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 ⑶ 债券市场 

债券市场震荡上行，中信标普全债指数本月报收于 1263.03 点，

涨幅为 0.32%。受到法定存款准备金率上调、财政存款季节性回

流等因素影响，资金面明显趋紧，货币市场利率维持高位。而由

于经济下滑的预期增强，国内外资本市场剧烈波动，避险情绪升

温，中长期债券得到基本面的支撑，收益率基本稳定。全月来

看，收益率曲线呈现平坦化。展望 6月份，由于通胀压力仍然较

大，不排除再次加息的可能，但从过往四次加息的情况来看，加

息对债券市场的影响已经逐渐减弱。但由于临近季末，流动性难

有明显缓解，货币市场利率仍将保持高位，收益率曲线仍将维持

平坦化形态。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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。 

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的 4月份 CPI 上涨 5.3％，略超市场预期，

其中食品价格中蔬菜跌幅较大，非食品涨价贡献提升，但我们预

计 5月 CPI 同比将略高于这一水平；PPI 同比上涨 6.8%，低于 3

月上涨水平；4月工业增加值 13.4%，低于市场预期；4月新增贷

款 7396 亿元，虽较 09-10 年大幅回落，继续保持紧缩态势，但

绝对水平与危机前正常水平相比仍不算低；M2 同比估计在 15.3%

附近，低于市场预期，但其中包含部分口径调整的影响。 

总体而言，我们前期对经济增长在二季度有所放缓的判断已逐步

兑现；在控通胀的需求下，经济增长略为降温是必要的，关键在

于下滑的程度和时间跨度。我们对于全年的增长仍不悲观，经济

大幅下滑的可能性不大，而增速再次上行的时点取决于国内保障

房施工进程以及日本地震灾害的恢复情况、欧美经济复苏进展等

外部因素。5月 PMI 指数 52.0，除 3月略为反弹以外（反弹幅度

较往年仍然较低）已连续第五个月回调，但仍位于景气临界值之

上。但是，新订单和购进价格指数明显下滑。4月份投资增速处

于历史正常水平，主要受房地产投资旺盛等因素支撑，新开工项

目计划总投资额同比继续下降，降幅收窄。中央项目投资增速继

续回落，调控保持高压态势，地方项目投资增速保持稳定。4月

出口增速增速虽从高位明显回落，但绝对水平仍不低，基本在预

期以内，显示外需依然较为稳固。同时，由 2009 年低基数带来

的 2010 年进出口高增长的效应正在逐渐退出，进出口整体态势

处于回落之中，预计全年进出口整体增速会显著低于 2010 年。4

月社会零售总额基本保持稳定。5月份央行再次上调存款准备金

率，货币政策在紧缩中回归正常化。当前经济的特点为：1）增

长下行，等待新增投资需求启动；2）短期通胀风险仍未解除，

外围商品压力得到一定缓解。 

   

⑵ 股票市场 

2011 年 5 月，上证综指下跌 5.77%，上证 180 指数下跌 5.83%，

上证 50 指数下降 4.89%，沪深 300 指数下跌 5.99%，深圳成指下

跌 5.26%，而中小板综指下跌了 7.93%。行业方面，食品饮料、

农林牧渔、银行、家电跌幅靠后；汽车、轻工、钢铁、餐饮旅

游、有色、建筑建材、机械、石油石化等跌幅较大。 

 

5 月份 A 股主要指数变动情况 

指数 本月收盘 上月收盘 涨跌幅（%）
上证综合指数 2743.47 2911.51 -5.77% 

上证 180 指数 6377.67 6772.46 -5.83% 

上证 50 指数 2010.56 2113.87 -4.89% 

沪深 300 指数 3001.56 3192.72 -5.99% 

深圳成指 11665.14 12312.99 -5.26% 

中小板综指 6195.71 6729.63 -7.93% 

资料来源：WIND，汇丰晋信基金管理有限公司 
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2．投资连结保险投资账户本月概况 

 

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 -4.54% -3.14% -1.85% 

过去三个月 -10.20% -6.33% -0.93% 

成立至今 -10.43% -7.18% -5.72% 

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 5 月 1 日－2011 年 5 月 31 日 

过去三个月指 2011 年 3 月 1 日－2011 年 5 月 31 日 

成立至今指 2010 年 2 月 1 日－2011 年 5 月 31 日 

 

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5月31日） 
 

 

账户净值走势（截至2011年5月31日） 

投连账户单位净值走势图
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5．投资连结保险报告期末各类资产占比 

（2011 年 5 月 31 日，货币单位：人民币） 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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。 


