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 截至到４月２９日，各国纷纷采取经济刺激政策，流动性投放大于２００

８年。 

 由于疫情影响实体经济出现大面积下滑，IMF 预估２０２０年全球经济呈现

负增长，为－３.０３％。 

 主要经济体金融市场受流动性投放影响后４月份出现反弹，但总体不改实

体经济下滑的情况，金融市场短期受情绪影响波动加大。 

 

 

 结论： 

市场在流动性充足以及实体经济下行种寻找平衡，短期情绪主导市场。 
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各国在遇疫情影响经济的时候纷

纷采用了经济刺激方案，其中截至 4

月 20 日，美国推出大约 2.5 万亿美元，

约占 2019 年美国 GDP 的 11.9%。日本

推出大约 25.6 万亿日元，约占 2019

年日本 GDP 的 4%。英国推出大约 300

亿美元，约占 2019 年英国 GDP 的

3.7%。德国推出大约 1560 亿欧元，约

占 2019 年德国 GDP 的 4.5%。 

同时主要央行也在不断降息，美

联储利息几乎为零，英国央行利息

0.1，欧洲央行、日本央行利率维持负

数。这样也增加了各大央行的资产负

债比。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

一、 经济刺激使流动性宽松 

表 1：预计各国经济刺激政策（截至 4 月 20 日） 

 

地

区 

大 约

数额  

刺激经济

占2019年

GDP（%） 

流向 

美

国 

2.5

万 亿

美元 

11.9% CARES 法案：2万亿美元，重点在于挽救企业资金

链和避免事业。PPPHCEA 法案：在 CARES 法案的基

础上，追加 4834 亿美元，除了对中小企业补贴以

外，重点支持医疗机构和提高新冠病毒检测能力。 

日

本 

25.6

万 亿

日元 

4% 失业补助和企业支持 76%（194905 亿），疫苗开

发和防控7%（18482亿），疫情后经济恢复7%（18097

亿），新冠肺炎应急准备金 6%（15000 亿），经

济结构调整 4%（9172 亿）。  

英

国 

300

亿 英

镑 

3.7% 提供家庭收入与福利 27%（80 亿），医疗支持 25%

（75 亿），其他相应资金 25%（75 亿），确保重

要的铁路运营 12%（35 亿），中小企业融资支持

6%（19 亿），地方政府预算支持 5%（16 亿）。 

德

国 

1560

亿 欧

元 

4.5% 用于防护、医院设置、疫苗开发等 39%（615 亿），

企业援助 32%（500 亿），其他相应资金 24%（370

亿），自由职业者补贴 5%（75 亿）。 

 

资料来源：招商期货 

表 2：主要央行利率降幅（截至 4 月 29 日） 

 

地区 1 月利率（%） 当前 

美联储 1.5-1.75 0-0.25 

英国央行 0.75 0.1 

欧洲央行 -0.5 -0.5 

日本央行 -0.1 -0.1 

 

资料来源：招商期货 
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最新公布的制造业 PMI 数据显

示，3 月份 PMI 大部分国家已经在荣

枯线以下，４月份由于国外已经影响

持续预计很多国家将像中国３月份一

样维持在３０－４０左右。说明各国

经济呈现断层式下降。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表 3：各主要地区 2020 年央行负债占 GDP 预测 

 

地区 2020 年 1 月央行负债占 GDP 比

（%） 

预测 2020 年末央行负债

占 GDP 比（%） 

美联储 19.19 36.82 

英国央行 21.31 35.67 

欧洲央行 42.62 53.96 

日本央行 105.45 109.64 

 

资料来源：招商期货 

 

 

 

二、 实体经济、金融市场 

图 1：全球主要经济体 PMI 

 
资料来源：wind 
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IMF 预测２０２０年全球经济是

负增长－３.０３％。中国一季度经济

增长是－６.８％，其他主要经济体经

济因为受疫情影响稍微滞后，预计国

外相对影响主要体现在二、三季度。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

几个主要经济体股市三月份由于

原油以及疫情影响，金融市场出现普

跌，４月份各大经济体由于流动性投

放以及原油情况有所缓解都有不同程

度反弹。市场明显受情绪影响大幅波

动。其中欧洲 MSCI３月份下跌１３.

８９％，４月份反弹７.６７％，美国

标准普尔指数３月份下跌１２ .５

１％，４月份反弹１３.７３％。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 2：IMF 预测全球实际 GDP 增长 

 
资料来源：wind 

 

 

图 3：全球主要股市 

 
资料来源：wind 
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国内商品期货也是在３月份大幅

下跌，４月份普遍反弹，其中南华商

品综合指数３月份下跌６.９２％，南

华工业品指数下跌９.３１％，南华农

产品指数上涨１.７８％，金属指数下

跌３.９５％，能化指数下跌１４.７

４％，贵金属指数下跌８.０３％。４

月份南华商品综合指数反弹３ .２

１％，工业品反弹３.５５％，农产品

上涨０.０６％，金属指数反弹６.９

８％，能化继续下跌０.５６％，贵金

属指数反弹５.６６％。 

 

 

 

 

 

 

十年期国债收益率４月份大部经

济体维持下跌情况，中国下跌０.０１

３２，美国下跌０.０７，英国下跌０.

０９０５，日本下跌０.０７６。 

 

 

图 4：国内商品期货市场 

 
资料来源：wind 

 

 

图 5：全球主要经济体十年期国债收益率 

 
资料来源：wind 
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