
 

 

工银瑞信：外需改善有望带动内需恢复 

7 月经济数据显示经济增长边际上速度有所放缓，由于一

方面中央稳增长，另一方面外需恢复带动内需的恢复，下半

年经济增长将趋势向上，但在边际改善的节奏上可能略有调

整。 

上周 A 股总体上涨 2%左右，其中周四因披露 7 月经济数

据低预期和临近股指交割，当日下跌近 1%，周五股指回升，

主要原因为：一方面外需数据较好，出口（无论是海关的出

口数据还是统计局的出口交货值数据）较 6 月进一步改善，

并且全球 PMI、美国 ISM PMI 以及花旗经济意外指数均显示海

外经济增长在逐步走强，市场预期外需恢复将带动内需的恢

复。另一方面数据的低预期让市场担心经济进一步走弱，随

后引发了市场对于货币政策加速放松的预期，央行也在上周

暂停了连续两周的净回笼，净投放 140 亿元，国务院也在近

日发布的《关于多措并举着力缓解企业融资成本高问题的指

导意见》中称，将继续实施稳健的货币政策，综合运用多种

货币政策工具结合，维持流动性平稳适度，为缓解企业融资

成本高创造良好的货币环境。股市的单边上行还缺少经济企

稳回升和流动性宽松的持续支持，但未来宽货币向低融资成
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本的传导机制持续理顺过程中仍有丰富的结构性机会和受益

板块。 

短期内利率产品收益率下行，信用债成交活跃，依然有

较好配置价值，转债股性增强波动加大，有波段操作机会。 
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