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一一一一、、、、    宏观经济走势分析宏观经济走势分析宏观经济走势分析宏观经济走势分析    

1、进出口数据 

   海关统计数据，1 至 9 月我国进出口总值 21486.8 亿美元，比去年同期（下

同）增长 37.9%。其中出口 11346.4 亿美元，增长 34%；进口 10140.4 亿美元，

增长 42.4%；贸易顺差为 1206 亿美元，减少 10.5%。 

  9 月份当月我国进出口值 2731 亿美元，增长 24.7%。其中出口 1449.9 亿美

元，增长 25.1%；进口 1281.1 亿美元，增长 24.1%；当月贸易顺差 168.8 亿美元，

较上月环比减少 15.7%。9 月份我国外贸进出口值环比增长 5.6%，刷新今年 7 月

份创下的 2622.9 亿美元的纪录，再创历史新高。其中进口环比增长 7.4%，也创

下历史新高。而出口环比仅增长 4.1%，致使 9 月份当月顺差降低至近 5 个月的

最低点。 

9 月出口环比增速上升，表明外需在 9 月份有大幅的改善。同时，从环比上

看，9 月份的进口增速维持在高位，进口连续两个月的高速增长表明我国的内需

恢复较强。由于进口增速高于出口，我们认为在第四季度贸易顺差有可能继续减

少。 

 

2、货币供应量 

2010 年前三季度，中国人民银行继续实施适度宽松货币政策，在保持政策

连续性和稳定性的同时，着力提高调控的针对性和灵活性，引导金融机构合理把

握信贷投放节奏。总体看，银行体系流动性基本适度，金融体系平稳运行。 

9 月末，广义货币(M2)余额 69.64 万亿元,同比增长 19.0%，增幅比上月和



 

 

上年末分别低 0.2 和 8.7 个百分点；狭义货币(M1)余额 24.38 万亿元,同比增长

20.9%，增幅比上月和上年末分别低 1.0 和 11.5 个百分点。 

9 月末，人民币贷款余额 46.28 万亿元，同比增长 18.5%，比上月和上年末

分别低 0.1 和 13.2 个百分点。前三季度人民币贷款增加 6.30 万亿元，同比少增

2.36 万亿元。9 月末，人民币存款余额 70.09 万亿元，同比增长 20%，比上月高

0.4 个百分点，比上年末低 8.2 个百分点。前三季度人民币存款增加 10.32 万亿

元，同比少增 1.43 万亿元。 

9 月份同业拆借加权平均利率为 1.90%，比上月和上年 12 月份分别高 0.28

和 0.65 个百分点，比 6 月份低 0.41 个百分点；质押式债券回购加权平均利率为

1.98%，比上月和上年 12 月份分别高 0.32 和 0.72 个百分点，比 6 月份低 0.40

个百分点。 
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3、CPI、PPI  

居民消费价格温和上涨，工业品出厂价格涨势趋稳。前三季度，居民消费

价格同比上涨 2.9%。其中，城市上涨 2.8%，农村上涨 3.1%。分类别看，八大类

商品五涨三落：食品上涨 6.1%，烟酒及用品上涨 1.6%，医疗保健和个人用品上

涨 2.9%，娱乐教育文化用品及服务上涨 0.6%，居住上涨 4.1%；衣着下降 1.1%，

家庭设备用品及维修服务下降 0.3%，交通和通信下降 0.3%。9 月份居民消费价

格同比上涨 3.6%，环比上涨 0.6%，主要源于节日因素及食品价格的攀升。 

前三季度，工业品出厂价格同比上涨 5.5%。9 月份工业品出厂价格同比上

涨 4.3%，环比上涨 0.6%，反映了节能减排带来的部分工业品价格的环比上涨压



 

 

力。前三季度，原材料、燃料、动力购进价格同比上涨 9.8%。 
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二二二二、、、、    市场走势分析市场走势分析市场走势分析市场走势分析    

1、债券市场  

在通胀预期加剧和权益类资产偏好加剧的情况下，9 月份银行间利率产品收

益率、信用产品收益率均小幅上升。 
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2、股票市场 

截至到 2010 年 9 月底，上证指数、深成指和沪深 300 全收益指数的涨幅分

别是-18.96%、-16.29%和-17.03%。9 月份当月，上证指数、深成指和沪深 300

全收益指数的涨幅分别是 0.64%、1.15%和 1.19%。 



 

