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股市场先抑后扬，上证指数收于3796.58点，下跌4.19%。两市

一周总成交额6645.62亿元，比前周小幅增加7.07%。 上周人民

银行宣布将人民币存款准备金率上调50个基点至15.5%，这是

今年央行第二次上调存款准备金率，估计此次上调一次性冻

结资金2000亿元，但在3月份有 7730亿元央票和国债正回购到

期的情况下，此次紧缩力度明显小于预期。随即19日，沪深

两市强劲反弹，市场恐慌性抛售的局面有所缓解。当然上周

三周四反弹的原因是多方面的，一方面，市场在本轮连续下

跌的过程中本身就在积聚着反弹的动力，大盘蓝筹股平均08

年市盈率已到20倍，若假设蓝筹股08年业绩增长预期不变，

一些投资品种已经显示出了较强的吸引力；另外近期高层表

示对于股市的关注也对市场信心的恢复起到了一定的作用。 

与中国不同的是，美国依然在为因次贷危机而爆发的市场动

荡感到头痛。为了挽救陷入衰退的经济，美国联邦公开市场

委员会上周再次宣布减息75个基点至2.25%，同时降低贴现率

至2.5%，次贷危机爆发以来已经累计减息300个基点，与其他

主要国家的利差也在不断的扩大，美元弱势地位还将延续。

上周，人民币对美元汇率连破7.08、7.07、7.06，周五人民币

汇率中间价7.0593。只要人民币对美元加速升值的预期不改，

境外资本流入中国市场的脚步就不会明显放缓，国内通胀压

力不容乐观，进一步紧缩政策或随之而来。加之前周公布的

贸易数据已经显示出下降的趋势，我们认为国家为了保证经



济增速的稳定将加大财政投入，实行#8221.的政策组合。 债

券市场方面，3月18日央行决定上调存款准备金率0.5%。由于

市场此前已有相同甚至更强的紧缩预期，该决定使市场做多

情绪有所上升。周三发行的260亿10年期国债中标利率4.07%

，位于市场预期下限，并获得19.4亿元追加认购。短期券种成

交依然活跃。央行上周共发行1420亿央票和1240亿正回购，

净回笼1080亿。发行利率持平。市场资金依然充裕，回购利

率持续走低。 下周市场展望 展望后市，市场最大的担心或不

确定性在于宏观经济数据和政府对于通胀的调控，投资信心

仍稍显不足。但从估值角度来讲，很多优质上市公司已经逐

步体现出投资价值。我们认为，目前市场延续短期震荡回升

的可能性比较大，建议投资者在进行决策时还应保持谨慎乐

观，继续关注经济数据和上市公司盈利情况。 摘自：上投摩
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