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一、宏观经济 

（一）国际经济形势 

1、欧美经济增长数据好于预期，但次贷阴影远未消除，美国经济衰退

的可能性仍然较大 

美国将1季度GDP增速由0.6%向上修正至0.9%，主要由净出口带动：净

出口贡献率从0.2个百分点上调至0.8个百分点。5月制造业指数从4月

份的48.6升至49.6，略高于市场预期。欧元区一季度GDP季调后季比增

长0.8%，年比增长2.2%，稍高于预期。 

6月初，标准普尔下调了雷曼兄弟、美林和摩根士丹利三大华尔街投资

银行的信用评级，另外，标普还将美国银行、摩根大通的评级展望由

稳定下调至负面。 

2、油价高位盘整，全球通胀压力加大 

五月份原油价格突破120美圆每桶，随后一路突破130美圆，最高一度

突破135美圆，随后随着美元的回升出现下跌，但依然保持在120美元

每桶之上。 

五月的数据显示，越南通胀率超过百分之廿五，印尼超过百分之十，

菲律宾为百分之九点六，印度也逾百分之八，泰国为百分之七点六，

只有韩国较低，不到百分之五。亚洲发展中经济体通胀上升，主要原

因就是受国际市场油价粮价的大幅攀升影响。尽管许多亚洲国家采取

政府补贴和价格控制措施，但预计通胀还会上升，并可能引发新一轮

“成本——价格”螺旋式的上涨。 
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一、宏观经济 

    美国经济复苏延续，1月密歇根大学消费信心指数继续回升，PMI继续表现良好，实

体企业对经济增长保持乐观；初次申请失业金人数1月继续连续回落，就业市场环境也在

持续向好，但就业的结构上依然存在问题。美国经济边际走强是推升美元指数连续抬升

的动能之一，市场对于美联储6月附近加息的预期持续。 

    欧元区推出QE计划，意味着欧版QE开启。货币政策的放松意味着实体经济的复苏力

度微弱。同时，我们看到1月欧元区的制造业PMI为51、服务业PMI开始反弹，说明实体企

业对经济的预期在连续刺激政策背景下，有所企稳。希腊债务问题可能在未来1年内成为

不确定因素。 

    目前，除美国以外，欧元区各国、拉美国家、部分亚洲国家均在15年初实行了各类

货币政策的放松措施，全球经济进入一个流动性大宽松的环境，美国一枝独秀。这样导

致了从基本面角度考虑，美元将进入强有力趋势性的升值。 

    回到国内，2015年1月份经济走势继续维持了下行趋势，工业生产高频数据以及价格

层面的数据都显示经济内生动力仍然孱弱。房地产在1月下旬开始重新出现回落态势，基

建等对冲措施的力度可能正在加大，1月份的信贷数据对此有所印证，但是社融数据的低

迷一定程度上反映了目前企业融资环境的不佳仍然没有完全解决。因此，实体经济的数

据说明经济的增长动力短期内依然受限，这与PMI整体和分项的表现一致，即工业部门去

库存、去产能的压力仍在持续。 

    基于上述分析，我们认为基于全球货币政策宽松和国内经济的现状，货币政策的态

度依然是影响资本市场走势的最重要因素。虽然央行在年初表态不会大幅、全面宽松，

但定向降准和“惩罚性”的降息依然可期。 

 

二、股票市场 

    2015年1月份，受到监管加强的影响，增量资金入场速度明显放缓，这导致大盘指

数出现调整。但由于大趋势仍利多股市，存量资金转战转型类股票，导致中小盘指表现

良好。截止月底，上证综合指数月度上涨1.41%，深证成分指数月度上涨4%。计算机板块

表现突出。 
指数名称   涨跌幅[%]   

成交量    成交金额    
换手率[%]   

[百万]   [百万]   

