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周度观察：

 A股指数走势分化，创业板指以-3.24%领跌，上证指数上涨 0.63%。风

格来看，全部风格均上涨，稳定以 3.93%领涨，周期以-1.90%领跌。综合看

全球的情况，外盘普遍下跌，英国富时下跌 5.33%。商品端普遍回调，仅黄

金上涨 3.93%，原油下跌 13.48%。行业来看，热点持续性较强，传媒(+5.74%)、

建筑 (+5.37%)和计算机(+4.57%)排名靠前，汽车(-3.19%)和电力设备及新能

源(-5.70%)领跌。

热点跟踪：

 金融政策：3月 17日，人民银行发布消息称，为推动经济实现质的有效

提升和量的合理增长，决定于 2023年 3月 27日降低金融机构存款准备金率

0.25个百分点（不含已执行 5%存款准备金率的金融机构）。此次降准为全面

降准，除已执行 5%存款准备金率的部分法人金融机构外，对其他金融机构

普遍下调存款准备金率 0.25个百分点。本次下调后，金融机构加权平均存款

准备金率约为 7.6%。

 行业热点：当地时间 3 月 15 日，瑞士信贷银行在欧洲市场的股价出现

“断崖式”下跌。据彭博社报道，瑞士央行和该国金融监管机构发表联合声

明称，瑞信将在必要时获得流动性支持，市场稍感安抚，瑞士信贷股价有所

反弹，但最终以下跌 14%收盘。当地时间 3月 16 日，瑞士央行同意向瑞士

信贷提供 500亿瑞士法郎（约合 537亿美元）的贷款以增强其流动性。当地

时间 3月 18日，多家外媒报道称，瑞银(UBS)正在讨论全面或部分收购瑞士

信贷(Credit Suisse)，这两家瑞士最大的银行的董事会将于本周末分别开会，

以考虑自金融危机以来欧洲最重要的银行业合并。

 3月 15日，受硅谷银行暴雷影响，美国金融机构还处于不稳定状态，排

行 14的美国第一共和银行（FRC）信用评级被国际信用评级机构下调至“垃

圾级”，接着大批客户开始不受控制地挤兑和收回第一共和银行的资产，3

月 16日股价下跌已经高达 36%。3月 16日周四美股尾盘，摩根大通、花旗

等美国大型银行宣布向第一共和银行注入 300亿美元流动性，消息传出后，

第一共和银行股价涨幅扩大至超 12%。

 整体来看，市场受全球风险时间影响，震荡幅度较大，避险情绪趋强。

相关热点上涨超过 5.5%的有营销传播精选指数(+15.18%)、游戏出海指数

(+9.98%)、大基建央企指数(+9.69%)、互联网传媒精选指数(+9.56%)、产业

互联网指数(+8.72%)、云办公指数(+8.7%)、互联网入口指数(+8.17%)、黑龙
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江省国资指数(+7.99%)、中国铁总指数(+7.23%)、华为 HMS 指数(+6.66%)、

