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1． 本月市场回顾 - 国内市场概况 

 

(1)宏观经济 

2012 年 2 月，中国制造业 PMI 为 51.0，较上月小幅上升 0.5 个百

分点，连续三个月站在 50%景气临界值之上。这表明制造业经济

总体继续保持稳定增长，中国经济硬着陆的风险已不大；但与往

年同期相比，增长幅度较为平缓，说明经济复苏的基础尚不牢

固。 

从国家统计局公布的数据来看， 2 月 CPI 同比上涨 3.2%； 其

中，食品价格上涨 6.2%，非食品价格上涨 1.7%。环比来看，CPI

环比下降 0.1%；其中，食品价格下降 0.3%，非食品价格持平。2

月 PPI 同比上涨为 0，环比上涨 0.1%。2 月 CPI 和 PPI 的数据明

确了通胀下行的趋势，但是部分非食品价格环比上升和 PPI 环比

反弹，在短期内增加了通胀进一步下行的阻力。预计 3 月 CPI 环

比将继续小幅下降，同比数据与 2月份接近。 

从其他反映宏观经济运行情况的主要指标来看，除固定资产投资

外，同比、环比增速均较去年底明显下降。1-2 月份，规模以上

工业增加值同比增长 11.4%，较去年底回落 1.4 个百分点；1-2 月

份，社会消费品零售总额同比增长 14.7%，较去年 12 月的 18.1%

明显下滑；1-2 月份，进出口总值同比增长 7.3%，其中出口同比

增长 6.9%，进口同比增长 7.7%，累计贸易逆差为 42.5 亿美元；2

月份，新增人民币贷款 7107 亿元，比上月少增 274 亿元，1-2 月

份，新增信贷量合计为 1.4488 万亿元，较去年同期少增 1268 亿

元。 

这些宏观经济、金融数据说明当前经济增长动能仍在缓慢减弱，

从投资、出口到消费都显示出总需求扩张动能依然偏弱，而信贷

投放力度的缺失，将对后续的工业生产和固定资产投资带来负面

影响。因此，通胀下行增加了政策放松的空间，而经济增长进一

步放缓增加了政策放松的必要性。预计 2012 年货币政策总量放松

的方向不会改变，上半年央行仍将采取措施增加银行放贷能力，

必要时会下调贷款基准利率来刺激贷款需求。 

 

⑵ 股票市场 

2 月，沪深两市呈现震荡上涨格局。央行再次降准基本符合预期，

管理层为保宏观流动性稳定的目的明确，美国经济超预期、欧债

危机阶段性缓解都给市场情绪带来正面影响。 

截至 2 月 29 日，上证综指上涨 5.93%，沪深 300 涨 6.89%，上证

50 涨 4.47%，中小板表现突出，上涨 12%。板块方面，分化较大，

海外高科技板块的上涨导致整个行业的估值上升，估值优势以及

对房地产调控松动升温的语气令房地产板块走强，带动建筑建材

等相关行业持续活跃，令市场整体形成乐观积极情绪。与此同

时，在降准兑现后，1 月份的金融数据、信贷数据不及预期等诸多

原因使得金融股等权重板块的相对弱势。 

2 月份 A 股主要指数变动情况 

指数 上月收盘 本月收盘 
2 月 

（%） 

最近 

3 个月

（%） 

今年 

以来

（%） 

上证综合

指数 
2292.61 2428.49 5.93 1.91 -13.52 

2464.26 沪深 300 2634.14 6.89 2.36 -15.80 

上证 50 1744.71 1822.77 4.47 7.62 -7.82 

中小板指 4188.04 4690.79 12.00 -6.76 -31.31 

中证 500 3294.49 3696.14 12.19 -5.60 -25.13 

股票基金

指数 
3694.66 3968.57 7.41 -4.24 -20.68 

 

