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一、投资评述 

由于缺乏盈利支撑、风险偏好高位以及边际趋紧的流动性预期，导致报告期股票市场出现了大幅调整；一季度

债市总体震荡上行。一季度进取型、平衡型、稳健型账户净值下跌，货币型账户净值均平稳上升。 

 

业绩表现（数据截至 2016年 3月 31日） 

账户类型 账户名称 成立日期 最新净值 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 4.1086  9.62% -15.49% 2.47% -15.49% 310.86% 

精选权益 2007 年 9 月 1.1058  13.91% -15.72% 4.46% -15.72% 10.58% 

平 衡 型 发展投资 2000 年 10 月 3.6827  5.55% -9.17% 3.26% -9.17% 268.27% 

稳 健 型 价值增长 2003 年 9 月 2.1376  0.54% -3.03% -1.01% -3.03% 113.76% 

货 币 型 

保证收益 2001 年 4 月 1.7288  0.38% 1.08% 2.16% 1.08% 72.88% 

货币投资 2007 年 11 月 1.3460  0.20% 0.64% 1.30% 0.64% 34.60% 

数据来源：平安资产 

平安个险投连账户净值走势图 

 

数据来源：平安资产；数据统计区间：2003 年 12 月 31 日-2016 年 3 月 31 日 
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二、市场回顾 

1、宏观经济环境概述 

  2016 年 1-3 月，全国固定资产投资（不含农户）85843 亿元，同比名义增长 10.7%，增速较 1-2 月加快 0.5

个百分点。从环比速度看，3 月份固定资产投资（不含农户）增长 0.86%。2016 年 1-3 月，民间固定资产投资 53197

亿元，同比名义增长 5.7%，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 62%。2016 年 1-3 月份，

全国房地产开发投资 17677 亿元，同比名义增长 6.2%，增速比 1-2 月提高 3.2 个百分点。其中，住宅投资 11670

亿元，增长 4.6%，提高 2.8 个百分点。住宅投资占房地产开发投资的比重为 66%。2016 年 3 月份，规模以上工业

增加值同比实际增长 6.8 %（以下增加值增速均为扣除价格因素的实际增长率）， 比 1-2 月加快 1.4 个百分点；从

环比看，3 月份比上月增长 0.64%。3 月份全国居民消费价格指数（CPI）环比下降 0.4%，同比上涨 2.3%；工业

生产者出厂价格指数（PPI）环比上涨 0.5%，同比下降 4.3%。 

3 月中国外贸形势有所好转。以美元计，当月进出口总额为 2917.7 亿美元，同比上升 2%，环比回升 32.8%。

其中出口同比增长 11.5%，进口同比下降 7.6%。货币供应方面，3 月末，广义货币(M2)余额 144.62 万亿元，同比

增长 13.4%，增速分别比上月末和去年同期高 0.1 个和 1.8 个百分点；3 月末人民币存款余额 141.12 万亿元，同比

增长 13.0%，增速比上月末低 0.3 个百分点，比去年同期高 2.9 个百分点。 

2、国内资本市场回顾 

（1）股票市场回顾 

一季度 A 股市场宽幅震荡，经历了一个先跌后涨的过程。年初人民币快速贬值、大股东减持、熔断等风险因素

集中释放，由于缺乏盈利支撑、风险偏好高位回落导致市场出现了大幅调整，进入 2、3 月份，市场在美联储加息

预期收敛以及国内经济企稳两条主线的作用下出现较快反弹，但总体来看一季度市场表现不佳，就历史同期而言创

下较大跌幅。具体而言，上证综指与深证成指分别下跌 15.12%和 17.45%，沪深 300 指数下跌 13.75%，中小板指

和创业板指分别下跌 18.22%和 17.53%。分板块来看，一季度所有行业全线下跌，跌幅最大的通信与计算机行业分

别下跌 16.10%和 15.92%，跌幅最小的农林牧渔业也下跌了 0.1%。 

沪深 300 指数变化趋势线 

 
数据来源：Wind 资讯；数据统计区间：2016 年 1 月 1 日 - 3 月 31 日 
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（2）债券市场回顾 

