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周度金融市场跟踪 
  
股票市场快速修复上周跌幅，债券市场走弱 

（3 月 3 日-3 月 7 日） 
  
 本周股票市场快速修复上周跌幅，债券市场走弱。 

 股票方面，一年一度的两会在本周召开，本周市场全面上涨，快速收复
上周跌幅。大小盘股票看，小盘股相对占优，港股走势更强。行业层面，
本周有色金属、军工、计算机和传媒上涨超 5%。31 个一级行业仅 5 个行
业下跌。受美国经济衰退预期影响，本周美股主要指数继续下跌（已是
连续第 3 周下跌）。成交情况看，本周是缩量上涨，日均成交达 1.7 万亿，
较上周日均 1.99 万亿下降 15%。估值方面，截至周五，沪深 300 市盈率
12.6，2015 年以来市盈率 ZScore 等于-0.1，中证 1000 市盈率 39.6 对应
ZScore -0.3。行业层面除地产行业受业绩影响市盈率 ZScore 处于历史高

位外，近期涨幅较大的行业中目前只有计算机行业市盈率 ZScore 超过 1。 

 债券方面，本周债市受多种因素影响，收益率大幅上行，期限结构近
期平坦，资金面情绪指数波动，政策发布与数据发布对市场预期产生

调整，债市整体表现偏弱。本周资金面整体呈均衡偏松状态。周五经

济主题记者会上，央行行长强调货币政策相机决策，短期内关注点在
于降准和结构性降息，市场降息预期回落，市场对货币政策预期调整，
导致收益率继续上行。周四周五基金连续两日净卖出，银行和保险为
对手方。与此同时，银行“缺负债”带来的供给增加，货币基金等现
金管理类产品负偏离压力导致需求疲软等因素共同作用，同业存单利
率也呈现出上行态势。 