网红经济指数(+6.56%)、电子竞技指数(+6.14%)、先进封装指数(+6.11%)、

专业工程精选指数(+5.89%)、网络游戏指数(+5.63%)、虚拟人指数(+5.61%)、

陆股通轻仓(+5.58%)、快手平台指数(+5.52%)。

 市场策略：

 我们认为，目前 A股受风险事件影响短期震荡回调，但是支撑有力，中

长期走强的预期不变。短期内，第一共和、瑞士信贷在硅谷银行之后爆发风

险事件，带动全球流动性风险担忧，美联储已宣布实施相关贷款计划，保障

全部储户存款，瑞士央行也发放 500亿瑞郎相关贷款。结合美 2月通胀符合

预期，美联储激进加息的预期进一步降低。中长期看，两会后 2023宏观政

策导向务实平稳，在扩大内需总方针指引下，各部委拼经济政策逐步揭露，

国家机构改革，加大了科技创新，大数据和央企改革等领域的关注度。央行

超预期小幅降准，短期内给予市场流动性支撑。

 鉴于当前 A股整体估值仍偏低，未完全反应市场较强预期，国内经济逐

步企稳回暖，国内地产政策逐步放松，1-2 月份房价与销量数据均回暖，疫

后复苏力度持续增强，均有望带动市场预期的进一步增强。国外流动性风险

也促使资金回流中国，人民币汇率回升，美联储有望减缓激进加息，逐渐达

到利率拐点，减缓紧缩，国内流动性和企业盈利均有望逐步好转。市场正在

逐步走出修复行情，各板块机会相对均衡，更看好具有中长期强成长逻辑、

下游需求刚性、短期季节性强提振的标的，配置中我们建议紧扣基本面修复

弹性较大的行业（通信、高端制造、养殖和医药医疗等）+经济结构转型主

线，继续延续高景气逻辑的赛道（信创、军工和新能源等）有望持续收获较

优表现。

风险提示：全球经济衰退风险，美联储加快加息，疫情持续超预期。
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一、本周行情回顾：A股走势分化

A股指数走势分化，创业板指以-3.24%领跌，上证指数上涨 0.63%。风格来看，全部风格均上涨，稳

定以 3.93%领涨，周期以-1.90%领跌。

综合看全球的情况，外盘普遍下跌，英国富时下跌 5.33%。商品端普遍回调，仅黄金上涨 3.93%，原

油下跌 13.48%。

图 1： A股主要代表市场指数周涨跌幅 图 2：A股主要风格指数周涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 3：全球主要指数周涨跌幅 图 4：全球主要商品周涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

行业来看，热点持续性较强，传媒(+5.74%)、建筑 (+5.37%)和计算机(+4.57%)排名靠前，汽车(-3.19%)

和电力设备及新能源(-5.70%)领跌。

图 5：行业周涨跌幅排序（以中信一级行业指数分类计算）
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资料来源：Wind，山西证券研究所

二、、板块热点轮动

（一）行业热点：全球流动性风险加剧，央行降准 25BP

金融政策：3月 17日，人民银行发布消息称，为推动经济实现质的有效提升和量的合理增长，决定于

2023年 3月 27日降低金融机构存款准备金率 0.25个百分点（不含已执行 5%存款准备金率的金融机构）。

此次降准为全面降准，除已执行 5%存款准备金率的部分法人金融机构外，对其他金融机构普遍下调存

款准备金率 0.25个百分点。本次下调后，金融机构加权平均存款准备金率约为 7.6%。

央行有关负责人表示，人民银行将更好发挥货币政策工具的总量和结构双重功能，保持货币信贷总量

适度、节奏平稳，保持流动性合理充裕，保持货币供应量和社会融资规模增速同名义经济增速基本匹配，

更好地支持重点领域和薄弱环节，不搞大水漫灌，兼顾内外平衡，着力推动经济高质量发展。

行业热点：当地时间 3月 15日，瑞士信贷银行在欧洲市场的股价出现“断崖式”下跌。据彭博社报道，

瑞士央行和该国金融监管机构发表联合声明称，瑞信将在必要时获得流动性支持，市场稍感安抚，瑞士信

贷股价有所反弹，但最终以下跌 14%收盘。

当地时间 3月 16日，瑞士央行同意向瑞士信贷提供 500亿瑞士法郎（约合 537亿美元）的贷款以增强

其流动性。当地时间 3月 18日，多家外媒报道称，瑞银(UBS)正在讨论全面或部分收购瑞士信贷(Credit Suisse)，

这两家瑞士最大的银行的董事会将于本周末分别开会，以考虑自金融危机以来欧洲最重要的银行业合并。

3月 16日，欧洲金融市场迎来欧洲央行议息会议，欧洲央行兑现承诺，加息 50个基点。利率决议公布

后，欧股涨幅收窄短线走低。欧洲央行表示，欧洲央行理事会正密切关注当前市场紧张局势，并随时准备
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在必要时做出反应，以维护欧元区价格稳定和金融稳定。

