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6月投资要点：经济有望企稳，资金加速涌入A股 

 

国内经济：政策多管齐下，经济有望企稳 

面对前期经济增长疲弱，政策多管齐下，一方面加快基建项目审批，另一方面维持宽松的
货币政策环境，同时通过PSL，PPP项目融资，信贷资产证券化等多种手段把资金导入实体
经济。从近期数据看，PMI改善，房价回升，工业企业利润改观，预计政策效果逐步显现，
经济有望企稳。 

国内流动性分析：整体充裕，存在较多不利冲击 

5月份以来，由于央行降息降准，市场流动性整体充裕。进入6月份，由于IPO发行加快，
同时不断有大盘股发行，另外进入季末时点、年中缴税都将给六月资金带来扰动。整体上，
我们认为6月的流动性整体宽松，但是不如5月份那么充裕，存在较多不利冲击。 

国际视野：预计美国二季度经济好转 

预计二季度美国将摆脱天气影响，同时美元升值趋缓也有利于美国出口，这些将带来经济
在二季度出现好转，但是难以复制14年下半年的强劲增长趋势。 

资产配置：资金涌入助推股市，债市受制供给压力 

虽然目前A股估值已高，IPO和大股东减持加快，但是在赚钱效应下，储蓄资金依然在源源
不断流入股市，短期震荡向上趋势不变。债券价格将受到一些流动性冲击因素影响。考虑
到估值和未来中国资本市场开放将给香港市场引来活水，继续看好港股。美元升值步伐趋
缓和中国经济趋稳支撑大宗商品价格。 

互联网行业投资策略 

5月A股互联网板块继续跑赢市场，整体上涨15.36%，预计投资者将继续追逐互联网相关
个股；受到海外互联网股票优良季报影响，海外互联网板块股价继续稳步回升。 
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1.1  国内经济：政策多管齐下，经济有望企稳 

近期公布的官方制造业采购经理指数（PMI）为50.2%，比上月微
升0.1个百分点，连续第三个月高于临界点，制造业小幅扩张。从
分类指数看，在构成制造业PMI的5个分类指数中，生产指数、新
订单指数和供应商配送时间指数继续高于临界点，从业人员指数和
原材料库存指数低于临界点。反映中小制造企业景气度的汇丰中国
制造业PMI终值为49.2，前值为48.9。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中国指数研究发布的最新报告称，2015年5月，全国100个城市新
建住宅均价环比由跌转涨，上涨0.45%，同比下跌3.73%，跌幅收
窄0.73个百分点。从涨跌城市个数看，48个城市环比上涨，52个城
市环比下跌。城市间房价继续分化，一线、二线城市房价环比上
涨，三线城市房价环比继续下跌。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

新建住宅价格由跌转
升，城市间房价继续分
化 

数据来源：Wind，艾瑞资产研究中心 

制造业PMI小幅回升，
经济有企稳迹象 

数据来源：Wind，艾瑞资产研究中心 
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1-4月，全国规模以上工业企业实现利润总额17341.3亿元，同比下
降1.3%，降幅比1-3月收窄1.4个百分点。4月份，规模以上工业企
业实现利润总额同比增长2.6%，而3月份同比下降0.4%。分所有制
看，国有企业、集体企业和股份制企业同比下降，而外资、私营企
业利润增长。分行业看，电力等公用事业、制造业同比增长，而采
矿业同比下降。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

稳增长政策不断加码，经济有望企稳 

为稳定经济，政府一方面加快了基建项目审批，另一方面货币政策
降准降息频繁上阵，但实体经济改善有限，主要是因为宽资金到宽
信用传导不畅，基建项目和企业融资困难导致投资增速乏力，给经
济造成较大下行压力。 

为加强疏通传导，政府又出台了一系列引导资金流入实体的政策，
保障各项稳增长项目资金到位问题，实体经济有望重获动力。 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

政策加码同时，加强疏
通引导资金流入实体经
济，经济有望企稳 

数据来源：Wind，艾瑞资产研究中心 

4月规模以上工业企业利
润总额重回增长 

数据来源：Wind，艾瑞资产研究中心 
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1.2 国内流动性分析：整体宽松，存在较多不利冲击 

5月份以来，由于央行降息降准，市场流动性整体充裕。进入6月
份，由于IPO发行加快，同时不断有大盘股发行，另外进入季末时
点、年中缴税都将给六月资金带来扰动。整体上，我们认为6月的
流动性整体宽松，但是不如5月份那么充裕，存在较多不利冲击。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

人民币汇率双向波动，热钱结束单向流出 

随着各项稳增长措施出台，效果逐渐显现，经济趋稳，人民币汇率
呈现双向波动，热钱结束单向流出，4月经测算热钱流入52.6亿美
元。 

在经济趋稳同时，资本市场不断开放，国内债市和近期不断上涨的
股市也吸引了部分资金流入，这些都将改善国内流动性。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

预计6月份流动性整体宽
松，但存在较多不利冲
击 

资料来源：Wind，艾瑞资产研究中心 

人民币汇率呈现双向波
动，热钱由流出转向流
入，这改善了国内流动
性 

数据来源：Wind，艾瑞资产研究中心 
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1.3  国际视野：预计美国二季度经济表现好转 

美国一季度实际GDP年化季率修正值下降0.7%，初值为上升
0.2%。4月美国房屋数据整体走强，新屋销售总数年化为51.7万
户，上升6.8%。二季度核心通胀环比增长0.3%，高于预期，这也
支持年内加息的预期。预计二季度美国将摆脱天气影响，同时美元
升值趋缓也有利于美国出口，这些将带来经济在二季度出现好转，
但是难以复制14年下半年的强劲增长趋势。 

欧元区5月经济活动弱于预期，连续第二个月放慢，但PMI数值仍
有53.4，企业活动仍处扩张区间，整体前景仍然乐观。 

英国4月消费者物价指数下降0.1%，为1996年有官方统计以来首次
出现下滑，短期仍难以反弹，预计英国央行将维持宽松的货币政
策。 

日本5月制造业PMI回升，4月核心CPI微升0.4%，且消费支出表现
低迷，日本央行仍有空间和动力扩大宽松规模。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

预计二季度美国将摆脱
天气影响，同时美元升
值趋缓利于出口，美国
经济将出现好转，但整
体难以复制14年下半年
的强劲增长趋势 

数据来源：World Bank, wind，艾瑞资产研究中心 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_21762