 汇率和商品方面，受上周末美乌谈判破裂，欧洲强势援助乌克兰以及美
国经济衰退预期上升影响，本周美元指数下跌，欧元、人民币升值，黄

金上涨，原油先跌后涨，国内商品指数下跌。 

 风险提示：流动性和经济基本面变化超预期。 
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一周概览 

股票方面，一年一度的两会在本周召开，本周市场全面上涨，快速修复上周跌幅。大小盘股票看，

小盘股相对占优，中证 2000 上涨 4.0%，中证 1000 上涨 3.8%，沪深 300 上涨 1.4%。港股走势更强，

恒生指数上涨 5.6%，恒生科技指数上涨 8.4%，恒生指数和恒生科技指数均创近 3 年新高。行业层面，

本周有色金属、军工、计算机和传媒上涨超 5%。31 个一级行业仅 5 个行业下跌。周内看，市场在 3

月 3 日冲高回落。3 月 4 日受外盘影响低开但之后逐步上涨，尤其小盘股走势较强。3 月 5 日上午李

强总理做政府工作报告，明确了 2025 年的经济总目标。3 月 5 日中午新闻公告 3 月 6 日下午召开十

四届全国人大三次会议经济主题记者会，之后市场全面上涨。3 月 7 日下午市场有所回调，但幅度

并不大。 受美国经济衰退预期影响，本周美股主要指数继续下跌（已是连续第 3 周下跌），标普

500 指数下跌 3.1%，纳斯达克 100 指数下跌 3.3%，科技七巨头指数下跌 4.1%。（错误!未找到引用

源。、错误!未找到引用源。、错误!未找到引用源。） 

成交情况看，本周是缩量上涨，日均成交达 1.7 万亿，较上周日均 1.99 万亿下降 15%。成交量主要

在前三天下降较多，周四、周五随着市场的上涨交易量回到 1.9 万亿左右。从 2015 年以来的数据看，

全 A 周度换手率 ZScore 较上周的 1.7 降到 1.1（即达到 2015 年以来周平均换手率 1.1 个标准差），

中证 1000 换手率 ZScore0.7，为近 4 周以来首次低于 1。沪深 300 换手率 ZScore -0.1，为春节后首次

低于 0。行业方面，计算机和机械设备换手率 ZScore 均超过 2，本周涨幅最高的有色金属和国防军

工行业，换手率 ZScore 在 0.5 左右，从这个角度看这两个行业的上涨或许可以持续。恒生指数本周

同样是缩量上涨，换手率 ZScore 从上周的 3.7 降到 2.4，依然处于历史高位。（错误!未找到引用源。、

错误!未找到引用源。） 

估值方面，截至周五，沪深 300 市盈率 12.6，2015 年以来市盈率 ZScore 等于-0.1；中证 1000 市盈

率 39.6 对应 ZScore -0.3。行业层面除地产行业受业绩影响市盈率 ZScore 处于历史高位外，近期涨幅

较大的行业中目前只有计算机行业市盈率 ZScore 超过 1，为 1.3。消费行业中食品饮料、社会服务 2

个行业的市盈率 ZScore 均小于-1。美股纳斯达克 100 指数在经过 3 周下跌后，本周市盈率 ZScore

跌到 1 以下为 0.8，标普 500 下降到 0.5。（错误!未找到引用源。、错误!未找到引用源。） 

债券方面，本周债市受多种因素影响，收益率大幅上行（图表 1），期限结构近期平坦（图表 2），

资金面情绪指数波动，政策发布与数据发布对市场预期产生调整，债市整体表现偏弱。（错误!未找

到引用源。、错误!未找到引用源。） 

本周资金面整体呈均衡偏松状态。周一尽管央行 OMO 净回笼 1955 亿元，但跨完月资金宽松，DR001

从上周五 1.98%回落至周一的 1.81%，市场进入两会节奏。周二央行继续净回笼 2803 亿元，隔夜价

格维持宽松，DR001 降至 1.74%，但市场忌惮资金，中短端调整。周三央行适度加大 OMO 投放，

资金均衡偏松，政府工作报告符合预期，赤字率、特别国债、专项债等政府债务扩张规模较为温和，

未超市场预期，对债市影响有限，中长端收益率小幅下行。周四、周五央行继续净回笼，资金均衡，

价格变动不大，但经济主题记者会上，央行行长强调货币政策相机决策，短期内关注点在于降准和

结构性降息，市场降息预期回落，市场对货币政策预期调整，导致收益率继续上行。（错误!未找到

引用源。、错误!未找到引用源。）周四周五基金连续两日净卖出，银行和保险为对手方。与此同时，

银行“缺负债”带来的供给增加，货币基金等现金管理类产品负偏离压力导致需求疲软等因素共同

作用，同业存单利率也呈现出上行态势。 

汇率和商品方面，受上周末美乌谈判破裂，欧洲强势援助乌克兰以及美国经济衰退预期上升影响，

本周美元指数大幅下跌 3.4%收至 103.9；欧元全面走强，欧元兑美元本周升值 4.3%，为近 10 年以来

最大单周涨幅；离岸人民币兑美元升值 0.7%收至 7.24。受国际局势不确定性加强以及美元贬值影响，

黄金本周上涨，伦敦现货黄金收涨 1.8%至 2909美元/盎司。原油本周下跌较多，布伦特原油下跌 3.7%，

WTI 下跌 4.1%，北京时间周二凌晨（3 月 4 日）受 OPEC+近一个月原油产量上涨1以及 OPEC+计划

推进 4 月增产2新闻影响，原油价格快速下跌，以及美国经济衰退预期增强影响，周内 WTI 原油主

力合约最低下跌至 65.2 美元。周五受俄罗斯副总理表态如果原油价格失衡，OPEC+4 月减产可能修

改3以及夜间美国计划补充 200 亿美元石油储备4的新闻影响原油价格有所反弹。国内商品指数本周继

续下跌，南华商品指数下跌 1.6%。（错误!未找到引用源。） 

                                                           
1 https://wallstreetcn.com/livenews/2872153 
2 https://wallstreetcn.com/livenews/2872163 
3 https://www.reuters.com/business/energy/russias-novak-says-opec-may-reverse-oil-output-hike-after-april-if-needed-2025-03-07/ 
4 https://wallstreetcn.com/livenews/2875075 

https://www.reuters.com/business/energy/russias-novak-says-opec-may-reverse-oil-output-hike-after-april-if-needed-2025-03-07/
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图表 1. 中外主要股指周度涨跌幅 

 

资料来源：万得，中银证券 

涨跌幅（%） 近期走势图 01-17 01-24 01-31 02-07 02-14 02-21 02-28 03-07

上证指数 2.3        0.3        -0.1       1.6        1.3        1.0        -1.7       1.6        

深证成指 3.7        1.3        -1.3       4.1        1.6        2.3        -3.5       2.2        

万得全A 3.6        0.9        -0.9       3.6        1.7        2.1        -2.5       2.4        

上证50 0.9        -0.1       0.2        0.9        2.0        0.8        -1.6       1.6        

沪深300 2.1        0.5        -0.4       2.0        1.2        1.0        -2.2       1.4        

中证A500 2.6        0.6        -0.6       2.8        1.5        1.3        -2.7       1.8        