3月 15日，受硅谷银行暴雷影响，美国金融机构还处于不稳定状态，排行 14的美国第一共和银行（FRC）

信用评级被国际信用评级机构下调至“垃圾级”，接着大批客户开始不受控制地挤兑和收回第一共和银行的

资产，3月 16日股价下跌已经高达 36%。

3月 16日周四美股尾盘，摩根大通、花旗等美国大型银行宣布向第一共和银行注入 300亿美元流动性，

消息传出后，第一共和银行股价涨幅扩大至超 12%。

该行周四提交给监管机构的文件中显示，存款外流已显着放缓，并表示救助协议是“对第一共和国和

银行和整个美国银行体系的信任投票”。但该行表示将暂停发放股息，同时增加了在美联储和美国联邦住房

贷款银行处的借款，周五股价开始暴跌。

过去一周全球流动性风险高发，多家美国地区性银行爆发了危机，市场对美联储加息预期降温。芝商

所 FedWatch Tool显示本月加息 50个基点的概率由本月的 76.4%，降低到了 3月 16日的 64.2%。

整体来看，市场受全球风险时间影响，震荡幅度较大，避险情绪趋强。相关热点上涨超过 5.5%的有营

销传播精选指数(+15.18%)、游戏出海指数(+9.98%)、大基建央企指数(+9.69%)、互联网传媒精选指数(+9.56%)、

产业互联网指数(+8.72%)、云办公指数(+8.7%)、互联网入口指数(+8.17%)、黑龙江省国资指数(+7.99%)、中

国铁总指数(+7.23%)、华为 HMS指数(+6.66%)、网红经济指数(+6.56%)、电子竞技指数(+6.14%)、先进封装

指数(+6.11%)、专业工程精选指数(+5.89%)、网络游戏指数(+5.63%)、虚拟人指数(+5.61%)、陆股通轻仓

(+5.58%)、快手平台指数(+5.52%)。

图 6：热点主题周涨跌幅（涨幅排名靠前的主题板块，以Wind主题指数分类计算）

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 7：热点主题过去 30天累计涨跌幅变化趋势（%）

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 8：热点主题过去 30天换手率变化趋势（%）

资料来源：Wind，山西证券研究所

（二）52 周新高：热点人气维持

本周指数继续上扬，新高个股较上周回升，达到 186只，从行业分布来看，计算机、通信和医药生物

这三个行业新高个股最多，成长板块人气继续维持高位，其中 6 个行业创 52周新高的数量只有一只，4个

行业本周没有创 52周新高的个股。
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表 1：本周创 52周新高个股

行业 股票名称 股票代码 当周最高价 总市值（万） PE(TTM)