⑶ 债券市场 

2 月份，受 1 月 CPI 和 2 月制造业 PMI 数据高于市场预期的影

响，债券市场抛盘明显，市场收益率普遍上行。整体来看，收

益率曲线平行上移，中债指数小幅下挫。全月来看，中债净价

总指数下跌 0.705%，报收于 115.149 点；中信标普全债指数上

涨 0.032%，报收于 1297.71 点。 

分券种来看，除了中短期票据（AAA）各关键期限点较上月平

均下行 3.02BP 以外，中债银行间固定利率国债、政策性银行

债和企业债（AAA）各关键期限点收益率较上月末分别平均上

行 11.47bp、15.32bp 和 5.95bp。分期限来看，银行间固定利

率国债 1 年、3 年、5 年、7 年、10 年期品种收益率分别较上

月末上行 18.17bp、17.09bp、15.27bp、13.91bp 和 12.76bp。

国债收益率曲线中短端的上行幅度大于长端，政策性金融债各

期限段的收益率上行幅度均大于同期限国债，显示出近期金融

债一级市场上较大的供给压力对二级市场收益率的向下拉动作

用；中短期票据（AAA）收益率曲线呈现出陡峭化上行的态

势，除 1 年期票据收益率继续下降 10.6bp 外，其余期限段的

票据收益率均有 15bp-20bp 的上升。 

展望 3 月份，债券市场面临的最大风险仍然是市场对经济底部

初步显现和风险偏好度上升等心态影响下股市持续反弹所带来

的对债市的冲击，尤其是牛市行情已运行到下半场的利率产

品。而中、低信用等级的信用债将受益于本身较高的票面利

率、经济底部的初步显现（这意味着前期市场所担心的违约风

险将明显降低）和市场资金对风险偏好程度的上升而继续成为

市场各路资金追逐的热点。 

 

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 4.99% 2.84% -0.04% 

过去三个月 -3.06% -1.06% 1.15% 

成立至今 -18.01% -12.18% -5.58% 

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2012年2月1日－2012年2月29日 

过去三个月指2011年12月1日－2012年2月29日 

成立至今指2010年2月1日－2012年2月29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 海富通精选 嘉实信用 A 嘉实信用 A 

2 
海富通上证周期 ETF 

联接 
海富通精选  

3 嘉实基本面 50 嘉实基本面 50  

 

(3) 合作基金公司 

序

号 
基 金 公 司 名 称 

1 海富通基金管理有限公司 

2 嘉实基金管理有限公司 

3 富国基金管理有限公司 

 

 

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2012年2月29日） 

 

账户类型 成立日期 2012-2-29期初净值 投资收益率

积极进取 

投资账户 
2010 年 2 月 1.00 0.81986 -18.01% 

平衡增长 

投资账户 
2010 年 2 月 1.00 0.87823 -12.18% 

稳健成长 

投资账户 
2010 年 2 月 1.00 0.94418 -5.58% 

 

账户净值走势（截至2012年2月29日） 

 

 

 

5．投资连结保险报告期末各类资产占比 

（2012 年 2 月，货币单位：人民币） 

积极进取投资账户 平衡增长投资账户 稳健成长投资账户

资产类别 
账面 

余额

（万）

占总资

产比例 

（%）

账面 

余额 

（万） 

占总资

产比例 

（%） 

账面 

余额 

占总资

产比例 

（%） （万）

债 券

型 基

金 

- - 545.96 31% 606.81 95% 

货 币

市 场

基 金

- - - - - - 

固

定

收

益

率

小计 - - 545.96 31% 606.81 95% 

股 票

型 基

金 

3,791.79 85% 962.46 54% - - 
权

益

类
小计 3,791.79 85% 962.46 54% - - 

货 币

存 款
616.34 14% 268.07 15% 35.24 5% 

其他 40.40 1% 5.15 0% 0.05 0% 

其

他

小计 656.74 15% 273.22 15% 35.29 5% 

总计 4,448.53 100% 1,781.64 100% 642.10 100% 

 

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。 
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1． 本月市场回顾 - 国内市场概况





