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 近日，全国人大常委会审议并通过了授权国务院在中国广东、天津、福建自由贸易试验

区和上海自贸试验区扩展区域暂时调整有关法律规定的行政审批的决定，标志着广东、

天津、福建自贸区的建立，以及上海自贸区范围的扩展。我们认为，四大自贸区差异化

竞争的格局逐步显现，这种竞争将有助于投资领域对内对外开放程度的进一步提高。 

 第一，四大自贸区差异化竞争格局初现。新成立的广东、天津、福建自贸区和扩展后的

上海自贸区面积均达到约 120 平方公里，同时不同自贸区之间的差异化定位逐步显现。

包含广州南沙、深圳前海、珠海横琴三个区域的广东自贸区将着重在 CEPA 框架下对接港

澳投资与贸易。包含平潭、厦门和福州三个区域的福建自贸区则着重对接台湾地区的贸

易与投资。而北方地区唯一的天津自贸区则将基于海港优势和特殊的地理位置，向京津

冀以及整个北方地区形成辐射。我们认为，在四大自贸区差异化竞争的格局下，在贸易

和投资领域的负面清单管理和动态监管模式探索过程中，将在投资来源地、投资领域、

产业结构等方面形成不同的特点和经验，以便日后全国其他地区根据自身特点进行选择

和推广。 

 第二，与其他新成立的自贸区相比，扩容后的上海自贸区仍具有一定的先发优势，基于

较为成熟的政策框架和监管体系，上海自贸区有条件在跨境物流、电子商务、设计研发

等生产性服务业领域深化投资体制改革，先行先试，推进服务业领域的负面清单和动态

管理模式。 

 第三，随着自贸区试点的加速，无论是制造业还是服务业领域，各类外资赴中国投资的

限制将快速减少，这也将对民营资本进入仍较为困难的行业形成国内市场改革压力，从

而以对外开放促进国内投融资体制市场化改革。 

 其他重点关注：（1）隔夜全球动态：美国商业活动指数大幅下跌，国际市场需求疲软。 
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1. 隔夜全球动态：美国商业活动指数大幅下跌，国际市

场需求疲软 

美国方面，美国 12 月达拉斯联储商业活动指数 4.1，预期 9.0，前值 10.5。商业活

动指数大幅低于预期，受国际市场需求疲弱，导致制造业复苏受阻，也可能是指数冲高后

的回调，整体还是持续扩张势头。其中最重要为劳动力市场持续复苏推动指数持续乐观，

美元走强配合工业产值中的投入成本大幅下降，消费和投资，贡献率也很大，此两项指标

将持续推动第四季度 GDP 增长。 

欧洲方面，本周一希腊第三轮总统选举结果表明，由现任总理 Antonis Samaras 提名

的候选人 Stavros Dimas 依然未能获得足够选票当选总统，按照宪法规定，希腊国会必须

在 10 天内解散，接下来 30 天举行全国大选。受此消息影响欧元兑美元小幅贬值，欧元区

股市全线下挫，德国 10 年期债券收益率降至创纪录的 0.563%，希腊 10 年期国债收益率

升至 9%以上。希腊提前举行大选可能令该国与债权人就援助计划举行的谈判以及欧洲央

行潜在的主权债量化宽松更加复杂化。 

美股持续震荡向上，标普盘中创新高，欧洲股市涨跌不一；标普 500 指数收于 2090.57，

涨 0.09%；纳斯达克综合指数涨跌持平；道琼斯工业平均指数跌 0.09%。德国 DAX 指数涨

0.05%；英国富时指数涨 0.36%；法国 CAC 指数跌 0.51%；日经指数跌 0.05%，恒生指数涨

1.82%。 

原油市场供大于求格局持续，布油和 WTI 油双双刷新 2009 年 5 月来新低；美国 10 年

期国债收益率跌 2.1314%，收于 2.204%；中国 10 年期国债收益率涨跌持平，收于 3.649%；

黄金期货价格跌 1.0968%，收于 1,181.30 美元/盎司；WTI 轻质原油期货价格报收于每桶

53.76 美元，跌 2.5027%。美元指数收于 90.55，涨 0.2658%；欧元兑美元跌 0.1478%，收

于 1.2158；澳元兑美元涨 0.2588%，收于 0.8136；美元兑日元涨 0.2077%，收于 120.61。

中国央行将美元/人民币中间价较前一交易上调 19 个基点，为 6.1205；人民币即期汇率

报收 6.2217，涨 0.1110%。 

表 1：隔夜全球市场概览 

全球股票市场 现价 涨幅 债市、外汇与商品 现价 涨幅 

标普 500 2,090.57 0.09% 美国 10 年期国债收益率 2.204% -2.1314% 

纳斯达克指数 4,806.91 0.00% 中国 10 年期国债收益率 3.649% 0.0000% 

道琼斯工业指数 18,038.23 -0.09% 纽约黄金期货 1,181.30 -1.0968% 

德国 DAX 9,927.13 0.05% WTI 轻质原油期货 53.76 -2.5027% 

富时 100 6,633.51 0.36% 美元指数 90.55 0.2658% 

法国 CAC40 4,317.93 0.51% 欧元兑美元 1.2158 -0.1478% 

日经 225 17729.84 -0.05% 澳元兑美元 0.8136 0.2588% 

恒生指数 23,773.18 1.82% 美元兑日元 120.61 0.2077% 

上证综指 3,168.02 0.33% 美元兑人民币 6.2217 0.1110% 

   
人民币中间价 6.1205 0.0311% 

资料来源：申万研究 
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图 1：纽约 WTI 原油价格与 CRB 商品指数 图 2：标普 500 指数与 10 年期美债收益率 
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资料来源：Bloomberg，申万研究、 资料来源：Bloomberg，申万研究 

 

图 3：美元指数与欧元兑美元汇率 图 4：美元兑人民币即期汇率与美元兑俄罗斯卢布汇率 
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