
 
 
 
 
 
 
 
 

今年以來中國上證指數修正幅度達26.02%，但中國第二季國內生產總值(GDP)達

10.3%，連續三季GDP破10%，中國成長力道依舊強勁，陸股逢低布局時點已然浮現。德

盛安聯投信表示，從經濟成長率來看中國基本面無虞，短期陸股受到農民銀IPO案影

響，市場資金動能較為缺乏，指數呈現低檔盤整，但從價值面來看，現階段中國股市呈

現超跌，未來下挫空間有限，下半年若國際股市回穩，投資人對風險性資產信心回復，

搭配人民幣升值效應，中國股市可望觸底反彈。 

中國國家統計局今(15)日宣布 GDP 第二季成長 10.3%，經濟成長率依舊破

10%，中國今年上半年 GDP 較去年同期成長 11.1%。而第二季消費者物價指數(CPI)

比去年同期上漲 2.6%，與 5 月份相比，則下降 0.6%。 

中國第一、二季經濟成長率皆破 10%，代表中國今年上半年經濟成長持續逐

步走升，目前中國明顯在復甦軌道上，今年以來中國上證指數累積跌幅達

26.02%，現階段股市已經相對超跌，下半年在經濟成長持續強勁下，第三季陸股

反彈契機高，投資人可以伺機逢低佈局，保守型投資人以定期定額方式佈局、積

極型投資人甚至可以單筆介入。 

儘管中國 6 月份 PMI(採購經理人指數)下滑至 52.1，低於市場預期的 53.2，

但仍處於代表景氣擴張的 50 之上，而且觀察過去歷史經驗，6 月份 PMI 往往因季

節性因素呈現下滑走勢。此外，經濟成長的放緩也符合中國官方調控的政策方

向，目前股價已經相當程度反映了經濟放緩的預期，下半年待房市調控告一段

落，中國股市可望觸底反彈。 

除了經濟基本面之外，近期中國基金公司與政府基金紛紛傳出逢低進場的消

息。社保基金理事長戴相龍日前曾表示，社保基金將逐步提高投資股市比重，在

今年年底前將提高至 30%，這被市場視為社保基金將逢低進場的暗示。上週更有

報導指出，社保基金近期已進場加碼 A 股約 20 億人民幣，由於社保基金進場與退

場時機往往與多空大趨勢吻合，因此市場解讀目前 A 股低點已經浮現，未來下檔

風險有限。 

近期摩根士丹利的中國投資策略報告表示，人民幣放寬波動幅度，允許緩步

升值，對於中國股市是一大利多，同時認為人民銀行近期在貨幣市場的公開市場

操作轉為淨投放，顯示決策當局已經暫停緊縮政策，有利股市發展。報告中認為 H

股下半年將開始反彈，建議投資人增加投資組合中的 Beta，掌握股市上漲契機。 
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中國連三季 GDP破 10% 
下半年反彈機會高 



 
表一：近 2年中國各季經濟成長率一覽表： 
 

年/季度 2008Q1 2008Q2 2008Q3 2008Q4 2009Q1 2009Q2 2009Q3 2009Q4 2010Q1 2010Q2

GDP成長率 10.6 10.1 9 6.8 6.1 7.9 8.9 10.7 11.9 10.3 

資料來源：bloomberg ；單位：% 
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