(1)宏观经济


2012年2月，中国制造业PMI为51.0，较上月小幅上升0.5个百分点，连续三个月站在50%景气临界值之上。这表明制造业经济总体继续保持稳定增长，中国经济硬着陆的风险已不大；但与往年同期相比，增长幅度较为平缓，说明经济复苏的基础尚不牢固。


从国家统计局公布的数据来看， 2月CPI同比上涨3.2%； 其中，食品价格上涨6.2%，非食品价格上涨1.7%。环比来看，CPI环比下降0.1%；其中，食品价格下降0.3%，非食品价格持平。2月PPI同比上涨为0，环比上涨0.1%。2月CPI和PPI的数据明确了通胀下行的趋势，但是部分非食品价格环比上升和PPI环比反弹，在短期内增加了通胀进一步下行的阻力。预计3月CPI环比将继续小幅下降，同比数据与2月份接近。


从其他反映宏观经济运行情况的主要指标来看，除固定资产投资外，同比、环比增速均较去年底明显下降。1-2月份，规模以上工业增加值同比增长11.4%，较去年底回落1.4个百分点；1-2月份，社会消费品零售总额同比增长14.7%，较去年12月的18.1%明显下滑；1-2月份，进出口总值同比增长7.3%，其中出口同比增长6.9%，进口同比增长7.7%，累计贸易逆差为42.5亿美元；2月份，新增人民币贷款7107亿元，比上月少增274亿元，1-2月份，新增信贷量合计为1.4488万亿元，较去年同期少增1268亿元。


这些宏观经济、金融数据说明当前经济增长动能仍在缓慢减弱，从投资、出口到消费都显示出总需求扩张动能依然偏弱，而信贷投放力度的缺失，将对后续的工业生产和固定资产投资带来负面影响。因此，通胀下行增加了政策放松的空间，而经济增长进一步放缓增加了政策放松的必要性。预计2012年货币政策总量放松的方向不会改变，上半年央行仍将采取措施增加银行放贷能力，必要时会下调贷款基准利率来刺激贷款需求。





� = 2 \* GB2 �⑵� 股票市场


2月，沪深两市呈现震荡上涨格局。央行再次降准基本符合预期，管理层为保宏观流动性稳定的目的明确，美国经济超预期、欧债危机阶段性缓解都给市场情绪带来正面影响。


截至2月29日，上证综指上涨5.93%，沪深300涨6.89%，上证50涨4.47%，中小板表现突出，上涨12%。板块方面，分化较大，海外高科技板块的上涨导致整个行业的估值上升，估值优势以及对房地产调控松动升温的语气令房地产板块走强，带动建筑建材等相关行业持续活跃，令市场整体形成乐观积极情绪。与此同时，在降准兑现后，1月份的金融数据、信贷数据不及预期等诸多原因使得金融股等权重板块的相对弱势。





2月份A股主要指数变动情况


指数�

上月收盘�

本月收盘�

2月


（%）�

最近


3个月（%）�

今年


以来（%）�

�

上证综合


指数�

2292.61�

2428.49�

5.93�

1.91�

-13.52�

�

沪深300�

2464.26�

2634.14�

6.89�

2.36�

-15.80�

�

上证50�

1744.71�

1822.77�

4.47�

7.62�

-7.82�

�

中小板指�

4188.04�

4690.79�

12.00�

-6.76�

-31.31�

�

中证500�

3294.49�

3696.14�

12.19�

-5.60�

-25.13�

�

股票基金


指数�

3694.66�

3968.57�

7.41�

-4.24�

-20.68�

�




� = 3 \* GB2 �⑶� 债券市场


2月份，受1月CPI和2月制造业PMI数据高于市场预期的影响，债券市场抛盘明显，市场收益率普遍上行。整体来看，收益率曲线平行上移，中债指数小幅下挫。全月来看，中债净价总指数下跌0.705%，报收于115.149点；中信标普全债指数上涨0.032%，报收于1297.71点。