上证综指 1.41 744,343.23 8,266,478.49 35.79 

沪深300 -0.67 601,955.57 7,407,650.86 32.67 

深证成指 4.00 65,108.45 992,984.15 81.27 

中小板综 10.37 121,380.96 1,896,102.78 76.87 



三、固定收益市场 
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债券发行同比上升    

      1月，债券市场新发债券658只，发行总量为9188.14亿元，同比提高127.24%。其中

在中央结算公司登记新发债95只，发行量共计3418.11亿元，占债券市场发行总量的37.2%

；上海清算所登记新发债501只，发行量共计5403.5亿元,占债券市场发行总量的58.81%；

交易所新发行债券共计62只，发行量366.53亿元，占债券市场发行总量的3.99%。  

货币市场利率水平小幅下行，债券交易量同比上升 

        1月,货币市场资金利率较上月小幅下行。具体来看,1月银行间回购加权平均利率

R01D品种较上月下行15个基点至2.83%,每日平均成交量7372.79亿元，环比提高11.7%；

R07D品种平均利率较上月下行36个基点至4.1%，每日平均成交量1516.59亿元，环比下降

6.32%。  

       1月，全国债券市场20个交易日共发生交易结算36.26万亿元，同比增长74.49%。其

中，在中央结算公司办理的交易结算量共计23.82万亿元，同比增长71.86%，占全市场交易

结算量的65.68%；在上海清算所发生的交易结算共计3.31万亿元，同比增长401.52%，占全

市场交易结算量的9.14%；上海和深圳交易所成交共计9.13万亿元，同比增长46.08%，占全

市场交易结算量的25.18%。 中央结算公司的本月交易笔数（不含柜台）为89781笔，同比

增长37.17%;日均结算量11341.08亿元,同比增长79.97%;日均结算笔数4275笔，同比增长

43.7%。  



四、基金市场 

 

封闭式基金： 

    1月份，封闭式基金整体平均变动2.96%。 

 

开放式基金： 

    1月份，混合型基金、股票型基金、指数型基金依次变动为3.48%、

4.85%、1.13％ 。 

 

债券型基金： 

    1月份，债券型基金平均变动0.85%。 

 

 

 2015年1月 



账户名称 投连积极进取 投资目标 

设立日期 2007.9.12 在较高风险水平下实现收益最大化。 

币种 人民币 投资范围 

管理费 2% 每年 
该账户主要投资股票、证券投资基金，固定收益证券（国债，金融债， AA
级以上的企业债等），存款及保监会规定的其他可投品种。 

最新价格 (1/30/2015) 

目标客户 

该账户投资风格为激进型，收益率波动大，适合风险承受能力强的投资者。 

 

买入价  0.5778 

卖出价 
  0.5664 

账户基本信息 

投资收益走势及资产配置 

 

组合回顾及未来策略: 

1月份，由于增量资金流入速度减缓，市场由大盘风格转向平衡市。去年年底滞涨的
白马股和成长股都有不错的表现。我们认为随着经济的不断下行，流动性会进一步放
松，股市仍是潜在收益较高的投资方向，因此趋势向好。因此，组合维持较高仓位，
关注结构性机会，规避受周期影响下行的行业。 

投资组合及策略评述  

最近1个月 最近3个月 最近1年 年初至今 自从产品成立 

产品净值涨幅 7.90% 15.79% 42.98% 7.90% -43.35% 

上证国债指数 0.68% 1.51% 5.08% 0.68% 

沪深 300 指数 -2.81% 36.92% 55.93% -2.81% 

投资业绩 

 中意人寿 – 投连积极进取 
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账户名称 投连增长 投资目标 

设立日期 2004.9.30 在中等偏高的风险水平下实现中长期收益最大化。 

币种 人民币 投资范围 

管理费 1.5% 每年 
该账户主要投资证券投资基金，固定收益证券（国债，金融债， AA级以
上的企业债等），存款及保监会规定的其他可投品种。 

最新价格 (1/30/2015) 

目标客户 

该账户投资风格为中等偏激进型，收益率波动性较大，适合风险承受能力
较高的长期投资者. 

 

买入价 2.7351 

卖出价 2.6048 

一生中意 2.6048 

账户基本信息 

投资收益走势及资产配置 

投资组合及策略评述  

最近1个月 最近3个月 最近1年 年初至今 自从产品成立 

产品净值涨幅 6.30% 14.73% 34.88% 6.30% 160.49% 

上证国债指数 0.68% 1.51% 5.08% 0.68% 

沪深 300 指数 -2.81% 36.92% 55.93% -2.81% 

投资业绩 

中意人寿 – 投连增长 

 

组合回顾及未来策略: 

1月份，由于增量资金流入速度减缓，市场风格转向平衡市。我们认为随着经济的
不断下行，流动性会进一步放松，股市仍是潜在收益较高的投资方向，趋势依然
向好。因此，组合维持较高仓位，关注结构性机会，规避受周期影响下行的行业。 

 
固定收益方面，继续以保持账户的流动性为主，固定收益仓位维持中性附近，逐
步调整久期至3年附近，主要以AA+ - AAA的信用债为主。近期开始减持一些期限1
年左右的低收益的品种，进行结构调整。 
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账户名称 投连策略增长 投资目标 

设立日期 2007.9.12 在中等偏高的风险水平下实现中长期收益最大化。 

币种 人民币 投资范围 

管理费 1.75% 每年 
该账户主要投资证券投资基金，固定收益证券（国债，金融债， AA级以
上的企业债等），存款及保监会规定的其他可投品种。 

最新价格 (1/30/2015) 目标客户 

该账户投资风格为中等偏激进型，收益率波动性较大，适合风险承受能力
较高的长期投资者. 

