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晨会纪要 
 

国内市场 涨跌 涨跌幅%

上证综指 4.83 0.15

深证成指 (31.57) (0.27)

沪深300 4.04 0.11

中小板指 (29.05) (0.42)

创业板指 (9.49) (0.46)

香港恒生 (179.01) (0.75)

恒生中国 (90.29) (0.78)

风格指数 涨跌 涨跌幅%

中证100 12.28 0.38

中证500 -13.59 -0.22

中证800 0.89 0.02

股指期货 基差 涨跌幅%

IF当月 17.55 0.41

IF下月 36.55 0.45

IF季后 67.95 0.46

IF半年 78.55 0.39

海外市场 涨跌 涨跌幅%

道-琼斯 -27.55 -0.16

纳斯达克 -9.86 -0.20

日经225 58.41 0.31

英国FTSE 18.67 0.28

德国DAX 305.61 2.59

收盘点位 涨跌 涨跌幅%

99.723 0.968 0.97

6.160 0.003 0.04

1.054 -0.014 -1.28

121.500 0.340 0.28

1.493 -0.013 -0.84

收盘点位 涨跌 涨跌幅%

1198.10 -2.70 -0.23

77.53 18.78 24.22

6576.25 792.75 12.05

2064.00 254.00 12.31

563.50 60.50 10.74

391.00 5.50 1.41

3,603.20

11417.34

收盘点位

23717.97

收盘点位

3290.90

11525.09

3524.65

6841.92

2035.83

6,721.51

欧元/美元

美元/日元

英镑/美元

3999.63

收盘点位

3,542.20

收盘点位

3,561.20

3,592.60

CBOT玉米

外汇市场

美元指数

美元中间价

3245.74

6262.89

11,805.99

17,635.39

4,849.94

18,723.52

大宗商品

黄金USD/oz

布伦特原油

LME铜

LME铝

CBOT小麦
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华融看市 

切勿重蹈“满仓踏空”的覆辙 

 

 市场综述 

昨日 A股场延续盘整，沪指报 3290.90点，涨 4.83点，涨幅 0.15%成交 3275.73 亿，

深成指报 11525.09点，跌 31.57点，跌幅 0.27%成交 3161.48亿，创业板报 2035.83点，

跌 9.49点，跌幅 0.46%成交 750.02亿。 

行业方面，家电、银行、交通运输等板块位居涨幅榜前列，而农林牧渔、医药和电

力及公用事业等板块小幅下跌。概念方面，粤港澳自贸区、新能源、太阳能发电等概念

相对活跃，而智慧农业、生物疫苗、抗癌等概念十分低迷。 

 

 驱动因素分析 

华融策略团队监测数据显示，上周新增 A 股股票账户数达到 66 万户，创去年 12 月

以来次高，股票活跃程度也恢复至去年 12 月的水平，与此同时，基金开户数则达到 39

万户，创近年来的新高。纵观整个 2月份，机构投资者新增开户数保持在较高的水平上。

我们认为监管层去杠杆化的影响已经逐渐消退，投资者入市的节奏又有加快的趋势。 

上周我们正式给出了风格切换的时间表，认为大盘即将迎来风格切换的窗口期，在

接下来的 1个月内随时可能发生，至今沪深 300涨幅为 0.32%，而创业板的涨幅为 0.99%。

与年初 1-2 月份以创业板为主的成长股大涨，蓝筹股微跌的风格出现了明显的变化，我

们认为当下的均衡风格恰恰正是向蓝筹切换的过渡期，在这个过渡期，最主要的操作就

是减仓创业板、中小板等成长型小盘股，逐步加仓以银行、券商、地产、家电为主的蓝

筹板块，切勿重蹈“满仓踏空”的覆辙。 
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财经要闻 

 1 万亿元地方债置换额度已分发至各省 

近日有消息称，财政部已批复 3万亿元的存量债务置换，1万亿元的额度已批复至

各省财政厅。财政系统多位知情人士透露，1万亿元的置换债券额度确实已经分发至各

省，将由各省在额度内自行向商业银行等市场机构发行低成本政府债券置换存量高成本

债务。而针对“3万亿”的传言，多位财政厅长均表示“没听说”，更有财政部知情人士

明确加以否认，称“有出入”。  

多省人大代表团方面表示，山东省获批 400多亿元置换债券额度，安徽省的额度是

300多亿元，江西省为 200多亿元，而广东省则获得 500多亿元额度。  

全国人大代表、山东省财政厅厅长于国安表示：“置换债券是根据各省债务的结构、

总量等基本情况由财政部分配，只是给省里一个额度，各省可以在这个额度内发债置换

存量政府债务。”  

全国人大代表、广东省财政厅厅长曾志权介绍了置换债券的批复标准：“这次置换

债券的批复，主要是以债务存量作为参考标准，综合考虑 2013年 6月底之前审计署审

计的债务存量以及当年要到期的债务规模，再用系数进行换算得到的，还是比较科学的。

目的不在于发多少钱，而是建立一种使债务管理从无序变成有序的良性机制。”曾志权

说：“置换债券这种借新还旧的方式，是向新机制迈进的重要一步。”  

置换债券的发行方式将参考自发自还地方债。“置换债券和地方自发自还地方债一

样都是政府债券，发行是一样的，只是用途不同。一般债券发行用于弥补公共预算建设

资金的不足，置换债券发行是为了把原来到期的债务置换出来，一方面可以减轻财务成

本，另一方面延缓债务期限。”于国安介绍道。  

财政部发言人日前表示，匡算地方政府一年可减利息负担 400亿-500亿元，缓解地

方支出压力，也让地方腾出部分资金加大其他支出。  

 “《中国人民银行法》规定‘中国人民银行不得对政府财政透支，不得直接认购、

包销国债和其他政府债券’，因此初期央行直接购买可能性比较小，除非中央统筹安排。”