分券种来看，除了中短期票据（AAA）各关键期限点较上月平均下行3.02BP以外，中债银行间固定利率国债、政策性银行债和企业债（AAA）各关键期限点收益率较上月末分别平均上行11.47bp、15.32bp和5.95bp。分期限来看，银行间固定利率国债1年、3年、5年、7年、10年期品种收益率分别较上月末上行18.17bp、17.09bp、15.27bp、13.91bp和12.76bp。国债收益率曲线中短端的上行幅度大于长端，政策性金融债各期限段的收益率上行幅度均大于同期限国债，显示出近期金融债一级市场上较大的供给压力对二级市场收益率的向下拉动作用；中短期票据（AAA）收益率曲线呈现出陡峭化上行的态势，除1年期票据收益率继续下降10.6bp外，其余期限段的票据收益率均有15bp-20bp的上升。


展望3月份，债券市场面临的最大风险仍然是市场对经济底部初步显现和风险偏好度上升等心态影响下股市持续反弹所带来的对债市的冲击，尤其是牛市行情已运行到下半场的利率产品。而中、低信用等级的信用债将受益于本身较高的票面利率、经济底部的初步显现（这意味着前期市场所担心的违约风险将明显降低）和市场资金对风险偏好程度的上升而继续成为市场各路资金追逐的热点。





2．投资连结保险投资账户本月概况


(1) 各投资账户收益率


阶段�

投资收益率�

�

�

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�

4.99%�

2.84%�

-0.04%�

�

过去三个月�

-3.06%�

-1.06%�

1.15%�

�

成立至今�

-18.01%�

-12.18%�

-5.58%�

�

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2012年2月1日－2012年2月29日


过去三个月指2011年12月1日－2012年2月29日


成立至今指2010年2月1日－2012年2月29日






























































重要提示：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。








第1页








(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�

海富通精选�

嘉实信用A�

嘉实信用A�

�

2�

海富通上证周期ETF


联接�

海富通精选�

�

�

3�

嘉实基本面50�

嘉实基本面50�

�

�




(3) 合作基金公司


序号�

基 金 公 司 名 称�

�

1�

海富通基金管理有限公司�

�

2�

嘉实基金管理有限公司�

�

3�

富国基金管理有限公司�

�







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%。





� = 2 \* GB2 �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2012年2月29日）





账户类型�

成立日期�

期初净值�

2012-2-29�

投资收益率�

�

积极进取


投资账户�

2010年2月�

1.00�

0.81986�

-18.01%�

�

平衡增长


投资账户�

2010年2月�

1.00�

0.87823�

-12.18%�

�

稳健成长


投资账户�

2010年2月�

1.00�

0.94418�

-5.58%�

�




账户净值走势（截至2012年2月29日）


�








5．投资连结保险报告期末各类资产占比


（2012年2月，货币单位：人民币）


资产类别�

积极进取投资账户�

平衡增长投资账户�

稳健成长投资账户�

�

�

账面


余额（万）�

占总资产比例


（%）�

账面


余额


（万）�

占总资产比例


（%）�

账面


余额


（万）�

占总资产比例


（%）�

�

固定


收益率�

债券型基金�

-�

-�

545.96�

31%�

606.81�

95%�

�

�

货币市场基 金�

-�

-�

-�

-�

-�

-�

�

�

小计�

-�

-�

545.96�

31%�

606.81�

95%�

�

权益类�

股票型基金�

3,791.79�

85%�

962.46�

54%�

-�

-�

�

�

小计�

3,791.79�

85%�

962.46�

54%�

-�

-�

�

其他�

货 币


存 款�

616.34�

14%�

268.07�

15%�

35.24�

5%�

�

�

其他�

40.40�

1%�

5.15�

0%�

0.05�

0%�

�

�

小计�

656.74�

15%�

273.22�

15%�

35.29�

5%�

�

总计�

4,448.53�

100%�

1,781.64�

100%�

642.10�

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。
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联系地址：中国上海市浦东新区世纪大道8号上海国金中心汇丰银行大楼18楼（邮政编码：200120）


客户服务热线：400-820-8363
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