中证500 4.1        1.1        -1.1       4.4        2.0        1.8        -3.3       2.6        

中证1000 5.4        1.7        -1.6       4.9        1.9        3.2        -2.8       3.8        

中证2000 5.7        1.3        -1.7       5.8        2.0        4.4        -2.9       4.0        

微盘股指数 6.8        0.9        -0.1       4.6        1.6        2.7        -0.7       3.7        

创业板指 4.7        2.6        -2.7       5.4        1.9        3.0        -4.9       1.6        

科创50 1.6        0.9        -2.0       6.7        0.4        7.1        -1.5       2.7        

北证50 9.6        -3.9       -2.0       12.0      3.8        9.3        -2.8       6.4        

恒生指数 2.7        2.5        0.7        4.6        7.0        3.8        -2.3       5.6        

恒生科技 5.1        4.0        0.6        9.9        7.3        6.0        -5.0       8.4        

中国金龙指数 6.2        2.8        0.1        5.0        7.3        1.6        -3.9       4.9        

标普500 2.9        1.7        -1.5       0.2        1.5        -1.7       -1.0       -3.1       

纳斯达克100 2.8        1.6        -3.0       1.7        2.9        -2.3       -3.4       -3.3       

美国科技七巨头 1.3        1.6        -3.6       -0.6       2.8        -2.7       -4.1       -4.1       

罗素2000 4.0        1.4        -1.0       -0.2       0.0        -3.7       -1.5       -4.0       

日经225 -1.9       3.9        -0.9       -2.0       0.9        -1.0       -4.2       -0.7       

韩国综合指数 0.3        0.5        -        -0.6       2.7        2.5        -4.6       1.2        

德国DAX 3.4        2.4        -0.5       2.4        3.3        -1.0       1.2        2.0        

英国FT100 3.1        -0.0       0.0        2.3        0.4        -0.8       1.7        -1.5       

法国CAC 3.8        2.8        -0.3       0.8        2.6        -0.3       -0.5       0.1        

巴西IBOVESPA 2.9        0.1        2.0        -0.2       2.9        -0.9       -3.4       2.2        

墨西哥MXX 0.7        2.8        0.6        2.2        2.4        -0.6       -2.6       1.0        

MSCI越南 1.8        1.8        -        -0.3       -0.9       1.7        1.7        2.0        

印度SENSEX30 -1.0       -0.6       -1.1       3.3        -2.5       -0.8       -2.8       1.5        

俄罗斯RTS 3.8        4.3        -0.8       2.4        15.6      5.6        -2.6       -2.0       



2025 年 3 月 10 日 周度金融市场跟踪 6 

 

 

 

图表 2. A 股行业风格指数涨跌幅 

  

资料来源：万得，中银证券 

涨跌幅（%） 近期走势图 01-17 01-24 01-31 02-07 02-14 02-21 02-28 03-07

煤炭 1.6        -1.9       1.2        -0.8       -1.5       -4.3       -1.1       0.5        

石油石化 3.0        -3.2       1.0        0.4        -0.2       -1.4       0.2        -1.5       

有色金属 4.5        -0.9       -0.4       3.5        -0.1       -1.5       -2.3       7.1        

钢铁 3.3        0.5        1.0        2.7        0.7        0.3        3.2        2.7        

基础化工 4.9        -0.2       0.2        1.6        1.4        1.2        -0.9       2.3        

公用事业 1.3        -0.9       1.4        0.2        -0.2       0.2        -1.1       -0.5       

交通运输 2.8        -1.0       0.5        -        0.3        -1.0       -0.0       0.1        

建筑材料 3.6        -1.3       1.3        -0.3       0.2        -1.0       1.6        2.6        

建筑装饰 3.0        -0.4       0.1        1.9        1.3        -0.5       0.7        -0.2       

房地产 3.9        -1.3       -1.3       2.7        2.0        -1.6       2.2        -0.9       

银行 1.3        0.0        1.4        -1.9       2.4        -1.1       -0.4       1.1        

非银金融 3.3        2.2        -2.0       3.0        1.1        0.1        -2.9       1.2        

电力设备 3.7        1.2        -1.9       4.2        0.1        2.9        -0.8       0.6        

国防军工 2.9        -1.1       -1.4       5.1        -0.6       2.7        -3.4       6.9        

汽车 4.6        1.7        -1.0       6.9        1.2        3.7        -2.7       3.1        

机械设备 5.4        2.3        -2.2       5.4        -0.1       7.7        -2.4       5.4        

环保 4.3        -0.4       0.2        2.3        0.9        2.2        -0.7       2.3        

