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一、一、一、一、宏观分析宏观分析宏观分析宏观分析

((((一一一一)))) 央行结束连续三季度净投放央行结束连续三季度净投放央行结束连续三季度净投放央行结束连续三季度净投放 首季净回笼逾首季净回笼逾首季净回笼逾首季净回笼逾7000700070007000亿亿亿亿

昨日，央行继续温和开展了 300 亿元的 28 天正回购，操作

量较周二缩减 20 亿元，但利率继续持平于 2.75%。

至此，本周公开市场实现净回笼 570亿元。尽管这创下了 3

月份单周净回笼量的最高水平，但本月整体净回笼量仍较温

和，单月实现净回笼 1530 亿元，较 2 月份骤减四成。

一季度开始回收流动性一季度开始回收流动性一季度开始回收流动性一季度开始回收流动性

回顾今年一季度，虽然公开市场每月均实现净回笼，但净

回笼量逐月递减。前三个月分别为 3000 亿元、2530 亿元和

1530 亿元。

1 月份净回笼量为一季度最高，彼时也正值外部流动性充

裕，当月全口径的新增外汇占款量创下历史新高。

此后虽然连续实现净回笼，但央行采取的方式不尽相同。

1 月份，央行通过减少新发逆回购量，实现月度净回笼，2

月和 3 月，到期量较少，央行在逐步暂停逆回购的同时，采取

温和正回购的方式，实现了月度净回笼。

至此，今年一季度，公开市场实现净回笼 7060亿元，一举

打破此前连续三个季度净投放的格局，标志着央行公开市场操

作方式悄然转向。

二季度到期量猛增二季度到期量猛增二季度到期量猛增二季度到期量猛增

回顾从去年 6 月底启动逆回购至去年年底，央行在去年后
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三个季度分别实现净投放 5030 亿元、8340 亿元和 1070 亿元，

而今年第一季度，公开市场就回收了 7060 亿元，几近去年连续

三季度净投放总量的一半。

央行如此大规模回笼流动性，却并未对货币市场流动性造

成冲击，主要原因在于外汇占款等外部流动性较为充裕。

临近季末，资金面依旧宽松。昨日，隔夜回购利率依旧维

持在 1.75%的年内低位，7 天回购利率昨日则因季末因素，跳涨

33个基点，至 3.19%。

（二）（二）（二）（二）渣打：中国今年渣打：中国今年渣打：中国今年渣打：中国今年GDPGDPGDPGDP增增增增8.3%8.3%8.3%8.3% 建议逢低买入建议逢低买入建议逢低买入建议逢低买入AAAA股股股股

渣打银行今日在其发布的最新一期全球市场展望中称，全

球经济将向更强劲的增长过渡，渣打预计中国 2013 年 GDP 增速

将达到 8.3%。在此经济形势预期下，渣打建议投资者投资时首

选股票，持有黄金的投资者可逢高减持黄金。

预计中国预计中国预计中国预计中国 2013201320132013 年年年年 GDPGDPGDPGDP增长增长增长增长 8.3%8.3%8.3%8.3%

渣打认为，2013 年是全球经济渐入佳境的过渡之年。根据

其预计，美国经济在一季度仍显疲弱，但在下半年将强劲反

弹，美联储将维持宽松的货币政策继续支持增长，每个月购债

规模达到 850 亿美元，美国下半年经济增长可达到 3%。欧洲近

期的数据超乎预期，下半年复苏开始逐步显现，但近期塞浦路

斯的问题对欧元区银行业可能是一大考验。

渣打称，今年亚洲经济将在中国等的带动下持续复苏，亚

洲经济持续增长的动力来自于内需以及城镇化的推进。虽然近

期中国多项经济数据转弱，但只是短暂现象，渣打预计中国今

年 GDP 增速将达到 8.3%，CPI 则为 4%左右。中国将推行稳健从

紧的货币政策，预计 4 季度将升息 25 个基点，明年 1 季度再升

息 50 个基点。

投资首选股票投资首选股票投资首选股票投资首选股票 逢高减持黄金逢高减持黄金逢高减持黄金逢高减持黄金

在全球经济回暖的宏观经济预期下，对于未来 12 个月的投

资策略，渣打建议持有股票比重偏低的投资者可增持美国以及

中国等亚洲市场股票，一旦市场出现短期回调便可逢低买入。
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渣打称，近期美国股票市场虽然屡创新高，但从估值角度