 

股票市场走势图股票市场走势图股票市场走势图股票市场走势图

-35.00%

-30.00%

-25.00%

-20.00%

-15.00%

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

12-31-
09

1-30-
10

3-1-10 3-31-
10

4-30-
10

5-30-
10

6-29-
10

7-29-
10

8-28-
10

9-27-
10

上证指数上证指数上证指数上证指数 深圳成指深圳成指深圳成指深圳成指 沪深沪深沪深沪深300300300300全收益指数全收益指数全收益指数全收益指数
 

3、基金市场 

截至到 2010 年 9 月底，股票型基金净值增长率、混合型基金净值增长率和

封闭式基金价格增长率涨幅分别是-8.40%、-2.50%和 5.31%。9 月份当月，股票

型基金净值增长率、混合型基金净值增长率和封闭式基金价格增长率涨幅分别是

1.93%、2.56%和 5.99%。 
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4、行业表现 

2010 年 9 月，从行业特征观察，绝大多数行业指数上涨。涨幅最大的是有

色金属、食品饮料和农林牧渔。 
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5、估值水平  

截至 2010 年 9 月底，上海 A 股平均市盈率（扣除亏损股）为 14.35 倍，平

均市净率（扣除负资产股）为 2.47 倍。 
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三三三三、、、、智胜投资连结保险智胜投资连结保险智胜投资连结保险智胜投资连结保险账户分析账户分析账户分析账户分析    

（（（（一一一一））））动力增长账户动力增长账户动力增长账户动力增长账户    

1111、、、、第三季度投资策略第三季度投资策略第三季度投资策略第三季度投资策略    

（１）当季度投资策略：逐步提高权益，加强结构调整。 

（２）对内，经济在 6 月回落后，触底回升，持续多月呈现缓慢回升格局；

对外，人民币面临较大升值压力，同时美日的银根松动，市场资金较之前宽松。

未来市场下跌风险渐弱。同时因为前期中小盘的表现大幅超越市场，短期调整压

力加大，但中长期看仍有投资机会。 

2222、、、、第三季度第三季度第三季度第三季度投资绩效投资绩效投资绩效投资绩效    

截至 2010 年 9 月 30 日，账户单位净值 3.6297 元（2010 年 8 月 31 日单位

净值为 3.5010 元），比上月末上涨了 3.68%，比上季度上涨了 9.03%。 
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3333、、、、第四季度操作计划第四季度操作计划第四季度操作计划第四季度操作计划    

操作上，稳步提高权益仓位，继续侧重品种和结构的优选和调整。股票品

种上将寻找新的机会。 

 

（（（（二二二二））））平衡稳健账户平衡稳健账户平衡稳健账户平衡稳健账户    

1111、、、、第三季度投资策略第三季度投资策略第三季度投资策略第三季度投资策略    

三季度初权益仓位较低，之后逐步加仓，并坚持维持权益仓位超配，较好

的把握了之后的震荡上升行情，在季度末大幅增加了可转债和创新型封闭式基金

的配置。 



 

 

2222、、、、第三季度第三季度第三季度第三季度投资绩效投资绩效投资绩效投资绩效    

截至 2010 年 9 月 30 日，账户单位净值 1.8106 元（2010 年 8 月 31 日单位

净值为 1.8027 元），比上月末上涨了 0.44%，比上季度上涨了 3.76%。 
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3333、、、、第四季度操作计划第四季度操作计划第四季度操作计划第四季度操作计划    

随着宏观调控政策的陆续出台，市场对于政策的担忧逐步消退，而经济的

低点也基本探明，相对而言股票市场会有不错的表现，预计四季度将会维持震荡

上行的格局。因此，我们将维持权益仓位的超配，充分分享市场上涨带来的收益。

配置品种仍将以指数基金为主，辅以创新型的封闭式基金，结合市场情况波段操

作。 

 

 

 

 

 

特别声明： 

本报告所引用的宏观经济数据及证券市场交易数据基于太平人寿认为可信的

公开资料或实地调研资料，但太平人寿对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会

随时调整。报告中的信息或所表达意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操

作建议，太平人寿不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。 