电子 4.1        2.8        -2.9       6.2        0.3        7.0        -4.9       2.7        

计算机 6.2        3.9        -1.5       13.5      7.8        3.2        -7.8       6.7        

传媒 6.1        1.9        0.2        7.2        9.5        -1.7       -8.0       5.1        

通信 6.1        5.2        -4.0       3.0        3.0        8.1        -9.6       2.8        

农林牧渔 3.9        -0.9       0.7        0.5        1.1        -0.4       -0.9       1.1        

家用电器 0.0        -0.9       0.1        2.1        0.2        -0.8       -0.8       0.5        

食品饮料 2.1        -2.1       -0.2       -0.1       2.3        0.1        1.8        0.7        

纺织服饰 3.1        0.8        0.1        0.5        1.2        -0.9       0.9        1.4        

轻工制造 3.3        -0.2       0.8        1.6        1.3        -0.4       0.1        1.4        

商贸零售 4.7        0.1        -2.1       1.3        3.5        -1.1       -0.7       0.9        

社会服务 6.4        0.7        -0.9       3.2        2.5        0.9        -2.8       4.1        

美容护理 4.3        -0.3       -0.9       1.8        1.9        -0.8       -0.6       2.1        

医药生物 2.7        0.1        -0.0       3.2        2.7        1.9        -2.7       1.1        

综合 2.7        -1.0       -2.0       1.9        1.2        0.2        -0.5       -1.1       

大盘指数 1.9        0.6        -0.4       2.0        1.2        1.0        -2.1       1.2        

中盘指数 4.1        0.9        -1.2       3.8        1.4        1.0        -3.0       2.1        

小盘指数 4.9        1.2        -1.2       5.1        2.2        3.5        -3.3       3.7        

高市盈率指数 6.2        1.2        -2.5       7.6        0.8        3.6        -4.2       4.2        

中市盈率指数 3.9        2.3        -1.5       4.3        2.2        3.4        -3.8       3.2        

低市盈率指数 2.1        -0.1       0.8        -0.8       1.2        -0.9       -0.3       1.4        

高市净率指数 3.2        1.5        -2.1       5.1        1.4        4.9        -3.5       2.2        

中市净率指数 4.7        0.8        -1.1       3.7        1.5        2.2        -1.9       4.0        

低市净率指数 2.1        -        0.9        -0.4       1.8        -1.2       0.1        0.7        

高价股指数 2.8        1.1        -1.4       3.9        1.3        3.5        -3.0       1.6        

中价股指数 4.4        1.3        -1.0       4.3        2.7        1.9        -1.7       4.1        

低价股指数 3.8        -1.2       -0.2       2.8        0.4        -0.2       -0.4       0.3        

亏损股指数 4.6        -0.8       -1.6       8.2        3.6        3.0        -2.2       3.1        

微利股指数 4.9        -0.1       -1.7       5.8        1.5        2.3        -2.8       3.0        

绩优股指数 1.9        -0.8       -0.4       0.3        0.9        -0.5       -0.7       1.2        

新股指数 2.3        1.7        -2.9       6.4        0.5        2.2        -2.8       3.4        
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图表 3. 周内日度市场总览数据 

 ·  

资料来源：万得，中银证券 

指标 02-24 02-25 02-26 02-27 02-28 03-03 03-04 03-05 03-06 03-07

重要指数涨跌幅（%）

上证指数 -0.2       -0.8       1.0        0.2        -2.0       -0.1       0.2        0.5        1.2        -0.3       

深证成指 -0.1       -1.2       0.9        -0.3       -2.9       0.4        0.3        0.3        1.8        -0.5       

万得全A -0.0       -0.8       1.1        -0.1       -2.7       0.1        0.6        0.5        1.6        -0.4       

上证50 -0.3       -1.2       0.9        0.5        -1.5       -0.4       -0.3       0.8        1.6        -0.1       

沪深300 -0.2       -1.1       0.9        0.2        -2.0       -0.0       -0.1       0.4        1.4        -0.3       

中证500 -0.2       -1.1       1.2        -0.4       -2.8       0.4        0.9        0.2        1.6        -0.6       

中证1000 0.2        -0.4       1.4        -0.4       -3.5       0.1        1.3        0.6        2.1        -0.4       

中证2000 0.2        -0.1       1.6        -0.3       -4.2       0.2        1.6        0.7        2.1        -0.6       

微盘股指数 1.2        -0.5       1.3        -0.2       -2.5       0.9        1.7        -0.2       1.7        -0.4       

创业板指 -0.7       -1.1       1.2        -0.5       -3.8       1.2        -0.3       0.0        2.0        -1.3       