计算机

金山办公 688111.SH 371.59 16,490,223 163.84

科大讯飞 002230.SZ 53.59 12,145,084 97.32

三六零 601360.SH 13.38 9,481,896 -45.9

紫光股份 000938.SZ 28.23 7,848,059 35.9

同花顺 300033.SZ 134.4 7,118,899 42.09

中国长城 000066.SZ 14.8 4,541,925 1287.28

启明星辰 002439.SZ 35.84 3,374,121 53.81

太极股份 002368.SZ 49.21 2,781,572 68.77

国网信通 600131.SH 20.35 2,430,594 33.53

易华录 300212.SZ 33.38 2,133,269 -126.47

中科软 603927.SH 35.72 2,089,472 34.96

中科星图 688568.SH 78.58 1,839,700 77.66

远光软件 002063.SZ 10.32 1,582,817 51.12

创业慧康 300451.SZ 10.22 1,566,377 44.25

云赛智联 600602.SH 12.82 1,478,287 72.06

彩讯股份 300634.SZ 30.54 1,333,809 65.1

汉得信息 300170.SZ 13.72 1,148,267 18.02

新国都 300130.SZ 19.79 963,358 27.44

万兴科技 300624.SZ 74.7 913,846 301.22

光云科技 688365.SH 21.71 871,663 -61.79

创意信息 300366.SZ 14.45 800,177 -81.67

中新赛克 002912.SZ 46.88 792,144 -64.9

普联软件 300996.SZ 59.88 789,322 72.47

能科科技 603859.SH 47.66 772,377 47.45

凌志软件 688588.SH 19.43 746,018 60.99

致远互联 688369.SH 99.97 742,387 82.57

捷顺科技 002609.SZ 10.89 677,980 63.64

嘉和美康 688246.SH 45.02 601,145 81.58

山大地纬 688579.SH 14.81 582,414 55.86

鼎捷软件 300378.SZ 22.17 573,856 61.78

浪潮软件 600756.SH 18.53 566,200 122.35

立方数科 300344.SZ 8.6 513,365 -38.02

朗科科技 300042.SZ 20.8 409,016 94.73

品高股份 688227.SH 37 388,797 68.2

淳中科技 603516.SH 23.07 380,004 70.87

罗普特 688619.SH 20.27 378,668 429.66

龙宇股份 603003.SH 11.06 372,662 -27.81

真视通 002771.SZ 17.27 346,110 271.01

博睿数据 688229.SH 68 278,388 -59.42
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方直科技 300235.SZ 16.3 262,152 104.3

中威电子 300270.SZ 7.6 212,872 -31.14

医药生物

东阿阿胶 000423.SZ 50.13 2,964,679 45.47

九州通 600998.SH 15.56 2,838,912 15.93

国药股份 600511.SH 36.75 2,683,767 14.24

太极集团 600129.SH 39.84 2,110,615 -40.41

达仁堂 600329.SH 39.17 2,072,996 33.42

国药一致 000028.SZ 50.06 1,918,143 16.03

康缘药业 600557.SH 31.2 1,706,441 39.28

昆药集团 600422.SH 21.99 1,605,714 35.96

康恩贝 600572.SH 6.15 1,529,172 7.57

西藏药业 600211.SH 60.78 1,365,889 36.94

江中药业 600750.SH 19.55 1,185,440 21.21

健民集团 600976.SH 80.89 1,159,540 28.45

马应龙 600993.SH 28.42 1,147,896 22.38

九芝堂 000989.SZ 12.46 1,021,138 26.07

佐力药业 300181.SZ 14.95 992,463 39.41

润达医疗 603108.SH 16.09 910,462 24.98

柳药集团 603368.SH 25.6 901,223 14.07

羚锐制药 600285.SH 16.75 878,993 19.97

首药控股 688197.SH 47.86 673,252 -42.03

海创药业 688302.SH 70.68 622,808 -19.53

向日葵 300111.SZ 4.59 520,033 141.79

方盛制药 603998.SH 12.38 515,327 19.27

德源药业 832735.BJ 39.99 246,935 26.65

传媒

昆仑万维 300418.SZ 27.99 3,242,648 368.64

凤凰传媒 601928.SH 9.95 2,532,175 10.48

汤姆猫 300459.SZ 7.06 2,422,393 47.67

蓝色光标 300058.SZ 9.2 2,291,754 3600.58

中南传媒 601098.SH 11.25 1,998,948 12.69

利欧股份 002131.SZ 2.37 1,546,850 -15.38

山东出版 601019.SH 7.43 1,538,045 9.83

浙数文化 600633.SH 11.1 1,368,254 33.74

新华网 603888.SH 26.66 1,356,742 58.29

华策影视 300133.SZ 6.55 1,218,588 32.29

新华文轩 601811.SH 11.68 1,139,861 10.22

国脉文化 600640.SH 12.87 995,415 -38.87

掌阅科技 603533.SH 20.39 882,182 219.74

南方传媒 601900.SH 9.27 827,789 14.72

返利科技 600228.SH 10.02 729,797 80.46

盛天网络 300494.SZ 22.6 604,727 29.6
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上海电影 601595.SH 13.83 590,727 -36.5

