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一、投资评述 

一季度股票市场走势先抑后扬，大幅上涨；债券市场先涨后跌，3 月份出现持续调整，但总体仍小幅上涨。平

安投连个险报告期各账户净值全线上涨，进取型、平衡性账户涨幅显著。 

 

业绩表现（数据截至 2015年 3月 31日） 

帐户类型 帐户名称 成立日期 最新净值 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 4.4658  14.33% 25.17% 36.45% 56.17% 25.17% 346.58% 

精选权益 2007 年 9月 1.1672  18.58% 38.24% 34.87% 50.55% 38.24% 16.72% 

平 衡 型 发展投资 2000 年 10月 3.6909  9.93% 17.68% 25.45% 36.82% 17.68% 269.09% 

稳 健 型 价值增长 2003 年 9月 2.0583  0.99% 2.73% 5.33% 10.85% 2.73% 105.83% 

货 币 型 
保证收益 2001 年 4月 1.6614  0.41% 1.17% 2.42% 5.01% 1.17% 66.14% 

货币投资 2007 年 11月 1.3050  0.24% 1.19% 2.30% 5.16% 1.19% 30.50% 

数据来源：平安资产 

平安个险投连帐户净值走势图 

 

数据来源：平安资产；数据统计区间：2003 年 12 月 31 日-2015 年 3 月 31 日 

二、市场回顾 

1、宏观经济环境概述 

初步核算，2015 年一季度 GDP 同比增长 7.0%，增速低于去年四季度，环比增长 1.3%。2015 年 1-3 月份，

全国房地产开发投资同比名义增长 8.5%，增速比 1-2 月份回落 1.9 个百分点，其中，住宅投资增长 5.9%，回落 3.2
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个百分点，住宅投资占房地产开发投资的比重为 67.0%。2015年 1-3月份，民间固定资产投资同比名义增长 13.6%，

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 65%。2015 年 3 月份，规模以上工业增加值扣除价

格因素同比实际增长 5.6%，比 1-2 月份回落 1.2 个百分点。从环比看，3 月份比上月增长 0.25%，一季度规模以上

工业增加值同比增长 6.4%。3 月份 CPI（全国居民消费价格总水平）同比上涨 1.4%，环比下降 0.5%；1-3 月平均，

CPI 同比上涨 1.2%。3 月份 PPI（工业品出场价格）同比下降 4.6%，环比下降 0.1%；1-3 月平均，PPI 同比下降

4.6%。3 月份制造业 PMI 为 50.1%，比上月回升 0.2 个百分点，重回扩张区间。  

进出口方面，3 月我国进出口总额 2860.56 亿美元，同比下跌 13.8%%，环比上升 3.0%，其中出口同比下跌

15.0%，进口同比下跌 12.7%。1 季度我国进出口总额 9041.66 亿美元，同比下跌 6.3%，其中出口同比上升 4.7%，

进口同比下跌 17.6%。货币供应方面，3 月份人民币贷款增加 11800 亿元，同比少增 661 亿元；一季度人民币贷款

增加 36800 亿元，同比多增 6018 亿元；广义货币(M2)余额同比增长 11.6%，狭义货币(M1)余额同比增长 2.9%。 

 

2、国内资本市场回顾 

（1）股票市场回顾 

一季度股票市场走势先抑后扬，大幅上涨。A 股两会前震荡盘整，两会后持续走高，3 月呈现普涨态势，创业

板指数屡创新高。具体而言，上证综指上涨 15.87%，深圳成指上涨 19.48%，沪深 300 指数上涨 14.64%，中小板

指和创业板指分别上涨 46.60%和 58.67%。从行业表现看，除银行板块小幅下跌外，其余板块全线上涨，计算机板

块涨幅超过 78%。 

沪深300指数变化趋势线 

 
数据来源：Wind 资讯；数据统计区间：2015 年 1 月 1 日-3 月 31 日 

（2）债券市场回顾 

 