科创50 0.5        0.3        2.2        -0.0       -4.2       -1.5       1.7        0.3        3.5        -1.2       

北证50 0.1        -1.4       1.9        1.0        -4.3       2.3        3.2        2.8        -1.5       -0.5       

恒生指数 -0.6       -1.3       3.3        -0.3       -3.3       0.3        -0.3       2.8        3.3        -0.6       

恒生科技 -1.2       -1.6       4.5        -1.2       -5.3       -0.6       -0.0       4.0        5.4        -0.5       

全A数据（股票数）

上涨家数 2,778    1,537    4,250    2,133    570       3,222    4,048    2,357    4,272    1,714    

下跌家数 2,468    3,735    1,054    3,095    4,773    1,966    1,171    2,882    974       3,553    

成分个数 5,395    5,395    5,395    5,395    5,395    5,395    5,394    5,393    5,392    5,392    

涨停家数 92         68         109       90         56         72         88         71         118       63         

跌停家数 19         8           3           12         52         36         16         7           6           13         

全A数据（亿元）

交易额 21,154  19,255  19,697  20,419  19,055  16,643  14,799  15,457  19,532  18,616  

融资融券交易金额 2,185    1,952    2,042    2,028    1,701    1,478    1,348    1,402    2,039    

   融资买入额 2,178    1,946    2,035    2,022    1,696    1,471    1,342    1,396    2,032    

   融券卖出额 7           7           7           6           5           7           6           6           7           

融资余额 18,864  18,931  19,031  19,050  18,871  18,864  18,883  18,917  19,088  

融资余额变化 119       67         100       19         -179      -8          19         34         171       

融券余额 115       114       117       117       111       112       114       116       119       

融券余额变化 2           -1          3           -0          -6          1           2           3           3           

陆股通:当日成交金额 2,427    2,252    2,249    2,421    2,692    2,166    1,910    1,866    2,199    2,126    

陆股通成交额占比（%） 5.7% 5.8% 5.7% 5.9% 7.1% 6.5% 6.5% 6.0% 5.6% 5.7%

港股数据（亿港币）

港股交易额 3,560    3,296    3,701    4,065    4,063    3,019    2,695    2,587    3,771    3,832    

港股通:当日成交金额 1,604    1,604    1,735    2,047    1,682    1,301    1,172    1,119    1,665    1,532    

港股通:当日买入成交净额 137       220       104       169       119       97         -12        84         65         121       
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图表 4. 2015 年以来周度市场换手率 ZScore 

  

资料来源：万得，中银证券 

 

换手率_Zscore 01-17 01-24 01-31 02-07 02-14 02-21 02-28 03-07

万得全A 0.6        0.5        0.3        1.1        1.5        1.6        1.7        1.1        

上证指数 0.2        0.2        0.1        0.6        0.9        1.0        1.0        0.6        

深证成指 -0.0       0.0        -0.2       0.7        0.8        0.9        0.9        0.4        

创业板指 0.1        0.2        0.1        1.7        1.3        1.7        1.4        0.6        

沪深300 -0.3       -0.2       -0.3       0.1        -0.0       0.2        0.2        -0.1       

中证500 -0.3       -0.4       -0.4       0.3        0.5        0.7        0.6        0.2        

中证1000 -0.0       -0.0       -0.2       0.7        1.0        1.1        1.1        0.7        

恒生指数 0.3        0.4        0.4        1.2        3.1        3.5        3.7        2.4        

煤炭 0.2        -0.2       -0.2       0.2        0.1        0.0        0.1        -0.2       

石油石化 0.2        -0.0       0.1        -0.1       -0.1       0.1        0.2        -0.0       

有色金属 0.1        -0.2       -0.4       0.3        0.0        -0.1       0.1        0.5        

钢铁 -0.3       -0.4       0.1        -0.1       -0.1       0.1        0.7        0.4        

基础化工 0.4        0.3        0.1        0.5        0.8        1.1        1.5        1.1        

公用事业 -0.5       -0.5       -0.4       -0.4       -0.4       -0.2       -0.3       -0.4       

交通运输 -0.0       -0.3       -0.4       -0.0       -0.1       -0.2       -0.0       -0.3       

建筑材料 -0.5       -0.7       -0.4       -0.2       -0.3       -0.2       0.2        -0.3       

建筑装饰 -0.2       -0.3       -0.5       -0.1       0.2        0.4        0.6        0.2        

房地产 0.2        0.6        0.0        0.4        0.7        0.4        0.9        0.5        

银行 0.1        0.2        0.3        0.2        0.1        0.2        0.2        0.1        

