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❖ 每日热点 

央行：3 月 11 日发布数据显示，2 月份货币供应量 M2 同比增加 9.2%，新增人民币贷款

12300亿元；社会融资规模增量为 11900亿元。 

外交部：经中美双方商定，杨洁篪将于 3 月 14 日在意大利罗马同美国总统国家安全事

务助理沙利文举行会晤，就中美关系以及共同关心的国际和地区问题交换意见。 

国务院：孙春兰出席会议时强调，要采取果断措施，尽快控制局部聚集性疫情，巩固疫

情防控成果。 

川财观点 

宏观：从结构上看，人民币贷款同比少增 4329 亿，表外融资同比少增 4656亿，是社融

同比少增的主要原因。政府债券与直接融资均是同比多增的，形成了一定的对冲。专项

债发行加速，是推动政府债券多增的主要原因。预计央行降准降息概率加大。 

海外：周五，道琼斯工业平均指数下跌 0.69%，标普 500指数下跌 1.3%，纳斯达克综合

指数下跌 2.18%。周内，道琼斯工业平均指数下跌 1.99%，标普 500指数下跌 2.88%，纳

斯达克综合指数下跌 3.53%。消息面上，周五，美国和欧洲推出新一轮的制裁措施，包

括取消俄罗斯的最惠国待遇，停止部分进出口。市场恐慌情绪再度抬头，推动国际油价

集体走高，美油 4 月合约收于 109.09 美元/桶，上涨 2.9%；布油 5月合约报 112.54 美

元/桶，上涨 2.94%。  

能源：青山集团管理层正尽全力化解伦镍“逼空”危机，集团主要领导计划奔赴北京，

与相关方面沟通协调，以期尽快拿出方案。伦敦金属交易所（LME）最新公告称，允许

市场参与者进行镍合约头寸的转让，但镍交易何时重启仍未确定。目前市场有预期认为，

本周 LME镍期货有望恢复交易。 

❖ 研究报告 

《宏观动态点评：央行上缴结存利润，稳定宏观经济大盘》：3 月 8 日央行网站显示，

今年人民银行依法向中央财政上缴结存利润，总额超过 1万亿元，主要用于留抵退税和

增加对地方转移支付，支持助企纾困、稳就业保民生。央行利润上缴财政是统筹财政资

源、跨年度调节资金的重要手段，不会对银行间流动性造成直接影响，财政后续投放央

行上交的利润，直接扩大了广义货币投放量。这些资金安排用于大幅增加对地方转移支

付，帮助地方财政特别是县区财政缓解减收压力。 

风险提示：海外疫情超预期波动风险、下游需求不及预期、货币政策变化。 
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一、市场每日热点 

每日热点 

央行：3月 11日发布最新数据 

央行 3月 11日发布数据显示，2月份货币供应量 M2同比增加 9.2%，前值 9.8%；2月份

新增人民币贷款 12300 亿元，前值 39800亿元；2月社会融资规模增量为 11900亿元，

前值为 61726亿元。 

https://news.cnstock.com/kcb,zzd-202203-4844460.htm 

外交部：中美将于 3月 14 日在罗马会晤 

外交部发言人赵立坚宣布，经中美双方商定，杨洁篪将于 3月 14日在意大利罗马同美

国总统国家安全事务助理沙利文举行会晤，就中美关系以及共同关心的国际和地区问题

交换意见。

https://baijiahao.baidu.com/s?id=1727228188814483726&wfr=spider&for=pc 

国务院：尽快控制局部聚集性疫情，巩固疫情防控成果。 

国务院联防联控机制 12 日召开电视电话会议，国务院副总理孙春兰出席会议时强调，

要坚持“外防输入、内防反弹”总策略、“动态清零”总方针不动摇、不放松，采取果

断措施，尽快控制局部聚集性疫情，巩固疫情防控成果。

http://www.gov.cn/guowuyuan/2021-10/22/content_5644299.htm 

资料来源：wind，川财证券研究所 

二、川财研究观点 

部门 团队 观点 

总量研究 宏观 2 月社会融资规模增量为 1.19 万亿元，比上年同期少 5315 亿元。

社融存量增速自 10.5%降至 10.2%。2 月新增信贷 1.23 万亿元，同

比少增 1258亿元。2月 M2同比自 9.8%降至 9.2%， M1同比自-1.9%

升至 4.7%。从结构上看，人民币贷款同比少增 4329 亿，表外融资

同比少增 4656亿，是社融同比少增的主要原因。政府债券与直接融

资均是同比多增的，形成了一定的对冲。专项债发行加速，是推动

政府债券多增的主要原因。预计央行降准降息概率加大。 

海外 周五，道琼斯工业平均指数下跌 0.69%，标普 500 指数下跌 1.3%，

纳斯达克综合指数下跌 2.18%。周内，道琼斯工业平均指数下跌

1.99%，标普 500 指数下跌 2.88%，纳斯达克综合指数下跌 3.53%。
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消息面上，周五，美国和欧洲推出新一轮的制裁措施，包括取消俄

