荡。全月上证综指下跌

0.35%；沪深 300 指数上涨 0.38%；深证成

指上涨 2.50%；中小板指上涨 3.21%；创业

板指上涨 0.95%。分板块来看，9 月申万行

业涨幅最大为通信行业（+9.04%），跌幅

最大为钢铁行业（-4.42%）。 
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9 月债券市场整体上涨。具体而言，中债

总财富指数上涨 0.46%；中债国债总财富

指数上涨 0.38%；中债金融债券总财富指

数上涨 0.52%；中债企业债总财富指数上

涨 0.66 %。 

 

 

 
 

9 月基金市场波动上涨。全月天相开放式

基金指数上涨 1.06%，具体来看：股票开

放型基金指数上涨 1.29%；指数开放型基

金指数上涨 0.58%；混合型基金指数上涨

1.62%；债券型基金指数上涨 0.43%；封闭

式基金指数上涨 2.12%。 

数据来源：Wind，天相投资分析系统，平安资管 

3. 国际宏观经济 

9 月外围股市普遍走好，美股屡创新高。美国 9 月议息会议符合预期，维持利率不变并宣布 10 月

起缩减资产负债表规模，初期每月缩减上限为 100 亿美元。同时，美联储对今年底联邦基金利率的预

测中位数仍维持在 1.375%，未受通胀疲弱及近期风灾打击经济所影响，依然准备在 12 月进行本年第三

次加息。美联储主席耶伦也发表言论暗示今年年底将再次加息并特别警告美联储加息过程应小心不要

“过于渐进”，若不上调利率，经济可能过热。受此言论刺激，市场预期美国 12 月加息的概率上升至

70.0%，美元指数在 9 月单月上涨 0.44%至 93.08 的水平。不过，9 月朝鲜核试验及再次试射导弹飞越日

本上空的消息一度触发市场避险情绪，纵然美元和美股表现强势，现货金价仍终止升势，单月下挫 3.15%

至每盎司 1,279.75 美元。美国 10 年期国债收益率单月也上涨 10.23%至 2.33%的水平。国际能源署的数

据显示，8 月全球原油产量录得四个月以来的首次下降。同时，伊朗表示欧佩克（OPEC）成员国及其

他石油产出国正积极考虑延长减产协议的各种可能。因此，原油价格在 9 月大涨，纽约期油价格在 9

月上涨 9.40%至每桶 51.67 美元，布拉特期油价格也上涨 9.85%至每桶 57.54 美元。美国 9 月内债务上限

期限的顺利延长、税改计划等消息的宣布均有利于市场风险偏好增加，美股三大指数继续上扬，9 月标

普 500 指数上涨 1.93%、道琼斯指数上涨 2.08%、纳斯达克指数上涨 1.05%。综合全球股价动向的 MSCI
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世界股票指数 9 月上涨 2.08%，而新兴市场指数于同期则下跌 0.55%。 

经济数据方面，美国二季度国内生产总值再次上升，年化季率增长 3.1%，高于市场预期的 3.0%，

为 2015 年一季度以来最高。经济中占比最大的消费支出增长 3.3%，符合市场预期。欧元区方面，二季

度国内生产总值有所上升，年化季率增长 2.3%，高于市场预期的 2.2%。同时，欧洲央行也将今年对欧

元区经济增速的预测由此前的 1.9%上调至 2.2%，为 10 年来最高。欧洲股市方面，9 月法国 CAC 40 指

数上涨 4.80%、德国 DAX 30 指数上涨 6.41%、英国富时 100 指数微跌 0.78%。 

4. 下阶段市场展望及投资策略 

权益方面，展望后市，首先中国共产党第十九次全国代表大会（简称“十九大”）召开前，市场博

弈情绪升温，短期内风险增加，十九大后需要警惕市场回调风险。具体来看，近期没有主力强势板块，

板块轮动较快，风险偏好达到了一年内最高峰。此外，因公募私募仓位已经在高位，维稳预期带动融

资客快速进场，所以市场近期兑现收益概率较大，未来可能出现回调。同时，因十九大召开前维稳和

减持新规迫使解禁股票出售延后，未来解禁压力仍不容忽视。 

其次，当前经济走势平稳，企业估值尚处合理区间，中期来看企业盈利仍处改善中。具体来说，

虽然当下去产能、环保限产、稳增长政策相互交织造成了经济小幅波动，但这种波动随机性大，幅度

小，短期内不应对其过分敏感。同时，各板块估值目前虽处于历史中值附近，创业板相对估值却仍处

于历史底部。 

此外，如今市场上房地产长效机制有利于地产龙头板块，地产调控则有利于消费板块。具体来看，

房地产补库存使经济更有韧性，库存已去化使政府对调控更有耐心。未来地产龙头行业优势将越发明

显。同时，未来房地产投资波动、周期类行业波动以及经济波动均可能会降低，且和投资波动相关的

股票 Beta 值也会有所下降。 

最后，总的来说，目前周期股盈利预期改善优于成长股，金融股和消费股预期将缓慢上行。具体

来看，市场反思了环保限产对于商品和周期股的影响，未来需仔细计算每种商品的供需平衡表。配置

方面，现阶段建议重视盈利增长具有确定性的成长股、消费股（食品饮料，其他可选消费）、有较大供

需缺口的周期股（调整之后）以及周期股的“导数”金融股（估值低），中长期则看好地产龙头股。 

固收方面，债券市场环境趋于改善。基本面方面，9 月经济数据可能再度冲高，不过，四季度受环

保限产影响，预计经济数据将维持低迷。房地产调控升级，加之信贷政策收紧，地产销售下行趋势更

加明确，但地产投资预计暂时维持平稳，因此，经济下行的斜率将较为平缓。通胀方面，猪价、蔬菜

价格回落，年内 CPI 超 2%的风险降低。政策与资金方面，定向降准利好政策和资金预期，不过，货币

政策尚未到转向之时；资金敏感时点过后，央行由维稳再度转为净回笼，显示对流动性总量的把控仍

然偏紧，预计资金面仍将维持紧平衡。海外方面，联储暗示 12 月继续加息，全球货币紧缩趋势对债市
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不利。 

总体来说，鉴于终端需求回落逐步得到确认，债券市场环境趋于改善；但由于经济内生韧性仍然

较强，货币政策暂时不会显著放松，利率下行空间仍面临制约。预计四季度债券市场存在交易性机会，

当前时点可适当拉长久期布局；不过，市场震荡大局暂时未破，如果利率下行过快则应考虑止盈。   

投资策略：下阶段，权益市场部分，因四季度初管理人对市场持适度积极态度，将在品种结构上

积极地寻找更多的投资机会；固收市场部分，短期内，震荡市中管理人将控制债券仓位，对市场保持

谨慎态度，择机把握波段机会。中期来看，如经济表现出现快速下滑，货币政策转向，管理人将重点

把握趋势性机会。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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。 

 本公司尽力严格审核本报告所含信息和资料，尽力保证本报告所载内容不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

 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。 

 本公司不保证投资业务不发生亏损,相关权利义务以产品或业务法律文件约定为准。 

 本报告未经会计师事务所审计。 

 