非银金融 -0.3       -0.1       -0.2       0.1        0.3        0.3        0.3        -0.0       

电力设备 0.2        0.4        -0.0       0.5        0.6        1.1        1.5        1.2        

国防军工 -0.4       -0.4       -0.6       -0.0       -0.1       0.4        0.4        0.6        

汽车 1.2        0.7        0.4        1.7        1.9        1.8        2.8        1.8        

机械设备 2.0        1.7        1.1        2.5        2.3        2.8        3.1        2.3        

环保 -0.2       -0.2       -0.2       -0.0       0.0        0.5        0.6        0.3        

电子 0.6        0.7        0.0        1.3        1.3        1.6        1.8        0.8        

计算机 0.6        0.5        1.2        3.4        4.5        4.3        3.6        3.3        

传媒 1.4        1.1        1.0        2.3        3.5        2.8        1.9        1.1        

通信 0.8        1.1        1.0        2.3        2.9        3.1        1.4        0.8        

农林牧渔 -0.4       -0.6       -0.5       -0.3       -0.2       -0.1       0.4        -0.4       

家用电器 1.8        1.3        0.6        2.0        2.6        2.3        2.7        1.7        

食品饮料 0.4        0.4        -0.0       0.6        1.0        0.3        0.9        0.6        

纺织服饰 0.9        0.3        0.4        0.5        0.9        0.8        0.9        0.6        

轻工制造 0.5        0.3        0.1        0.7        0.8        0.9        0.8        0.8        

商贸零售 2.4        2.0        1.2        1.4        2.5        1.8        2.1        1.2        

社会服务 0.7        0.7        0.5        1.3        1.9        1.6        1.1        0.8        

美容护理 -0.3       -0.5       -0.7       -0.2       0.3        0.2        0.2        0.7        

医药生物 -0.2       -0.4       -0.5       0.1        0.6        1.2        0.5        0.2        

综合 0.7        0.6        -0.1       0.3        0.9        0.5        0.7        0.4        

证券Ⅱ -0.3       -0.2       -0.3       -0.1       0.0        0.0        0.1        -0.2       
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图表 5. 2015 年以来周度市盈率 ZScore 

  

资料来源：万得，中银证券 

市盈率_Zscore 01-17 01-24 01-31 02-07 02-14 02-21 02-28 03-07

万得全A -0.3       -0.3       -0.3       -0.2       -0.0       0.1        -0.1       0.0        

创业板指 -1.0       -0.9       -1.0       -0.9       -0.9       -0.8       -0.9       -0.9       

沪深300 -0.3       -0.3       -0.2       -0.2       -0.0       -0.0       -0.2       -0.1       

中证500 -0.3       -0.2       -0.2       -0.2       -0.1       -0.1       -0.1       -0.1       

中证1000 -0.5       -0.5       -0.5       -0.4       -0.4       -0.3       -0.4       -0.3       

恒生指数 -0.9       -0.7       -0.7       -0.5       -0.2       -0.1       -0.3       0.0        

煤炭 -0.4       -0.4       -0.4       -0.4       -0.4       -0.5       -0.5       -0.5       

石油石化 -0.4       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       

有色金属 -0.9       -0.9       -0.9       -0.8       -0.8       -0.8       -0.9       -0.8       

钢铁 -0.2       -0.2       -0.2       -0.2       -0.1       -0.1       -0.1       -0.1       

基础化工 -0.4       -0.4       -0.4       -0.3       -0.3       -0.3       -0.3       -0.3       

公用事业 -1.6       -1.6       -1.5       -1.5       -1.5       -1.5       -1.5       -1.6       

交通运输 -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       

建筑材料 0.3        0.3        0.3        0.3        0.3        0.3        0.5        0.6        

建筑装饰 -0.7       -0.7       -0.7       -0.7       -0.7       -0.7       -0.6       -0.6       

房地产 2.9        2.8        2.7        2.8        2.9        2.8        2.9        2.8        

银行 -0.4       -0.4       -0.3       -0.5       -0.3       -0.4       -0.4       -0.3       

非银金融 -0.3       -0.2       -0.3       -0.2       -0.1       -0.1       -0.3       -0.3       

电力设备 -0.6       -0.5       -0.6       -0.5       -0.5       -0.4       -0.4       -0.4       

国防军工 -0.4       -0.5       -0.5       -0.4       -0.4       -0.4       -0.4       -0.3       

汽车 0.2        0.3        0.2        0.6        0.6        0.8        0.7        0.8        

机械设备 -0.5       -0.4       -0.5       -0.4       -0.4       -0.3       -0.3       -0.2       