一季度债券市场先涨后跌，3 月份出现持续调整，但总体仍小幅上涨。其中，中债全债指数上涨 0.32%，中债

国债指数上涨 0.69%，中债金融债指数下跌 0.06%，中债企业债指数上涨 1.49%。 
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中债全债指数变化趋势线 

 
                                            数据来源：Wind 资讯；数据统计区间：2015 年 1 月 1 日-3 月 31 日 

 

（3）基金市场回顾 

一季度基金受股市上涨影响，整体表现良好，两会后更稳步攀升。具体来看，天相开放式基金指数上涨 21.03%，

其中股票开放型基金上涨 25.27%，指数开放型基金上涨 14.98%，混合型基金上涨 24.31%，债券型基金上涨 2.73%，

封闭式基金上涨 15.63%。 

天相开放式基金指数走势图 

 
数据来源：天相投资分析系统；数据统计区间：2015年1月1日-3月31日 

 

（4）各指数一季度跌幅情况一览表 

指数名称 一季度 今年以来 

沪深 300 指数 14.64% 14.64% 

中债全债指数 0.32% 0.32% 

天相开放型基金指数 21.03% 21.03% 

数据来源：Wind 资讯；天相投资分析系统 

三、投资回顾 

一季度股票市场走势先抑后扬，大幅上涨。A 股两会前震荡盘整，两会后持续走高，3 月呈现普涨态势，创业

板指数屡创新高。具体而言， 上证综指上涨 15.87%，深圳成指上涨 19.48%，沪深 300 指数上涨 14.64%，中小

板指和创业板指分别上涨 46.60%和 58.67%。从行业表现看，除银行板块小幅下跌外，其余板块全线上涨，计算机

板块涨幅超过 78%。  
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一季度债市先涨后跌。1-2 月，债券市场得到了基本面和政策面的强力支撑， 1 月 PMI 破荣枯线；房地产销售

环比大幅回落；1 月 CPI 意外降至 0.8%；2 月货币融资数据大幅低于预期。在经济下行和通缩压力之下，货币政策

密集放松，2 月 4 日全面降准，2 月 28 日又再度降息。多重利好推动债市强劲下走牛，10 年国债收益率下行 25BP，

收益率降至 3.35%；10 年国开债收益率大幅下行 40BP，收益率低点至 3.65%。 进入 3 月后，基本面虽仍未有变

化，但股市连续上涨的“跷跷板”效应使 3 月份债市出现大幅调整，10 年国债收益率单月上行至 3.60%，10 年国开

债收益率上行至 4.25%。  

平安投连险在权益方面，将权益仓位配置到上限，回报显著；债券投资方面加大了债券配置，拉长债券久期，

并及时在春节前收益率低点做了大幅的减持，获取超额收益。 

 

四、下阶段市场展望及投资策略 

下阶段股市在降息降准周期以及居民资产配置持续转移的背景下，未来一段时间内如无外力干扰，市场仍有上

冲动力，但在考虑市场情绪、资金推动情况的同时，也需要密切观察经济和政策力度的变化情况。从估值看成长股

已现泡沫化趋势，但行情尚未看到结束的迹象；低估值品种存在估值修复及轮涨的动能。 

债市方面，展望二季度，基本面上经济增速探底、通胀维持低位会对债市有支撑作用；资金利率回落同样利好

债市。政策面上，货币政策继续宽松也利好债市。供需方面，利率债供给增加，地方政府债供给冲击，成为短期主

要利空因素，在央行对地方政府债发行明确表态前，市场对供给的持续担心或导致市场出现超调，同时，股债“跷

跷板”效应也可能不利债市表现。但从整个二季度看，债市仍然存在交易性机会。当前经济下行趋势、货币宽松周

期都未结束，未来经济数据如低于预期、货币政策宽松仍可期。央行对地方政府债务发行的态度在发行开始后或逐

渐明朗，调整后的债券市场安全边际上升。 

权益方面，投资经理保持对大盘的关注，降低净值波段率。固定收益方面，将保持信用债杠杆，获取利差收益；

利率债当基本面出现超预期下行的情况下，加大仓位，争取波段性机会。  

 

 

 

 

平安资产管理有限责任公司 
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