来看，仍处于较低区间。随着美国经济的持续复苏，企业盈利

的上涨空间将支撑市场的发展。渣打建议投资美国科技、能源

等股票。

对于中国股市，渣打认为经历了 2012 年底以来的反弹，A

股相比以往和香港市场都更有投资价值。中国经济将逐级好转

并在年底趋稳，经济增速继续回升有望支撑市场对上市公司盈

利预期的进一步改善。具体板块来说，渣打认为与城镇化相关

的板块机会更大。

但是渣打提醒投资者，中短期内通胀回升压力以及地产调

控措施可能抑制 A 股市场表现，长期估值便宜和盈利预期改善

则有望支持市场在震荡中向上。

由于经济开始复苏，投资者开始去寻找回报较高的投资，

对黄金的避险需求有所降温，投资和投机需求都开始回落。而

去年十月开始黄金价格也开始出现显著的回调，因此渣打建议

持有黄金的投资者从现在开始可以适当逢高减持黄金。

（三）（三）（三）（三）人民币即期汇率开盘报人民币即期汇率开盘报人民币即期汇率开盘报人民币即期汇率开盘报 6.20956.20956.20956.2095 创汇改以来新高创汇改以来新高创汇改以来新高创汇改以来新高

3 月 29 日上午消息，美元兑人民币询价交易今日开盘报

6.2095，这标志着人民币即期汇率突破 3 月 25 日创下的汇改以

来高点 6.2096。今早公布的人民币中间价为 6.2689，创 10 个

月新高，距离 5 月 2 日创下的汇改以来高点只差 19 点。

截至 9 点 40 分，银行间询价系统美元对人民币汇率报：

6.2098，以上种种迹象显示，人民币汇率可能进入新一轮升值

周期。

昨日塞浦路斯银行重开后，取现金额被限制在每日 300 欧

元之下，取款秩序井然。市场对意大利和西班牙等国出现跨国

银行挤兑的预期降温，风险情绪受到提振。

美国劳工部公布数据显示，美国 3 月 23 日当周初请失业金

人数增加 1.6 万至 35.7 万，超过市场所预期的 34.0 万，周初

请失业金人数连续第二周增加，美国就业市场动能可能略有减

http://stock.eastmoney.com/hangye/hy475.html
http://topic.eastmoney.com/cyprus/
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弱。美元指数跌破 83关口，人民币相对走强。

专家认为，人民币对美元将呈现缓步的强势升值，但对于

其他货币，人民币所呈现的是非常坚定的强势货币状态。原因

是人民币处在国际化进程当中，如果不把它定义为强势货币的

话，会导致人民币的持有人信心遭受打击，从而不愿意把人民

币作为支付工具。

（（（（四四四四））））其它信息其它信息其它信息其它信息

李克强 28日调研上海外高桥保税区。

国家出台海运发展新政。

环保部要求 116 城市监测 PM2.5，年底前发监测数据。

商务部扩大肉菜追溯试点城市。

新版三网融合规划将推出。

高效节水灌溉面积有望大幅增长。

新建住宅四月起光纤到户。

前海专项资金扶持金融等四大产业标准出炉。

南沙新区建设即将启幕。

我国首只种业基金成立。

新疆四大电源项目获批。

中国将实施不动产统一登记，明年 6 月底前出条例。

总理关注家庭农场，农业规模化或将利好农机行业。

上市四险企计提 472亿超净利。

肖钢要求每周一开主席办公会。

二、金融数据二、金融数据二、金融数据二、金融数据

（一）（一）（一）（一）2012012012013333 年年年年四四四四月份全部限售股解禁资料月份全部限售股解禁资料月份全部限售股解禁资料月份全部限售股解禁资料

