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[table_main] 东海策略研究类模板  

3 月官方制造业 PMI 为 51.9%，好于预期，经济延续扩张态势。尽管受

疫情影响 1-2 月 PMI 有所回落，但 3 月 PMI 数据显示制造业供需仍然旺盛，

从数据来看，3 月生产指数上升 2 个百分点至 53.9%，新出口订单指数为

51.2%，较上月回升 2.4 个百分点。分行业看，高技术和装备制造业增速高于

整体，食品与电气机械行业回升幅度显著。工业生产和出口增长势头强劲，海

外经济复苏、美国新一轮财政刺激落地等因素或仍推动我国出口整体保持较高

景气，经济恢复动力持续增强。 

美国失业率继续下滑。据新华社消息，美国劳工部 4 月 2 日公布的数据

显示，3 月份美国失业率环比下降 0.2 个百分点至 6%，非农业部门新增就业

人口 91.6 万人。劳动部认为，因新冠疫情而受到限制的经济活动继续恢复，

帮助就业市场状况有所改善。3 月份各行业就业普遍增长，其中休闲和酒店业、

建筑业等增长最快。总体来看，虽然美国就业数据好于市场预期，失业率继续

下滑，但实际失业率可能仍然偏高，距离美联储的预期目标还有相当长的距离。

新一轮的财政刺激计划已经落地，基础设施法案可能会进一步带动美国经济的

复苏，但本财年通过参众两院的可能性相对较低。 

美国总统拜登公布 2 万亿美元的基础设施计划。该计划为期 8 年，旨在

重建美国老化的基础设施，推动电动汽车和清洁能源，创造就业机会。计划包

括四个大项：一是投资交通基础设施和建立能够抵御天气灾害的“弹性基础设

施”；二是改造和建造 200 多万套经济适用房和商业地产，更换全国所有铅管

和服务电缆，投资通用宽带；三是改善护理经济，帮助老年人和残疾人获得负

担得起的医疗护理，并扩大护理人员队伍。投资气候研究与制造业；四是提高

企业税，以支付 8 年的支出计划。拜登提议将公司税率提高到 28%，并把对

跨国公司征税的最低税率提高到 21%。 

央行等五部门:进一步延长普惠小微企业贷款延期还本付息政策。4 月 2

日，央行等五部门发布通知，为保持对小微企业的金融支持力度不减，确保小

微企业融资更便利、综合融资成本稳中有降，根据国务院常务会议议定事项，

决定进一步延长普惠小微企业贷款延期还本付息政策和信用贷款支持政策，实

施期限至 2021 年底。 

深交所主板与中小板合并 4 月 6 日正式实施。在两板合并业务规则整合

过程中，深交所对交易规则、融资融券交易实施细则、高送转指引等 7 件规则

进行适应性修订，并取消持续督导专员制度等。截至 3 月 31 日，深市主板有

468 家上市公司，总市值为 9.66 万亿元；中小板有 1004 家上市公司，总市

值为 13.15 万亿元；两板总市值为 22.81 万亿元。市场人士称，这并不意味着

全面注册制很快实施以及市场短期加速扩容，合并后股票估值不会有大变化。 

周新增病例较前值明显少增。截至 4 月 3 日当周，全球新冠肺炎累计确

诊病例 131,395,813 例，较上周新增 405 万例，较上周明显少增。 

美国疫苗接种速度继续加快。截至 4 月 3 日当周，美国新冠疫苗周接种

量为 2,003.21 万剂次，较上周环比增加 225.36 万剂。美国每百人疫苗接种量

升至 48.35，环比上升 6.44；全球每百人疫苗接种量为 8.38，环比上升 1.43。 
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1.新冠疫情及疫苗接种情况 

周新增病例较前值明显少增。截至 4 月 3 日当周，全球新冠肺炎累计确诊病例

131,395,813 例，较上周新增 405 万例，较上周明显少增。 

美国疫苗接种速度继续加快。截至 4 月 3 日当周，美国新冠疫苗周接种量为 2,003.21

万剂次，较上周环比增加 225.36 万剂。美国每百人疫苗接种量升至 48.35，环比上升 6.44；

全球每百人疫苗接种量为 8.38，环比上升 1.43。 

图  1 (全球新冠肺炎累计确诊及死亡病例，例，例)  图  2 (全球新冠肺炎当周新增及环比增加病例，例，例) 

