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市場回顧與後市分析 

昨日滬深兩市高開高走，滬指劍指 3800 點。在主機板創新高的同時，創業板逆勢下跌。板塊方面，“一路

一帶”規劃在官媒的利好刺激下帶動股指大幅上漲。 

消息面上，央行、住建部、銀監會聯合下發通知，對擁有一套住房且相應購房貸款未結清的居民家庭購二套

房，最低首付款比例調整為不低於 40%。使用住房公積金貸款購買首套普通自住房，最低首付 20%；擁有一

套住房並已結清貸款的家庭，再次申請住房公積金購房，最低首付 30%。我們認為地產政策的再次放鬆有望

進一步對沖經濟下行，釋放剛性需求，穩定房地產價格和房地產市場。 

基於以上，我們認為市場在建築、地產和金融等權重板塊的帶領下存在繼續上行的動力。對於小盤股而言，

調整的契機剛好，但可能存在階段性反復，投資者需要保持謹慎。故，短期內我們繼續維持謹慎樂觀，板塊

上推薦大消費、地產和非銀金融。 

 

重要新聞 

【李克強：希望美方放寬對華高技術出口管制】 

3 月 30 日，國務院總理李克強在人民大會堂會見美國總統特別代表、財政部長雅各•盧時表示，中美要共

同推動全球貿易、投資自由化、便利化。希望美方放寬對華高技術出口管制，解決中資企業赴美投資過程中

遇到的問題，儘快批准國際貨幣基金組織份額和治理結構改革方案，支援把人民幣納入特別提款權。 

李克強表示，一個良好的中美關係符合兩國利益，有利於亞太和世界的和平、穩定與繁榮。今年 9 月習近平

主席應邀對美國進行國事訪問，將有力推動中美關係發展。下階段，雙方要共同辦好新一輪戰略與經濟對話、

人文交流高層磋商等機制性活動，增進互信，深化合作，密切在重大國際和地區問題上的溝通協調。與此同

時，本著相互尊重、求同存異的原則，建設性地管控分歧，推動中美新型大國關係沿著正確的軌道向前發展。 

李克強指出，中美分別作為世界上最大的發展中國家和最大的發達國家，經濟互補性強，合作前景廣闊。即

將啟動的中美雙邊投資協定負面清單談判是雙方近期工作的重點。中國政府將重點擴大服務業和一般製造業

開放，把外商投資限制類條目縮減一半。中國開放的大門將開得更大，市場會更加開放、透明、可預期，各

類投資者在中國將享受更好的投資環境。 
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【房貸新政疑似“洩密”：地產股提前飆漲】 

3 月 30 日，在一帶一路、房地產等權重股的帶動下，滬指上漲近百點逼近 3800。當日午間一則“央行將重

磅發佈降低二套房首付比例”的消息引爆股市，午盤後地產股直線飆升。當日晚間央行發文證實了上述傳聞，

因此有市場人士質疑消息提前洩露。 

當日地產板塊狂飆，截至收盤，地產板塊漲 4.75%， 天房發展、 深深房 A、 保利地產、 金科股份、 中天城

投、 榮安地產、 招商地產、 香江控股、 國興地產、中關村等 10 股漲停， 華夏幸福、 首開股份、 榮盛發

展等漲幅居前。房地產 B 基金仍漲停，地產板塊強勢不改。 

一位業內人士表示，他於當日上午接到央行關於二套房首付比例下調專家座談會的通知，結果下午央行座談

會還沒召開，房地產股已經集體暴動了，導致參與者都有洩密的嫌疑。不過，由於政策調整是央行、銀監會、

住建部三部委聯合發佈，涉及人員眾多，因此，很難說在某個環節出現了洩密行為。該人士建議央行等部委

在涉及資本市場的政策調整時，選擇在週末召開專家座談會，這樣對投資者來說比較公平，周一任由投資者

選擇。 

 

