
 

 

工银瑞信：对股市长期表现保持乐观 

 

宏观方面：10 月中采制造业 PMI 为 50.8，较上月下

滑了 0.3 个点，除就业项微升外，其余指标均下降，结合

汇丰 PMI 和其他经济数据来看近期影响企业预期的主要

是外需偏弱。但在从发改委 10 月审批了近 6000 亿的基建

投资项目来看，高层进一步稳增长的意图明显，我们依然

认为四季度经济增长将好于三季度。 

权益方面：本周A股大幅反弹5.06%，超出市场预期。

短期来看，四季度 GDP 将较大概率同比回升，无风险利率

在央行一系列定向宽松政策和市场上全面放松的预期带

动下，仍有进一步下行的空间，在此支撑下股市表现仍将

延续此前较好的表现，未来若有全面放松政策推出或将打

开进一步上行空间。长期来看，一方面，无风险收益率仍

有下行空间，对 A 股的估值，尤其是占较大权重的价值股

的估值有较强支撑；另一方面目前推行的改革将激发经济

活力，使企业盈利和现金流水平更能受益经济增长，在两

方面作用下对股市长期表现保持乐观。 

2014 年 11 月 03 日 基金视点 



固定收益方面：资金面将延续宽松的环境，收益率曲

线陡峭化，宜以绝对收益增加债券配置。利率方面，上周

债券收益率整体曲线如此前预测一致开始陡峭化，国债相

对价值较高；信用债方面高等级产品仍有获取绝对收益的

空间；转债方面，当前转股溢价率和自身价格偏高的转债

安全边际偏低，且未来盈利空间明显低于标的股票，已关

注具备较强转股意愿的标的。 
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