 

 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所  资料来源：Wind、东海证券研究所 

 

图  3 (全球及美国每百人新冠疫苗接种量，剂，剂)  图  4 (全球及美国新冠疫苗完全接种人数，万人) 

 

 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所  资料来源：Wind、东海证券研究所 
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图  5 (全球及美国新冠疫苗接种总量，万剂，万剂)  图  6 (美国新冠疫苗周接种量及环比变化，万剂，万剂) 

 

 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所  资料来源：Wind、东海证券研究所 

 

2.宏观点评 

2.1. 3 月官方制造业 PMI 为 51.9%，优于预期 

3 月官方制造业 PMI 为 51.9%，好于预期，经济延续扩张态势。尽管受疫情影响 1-2 

月 PMI 有所回落，但 3 月 PMI 数据显示制造业供需仍然旺盛，从数据来看，3 月生产指

数上升 2 个百分点至 53.9%，新出口订单指数为 51.2%，较上月回升 2.4 个百分点。分行

业看，高技术和装备制造业增速高于整体，食品与电气机械行业回升幅度显著。工业生产

和出口增长势头强劲，海外经济复苏、美国新一轮财政刺激落地等因素或仍推动我国出口

整体保持较高景气，经济恢复动力持续增强。 

2.2.美国失业率继续下滑 

据新华社消息，美国劳工部 4 月 2 日公布的数据显示，3 月份美国失业率环比下降 0.2

个百分点至 6%，非农业部门新增就业人口 91.6 万人。劳动部认为，因新冠疫情而受到限

制的经济活动继续恢复，帮助就业市场状况有所改善。3 月份各行业就业普遍增长，其中

休闲和酒店业、建筑业等增长最快。总体来看，虽然美国就业数据好于市场预期，失业率

继续下滑，但实际失业率可能仍然偏高，距离美联储的预期目标还有相当长的距离。新一

轮的财政刺激计划已经落地，基础设施法案可能会进一步带动美国经济的复苏，但本财年

通过参众两院的可能性相对较低。 

3.市场策略 

本周大盘震荡上行。电子、钢铁和食品饮料等板块涨幅居前；非银、农林牧渔和计算

机等板块跌幅居前。中期来看，预计 A 股向上或向下的空间都较为有限，市场仍以反复震

荡为主。 
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图  7 (申万一级行业周涨跌幅，%) 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所 

 

美债收益率在 1.7%附近震荡，但整体上行趋势仍未改变。年报披露期，业绩有望成

为下一阶段行情驱动的重要变量。 

 

图  8 (十年期美债收益率，%) 

 

资料来源：美联储、东海证券研究所 

 

 

 

4.最新资讯 

4.1.美国总统拜登公布 2万亿美元的基础设施计划 

该计划为期 8 年，旨在重建美国老化的基础设施，推动电动汽车和清洁能源，创造就

业机会。计划包括四个大项：一是投资交通基础设施和建立能够抵御天气灾害的“弹性基

础设施”；二是改造和建造 200 多万套经济适用房和商业地产，更换全国所有铅管和服务

电缆，投资通用宽带；三是改善护理经济，帮助老年人和残疾人获得负担得起的医疗护理，

并扩大护理人员队伍。投资气候研究与制造业；四是提高企业税，以支付 8 年的支出计划。

拜登提议将公司税率提高到 28%，并把对跨国公司征税的最低税率提高到 21%。 
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4.2.对冲基金经理 Bill Hwang 旗下基金 Archegos 爆仓 

