
本月投资评述

下月投资策略摘要

业绩表现（数据截至2009年11月30日）

近1月 近3月 近6月 近1年 YTD 设立以来

平安理财宝 6.07% 16.47% 20.05% 47.19% 47.55% 4.67%

业绩基准 4.40% 14.21% 16.23% 50.88% 50.39% -13.12%

沪深300 7.05% 24.08% 27.25% 91.90% 93.19% -29.06%

中信全债 0.33% 0.19% -0.31% 1.88% 0.21% 8.47%

业绩比较基准：

本月宏观经济

1、全球经济和市场概览

沪深300指数涨跌幅×60%+中信标普全债指数涨跌幅×35%+银
行活期存款利率×5%

全球经济环境

    目前市场关注的焦点在于新一轮资产泡沫是否正在形成。由于信贷膨胀主导产生的资产泡沫影响

较大，因此需要通过升息尽早控制，降低银行系统被破坏的风险。但目前世界经济面临缺乏信贷增长

以及去杠杆化的问题，此背景下产生的资产泡沫比信贷膨胀造成的资产泡沫危险性要低。

目前美国信贷活动仍然受到抑制、经济活动疲软、失业率维持高位，因此利率将长期保持低位；欧元

区已经逐渐从最严重衰退中走出，但经济复苏依然脆弱。欧洲央行担忧过晚退出货币刺激政策会形成

资产泡沫及导致通胀反弹，因此已宣布未来数月收紧对银行的贷款条件；亚洲地区经济增长的关键因

素是国内需求，这需要庞大的财政支出和扩张性货币政策来支撑，因此亚洲地区收紧货币政策的压力

更大。香港经济基本面依然强劲，但港币与美元挂钩的汇率制度导致香港地区货币政策过度宽松，从

而有可能造成香港资产价格通胀甚至泡沫。

全球股票市场

    充裕的流动性、低通胀的预期、逐渐复苏的经济以及政策背景都在明年有利于风险资产，但由于

投资者对政策转变的担忧，市场将呈现较高的波动性。在发达经济体尤其是美国市场，随着股价一直

在消化世界经济的大幅反弹，股市从三月至今已大幅上涨，使未来的风险相对加大。在未来一段时间

内，整体政策及宏观背景依然有助于经济增长，因此股市在未来数月仍有一定上升空间。

全球债券市场

    随着投资者风险偏好的回归，政府债券尤其是美国国债价格将会下跌，但由于亚洲地区储蓄率已

处于高位状态，发达国家也正进入储蓄阶段，因此整个债券市场并不会出现重大的长期性暴跌。伴随

美国及其它国家劳动生产率的上升，世界经济将会出现一个通缩或者低通胀的环境。市场普遍对10年

期美国国债的收益率预期在4.2%左右，所以目前美国国债收益率仍有上升空间。在强势欧元的助推

下，欧元区通缩压力加大，因此欧元区债券的表现将继续跑赢美国债券。

本月股票市场继续维持振荡上升的走势，投资经理准确判断近期市场趋势，维持较高的权益仓位，结
合行业、风格积极优化投资结构；同时稳步介入有吸引力债券品种，适当拉长账户持仓的久期，获取
稳定收益。本月理财宝业绩表现优异，净值涨幅6.07%，超越业绩基准。

股票投资方面，理财宝账户将继续维持高于基准的权益仓位，适度把握交易机会，加大结构调整的力
度；债券投资方面，理财宝账户将逐步买入部分券种，适当拉长久期。

最新净值：1.0467元

数据来源：平安资产、天相系统、万德系统；

平安理财宝净值走势图
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平安理财宝

业绩基准

 平安理财宝——投资月报
                 2009年11月
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2、国内宏观经济纵览

本月市场回顾

1、A股市场回顾

2、债券市场回顾

本月投资操作回顾

下月投资策略
1、股票投资：基本面和政策面的信息仍然支持看好资本市场，中央经济工作会议也对明年经济工作

作出了部署，继续维持适度宽松的货币政策，投资者的信心日益高涨，下月账户将继续维持高于基准

的权益仓位，适度把握交易机会，加大结构调整的力度。

2、债券投资：12月债券市场资金面的宽裕会对市场形成支撑，部分债券品种的吸引力在逐渐加大，

账户将逐步买入部分券种，并适当拉长久期。

风险提示：本投资报告所提供的资讯仅供参考，本公司不对其中的任何错漏或疏忽承担任何法律责任。本公司承诺以诚实信用、勤勉尽责

的原则管理和运用账户资产，但不保证账户一定盈利，也不保证最低收益。提醒投资者注意投资风险,在进行投资前请仔细参阅本产品《

产品说明书》以及中国保险监督管理委员会指定的信息披露媒体上正式公告的有关信息。

    11月份股票市场保持稳步上扬态势，上证综合指数上涨6.66%、深证成分指数上涨9.67%、沪深300

指数上涨7.05%。餐饮旅游、农林牧渔、食品饮料、黑色金属、商业贸易等行业涨幅居前，金融服务、

房地产、有色金属、公用事业、信息服务等行业则涨幅较小。

    11月债券市场走出窄幅波动的行情，中债全债指数上涨0.63%、中债国债指数上涨0.93%、中债金

融债指数微涨0.29%、中债企业债指数上涨0.84%。

1、股票投资：由于未来的政策预期稳定，机构投资者普遍对跨年度行情充满期望。只是11月下旬迪

拜世界债务事件爆发，引发投资者对新兴国家的一丝担忧。整体看市场11月仍然延续了近期振荡盘升

的格局，预计这种情况将持续相当长的一段时间。平安理财宝在本月的投资中坚持我们近期对市场主

要趋势的判断，继续维持较高的权益仓位。本月整体上没有对股票仓位进行大的调整，仅在月末前从

行业、风格上对投资结构进行优化。

2、债券投资：信贷、物价环比数据低于市场预期为债市带来支撑，收益率基本持平。本月债券市场

走出窄幅波动的行情。理财宝稳步介入部分有吸引力券种，适当拉长帐户持仓的久期。

    10月份宏观经济数据显示经济复苏态势非常明确。货币活性化趋势继续加快，M1增长32.03%，创

93年12月以来的新高；M2增长29.42%，创95年12月以来的新高；10月新增人民币贷款2530亿元，低于

预期，但对当前流动性影响不大；固定资产投资10月增速31.65%，略好于市场预期；工业增加值10月

同比增长16.1%，明显好于市场一致预期，显示工业企业生产经营活动进一步好转；社会消费品零售总

额10月增长16.2%，比9月加快0.7个百分点，消费增速继续稳步上升；出口同比跌幅较9月继续收窄至-

13.8%；物价水平同比降幅进一步收窄，CPI环比回落0.1个百分点，PPI环比上升0.1个百分点。预计年

底CPI同比增长可能转正，但未来几个月物价大幅上行压力很小。
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