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 1． 本月市场回顾 - 国内市场概况 

 

⑴ 宏观经济 

本月国家统计局公布 7月份 CPI 同比上涨 6.5％，创出近 37 个月

的新高。7月 CPI 续创新高的主要原因在于食品价格的超预期上

涨，其中蔬菜和肉禽类价格的逆季节上涨是主导因素。7月份，

猪肉价格上涨 56.7%，影响价格总水平上涨约 1.46 个百分点，是

食品类中上涨幅度和驱动力量最大的一项。我们预测 8、9月份

CPI 将维持在 6%左右的高位，10 月以后才会有较为明显的下降。

7月份 PPI 同比增长 7.5%，高于上月 0.4 个百分点，但从环比

看，7月份 PPI 环比增长为 0，已连续 6个月回落，我们认为未

来将继续下降。 

8 月份制造业 PMI 指数为 50.9%，环比回升 0.2 个百分点。该指数

历经 4个月持续回落之后，止跌回升，显示出经济发展态势回

稳。 

货币政策方面，8月 29 日，中国人民银行已正式下发通知将商业

银行的保证金存款纳入存款准备金的缴存范围。中、农、工、

建、交及邮储六大银行 9月 5日起分批上缴，而其他银行自 9月

15 日起分批上缴。经测算，按照 21%的平均缴存比例，商业银行

体系累计需上缴的存款准备金在 9500 亿元左右。 

在欧美经济形势恶化和世界经济增速放缓的大背景下，今年全年

中国经济增长速度将有所放缓。这在稳物价、控通胀、调结构的

宏观政策取向下，适度放慢经济增长速度也是必要的。总体而

言，我们对于下半年的国内经济增长不悲观，预计全年 GDP 增速

将维持在 9%左右的水平。 

本月我们维持上月判断,企业盈利中性，当前估值有吸引力，但短

期内通胀和增长的压力仍较大，流动性偏紧，政策处于徘徊期对

市场影响中性，预计市场仍将会以震荡趋弱为主。 

   

⑵ 股票市场 

8 月份美国信用评级遭调降以及欧债危机继续恶化等海外市场利

空对 A股市场冲击较大，加上 7月 CPI 再度创出新高，市场恐慌

情绪急速升温，导致上证综指再度探得本轮调整新低 2437 点。

截至 8月 31 日，上证综指跌 4.97%，沪深 300 跌 4.22%，中小板

跌 3.46%。板块方面，食品饮料、餐饮旅游、信息服务、农林牧

渔和纺织服装表现排在前五位。 

 

8 月份 A 股主要指数变动情况 

指数 上月收盘 本月收盘 8 月份 
最近 

3 个月

今年 

以来 

上证综合指数 2701.73 2567.34 -4.97% -5.14% -8.57%

沪深 300 2972.08 2846.78 -4.22% -3.65% -9.00%

上证 50 1908.21 1841.54 -3.49% -7.03% -6.87%

中小板指 5878.68 5675.07 -3.46% 3.40% -16.9%

中证 500 4628.32 4430.54 -4.27% 1.97% -10.25%

股票基金指数 4635.6 4532.1 -2.23% 2.77% -9.42%

 

  

⑶ 债券市场 

债市方面，中信标普全债指数 8月份微幅下跌 0.04%，报收于

1255.83 点。资金面仍然是左右 8月份债券市场走势的“看不

见的手”。8月上、中旬，资金面整体较为宽松,货币市场利率

下降明显，债券收益率曲线出现大幅下降；但月末受保证金存

款纳入准备金上缴基数的影响,资金面再次紧张，致使各期限品

种收益率大幅上行，短期品种收益率上行尤其明显，收益率曲

线愈加平坦化。总体来看，银行间债券市场中的固定利率国

债、政策性银行债、3A 企业债和 3A 中短期票据的平均收益率

水平分别上行 13.41BP、11.07BP、15.53BP 和 16.51BP。 

展望九月份，由于经济放缓相对温和，GDP 增速年内难有超预

期的下滑；CPI 虽然仍将受到新涨价因素的短期扰动，但自 7

月份峰值逐月小步回落是大概率事件；此外，鉴于央行已经采

取了扩大存款准备金缴存范围的措施（这将产生相当于 3次上

调存款准备金率的政策效果），使得年内加息和调高存准率的

可能性大大降低，但宏观调控力度不会有大的放松，将维持整

体较紧、局部小松的政策格局。整体而言，三季度的市场资金

面仍然比较脆弱，容易受到短期因素的扰动（如大体量的一级

市场发行）而大起大落，预计债券市场将呈现随资金面松紧而

起伏的特点。但从中期来看，对于投资者而言，每一次的市场

急速下跌带来的收益率水平的大幅上升都是买入的好机会。 

 

2．投资连结保险投资账户本月概况 

 

