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要点概述 

 

对经济下滑的担心缓解： 

 从目前宏观经济数据上来看，经济增长的内生动力仍然很强； 

 财政收入的大幅度增加提高了政府平滑经济的能力，新农村运动部分减少了上游过剩的风险； 

 国际较为有利的经济环境，全球繁荣的宏观经济为外需提供了保障； 

 央行不断具有前瞻性的货币政策。 

 

股市繁荣的宏观经济环境已经具备： 

 泡沫破灭后的股市提供了长期繁荣的基础； 

 高增长低通胀的经济环境提供了股市价值源泉。 

 

人民币升值优化了宏观经济环境，为长期的牛市提供了契机： 

 人民币升值导致了大量资金的进入，压低了市场利率； 

 人民币升值带来了可贸易品价格的下跌，减少了经济增长过程中的通胀压力，创造了低通胀的基础； 

 人民币将会继续升值的预期，造成了境外上市公司估值的提高，为国内估值提高带来了动力。 

 

综上所述，针对 2006 年第二季度，我们看好以下行业： 

 能源：基于资源价格调整预期，看好石油及服务； 

 经常消费：继续看好食品饮料和零售。尽管一些公司的静态估值已经不便宜，但是市场竞争早，使得

管理层有加强的市场应对能力，企业的增速可能加剧； 

 金融地产：宏观经济中人民币的长期升值趋势和低息环境因素比较确定，因此继续看好银行；但对房

地产的中期走势相对谨慎，仅看好管理能力强的地产企业； 

 信息科技：投资周期带动信息科技的需求；3G 牌照的发放变得日益明朗。 

 

 

 

 

 

重要提示： 

    本材料仅供参考，不构成任何投资建议或承诺，亦不构成任何法律文件。投资有风险，过往业绩并不
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进行调整。若本材料转载第三方报告或资料，转载内容仅代表该第三方观点，并不代表工银瑞信的立场。
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