【環保部時隔 11 年後重啟綠色 GDP 研究明後年試點“2.0 版”】 

環保部 3 月 30 日透露，為加快推進生態文明建設，有效推動新環保法落實，環保部近日召開建立綠色

GDP2.0 核算體系專題會，重新啟動綠色 GDP 研究工作。根據規劃，2016-2017 年，將選擇不同地區開展試

點工作。 

早在 2004 年，原國家環保總局和國家統計局聯合開展綠色 GDP 核算的研究工作。和綠色 GDP1.0 相比，綠

色 GDP2.0 將尋求創新。在內容上，增加以環境容量核算為基礎的環境承載能力研究，圈定資源消耗高強度

區、環境污染和生態破壞重災區，摸清“環境家底”。在技術上，克服前期資料薄弱問題，夯實核算的資料

和技術基礎，充分利用衛星遙感、污染源普查等多來來源資料，構建支撐綠色 GDP 核算的大資料平臺。 

建立綠色 GDP2.0 核算體系專題會議提出綠色 GDP2.0 核算體系的研究計畫。第一階段（2014-2015 年）：聯

合各相關部門與研究機構，開展國際經驗學習借鑒、核算框架體系構建、技術規範研究及全國層面環境容量

核算、生態系統生產總值核算，初步建立政策應用體系，形成核算技術支撐能力，組織建立綠色 GDP 核算

的相關技術規範。 

第二階段（2016-2017 年）：為了檢驗綠色 GDP2.0 核算方法的可行性，選擇不同地區開展試點工作，試點

內容包括環境成本與環境效益核算、環境容量核算、生態系統生產總值核算以及經濟綠色轉型政策試點。不

同地區根據其經濟發展和生態環境特徵不同，可選擇不同的試點內容。 
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【萬科去年淨利 157.45 億同比增 4.15%擬 10 送 5 元】 

萬科 A 3 月 30 日晚間發佈年度報告，2014 年歸屬于上市公司股東的淨利潤為 157.45 億元，同比增 4.15%；

營業收入 1463.88 億元，同比增 8.1%；基本每股收益 1.43 元，同比增 4.15%。公司 2014 年度分紅派息預案

為：每 10 股派送人民幣 5 元（含稅）現金股息。 

2014 年，公司新增加開發專案 41 個，按萬科權益計算的占地面積約 206 萬平方米，對應的規劃建築面積約

591 萬平方米，平均樓面地價約 4372 元/平方米。 

報告期內，公司實現新開工面積 1728 萬平方米，較年初計畫有所下降。年內，為更好的應對市場調整，公

司加大了市場研究力度，根據潛在客戶的需求對部分專案的規劃設計方案進行了調整和優化，增加了專案前

期準備工作，導致部分專案的新開工進度慢於預期。儘管如此，對產品方案的動態優化有助於進一步提升公

司的產品競爭力和市場表現，使公司保持安全合理的庫存結構。 

報告期內，公司完成竣工面積 1385 萬平方米，較 2013 年竣工面積增加 6.2%，低於年初制定的竣工面積計

畫。 

截至 2014 年末，公司在中國大陸擁有 417 個主要開發項目，在建專案權益建築面積合計約 2776 萬平方米，

規劃中專案權益建築面積合計約 3801 萬平方米。此外，公司還參與了 7 個城市更新改造類項目，目前拆遷

與相關手續辦理尚在進行中，根據當前規劃條件，相關專案按萬科權益計算的占地面積約 64 萬平方米，對

應萬科權益規劃建築面積約 295 萬平方米。 

 

【兩融餘額迭創新高地產股 3 月融資淨買入環比大增】 

近期滬深 A 股股指迭創新高，兩融餘額也同步刷新歷史高點，最近一周的表現尤為顯著。繼春節後交易日

突破 1.2 萬億元之後，進入 3 月，兩融餘額又突破 1.4 萬億元。分行業板塊來看，房地產行業的融資淨買入

額在 3 月份出現環比大增，體現出市場對房地產政策即將放鬆的強烈預期。 

3 月，房地產行業的融資淨買入額達到 149.15 億元，排名在製造業、金融業和資訊軟體行業的之後，位元

列第四。從單周資料來看，上周，房地產行業融資淨買入為 52.96 億元，此前兩周的融資淨買入額分別為

29.99 億元和 30.93 億元。而 3 月第一周，則出現了 48.29 億元的融資淨買入。 

此前，市場對房地產政策放鬆已有諸多期望。日前，國土資源部、住建部昨天聯合下發了《關於優化 2015

年住房及用地供應結構促進房地產市場平穩健康發展的通知》。而 30 日收盤後，又進一步出臺二套房貸降

低首付和超兩年二套房減免稅收等“救市”政策。至此，此前市場的政策期待基本兌現。受此影響，地產股

當日出現大漲。而在此之前，市場資金已通過兩融市場表達出了看多預期。 
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三維通信（002115）：虧損收窄，繼續推薦 

公司公佈一季報預測，虧損 1500-1800 萬，比去年同期少虧損 1000 萬左右，行業反轉趨勢明顯，

另一方面，中央巡視組入駐運營商，也導致第一季訂單有所延後，我們依舊堅定看好公司行業反轉、

海外開拓和行業資訊化的機會，調整即為機會。 

風險提示：公司發展不符合預期。 
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