
 

 

工银瑞信：本轮反弹能否持续待考察 不宜过度追高 

汇丰制造业采购经理指数（PMI）延续 6月较为强劲的反

弹，从 50.7 继续上行至 52，主要是受新订单的拉动，新出口

订单显示外需改善，内需相对平稳，需求的改善继续带来产

出的增加、库存的主动回补和价格的上升，制造业投资的反

弹对整体投资的拉动开始显现。 

上周在一系列政策利好以及数据利好的刺激下，股票市

场出现了大幅反弹。目前从政策上或是数据上来看均有利于

股票市场的发展，但是从高频数据来看经济还没有观察到复

苏的迹象，而央行给国开行的 1 万亿 PSL 在 4 月份已经开始

今年的提取，这也表示其已经反映在上月的 M2 中，如未来货

币政策没有更大力度的放松 6 月或将是今年流动性总量上的

高点，因此我们认为本轮反弹虽然比较迅猛但是持续时间有

待考察，不宜过度追高。受到新股资金分流、中报业绩低预

期等影响创业板连续三周表现弱于沪深 300；“沪港通”临近

使的资金开始集中于低估值蓝筹，围绕“稳增长，调结构，

惠民生”定向发力的微刺激政策不断，可以把握结构性机会。 
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市场资金价格受新股发行集中影响有所上行，但从基本

面、季节性和央行操作等层面来看资金面不会大幅度抽紧，

低杠杆、短久期和转债品种值得关注。 
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