业内人士吴之雄表示。谈及市场能否消化 1万亿元置换债券，吴之雄表示：“按照宽口

径，城投债每年新增 2万亿元左右，按照小口径每年也有 1万亿元新增城投债，所以市

场的需求是有的，只是价格到位不到位的问题。”他认为，考虑到集中大量供给，置换

债券的价格与国债利差，应该会比去年 10个省市自发自还地方债偏高一些。在他看来，

这可能会推动利率中枢上移，在经济形势不好的情况下，对降低社会融资成本带来一定
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压力。如果要通过市场化方式消化地方政府债，需要其他政策配套应对，比如，提高地

方债流动性，或者降准。 

 中国将进入落实国家战略及重点改革政策密集发布期 

从全国两会上获悉，中国将进入落实国家战略及重点改革的政策密集发布期。这些

政策或规划主要涉及创业创新、互联网+、三大区域经济发展战略、国企改革、价格改革、

金融改革等方面。 

李克强总理在 3月 5日在政府工作报告提出，将“大众创业、万众创新”升级为经

济增长新引擎。一周后，《国务院办公厅关于发展众创空间推进大众创新创业的指导意见》

正式发布，创业创新收到第一个政策“红包”。意见发布的时点也透出创业创新政策在两

会后也不会断。 

科技体制改革有望打开突破口。科技部部长万钢透露，国家研究制定了国家科技计

划管理联席会议制度、战略咨询与综合评审委员会的组建方案。第一次联席会议可能在

两会以后就会抓紧召开。 

三大区域发展战略顶层规划接力出台。政府工作报告提到，统筹实施“四大板块”

和“三个支撑带”战略组合。其中重点提及“一带一路”、京津冀协同发展和长江经济带

等三大区域发展战略。作为区域发展和构建对外发展大格局的重要组成部分，天津、福

建、广东第二批自贸区将会在两会后正式挂牌。 

 “互联网+工业”也在酝酿出台政策。全国政协委员、工信部原部长李毅中 4 日表

示，目前工信部等有关部门正在制定《中国制造 2025》规划，即将上报国务院。而两天

后，工信部部长苗圩对外披露了规划的主要内容，其中智能制造是一个重要切入点。 

据了解，国企改革、电价改革等具体改革方案将会在两会后发布。另外，金融改革

也是今年重点改革领域，其中最大亮点就是推出存款保险制度。 

 京津冀协同发展规划纲要已编制三地定位将调整 

近日，据了解，到去年年底，京津冀协同发展规划纲要已经编制完成，京津冀的定

位已经大体确定，这将改变过去各地对自身定位说法不一的混乱局面。 

其中，北京的定位，仍保持 2014年 2月中央确定北京的新定位，即政治、文化、国

际交往、科技 4大中心。本次则增加了一个科技中心的定位。 
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天津的定位，按照全国人大代表、天津市长黄兴国的说法，天津在京津冀协同发展

中的定位，是全国先进制造研发基地、国际航运核心区、金融创新示范区、改革开放先

行区。而根据 2006年国务院的批复，天津 2020年的定位是成为“国际港口城市、北方

经济中心和生态城市”。 

河北的定位迄今仍未公布。有专家认为，可能是四个基地，主要涉及到产业转型升

级，商贸物流，环保和生态涵养，以及科技成果转化、承载产业转移等方面。 

 美联储布拉德：低利率过了头联储应快行动 

美联储圣路易斯联储主席布拉德表示，以就业市场迅速好转的势头看，联储的近零

利率维持了太久，已经过了结束这种利率的时间。但即使开始加息，美联储今后两年的

货币政策与正常标准相比还会很宽松。 

上周五公布的 2月美国新增非农就业者 29.5万人，不但较预期多 6万人，而且是连

续第 12个月超过 20万人，当月失业率创近七年新低。华尔街见闻上周文章也提到，高

盛等华尔街机构的经济学家预计美联储最早可能 6月开始加息。 

 

 

 

海外市场 

   

恒指周三续挫 0.75%中国神华领跌蓝筹 

 

隔夜美股大跌，显示市场对今年美国加息预期升温。周三（3月 11日）港股恒指低开

0.38%，跌 89.88点，报 23807.1 点，后震荡下行，截至收盘，恒生指数报 23717.97，跌

179.01点或 0.75%，为连续第七日下跌；恒生国企指数报 11417.34，跌 90.29点或 0.78%；

恒生红筹指数报 4408.54，跌 45.42点或 1.02%。大市成交 782.58亿港元。 

从盘面看，蓝筹股涨跌互现。 中国神华跌 3.79%领跌蓝筹；博彩股续跌，银河娱乐、

金沙中国均跌超 3%；隔夜油价下跌，石油股承压，同时刺激航空股造好，中国海洋石油跌

超 2%，中石油跌超 1%，中国 南方航空涨 5.43%， 中国国航涨近 2%；电力股中电控股、

华润电力跌超 2%。涨幅方面，华润创业涨 1.91%为表现最佳股；和记黄埔涨 1.90%；地产

股恒基地产、恒隆地产、九龙仓集团等亦录得上涨。 

沪股通中， 联美控股、肛泰控股、 长江投资等涨停。港股通中，顺风清洁能源止跌
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回升，涨 10.88%。 

跌幅方面，沪股通里， 吉鑫科技跌超 6%， 盛屯矿业、 巢东股份、 南京新百等跌超

5%；港股通中信义光能跌超 7%，阿里影业、中集安瑞科跌超 5%。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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