凡拓数创 301313.SZ 45.6 425,195 67.88

电子

工业富联 601138.SH 13.59 26,989,186 13.45

中芯国际 688981.SH 52.98 20,213,233 32.49

长电科技 600584.SH 31.31 5,500,598 16.69

龙芯中科 688047.SH 137.54 5,380,217 281.87

寒武纪 688256.SH 122.93 4,927,214 -43.21

芯原股份 688521.SH 79.75 3,833,675 564.75

电科芯片 600877.SH 17.27 2,003,610 95.73

佰维存储 688525.SH 38.35 1,470,004 190.08

茂莱光学 688502.SH 233.83 1,234,622 209.21

福晶科技 002222.SZ 20.88 873,810 40.15

金海通 603061.SH 150.8 839,880 54.56

容大感光 300576.SZ 39.86 811,128 262.69

富乐德 301297.SZ 23.2 730,584 82.75

艾比森 300389.SZ 14.14 488,512 24.09

万润科技 002654.SZ 5.91 485,711 -9.68

本川智能 300964.SZ 65.27 473,838 131.6

建筑装饰

中国中铁 601390.SH 7.91 17,777,058 6.34

中国交建 601800.SH 12 15,910,647 10.17

中国铁建 601186.SH 10.14 12,403,044 5.22

四川路桥 600039.SH 13.8 8,429,209 10.33

深桑达 A 000032.SZ 36.69 4,141,033 -218.26

中材国际 600970.SH 11.64 3,008,959 15.43

北方国际 000065.SZ 17.34 1,736,964 27.56

中工国际 002051.SZ 10.43 1,290,617 33.94

中钢国际 000928.SZ 9.2 1,145,258 20.89

华电重工 601226.SH 9.15 1,012,660 33.1

上海建科 603153.SH 24.11 945,959 34.32

龙建股份 600853.SH 6.03 611,986 21.3

上海港湾 605598.SH 34.93 582,663 44.02

亚翔集成 603929.SH 20.37 404,317 26.86

通信

中国移动 600941.SH 102.72 127,833,374 16.94

中国电信 601728.SH 7.51 61,567,538 24.42

中国联通 600050.SH 6.45 19,559,728 26.8

中兴通讯 000063.SZ 35.1 15,502,828 20.33

亿联网络 300628.SZ 82.5 7,181,428 32.96

锐捷网络 301165.SZ 48.84 2,652,840 47.18

威胜信息 688100.SH 30.5 1,482,000 37.04

东方通信 600776.SH 12.38 1,237,297 122.87

海能达 002583.SZ 6.68 1,176,819 -60.35
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大富科技 300134.SZ 11.2 832,735 -51.58

