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宽松又见宽松

摘要：

1. 美国总统特朗普签署第二轮新冠病毒救助法案，为美国应对新冠肺炎疫情推出一揽

子经济援助计划。该方案重点包括免费开展新冠病毒检测、支持疫情期间带薪病假、

扩大失业保险、扩大食品补助等措施。正在计划更多刺激措施。美联储将启动一项

计划为货币市场共同基金提供支持—“货币市场共同基金流动性便利”。美国财政

部将提供 100亿美元的信贷保护。

2. 澳洲联储将基准利率下调 25个基点至 0.25%，3年期国债收益率目标在 0.25%左右。

澳洲联储：将会进行长期回购操作，继续为金融市场提供流动性；在就业与通胀取

得进展之前不会加息；将投入至多 150亿澳元支持中小企业。此外，菲律宾央行下

调基准利率 50个基点至 3.25%；印尼央行下调基准利率 25个基点至 4.5%；马来西

亚央行：将法定储备金率从 3%下调至 2%。英国央行再度降息 15个基点至 0.1%。

英国央行：将债券购买计划规模增加 2000亿英镑至 6450亿英镑。

3. 韩国总统文在寅在第一次紧急经济会议上表示，将采取规模达 50万亿韩元（约合人

民币 2770亿元）的金融救济措施，稳定疫情下受冲击的民生经济，今后还将视情况

变化适当扩大其适用范围。日本央行额外提供 2.3万亿日元用于购买证券。日本央行

今日购入 2016亿日元 ETF，创纪录新高。欧洲央行作出新冠疫情下平抑市场和保护

欧元区经济的最新举措，启动了一项规模 7500亿欧元（8200亿美元）的临时紧急债

券购买计划。

宏观大类：

复工高频数据显示，复工进度趋于稳定。运输端来看，3月 19日全国挖掘机开工率(主要

是二手机)环比增长 0.5%；3月 18日，全国运输旅客 1713万人，环比增长 0.6%，其中铁

路发送旅客 240万人次，环比增长 0.8%。

国际来看，为应对疫情给经济和金融市场带来的冲击，全球各国再度加大宽松力度，澳

洲联储、菲律宾央行相继降息，印尼央行降准，此外美国推出第二轮疫情救助法案，包

括免费开展新冠病毒检测、支持疫情期间带薪病假、扩大失业保险、扩大食品补助等措

施，同时美联储启动货币市场共同基金流动性便利为市场提供流动性。韩国央行也加大

财政刺激。国内方面，境外媒体传言中国正规划数万亿的财政刺激包括基建和扩大赤字

以及降低经济增长目前，尽管规模无从考证，但从昨日发改委和商务部的发言来看，政

府存在一定可能出台刺激消费的政策，值得关注。

总的来讲，至少从欧洲国家开始全国封城起 14天后才能见到新增确诊人数的见顶，乐观

预计欧洲疫情至少到 4月初才能见顶，到 4月底逐渐进入稳定阶段。因此目前仍难言全

球避险局面结束，仍需警惕风险。此外，随着原油价格的持续走低，金融风险有进一步
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蔓延的可能，需密切关注美国高收益企业债利率，以及 CLO等衍生品的价格波动。

策略：全球避险下，国债及部分农产品受到追捧，黄金大跌过后也值得配置

风险点：疫情超预期
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宏观经济

图 1： 粗钢日均产量 单位：万吨/每天 图 2： 6大发电集团日均耗煤量 单位：万吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 3： 水泥价格指数 单位：点 图 4： 30城地产成交面积 4周移动平均增速单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院
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图 5： 猪肉平均批发价 单位：元/千克 图 6： 农产品批发价格指数 单位：无

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

权益市场

图 7： 全球重要股指日涨跌幅 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院
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图 8： PE 单位：倍 图 9： PB 单位：倍

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院
图 10： 换手率 单位：% 图 11： 波动率指数 单位：无，%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 12： 申万行业日度涨跌幅 单位：% 图 13： 申万行业 5日涨跌幅 单位：无，%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

利率市场
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图 14： 利率走廊 单位：% 图 15： SHIBOR利率 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 16： DR利率 单位：% 图 17： R利率 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 18： 国有银行同业存单利率 单位：% 图 19： 商业银行同业存单利率 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院
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图 20： 各期限国债利率曲线（中债） 单位：% 图 21： 各期限国债利率曲线（美债） 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 22： 2年期国债利差 单位：% 图 23： 10 年期国债利差 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

外汇市场

图 24： 美元指数 单位：无 图 25： 人民币 单位：无

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院
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