一季度债市总体震荡上行。具体看，中债全债指数上涨 1.1%，中债国债指数上涨 1%，中债金融债指数上涨

0.65%，中债企业债指数上涨 1.7%。 

中债全债指数变化趋势线 

 
     数据来源：Wind资讯；数据统计区间：2016年1月1日 - 3月31日 

 

（3）基金市场回顾 

一季度基金市场跟随股市先跌后涨，三月份出现了较大幅度的反弹。具体来看，一季度天相开放式基金指数下

跌 8.46%，其中股票开放型基金下跌 15.76%，指数开放型基金下跌 14.59%，混合型基金下跌 9.45%，债券型基

金上涨 0.31%，封闭式基金下跌 13.35%。 

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：2016 年 1 月 1 日 - 3 月 31 日 

 

（4）各指数2016年一季度涨跌幅情况一览表 

涨跌幅 3 月 一季度 

沪深 300 指数 11.84% -13.75% 
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中债全债指数 0.78% 1.10% 

天相开放式基金指数 6.87% -8.46% 

数据来源：Wind 资讯；天相投资分析系统 

 

三、投资回顾 

二级市场方面：利率债当中，无论长端还是短端，国债表现都优于国开债。1年国债收益率下行18bp，而1年国

开收益率持平。10年国债收益率下行1bp，而10年国开收益率上行10bp。信用债各期限品种下行10-30bp。 

基本面方面：2月外贸、通胀、金融、经济数据先后公布。其中，外贸数据弱于预期、金融数据如期回落、工

业增加值增速低于预期、消费增速低于预期，对债市利好；而CPI上行幅度超预期、房地产销售高增、固定资产投

资增速超预期回升，对债市利空。二月央行外汇占款下降幅度明显减少，显示短期内人民币贬值压力有所下降。 

海外方面：联储3月议息会议决定维持基准利率在0.25%-0.5%区间不变，符合市场预期，联储鸽派程度超市场

预期。 

政策方面：两会上公布2016年中央和地方预算草案提出将扩大财政赤字规模并全面实施营改增，财政收支数据

和预算草案均显示出今年财政政策将继续发力，符合市场的预期。沪深同时发布房地产调控政策，或对房地产投资

增速形成一定的制约。 

资金面方面：3月上旬资金面在2月29日央行意外降准0.5个百分点后，由偏紧转向宽松。而下旬以来由于缴准、

缴税且逐步临近季末而转向偏紧态势，全月来看，隔夜回购利率上行6bp至2.1%，7天回购利率下行49bp至2.1%。 

报告期投连帐户在权益方面谨慎；固定收益方面控制仓位和久期，适当运用杠杆，把握波段机会。 

 

四、下阶段市场展望及投资策略 

股市方面： 

短期来看，市场在全球再宽松预期、国内经济企稳预期及证金介入的作用下出现一轮反弹，由于经济企稳暂难

证伪以及证金的托底预期，预计市场继续维持在相对高位震荡，市场博弈性较强，热点切换频繁，震荡箱体或逐渐

收窄，赚钱效应相应降低。 

中期来看，市场将在“增长与通胀组合”以及“联储加息预期”作用下演绎，预计宏观经济类似于2012年下半

年或2014年二三季度，将以经济阶段性企稳和通胀温和回升组合出现，联储加息预期仍是制约市场的核心变量；此

外，考虑到信用风险、大股东减持、私募基金潜在赎回压力等风险因素相对较多，预计二季度市场仍将震荡下行。 

债市方面： 

对于利率债，目前的基本面信息多空参半，经济数据方面补库存需求带来的工业增加值、投资反弹可能存在一

定持续性，PPI环比转正，利空债市，而CPI低于预期缓解了市场对于通胀的忧虑，利多债市。因此短期建议对长端
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利率债多看少动。不过中期看，目前经济企稳主要是库存周期带动，缺乏持续企稳动力，预计持续时间3个月左右。

因此长期债券的走势并不悲观。从时间上考虑，5月中下旬可能是较好的建仓时点。 

对于信用品种，当前信用利差缺乏进一步压缩的空间和动力，后续财报公布和评级调整可能触发信用风险重估，

近期的调整可能还会继续，建议保持合理杠杆，审慎择券为上。 

下阶段投资经理将以控制仓位和久期为主，若债券出现超调，考虑到经济全面企稳尚存疑问，可以考虑参与。 
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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。 

 