罗斯的最惠国待遇，停止部分进出口。市场恐慌情绪再度抬头，推

动国际油价集体走高，美油4月合约收于109.09美元/桶，上涨2.9%；

布油 5月合约报 112.54美元/桶，上涨 2.94%。 

产业研究 科技 日前，国务院办公厅发布《关于加快推进电子证照扩大应用领域和

全国互通互认的意见》（国办发〔2022〕3 号），对电子证照的应

用要求、基本原则、应用领域和目标等做出指示。文件提出，要充

分依托全国一体化政务服务平台，推动电子证照在更多领域应用并

实现全国互通互认，更好发挥电子证照应用在深化“放管服”改革、

推进数字政府建设、建设人民满意的服务型政府中的支撑保障作用。

电子证照作为具有法律效力和行政效力的专业性、凭证类电子文件，

日益成为市场主体和公民活动办事的主要电子凭证，是支撑政府服

务运行的重要基础数据。建议重点关注电子凭证产业链相关投资机

会，相关标的有：数字认证、国民技术等。 

能源 青山集团管理层正尽全力化解伦镍“逼空”危机，集团主要领导计

划奔赴北京，与相关方面沟通协调，以期尽快拿出方案。此外，据

日前媒体报道，青山集团将用旗下高冰镍置换国内金属镍板，已通

过多种渠道调配到充足现货进行交割，但青山集团某高管对此表示，

目前并没有听说这种情况。伦敦金属交易所（LME）最新公告称，允

许市场参与者进行镍合约头寸的转让，但镍交易何时重启仍未确定。

目前市场有预期认为，本周 LME镍期货有望恢复交易。 

绿能 3月 13日，隆基股份发布公告，公司与鄂尔多斯市人民政府等就建

设年产 20GW 单晶硅棒和切片项目、30GW 高效单晶电池项目及 5GW

高效光伏组件项目达成合作意向。公告显示，本投资项目由隆基绿

能科技股份有限公司的项目子公司投资约 195 亿元。受地缘政治冲

突影响，欧洲为摆脱能源依赖，新能源政策转变得更为激进，进一

步带动风力、光伏装机需求。建议关注大盘整体低迷而带来的布局

机会。 

区域研究 川渝 重庆与四川共同印发《共建成渝地区双城经济圈口岸物流体系实施

方案》，提出力争到 2025 年，川渝两地社会物流总额达到 14 万亿

元，社会物流总费用与地区生产总值比率较 2020年降低 1个百分点

左右，5A 级物流企业总数达到 20 家，创建 2 个及以上国家物流枢

纽经济示范区。将高水平共建西部陆海新通道、高品质共营中欧班



 

  川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅本页的重要声明 
 

4/6 

列(成渝)品牌、高质量共建长江上游航运中心、高起点构建区域国

际航空网络等，并明确了 20 个重点事项清单。水陆空新通道的畅通

有利于进一步完善川渝地区物流体系，强化成渝经济圈辐射范围，

一方面助力川渝地区交通运输行业规模增长，另一方面也有利于地

区各行业降低成本，促进业务扩张，为企业带来发展新机遇。 

资料来源：wind，川财证券研究所 

三、川财研究报告 

《宏观动态点评：央行上缴结存利润，稳定宏观经济大盘》 

点评: 

 

 

 

3 月 8 日央行网站显示，今年人民银行依法向中央财政上缴结存利润，总额

超过 1 万亿元，主要用于留抵退税和增加对地方转移支付，支持助企纾困、

稳就业保民生。央行利润上缴财政是统筹财政资源、跨年度调节资金的重要

手段，不会对银行间流动性造成直接影响，财政后续投放央行上交的利润，

直接扩大了广义货币投放量。这些资金安排用于大幅增加对地方转移支付，

帮助地方财政特别是县区财政缓解减收压力。 

风险提示：海外疫情超预期波动风险、下游需求不及预期、货币政策变化。 

 

资料来源：wind，川财证券研究所 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专业证券公司。

经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控股有限公司、

四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有限公司等资本

和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专业运作、健康

发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和社会效益;目前,公

司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、中国银行间

市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国

内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服

务，以及投资综合解决方案。 
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