
拉升因素

1.2017 GDP 6.9%̆2018 1-2 ҙ ⱴṿ 7.2%̆₮ 24.4%̆ ֟
7.9%̆ ֟ 9.9%̆ Ȃ2.2018 Ữ ⱴ 3 ̆

‖ ԅⱴ ̆ⱴӊ╠ ҉ ̆ ṽ Ҋ ̆Ҭ ṽ ╠ 102bp
Ȃ3.2018Ҭ ẫҬ ̆ Ữⱴ ҉ Ὲ ᵬ≠ ̆

҉ 5bpȂ ⌠ ᵣ ľ Ŀ̆ ‰≠ ׅ Ḡ Ҍ ȂҤ
פ Ȃ ץ Ḥ ̆ⱴӊ Ԉ פ ̆ ꜚ
ṽפ ᾟ ȂҬ ꜚ ȁ Ԉ פꜚ ṽ ҉ ̆ ̆
҉ ȁ ⱴ Ȃ4. ‗̆ Ữ ᵩ ̆ғ Ȃ ⱴ

ȁ ֜ └ ѿ ⱴ ̆Ὲ └ Ȃ5.ֲ׆
̆MSCI ҉ṽ ⱴֲ Ȃ ֲ ῀ Ữ Ȃ

ⱴֲ ᵬҹ Ữ Ȃ ꜚ ֲ Ȃ26 ֲ ҉ ̆
ҽ ≠ԍֲ Ȃ6. ̆ ᾝ Ȃ7.ֲ ᾝ ṿ

ԅ ╠ ṿ Ȃ8. ̆ⱴ҉ ⁞ ⱴ ┬ ⱴῒ ̆ ᵞ ᾝḤ Ȃ9.
̆ Ҋ Ȃ

压低因素

1.2018 ľ Ŀ ⱬ ̆ľ Ŀ ץ ҹҺȂ2. ⱬ ̆ ȁ ֟ ȁ
№ ȁ ֟ ᶛᵞȁѿ ѿ ȁ Ⱶ ᴆ ⱬ Ҭ ᴑҙľ ₮

Ŀ ᴑҙפ ֟ ᴑȂ3. Ҋ ṽ≠ Ȃ4.
ȁ ꜚ ȁ└ ҙ ꜛԍ ԈⱬȂ5.Ҭ ⱴ▲Ȃ ᾝ

Ḥ Ȃ

3 28 CNYNDF1Yҹ6.3865̆ῤ ѿ ῤ ṿ 1.61% ֲ̆ ṿ Ȃ ̆
̆ ꜛԍ ⱬ ̆Ӟ ⱴԅῒ ̆ ̆ ᾝ Ȃ

Ԉ Ҍ≠ҕ ̆ ᾝḤ ῒ ȂҬ Ҋ ⱬ ̆ ȁ ȁ ֟
ᴑ̆Ҭ ≠ ̆ Ԉ ᾝ ֲ̆ ׅ ṿ ⱬȂᵖҬ ȁ

ⱬ ⱴ ȁ ‗ȁ Ữ ᾟ ȁ ⱬ ֲ̆ ᾝ ̆ ῒ Ҭ
Ȃ2018 ֲ ᾝ 6.2-6.8ӊ Ȃ

短期 ↓
中长期 —

—

宏观影响因素变
化

走势方向
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合作支持单位：北京大学国民经济研究中心

���监测日期：2018/3/29

标准类
汇率：人民币对美元

走势描述

配置比例建议



拉升因素

1.2017 GDP 6.9%̆2018 1-2 ҙ ⱴṿ 7.2%̆₮ 24.4%̆ ֟
7.9%̆ ֟ 9.9%̆ Ȃ Һ ꜚ ̆ ֟ ꜚȂ

ׅ 2018 ᵬ̆ᴑҙ ᵞȁ ᴑҙ ȁ ꜚ ȁ֟ҙ ꜛԍ
Ȃ2.1-2 Ḥ 5000ַᾝȂM2 ҉ 8.8%Ȃ2018Ҭ ẫҬ ̆ ⌠

ᵣ ľ Ŀ̆ ‰≠ ׅ Ḡ Ҍ Ȃ ꜚ ȁ Ԉ פ̆
̆ ⱬ ⌠4 ԋ ̂ ̃ Ȃ3.ҹԅᴨ ̆ ꞉ ̆ ȁ

ᴑҙ ⱴ Ȃ3 28 ⇔ҙ Ҭᵝ 49.87̆2018 ᴑ Ȃ4. ֦
̔̂1̃ └ ҙ2025̆ ῏ ꜚ ⱴ ̆Ҋ Ȃ̂2̃2018 ⱴ ꜚ ῐ֟

ҙ ̆ ѿ ῐ֟ҙ ̆ⱴ ҍ ᵬ̆Ḇ ῐ֟ҙ ̕ⱴ
ԑ ȁ ȁֲ ҍ ᵣ Ȃ῏ TMT Ȃ̂3̃ѿ ѿ ȁ ȁ



拉升因素

1. ԍ Ȃ2. ῤ ֟ ғ ᶛᵞ̆ ҹ ῤ ֟ ᶫԅ Ḃ
≠ Ȃ3.ֲ ṿ ╠⁞ ̆ פ ֟ҹ ֟ ⁞ Ȃ4. ╠ׅ

ᵀṿᴨלȂ5. ҍқ Ȃ6. ׅ 2018 ᵬ̆ ⁞ᾧ ꜛᴑҙ ̆
ᴑ ȁ ꜚ ȁ֟ҙ ꜛԍ ⱴᴑҙ≠ Ȃ ẫҬ ̆ ꜚ ѿ

Ҍ Ȃ7. ῤ 2018 Ҭץ A Ҭ ҹף ֒ ҹ Ḥ
Ȃ8. ᵬ ̆ 2018 ᶫ ᶷ Ȃ9. ᾫ ᾝ ᾫ Ḡ ̆

̆ ᴑ ̆ ╠ ꜚ ᾟ ̆ ⱬ֞Ҍ Ȃ

压低因素

1.ᴑҙ ᵟ ᴑ ⁞ ᴑҙ Ԉⱬ̕2. ֟ᴇ ̆ ̕3.
ֲ ≠⁞ ץ̆ ꜚ Ҭפ Ҋ ⱬ Ȃ4.2018
ᵣ⁞ ȁⱴ ̆ ⱬ ⱴȂ Ҋ ῤ ꜚ Ȃ5. ꜚ
Ȃ6. ⱴ 25BP̆ ⱴ Ȃ7.Ҭ ⱴ▲Ȃ ‖₯ Ȃ