(1) 各投资账户收益率 

投资收益率 

阶段 积极进取 

投资账户 

平衡增长 

投资账户 

稳健成长 

投资账户 

过去一个月 -1.32% -0.90% -0.17% 

过去三个月 2.77% 0.96% -1.62% 

成立至今 -7.95% -6.29% -7.25% 

投资收益率=（期末资产净值-期初资产净值）/期初资产净值*100% 

注：过去一个月指 2011 年 8 月 1 日－2011 年 8 月 31 日 

过去三个月指 2011 年 6 月 1 日－2011 年 8 月 31 日 

成立至今指 2010 年 2 月 1 日－2011 年 8 月 31 日 
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(2) 各账户月度持有重仓基金 

序

号 
积极进取 平衡增长 稳健成长 

1 富国天惠精选成长基金 海富通货币基金 B 海富通货币基金 A 

2 
富兰克林国海深化价值

股票型证券投资基金 
汇丰晋信龙腾基金  

3 汇丰晋信龙腾基金 
富兰克林国海深化价值

股票型证券投资基金 
 

 

(3) 合作基金公司 

序

号 
基 金 公 司 名 称 

1 汇丰晋信基金管理有限公司 

2 海富通基金管理有限公司 

3 国投瑞银基金管理有限公司 

4 富国基金管理有限公司 

5 国海富兰克林基金管理有限公司 

 

 

3．投资连结保险投资账户简介 

 

(1) 积极进取投资账户 

- 投资策略及主要投资工具：本账户精心挑选内控制度严谨、

投资策略清晰、选股能力突出、持续取得优异投资表现的股票

投资基金，满足具有高风险偏好、投资风格进取的投资者的需

求。 

- 各类资产比例：主要投资于股票投资基金。现金类资产投资

比例不低于 3%，以保证账户的流动性；股票投资基金投资比例

不低于 80%。 

 

⑵ 平衡增长投资账户 

- 投资策略及主要投资工具：本账户根据利率及证券市场的走

势，灵活配置股票投资基金和债券、债券投资基金和货币市场

基金的投资比例，分散投资风险，以取得长期稳定的资产增

值，适合风险偏好中等的投资者。 

- 各类资产比例：主要投资于股票投资基金、债券、债券投资

基金和货币市场基金以及现金类资产。其中，现金类资产投资

比例不低于 3%；股票投资基金投资比例为 50% - 70%；债券、

债券投资基金和货币市场基金投资比例为 20% - 50%。 

 

(3) 稳健成长投资账户 

- 投资策略及主要投资工具：本账户根据宏观经济的发展态

势，判断市场利率走势，合理设置账户对利率的敏感度，为投

资者获取稳健的投资回报。本账户主要投资国内依法公开发

行、上市的国债、金融债、债券回购、央行票据、企业（公

司）债、银行存款等固定收益类金融工具，以及债券投资基金

和货币市场基金。 

- 各类资产比例：投资债券、债券投资基金和货币市场基金比

例最大皆可达 100%。 

4．投资连结保险各投资账户投资回报率 
 

业绩表现（截至2011年8月31日） 
 

账户类型 成立日期 期初净值 2011-8-31 投资收益率 

积极进取 
投资账户 

2010 年 2 月 1.00 0.92049 -7.95% 

平衡增长 
投资账户 

2010 年 2 月 1.00 0.93710 -6.29% 

稳健成长 
投资账户 

2010 年 2 月 1.00 0.92749 -7.25% 

 

 

账户净值走势（截至2011年8月31日） 

 
 
5．投资连结保险报告期末各类资产占比 

（2011 年 8 月 31 日，货币单位：人民币） 

积极进取投资账户 平衡增长投资账户 平衡增长投资账户

账面 

余额

（万） 

占总资

产比例 
（%） 

账面 资产类别
余额 

（万） 

占总资

产比例 
（%）

账面 

余额 

（万）

占总资

产比例 
（%）

货币

市场

基金

500.00 13% 600.37 36% 450.24 94%

固

定

收

益

率
小计 500.00 13% 600.37 36% 450.24 94%

股票

型基

金 

3,250.97 83% 885.17 52% - -权

益

类
3,250.97 83% 885.17 52% -小计 -

货币
180.52 4% 88.88 5% 16.75

存款
4%

其他 1.19 0% 111.16 7% 10.82 2%
其

他

小计 181.71 4% 200.04 12% 27.57 6%

总计 3,932.68 100% 1,685.58 100% 477.81 100%

 
 
 
 

 

重要提示： 

投资有风险。上述所列投资收益率及投资账户表现仅仅代表投

资账户在过去的投资表现，不代表对未来的预期，并且不作为

您投保或投资账户转换的建议。 

除汇丰人寿自己提供的数据以外,本报告中所包含的数据皆来

源于汇丰人寿认为可信的公开出版物，汇丰人寿对其准确性和

完整性不作保证。所有意见均为报告初次发布时的判断，可能

会根据市场和其他条件随时改变；除本月度报告外，汇丰人寿

不负及时更新的责任。 


