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 1.1 宏观热点提示-美联储开启无限QE 

数据来源：wind 国信期货 

图：美国基准利率和国债利率回落至低点 
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1.1 宏观热点提示-美联储开启无限QE(1) 

4 数据来源：wind 国信期货 

 

 事件：美联储宣布广泛新措施（extensive new meaures)来支持经济，包括了开放式的资产购买，扩大

货币市场流动性便利规模。美联储称，宣布推出共计7000亿美元的QE，将购买至少5000亿美元的国债

和2000亿美元的机构MBS，每日和定期回购利率报价利率将重设为0%。为确保市场运行和货币政策传

导，将不限量按需买入美债和MBS。 

 

点评：本次QE有3点值得关注： 

 

1、此次QE是美联储有史以来最为激进的市场干预行为，从3月16号的0利率，到18号的购买商业票据，

再到23号的无限量QE，完成了美联储前主席伯南克设计的非常规货币政策路线的前三步，据媒体报道，

未来国会预计还将通过一项价值2万亿美元的救市计划，完成直升机撒钱的最后一步。美联储此次迅速且

激进的行为，大概率是为了防止2008年金融危机中的流动性危机，防止类似雷曼等大的金融机构因为恐

慌挤兑风险带来的金融市场的流动性枯竭。 

 



1.1 宏观热点提示-美联储开启无限QE(2) 

5 数据来源：wind 国信期货 

 

  

2、非常规的货币政策的利弊也非常明显，好处是能在短期内迅速为市场注入大量的流动性，但是弊端在

于可能会推动收益率曲线的迅速抬高、以及大幅度的通货膨胀。同时值得关注的是，美联储极端的货币

宽松，会为其他国家带来一定的跟随压力，最后或将扩大全球货币宽松的幅度。但值得注意的是，部分

国家，例如日本和欧洲，在金融危机和主权债务危机后，资产负债表的规模已经非常庞大，未来货币和

财政的空间较小，届时可能会影响国家信贷评级，引发新一轮主权债务危机。 

 

3、对于国内市场而言，我国此次货币政策的空间相较于2008年同期更大，中美利差近期走阔的压力凸

显。在不发生大的金融危机的前提下，在全球央行大面积的使用货币政策，流动性危机企稳后，做多国

内10年期国债是边际安全较高的选项。 
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 1.2 宏观热点提示-1-2月财政收支数据 

数据来源：wind 国信期货 

图：1-2月财政收支数据 
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1.2 宏观热点提示-1-2月财政数据点评 

7 数据来源：wind 国信期货 

 

 事件：2020年年1-2月一般公共预算收入同比下降9.9%（前值3.6%）。税收收入同比下降11.2%（前值

12.1%）；非税收入同比增长1.7%（前值-13.7%）。1-2月一般公共预算支出同比增速为-2.9%（前值

11.2%）。1-2月全国政府性基金预算收入同比下降18.6%（前值12%）；全国政府性基金预算支出同比

下降10.4%（前值13.4%）。 

 

点评：本次财政数据有两点值得关注：1、财政收入方面：受疫情影响，1-2月全国财政收入有较为明显

的下行，居民可选消费减少，企业进出口订单骤降，从细分项来看，车辆购置税，进口增值税、消费税

回落较为明显，和实际情况较为接近。2、财政支出方面：疫情期间卫生健康支出增速达到22.7%，除了

卫生、社保和节能环保之外，其余项目支出为负增长。总体来看，疫情放缓了社会生产复工的节奏，拖

累了税收收入，值得注意的是，未来政府或将通过调节土地的供应量来增加土地的收入，总体来看财政

收入下降的幅度不会过大。但是预计随着逆周期调节力度的增强，未来财政支出或将继续扩大，财政赤

字率有进一步回升的可能。 
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 1.2 宏观热点提示-1-2月固定资产投资和房地产数
据 

数据来源：wind 国信期货 

图：1-2月固定资产投资数据 图：1-2月房地产开发数据 
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固定资产投资完成额:第一产业:累计同比 

固定资产投资完成额:第二产业:累计同比 

固定资产投资完成额:第三产业:累计同比 

固定资产投资完成额:累计同比 
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房地产开发投资完成额:累计同比 

房屋施工面积:累计同比 

房屋竣工面积:累计同比 
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