ץ ꜚ ῀ Ȃ ᵣׅ ᵀṿᴨלȁ ԍ ץ
≠ ̆ ֲ ṿ ⱬ ғ ṿ ̆ ⱴ֒ ’Ҋ̆

Ҋ ⱴ̆ ֟ ᴨל ̆ ᶭ ҉ Ȃ

短期 —
中长期 ↑

↑

拉升因素

1. 2 ҙ Ȃ 2 ҙ֟₮ 1.1%̆⇔4ҩ Ȃ2. ≠ פ
Ȃ3. ꜚ ꜛԍῒ ⱬ ԈⱬȂ└ ҙ ȁ Ḡ

Ȃ4. ̆ḱ 2010 ȇ - ῌᾥ Ȉ̆Ҭ
Ȃ9.Ҭ Ȃ

压低因素

1. ╠ ԍ ᵝ̆ Ȃ2. ҉ ȁҬқ Ҍל ⱴȂ⁞ ⱴ
ȁ῏ ṽ Ȃ4.2018 ̆ ԍ ̆⁞ ᶏ

Ữⱴ ⱴ ȁ ᴠȂ Ữⱴ ȁ ⱬ ↕ ᶏ ֟ᴇ Ҋ Ȃ ̆ Ữⱴ
ȁ ⱴ ᴑҙṽⱵ Ȃ5.⁞ ΐ Ҍ ̆ Ȃ6. ῀ ṽ ̆ᵖ

ҳ ⁞ ṽ ṽ Ȃ7. ⱴ 25BPȂ8.Ҭ ׅ ⱴ▲ Ȃ

ȁ ῏ ̆ ᴇ ꜛⱴ ȁ╠ ҉ ҙ ȁ פ
̆ ꜚ Ȃ ̆ ̆ פ Ȃ

短期 —
中长期 ↑

↑

拉升因素

1. ̆ ̆≠ ⱴ̆ ׆ ҉֟ Ȃ2. ῤ 2018 Ҭץ A
Ҭ ҹף ֒ ҹ Ḥ Ȃ3. ꜚ ̆ ≠

Ȃ4.3 14 Ὲ ҙ ⱴṿ ᵣ ̆ Ȃ5.ңᴪ ̆ ᴪ◐
Һ └̔ ֜ ᶭ ל Ȃ6. ᴪ № ľ ΊĿ҉ ̆

Ί Ȃ7. ץ ԑ ̆ Ȃ

压低因素

1. CRA ᵬ⌠ ȁ ⱴ ץ ᴑ ᴇ̆ ≠ ׅ ҉ Ȃ
ⱴ ꜚ ֞ ̕2. ᶭ ҹ ̆ῤ Ҋ Ȃ3.

̆ ᴪ◐Һ ‰ ῏ ̆ ̆
̆ ᴇ Ȃ4. ҳңᴪ Ữ ᴪ ̆ ҳ Ữⱴ

Ҍ ̆ ҹ ̆҈ Ӟ Ȃ5. ̆ ῃ
̆ ⱴȂ

ꜚ ̆ ҹ Ȃ ҉ Ȃ

短期 —
中长期 ↑

↑配置比例建议

宏观影响因
素变化

走势方向

宏观影响因
素变化

走势方向

宏观影响因
素变化

走势方向

股权：美股指数

走势描述

配置比例建议
股权：股指期货

走势描述

2018年3月大类资产价格走势检测结果

标准类
股权：港股指数

走势描述

配置比例建议



拉升因素

1. ꜚḤ ≠ ̔2018 Ҋ ⱬ Ȃ Ҋ̆ ⱴᴑҙ ꜚ
Ȃ ⅞ ṿ ꜚḤ ≠ Ȃ Ḥ ̆ ᵞᵀҬ ᴑҙḤ ȂҤ

ῒ ⱴ Ҍ ֟ ̆ פ ⱴ Ҭ Ȃ2.ṽ├ᶫ ⱴ̆ ᾛ Ữ