环保 -0.7       -0.7       -0.7       -0.7       -0.7       -0.6       -0.6       -0.6       

电子 0.5        0.6        0.5        0.7        0.7        1.0        0.8        0.9        

计算机 0.2        0.4        0.4        0.9        1.3        1.4        1.0        1.3        

传媒 -0.2       -0.2       -0.2       -0.0       0.2        0.1        -0.0       0.1        

通信 -0.8       -0.6       -0.7       -0.7       -0.6       -0.4       -0.7       -0.5       

农林牧渔 -0.9       -0.9       -0.9       -0.9       -0.9       -0.9       -0.9       -0.9       

家用电器 -0.5       -0.5       -0.5       -0.4       -0.4       -0.4       -0.5       -0.4       

食品饮料 -1.6       -1.6       -1.6       -1.6       -1.6       -1.6       -1.5       -1.5       

纺织服饰 -1.1       -1.1       -1.1       -1.1       -1.0       -1.0       -1.0       -1.0       

轻工制造 -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       -0.5       

商贸零售 0.3        0.3        0.3        0.3        0.4        0.4        0.3        0.4        

社会服务 -1.1       -1.1       -1.1       -1.1       -1.1       -1.1       -1.1       -1.1       

美容护理 -0.6       -0.6       -0.7       -0.6       -0.6       -0.6       -0.6       -0.5       

医药生物 -0.7       -0.7       -0.7       -0.6       -0.5       -0.5       -0.6       -0.5       

综合 0.5        0.4        0.4        0.4        0.5        0.5        0.4        0.4        

证券Ⅱ 0.4        0.5        0.4        0.5        0.5        0.6        0.3        0.3        

标普500 0.9        1.0        0.9        0.8        0.9        0.7        0.7        0.5        

纳斯达克100 1.7        1.8        1.6        1.4        1.5        1.3        1.0        0.8        
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图表 6. 中外国债周度数据 

  

资料来源：万得，中银证券 

注：中外国债利差为外国国债到期收益率减去对应期限的中债国债到期收益率 

 

图表 7. 债市资金面周内日度数据 

  

资料来源：万得，中银证券 

指标 走势图 01-17 01-24 01-31 02-07 02-14 02-21 02-28 03-07

国债到期收益率（%）

中债国债:1年 1.26      1.34      1.30    1.22       1.38      1.48      1.46      1.56     

中债国债:3年 1.28      1.34      1.31    1.28       1.38      1.48      1.52      1.59     

中债国债:5年 1.43      1.47      1.41    1.40       1.48      1.61      1.60      1.67     

中债国债:7年 1.57      1.59      1.55    1.52       1.60      1.70      1.69      1.78     

中债国债:10年 1.66      1.66      1.63    1.60       1.66      1.72      1.72      1.80     

中债国债:30年 1.92      1.89      1.87    1.80       1.82      1.91      1.91      1.98     

中国:同业存单(AAA):1年 1.70      1.76      1.71    1.67       1.80      1.96      2.01      2.03     

全球债券收益率（%）

美国:国债:1年 4.21      4.17      4.17    4.25       4.23      4.15      4.08      4.05     

美国:国债:5年 4.42      4.43      4.36    4.34       4.33      4.26      4.03      4.09     

美国:国债:10年 4.61      4.63      4.58    4.49       4.47      4.42      4.24      4.32     

美国:国债:30年 4.84      4.85      4.83    4.69       4.69      4.67      4.51      4.62     

德国:国债:10年 2.53      2.58      2.48    2.36       2.42      2.50      2.38      2.83     

英国:国债:10年 4.64      4.64      4.51    4.47       4.53      4.57      4.50      -

日本:国债:10年 1.20      1.23      1.24    1.30       1.34      1.41      1.36      1.50     

日本:国债:30年 2.29      2.28      2.29    2.29       2.31      2.33      2.34      2.50     

中外国债利差(BP)

中美国债利差:1年 295       283       287     303        285       267       262       250      

中美国债利差:5年 299       296       295     295        285       266       243       242      

中美国债利差:10年 295       297       295     289        282       270       252       252      

中美国债利差:30年 293       296       296     289        287       277       261       265      

中日国债利差:30年 38         39         42       49          49         43         44         52        