http://topic.eastmoney.com/hl2012/
http://finance.ifeng.com/app/hq/stock/sh600648/
http://auto.ifeng.com/news/finance/
http://money.163.com/13/0328/21/8R38FJDA00253B0H.html
http://money.163.com/13/0329/07/8R4B23I800254IU4.html
http://money.163.com/13/0329/02/8R3OT0I200253B0H.html
http://money.163.com/13/0328/11/8R26865A00251LIE.html
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（二）（二）（二）（二）融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值

上海上海上海上海

深圳

（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动

（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计

（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表
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三、微观分析三、微观分析三、微观分析三、微观分析

1、资金流向：资金显示总体为流入，有继续反弹要求。

从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周大资金总体

保持震荡流出，小资金小幅震荡流入，显示市场可能出现下

跌。

2、股市数据情况

统计项 沪 深

股票数 998 1,538

总股本(亿股) 24733.32 732.07

总值(亿元) 157379.39 76373.29

流通股本(亿股) 19781.57 540.11

流通市值(亿元) 133699.47 51433.76

平均市盈率 12.19 23.9

平均市净率 1.55 2.20

下图为历史底部静态估值列表：

极值估值 底部估值 底部估值

估值状
12.09（325） 14.73（998） 14.07（1664）

对应目前点位 1996 2431 2322

按照 998 点和 1664 点估值状况，对应目前指数是 2322-

2431。

四、波动分析四、波动分析四、波动分析四、波动分析
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1、市场简述：

股指本周连续下挫，跌幅较大。止收盘，IF1304 报 2483.8

点；沪深 300 现指报 2495.08 点。为一长阴线。

2、k 线分析：

股指期货周 k 线显示为一长阴线，仍在下降通道中。

股指期货日 k 线显示，也在下降通道中。

3、均线分析：

股指期货价格运行在短中期均线下方，在长期均线上方。中

线形成下有支撑，短线则有压力。

4、趋势分析：

股指期货周 k 线走势显示处于下跌趋势之中，日 k 线也处

于下跌趋势之中。

五、结论与建议五、结论与建议五、结论与建议五、结论与建议

1111、、、、 趋势展望：趋势展望：趋势展望：趋势展望：

本周期指在利空影响下大幅下跌，A 股政策面本周利空为

主，市场目前仍笼罩在空方影响下。

从技术面、资金面、政策面分析，短线仍处于下降压力之

中，中线则在寻底。

首先，从技术面看，市场近期在下降趋势中，尚无改出迹

象。

其次，从资金面政策面分析，新资金政策有偏紧，但中长

期管理层推动各类资金入市的观点没有发生变化。IPO改革，各

地保经济规划频出，管理层表态正面偏多，随时有出新实质利

好可能，长线向上格局未变，短线则有阻力。

同时，与外围市场相比， A 股市场仍严重背离，对 A 股有

中长线向上吸引作用。

2222、、、、 操作建议：操作建议：操作建议：操作建议：

中期建议：中期多单少量持仓。

短期建议：期指连续下跌，市场恐慌情绪仍待消化，证监

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz399300/nc.shtml
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会主席上任后的政策尚不明朗，下周如果没有政策利好，短线

可能调整。

3333、、、、 止损设置：止损设置：止损设置：止损设置：

多单：止损 2450，止盈 2600

空单：止损 2600，止盈 2450
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重庆营业部重庆营业部重庆营业部重庆营业部

电话：023 - 67917658

传真：023 - 67901088

地址：重庆市江北区西环路8号B幢

8-2、8-3、8-3A号（400020）

无锡无锡无锡无锡营业部营业部营业部营业部

电话：0510 - 82827006

地址：无锡市南长区槐古豪庭15号

7楼（214000）


	央行结束连续三季度净投放首季净回笼逾7000亿