 

买入价 
1.0054 

卖出价 0.9856 

账户基本信息 

投资收益走势及资产配置 

 

组合回顾及未来策略: 

 

短期来看，我们预期在经历了连续大幅上涨后，权益市场可能会在未来的1-2个月内
迎来回调。因此，我们将保持中性的权益仓位，并关注低估值、大盘蓝筹股的投资机
会。对于固定收益部分，我们将关注一些债券品种为明年做打算。 

投资组合及策略评述 

最近1个月 最近3个月 最近1年 年初至今 自从产品成立 

产品净值涨幅 1.98% 4.45% 13.78% 1.98% -1.43% 

上证国债指数 0.68% 1.51% 5.08% 0.68% 

沪深 300 指数 -2.81% 36.92% 55.93% -2.81% 

投资业绩 

中意人寿 – 投连策略增长 
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账户基本信息 

投资收益走势及资产配置 

投资组合及策略评述 

投资业绩 

中意人寿 – 投连稳健 

账户名称 投连稳健 投资目标 

设立日期 2004.9.30 在低风险及满足较高流动性水平下获得中长期的稳定投资收益。 

币种 人民币 投资范围 

管理费 1.25% 每年 
主要投资于固定收益产品和货币市场工具，小部分投资于权益品种及保监
会规定的可投品种。 

最新价格 (1/30/2015) 目标客户 

买入价  1.8686 该账户投资风格为保守稳健型，适合低风险偏好并追求稳定收益的客户。 

卖出价 1.7796 

一生中意 1.7796 

 

组合回顾及未来策略: 

1月份我们将A类股票基金的仓位提高至15%附近，但由于流动性因素影响，短端利率债
的减仓并没有实现。 

短期内我们认为，国内工业部门的通缩压力及全球的货币宽松环境都将持续，这会给予
人民币一定贬值压力，从而也为央行进一步使用宽松的货币政策提高了空间。在这种环
境下，我们将继续保持现有杠杆水平，同时关注A类股票基金的交易型机会。 

权益方面，由于存在结构性机会，我们将把权益的仓位提升至10%以上。 

最近1个
月 

最近3个月 最近1年 年初至今 自从产品成立 

产品净值涨幅 1.66% 4.16% 15.57% 1.66% 77.96% 

上证国债指数 0.68% 1.51% 5.08% 0.68% 

沪深 300 指数 -2.81% 36.92% 55.93% -2.81% 
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账户基本信息 

投资收益走势及资产配置 

投资组合及策略评述 

投资业绩 

中意人寿 – 投连安逸稳健 

账户名称 投连安逸稳健 投资目标 

设立日期 2007.9.12 在低风险及满足较高流动性水平下获得中长期的稳定投资收益。 

币种 人民币 投资范围 

管理费 1.5% 每年 
主要投资于固定收益产品和货币市场工具，小部分投资于权益品种及保监
会规定的可投品种。 

最新价格 (1/30/2015) 目标客户 

买入价 1.4129 该账户投资风格为保守稳健型，适合低风险偏好并追求稳定收益的客户。 

卖出价 
1.3852 

 

组合回顾及未来策略: 
12月基于我们更看好权益市场表现的判断，我们将权益仓位提升到10-15%。对于固
定收益部分而言，我们维持短久期策略和原有的资产结构，我们认为这样的资产配
置状态可以为账户提供潜在的短期调整空间和相对稳健的投资收益。 
1月份，由于增量资金流入速度减缓，市场风格转向平衡市。我们认为随着经济的不
断下行，流动性会进一步放松，股市仍是潜在收益较高的投资方向，趋势依然向好。
因此，组合维持较高仓位，关注结构性机会，规避受周期影响下行的行业。 
债市方面，对于利率趋势我们仍然看好，但是从节奏来看，短期可能出现波动。我
们一方面继续增持收益率明显有保护的A类基金作为战略资产，另外置换一些收益率
较低且流动性不好的债券资产，优化组合结构。 
 

最近1个月 最近3个月 最近1年 年初至今 自从产品成立 

产品净值涨幅 2.29% 5.73% 17.25% 2.29% 38.52% 

上证国债指数 0.68% 1.51% 5.08% 0.68% 

沪深 300 指数 -2.81% 36.92% 55.93% -2.81% 
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