特发信息 000070.SZ 9.33 750,838 -14.38

剑桥科技 603083.SH 24.88 622,944 61.97

三维通信 002115.SZ 7.53 587,157 -8.69

浩瀚深度 688292.SH 39.88 573,585 106.98

机械设备

润泽科技 300442.SZ 70.21 6,648,457 228.06

中国通号 688009.SH 5.65 5,350,852 17.08

中控技术 688777.SH 106.82 5,120,551 70.82

铁建重工 688425.SH 5.97 3,109,428 16.84

中铁工业 600528.SH 10.45 2,248,210 12.07

精测电子 300567.SZ 68.65 1,836,031 119.6

纽威股份 603699.SH 15.2 1,030,709 23.66

华荣股份 603855.SH 30.23 1,003,562 27.45

联德股份 605060.SH 30.48 666,590 31.3

大丰实业 603081.SH 16.23 635,909 16.66

铁科轨道 688569.SH 27.88 575,541 24.29

迈得医疗 688310.SH 46.38 298,017 66.98

交通运输

大秦铁路 601006.SH 7.43 10,942,072 8.59

招商公路 001965.SZ 8.83 5,405,986 11.77

青岛港 601298.SH 6.34 3,754,126 9.35

山东高速 600350.SH 6.46 3,094,243 10.28

厦门国贸 600755.SH 9.04 1,923,658 6.72

唐山港 601000.SH 3.27 1,896,297 10.98

嘉友国际 603871.SH 30.32 1,455,141 25.91

有色金属

中金黄金 600489.SH 10.25 4,730,977 23.33

四川黄金 001337.SZ 26.5 1,113,000 56.02

盛达资源 000603.SZ 16.35 1,105,330 27.46

中润资源 000506.SZ 5.56 516,533 45.46

轻工制造

滨海能源 000695.SZ 16.79 345,217 -34.43

通达创智 001368.SZ 36.19 310,240 23.57

松炀资源 603863.SH 15.09 302,472 -23.33

翔港科技 603499.SH 11 198,739 -304.25

国防军工

中国卫通 601698.SH 25.7 10,535,617 145.34

中国卫星 600118.SH 34.78 3,785,147 125.67

海格通信 002465.SZ 10.95 2,424,280 36.35

奥普光电 002338.SZ 32.2 748,560 98.49

汽车

朗博科技 603655.SH 34.18 343,546 277.11

凯龙高科 300912.SZ 29.98 334,483 -17.64

一彬科技 001278.SZ 32.52 300,672 26.75

纺织服饰
海澜之家 600398.SH 6.4 2,682,476 12.23

老凤祥 600612.SH 53.32 2,121,705 15.58
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潮宏基 002345.SZ 7.6 653,945 21.77

电力设备

中国西电 601179.SH 5.87 2,921,752 42.65

华光环能 600475.SH 13.7 1,251,603 17.56

泓淋电力 301439.SZ 28 945,517 52.75

银行

农业银行 601288.SH 3.11 106,141,960 4.28

中国银行 601988.SH 3.55 95,488,464 4.53

长沙银行 601577.SH 8.41 3,209,199 4.85

家用电器

海信视像 600060.SH 17.55 2,270,084 14.02

海信家电 000921.SZ 20.13 2,181,664 23.09

华帝股份 002035.SZ 7.39 618,787 29.41

食品饮料
甘源食品 002991.SZ 95.48 846,865 51.05

元祖股份 603886.SH 22.48 511,680 16.73

农林牧渔
万辰生物 300972.SZ 34.77 500,410 60.54

播恩集团 001366.SZ 22.5 319,753 41.3

基础化工
彩蝶实业 603073.SH 31 326,540 29.74

扬帆新材 300637.SZ 9.24 193,199 179.84

环保
亚光股份 603282.SH 31.36 419,659 25.04

法尔胜 000890.SZ 6.81 249,604 207.24

石油石化
中国石化 600028.SH 5.77 64,707,363 10.04

中油工程 600339.SH 4.09 2,283,507 43.35

综合 天宸股份 600620.SH 13.25 875,513 -112.46

商贸零售 中央商场 600280.SH 3.92 431,023 89.63

房地产 张江高科 600895.SH 16.57 2,566,178 41.72

钢铁 宝地矿业 601121.SH 10.15 812,000 40.58

资料来源：wind，山西证券研究所
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三、风险提示

 全球经济衰退风险

在今年以来反复的国际地缘冲突危机下，全球市场信心不足，国际脱钩风险加剧，经济流动性和下行

风险持续，全球面临政治局势和产业链结构的重整，警惕过程中的经济衰退风险。

 美联储持续加息风险

美联储的超宽松政策收紧的预期实现，海外流动性的不确定性持续增大，拐点已然出现；目前预计美

联储还将继续多次加息，但整体节奏将由快及缓，持续调整，如果加息对通胀的遏制不理想，及出现其他

情况导致加息加快，超过预期，则会导致全球经济不稳定性风险进一步放大。

 疫情持续超预期风险

2022年 12月疫情政策优化以来，各地区出现第一波感染与重症高峰，造成物流、交通运输困难，药

物抢购等问题，如果疫情局势反复，变异毒株带来二次感染潮，经济活动波动持续到 2023上半年，对整体

经济的增长和结构转型目标都会带来风险，也会超预期扰动市场信心。
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