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股指期货： 

1.核心逻辑：长期紧缩周期内，硅谷银行及瑞信银行的问题引发市场对全球金融稳定的

担忧。为应对持续的通胀，在真正的流动性危机爆发前，欧美央行预计不会轻易转向。外部

环境难言利好。国内方面，温和复苏背景下，尽管有一定的政策托底，但业绩验证期待不

高，指数还是比较缺上行动力。股指期货平今仓手续费进一步松绑，但当前环境下利好有

限，短期内可能继续震荡。 

2.操作建议：暂时观望。 

3.风险因素：经济数据不及预期，欧美央行紧缩超预期，海外金融稳定问题扩散超预

期。 

4.背景分析： 

3月20日，A股冲高回落，一带一路概念股午后下挫，中字头股纷纷回调；电信股午后放

量杀跌，中国电信触及跌停，中国移动、中国联通跌逾9%；黄金股逆势大涨，ChatGPT、算

力题材局部活跃。上证指数收跌0.48%报3234.91点，深证成指跌0.27%报11247.13点，创业

板指跌0.08%报2291.92点，科创50指数涨0.94%报1025.32点，万得全A跌0.37%，万得双创跌

0.02%。市场成交额时隔一个月重回万亿规模。北向资金实际净买入16亿元。 

 

重要消息： 

3月LPR报价持稳，1年期LPR报3.65%，上次为3.65%；5年期以上品种报4.30%，上次为

4.30%。数据显示，自2022年8月LPR非对称性下调以来，LPR已经连续7个月“按兵不动”。 

高盛重磅预测美联储本周不加息！高盛发布报告指出，由于银行业面临的压力，美联储将会

避免在本周再次加息。尽管美联储政策制定者积极回应，以提振金融体系，但市场似乎并不

完全相信，目前对中小银行提供的那些方案是足够的。 

财政部展望2023年财政政策提到，将进一步完善减税降费措施，增强精准性针对性，突出对

中小微企业、个体工商户以及特困行业的支持。统筹宏观调控需要和防范财政风险，加大财

政资金统筹力度，优化组合财政赤字、专项债、贴息等工具；更直接更有效地发挥积极财政

政策作用，并加强与货币、就业、产业、科技、社会政策协调配合。遏制地方政府隐性债务

增量，稳妥化解存量，坚决制止违法违规举债行为，加强对融资平台公司的综合治理。 

上交所自律委建议将科创板试点注册制的经验扩展到全市场。倡议提出，采用询价方式发行

的，初步询价结束后，剔除拟申购总量中报价最高部分的比例不超过3%，也不低于1%；首发

数量低于8000万股（份）且预计募资额不足15亿元，不采用累计投标询价方式确定发行价

格，也不采用超额配售选择权。 

据经济参考报，今年以来A股市场定增热情显著升温。Wind数据显示，已有超过120家上市公

司发布定增预案，预计募集资金总额超过2000亿元，同比大幅增长。增发实施方面，年内A
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股公司实际募资总额逾千亿元，同样超过去年同期。与此同时，机构参与定增的热情也大幅

攀升。 

百度宣布，百度智能云将在3月27日召开新品发布会，发布文心一言云服务及应用产品。 

中指研究院发布数据显示，上周楼市整体同环比均上升，同比涨幅显著。一线城市整体环比

涨幅最大为22.8%，上海以52.32%领衔；三线城市同比提升最高为87.1%，惠州最具代表为

211.6%；二线城市同环比上涨幅度均处于中间水平，青岛和温州为其中的同环比涨幅代表。 

美国联邦储蓄保险公司发表声明，宣布延长硅谷过渡银行的竞购窗口期，竞购截止时间设置

为美东时间3月24日20时。声明表示，联邦储蓄保险公司和竞标者需要更多时间来探索所有

选项，以便最大限度地提高其价值并实现最佳结果。此外，联邦储蓄保险公司将硅谷私人银

行的竞购截止时间设为美东时间3月22日20时。 

据悉，美国第一公民银行（FIRST CITIZENS）将继续寻求收购硅谷银行。 

 

国债期货：  

1.核心逻辑：央行意外降准25个基点，呵护中长期流动性，巩固稳增长成果。本次降准

宽松幅度有限，且后续货币政策想象空间降低，可能更偏向利多出尽逻辑。不过，当前基本

面环境有利于债，经济弱复苏的冲击有限，资金面预计仍维持宽松，海外风险提振避险情

绪，短期内债的风险不大。 

2.操作建议：逢回调做多。 

3.风险因素：资金面超预期波动，央行货币政策转向超预期，宽信用增量政策超预期。 

4.背景分析： 

3月20日，国债期货全线收涨，10年期主力合约涨0.01%，5年期主力合约涨0.07%，2年

期主力合约涨0.04%。资金面方面，Shibor短端品种多数上行。隔夜品种上行1.1bp报

2.273%，7天期上行7.7bp报2.163%，14天期上行9.7bp报2.359%，1个月期持平报2.397%。 

 

重要消息： 

公开市场方面，央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，3月20日以利率招标方式开

展了300亿元7天期逆回购操作，中标利率2.0%。Wind数据显示，当日410亿元逆回购到期，

因此单日净回笼110亿元。 

一级市场方面，农发行两期固息增发债中标收益率均低于中债估值。据交易员透露，农发行

3年、5年期固息增发债中标收益率分别为2.6501%、2.8347%，全场倍数分别为4.58、4.16，

边际倍数分别为1.12、13.15。 

美债收益率集体上涨，3月期美债收益率涨19.62个基点报4.622%，2年期美债收益率涨8.7个

基点报3.987%，3年期美债收益率涨6.4个基点报3.821%，5年期美债收益率涨6个基点报

3.601%，10年期美债收益率涨3.5个基点报3.497%，30年期美债收益率涨2.9个基点报

3.675%。 

据证券时报，稳增长目标下，为促进经济运行整体好转，地方债发行节奏进一步加快。近

日，上海、江西、云南等多个地方政府债券发行结果集中披露，福建、贵州等多地的地方政



HTTP://WWW.QH168.COM.CN  3 / 4 请务必仔细阅读正文后免责申明 3 / 4 请务必仔细阅读正文后免责申明 

 

 

 

东海宏观金融日报 

府债券二季度发行计划也相继公开。截至3月中旬，已披露的3月地方债发行计划额度达7432

亿元，新增专项债占绝大多数。 

据证券时报，瑞信价值约160亿瑞郎的额外一级资本（简称AT1）债券被完全减记清零，变得

“一文不值”。市场担忧瑞信AT1债券被完全减记会严重挫伤市场对此类资本补充工具的投

资兴趣，由于欧洲的银行发行AT1补充资本的情况较为普遍，AT1债券的减记可能会 "吓到其

他银行的这类证券持有人"。 

在岸人民币兑美元16:30收盘报6.8931，较上一交易日跌166个基点，夜盘报6.8785。人民币

兑美元中间价报6.8694，调升358个基点。交易员表示，瑞士信贷被收购令银行业危机暂

缓，全球六大央行出手增强流动性，美联储决议前市场观望情绪较浓，人民币短期或震荡交

投。 
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风险提示 

本报告中的信息均源自于公开资料，我司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，在任何情况下本报告亦不构成

对所述期货品种的买卖建议。市场有风险，投资需谨慎。 
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