Ғ ṽȂᴑҙṽ├ ⱳ Ȃ3. ╠ ꜚ Ẓ ̆ ꜚ ̆ ̆

ⱴȂ4. Ҭ Һ Ḥ .5.2018 ֟ ȁ ȁ Ḡⱴ Ҭ
Ҋ ⱬ ⱴȂ6. Wind ̆18 ṽ├⌠ 17.89ַ҆ᾝ̆ᵖ ⌠ ҙ Ḥ ṽ ꜚ

’̆ ⌠ ễ ̆ṽ├⌠ 3 20ַ҆ᾝȂ7.2 CPI 2.9%Ȃ
ᴇ ҉ ̆PPI CPIᴰ ̆Ῥⱴ҉ᵞ ̆2018 CPI ҉ Ȃ8. ⱴ BP̆Ҭ ⱴ 5BP
Ȃ9. ꜚ

压低因素

1.1-2 ҙ 7.2%̆ Ȃ1-2 ₮ 24.4%̆ Ȃᴑҙ≠ ᵞԅ Ȃ2.
῀ ̆⁞ ȁ ‰ ⱴ ᴑҙ ⱬ ̆ ꜛԍ ᵞᴑҙ

Ȃ ᵬ ̆ 2018 ᶫ ᶷ Ȃ3.ֲ ҹ ̆ ꜚⱴ ⱬ
Ҋ Ȃ4. Ҋ ⱬ ̆ ץׅ ҹҺȂ5.Ҭ ⱴ▲Ȃ6. ẫ Ȃ

ꜚ ⱴ ץ ᴑ ᴇ̆ ≠ ׅ ҉ Ȃ ṽ



拉升因素
1. ꜚ Ȃ2.Ҭ Ҋ Ȃ3. ̆ ֟ȁ Ȃ
4. ῾ ԍ ̆ ₮ ꞊Ȃ5.2 ᴍҬ ₮ ҉ ₮ῃ

Ȃ6.Ҭ Ḥ ≠ Ȃ

压低因素 1.ֲ ṿ ⁞ Ȃ2.Ҭ Ȃ3. Ҋ Ȃ

Ḥ ᴇ ҉ ̆ ꜚ ̆ᵖ ṽ ׅ̆ Ȃ

走势方向 短期 ↑
中长期 —

配置比例建议 —

拉升因素

1. ṽ ̆ ⱴԅ ᶫ ‖₯ ⱬ̕2. ᴇ ҉ ̆ ꜚῒ ṽ
.3̕ל ṽḤ └ Ȃ4. ṽ ֜ ⱴȂ5. Ὲ Ḥ Ҍ ῃ ̆ⱴ҉῾
ῤ̆ ҉ ̆ № Ῥ ̆ ׂ ⌠4090ַᾝ̆

ṽȁᴨᾢ ȁԋ ṽȁ ₃Ӎ ΐȂңᴪ ̆ ҙ ̆ ҙ
Ȃ7.Ҭ ץ Ȃ

压低因素

1. ṽ ᶫ ⱬ ⱴ̆Ῥ Ḇᶏ҉ Ὲ ṽ̆ ѿ ῤ ׅ └ ṽ
̕2. ̕3. ԍ╠ ᵀṿ ̆ Ҋ ⱴ ṽ ᵀṿ̆ ṽ
Ȃ4. Ҭ ̆Ҥ ṽ Ȃ5. Ữⱴ ̆Ҭ Ὲ ᵬ≠

̆ Ҭ ⱬ └̆ Ȃ

ṽ ⌠ ╠ ̆ ҉ ꜚᵀṿḱ ̆ ⱴ ꜚ ᶫ
פ ṽׅ ҉ ꜚ ̆ᵖ ╠ Ȃ ≠ ҉ ̆ⱴӊ ṽ╠ ץ ╠

ᵀṿẒ פ ṽ Ȃ

短期 —
中长期 ↑

↑

拉升因素

1. ῃ Ҋ̆ ꜚ ̆ᵖ ᵣᶭ ̕2. ѿᵣ Ҍ ȁҬқ ץל
פ ̕3. ֲ ӯ҉֜ Ȃ4. ץ̆ Ữ

פ̆ ᾝ ᵞᵝ Ȃ5. ҉ ̆ ⱴ ץ
ῐ Ȃ6.҉ Ὲ ̆ Ữ ῤ ῤⱴ 3 Ȃᶭ Ȃ7.