三月末，亚洲对冲基金经理 Bill Hwang 旗下基金 Archegos 爆仓，单日损失超过 100

亿美元，相当于其净资产的 2/3。这意味着 Bill Hwang 可能创下人类史上单个投资者单日

亏损的最高记录。为其提供杠杆的券商也遭到波及，野村证券巨亏 20 亿美元，瑞士信贷

称遭受“重大亏损”。截至四月初，Archegos 资本使用了 500%的杠杆，5 天内损失了 1100

亿美元。 

4.3.央行等五部门:进一步延长普惠小微企业贷款延期还本付息政策 

4 月 2 日，央行等五部门发布通知，为保持对小微企业的金融支持力度不减，确保小

微企业融资更便利、综合融资成本稳中有降，根据国务院常务会议议定事项，决定进一步

延长普惠小微企业贷款延期还本付息政策和信用贷款支持政策，实施期限至 2021 年底。 

4.4.深交所主板与中小板合并 4月 6 日正式实施 

在两板合并业务规则整合过程中，深交所对交易规则、融资融券交易实施细则、高送

转指引等 7 件规则进行适应性修订，并取消持续督导专员制度等。截至 3 月 31 日，深市

主板有 468 家上市公司，总市值为 9.66 万亿元；中小板有 1004 家上市公司，总市值为

13.15 万亿元；两板总市值为 22.81 万亿元。市场人士称，这并不意味着全面注册制很快

实施以及市场短期加速扩容，合并后股票估值不会有大变化。 

4.5.系统重要性银行附加监管规定征求意见稿出炉 

拟建立附加资本、附加杠杆率、流动性、大额风险暴露等附加监管指标体系。文件对

系统重要性银行分五组提出附加资本要求，分别为 0.25%、0.5%、0.75%、1%和 1.5%。

另外，“生前遗嘱”将成为系统重要性银行附加监管的一项重要工具。 

4.6.芯片产能紧缺，多家产业链大厂上调产品价格 

芯片产能紧缺势头愈演愈烈，多家芯片产业链大厂纷纷上调产品价格，最高涨幅达

20%。国内芯片代工龙头厂中芯国际 4 月 1 日起全线涨价，已上线的订单维持原价格，已

下单而未上线的订单按新价格执行。多家机构研判缺芯状况或还将持续一年以上，国内半

导体行业格局或将迎来重构。 

4.7.广州发布楼市调控新政：加强对新建商品住房价格引导 

广州发布楼市调控新政：加强对新建商品住房价格的引导，指导开发企业合理定价，

对定价过高不接受政府价格指导的项目，暂不核发预售许可证或不予办理交易网签备案；

对通过享受人才政策购买的住房（含新建商品住房和二手住房），限售年限从取得不动产证

之日起满 2 年延长至满 3 年。 

4.8.清明档票房连续两日破 3 亿 

清明档票房连续两日破 3 亿，刷新清明档单日票房最高纪录。《我的姐姐》票房持续

领跑清明档，累计票房达 3.47 亿元。据悉，《我的姐姐》出品方涉及多家上市公司，包括

横店影视、中国电影、猫眼娱乐、阿里影业。 
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5.经济增长 

商品房成交面积环比上升，高炉开工率环比下降。2021 年 4 月 2 日,30 个大中城市商

品房 7 天成交 441.28 万平方米，同比 51.16%，环比 5.45%。高炉开工率 59.94%，同比

-7.05 个百分点，环比-1.94 个百分点。中国公路物流运价指数 1001.66 点，同比 1.73%，

环比-0.08%。天津航运指数 1239.7，同比 0%，环比-1.09%。波罗的海干散货指数 BDI2072，

同比 236.36%，环比-4.87%。中国出口集装箱运价指数 CCFI1871.78，环比 0.44。 

图  9 (30 大中城市:商品房成交面积，万平方米)  图  10 (高炉开工率，%) 

 

 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所  资料来源：Wind、东海证券研究所 

 

图  11 (波罗的海干散货指数 BDI，点)  图  12 (中国出口集装箱运价指数，点) 

 

 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所  资料来源：Wind、东海证券研究所 

 

6.通货膨胀 

猪肉、农产品批发价格连续下跌。2021 年 4 月 9 日,农业部猪肉平均批发价格 33.86

元/公斤，同比-24.28%，周环比-3.26%。农业部农产品批发价格 200 指数 127.05，周环

比-0.32%。菜篮子产品批发价格 200 指数 127.06，周环比-0.78%。 
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