指标 02-24 02-25 02-26 02-27 02-28 03-03 03-04 03-05 03-06 03-07

资金价格（%）

DR001 2.04    1.95     1.97    2.05    1.98    1.81     1.74     1.76     1.79     1.80    

DR007 2.40    2.31     2.30    2.43    2.14    1.93     1.79     1.80     1.81     1.81    

DR014 2.32    2.25     2.25    2.32    2.20    2.01     1.87     1.88     1.88     1.89    

GC001 2.30    2.15     2.23    2.00    2.32    1.83     1.62     1.50     1.46     1.70    

GC007 2.39    2.32     2.33    2.34    2.16    1.98     1.84     1.80     1.78     1.83    

GC014 2.23    2.23     2.22    2.22    2.10    1.97     1.89     1.85     1.86     1.88    

1年同业存单(AAA) 1.99    1.99     2.00    2.02    2.01    1.99     2.00     2.00     2.00     2.02    

公开市场操作（亿元）

货币净投放 1,020  -1,707  98       900     1,059  -1,955  -2,803  -1,955  -1,105  -995   

货币投放 2,925  3,185   5,487  2,150  2,884  970      382      3,532   1,045   1,850  

人民币情绪指数

8:45 60       51        48       54       51       49        44        47        46        48       

10:15 51       54        53       63       47       45        44        49        48        51       

14:30 53       47        61       46       43       41        46        47        46        49       

16:00 45       45        45       45       45       42        42        46        51        50       

全天平均 52       49        52       52       47       44        44        47        48        50       

债券分歧指数:利率债市场

基金 -48     46        43       -44     -34     44        7          -2         -46       -47     

银行 45       -48       -38     37       25       -47       2          -43       47        48       

证券 35       46        -38     5         35       27        -14       38        -40       -43     

保险 29       -22       19       32       -18     27        5          31        18        34       

其他 12       5          2         19       -15     6          -       -4         8          4         
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图表 8. 周度行业换手率和涨跌幅  图表 9. 行业市盈率及 ZScore（2015 年以来） 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 10. 中债国债利率期限结构  图表 11. 中债国债到期收益率 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

风险提示： 

流动性和经济基本面变化超预期。 
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披露声明 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

评级体系说明 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买    入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增    持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中    性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减    持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中    性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
  



 

 

风险提示及免责声明 

本报告由中银国际证券股份有限公司证券分析师撰写并向特定客户发布。 
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限公司的证券投资顾问服务团队，其可参考使用本报告。中银国际证券股份有限公司的证券

投资顾问服务团队可能以本报告为基础，整合形成证券投资顾问服务建议或产品，提供给接

受其证券投资顾问服务的客户。 

中银国际证券股份有限公司不以任何方式或渠道向除上述特定客户外的公司个人客户提供

本报告。中银国际证券股份有限公司的个人客户从任何外部渠道获得本报告的，亦不应直接

依据所获得的研究报告作出投资决策；需充分咨询证券投资顾问意见，独立作出投资决策。

中银国际证券股份有限公司不承担由此产生的任何责任及损失等。 

本报告内含保密信息，仅供收件人使用。阁下作为收件人，不得出于任何目的直接或间接复

制、派发或转发此报告全部或部分内容予任何其他人，或将此报告全部或部分内容发表。如

发现本研究报告被私自刊载或转发的，中银国际证券股份有限公司将及时采取维权措施，追

究有关媒体或者机构的责任。所有本报告内使用的商标、服务标记及标记均为中银国际证券

股份有限公司或其附属及关联公司（统称“中银国际集团”）的商标、服务标记、注册商标

或注册服务标记。 

本报告及其所载的任何信息、材料或内容只提供给阁下作参考之用，并未考虑到任何特别的

投资目的、财务状况或特殊需要，不能成为或被视为出售或购买或认购证券或其它金融票据

的要约或邀请，亦不构成任何合约或承诺的基础。中银国际证券股份有限公司不能确保本报

告中提及的投资产品适合任何特定投资者。本报告的内容不构成对任何人的投资建议，阁下

不会因为收到本报告而成为中银国际集团的客户。阁下收到或阅读本报告须在承诺购买任何

报告中所指之投资产品之前，就该投资产品的适合性，包括阁下的特殊投资目的、财务状况

及其特别需要寻求阁下相关投资顾问的意见。 

尽管本报告所载资料的来源及观点都是中银国际证券股份有限公司及其证券分析师从相信
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负任何责任。本报告对其中所包含的或讨论的信息或意见的准确性、完整性或公平性不作任
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本报告所载的资料、意见及推测仅基于现状，不构成任何保证，可随时更改，毋须提前通知。

本报告不构成投资、法律、会计或税务建议或保证任何投资或策略适用于阁下个别情况。本

报告不能作为阁下私人投资的建议。 

过往的表现不能被视作将来表现的指示或保证，也不能代表或对将来表现做出任何明示或暗
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