Ҭ ̆ῃ Ȃ

压低因素
1.ῃ ̆ ᴇ̕2. Ⱳ ῤ ֜ Ḇ ̆⁞ ԅ

ᵣ ̆ Ȃ3. ȁ ᴇ ̆ Ữ ̆ ≠ ᴇ
Ȃ4. Ҭ ̆ ҉ ꜚⱬ Ҍ Ȃ5. ̆ Ҋ Ȃ

ᴇ̆ ȁᶫ ≠ פ ᴇ ̆ᵖ ⱴ▲Ȃ

短期 —
中长期 —

—

宏观影响因素
变化

宏观影响因素
变化

走势方向

宏观影响因素
变化

走势方向

走势描述

配置比例建议

商品：黄金

走势描述

配置比例建议

2018年3月大类资产价格走势检测结果

标准类
债权：离岸中资债收益率

走势描述

债权：可转债指数





拉升因素

1. ̆ҹ תּ ᴪȂ2.ľ ⇔ṽĿ ⇔ PE/VC
̕3. ᴪ ̆ ̆ ꜚ תּ ⇔ҙ ̆ΐᵣ

ȁ תּ ȁ ꜚ₮ תּ ҙῈ Ȃ4.Ҭ ├
ҙ ᴪ 2018 2 תּ ֲ תּ ֟ ̆ 2 ̆ תּ
12ַ҆ᾝȂ5.ȇ Ⱶ 2018 ᵬ ⅞Ȉ ╠Ὲ Ȃ ᵬ ⅞̆ ᴪ תּ

ᶛׂ ῃ ֲ ᴪ Ȃ6.Ҭ ң ⱴ▲ᶏ Ҍ ⱴ ̆
ᵖ׆ Ҍ Ȃ

压低因素

1.ᴑҙ Ҍ ̆ Ⱶ ⱴ ̆ᵀṿ ̕2. פ ȁ ꜚ
Ȃ3. ̆IPO ⱬ ⱴ ̕ ̆ѿ ҈ᴪ ṽ├ ҍ ṽ├֜ ҙⱵȂ4.
Ҥ׆ ̆ Ύ└ ̆ תּ ₮Ȃ5. ṿ ̆ ≠ Ȃ6. ⱴ ȁҬ
Ȃ

ⱴ ̆ Ȃ

短期 ↑
中长期 ↑

↑

拉升因素





拉升因素

1. ֟ Ҍꜚ֟ ̆ ᵟ ̕2. ⁞ ̆
ѿ ⱴ ̆ ֟ ̕3. Ữⱴ ѿ ᾝ̆ ֟ ҙ̕
4.┬ פ ҙ Ҋ ̆ᴪ׆ ҉ ᴇ̕5.2 554҆ ̆
ԍ 540҆ ╠ṿ538҆ ̕

压低因素

1. ỮῈ 12 FOMCᴪ ̆ҹ ⁞ ̆ Ữ 2018 ⱴ 4
Ȃⱴ ѿ ῤ ̆⁞ ̆ ѿ ҍῒז ֟ ף ̆≠
ⱴ̆ῒז ֟ ̆ ֟ Ȃ2. ₮ ȇῃ Ȉ̆

ⱴ̆ ֟ ꜚ Ҋ ̕3. ֟ᴇ ̆
Ҋ ̕4.Ҭ ⱴ └ פ Ҭ ⌠ └Ȃ5.18 2 ᵟ

̆2 NAHB ֟ ҹ70̆ᵞԍ ╠ṿȂ6.2 ҹ123.6҆ ̆ᵞԍ 129҆
╠ṿ132.6҆ ̕8.2 ҹ129.8҆ ̆ᵞԍ 132҆ ╠ṿ139.6҆ Ȃ

ⱴ ῤ ̆ Ԉ פ פ̆ ֟ ꜚ Ҋ Ȃ
ȁῤ ȁ Ҭפ ֟Ḡ ҉ Ȃל

短期 ↑
中长期 ↑

↑

宏观影响因
素变化

走势方向

2018年3月大类资产价格走势检测结果

非标准类
房价：美国

走势描述

配置比例建议

№ ԍᵬ ῒ̆Ḥ Ҍ

ᴋᵥֲ Ȃ


