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部委应对疫情政策一览 

——疫情宏观分析系列之三 

 

   宏观简报  

      ◆ 要点 

今年 1 月下旬以来新冠肺炎疫情由湖北向全国扩展，由于肺炎疫情正值春

节假期，部分道路运输路线被封锁或削减，农业、旅游、餐饮、交运等行

业受冲击较大，而各省均不同程度地推迟复工（其中湖北推迟至 2 月 13 日

后），企业生产经营压力加大。 

对此各部委纷纷出台应对政策，其中财政部加大疫情防控的财政资金支持、

国税总局延长企业纳税申报期限，2 月 1 日，央行等多部委发布金融支持防

控肺炎疫情的通知。从通知精神看，近期央行或加大流动性投放，并更加

注重结构性信贷引导。2 月第 1 周有 1.18 万亿逆回购到期，同时现金回笼、

财政专项债加大支出这两链条或不顺畅，需要央行加大流动性投放。2 月 2

日央行宣布将于 2 月 3 日通过 OMO 投放 1.2 万亿流动性。 

但展望 2 月，企业缴纳税费期限被延长或错峰，地方专项债继续大量发行

的概率低而前期发行的专项债支出则逐步落实，央行或启动普惠金融定向

降准动态考核，这都意味着需要央行流动性对冲的压力并不大，2 月第 2

周央行流动性投放的期限或较短。预计 1-2 月合计新增信贷低于去年同期，

不排除信贷增速小幅回落，央行更多引导对疫情防控领域和受疫情影响较

大的区域/行业的结构性信贷支持。此外，资管新规过渡期延长在预期之内，

保险资金的权益投资上限提高对市场或影响不大。 
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今年 1 月下旬以来新冠肺炎疫情由湖北向全国扩展，截至 2 月 1 日 24 时，

全国新冠肺炎累计确诊病例 14380 例（不含港澳台地区确诊病例 31 例），

共有疑似病例 19544 例，其中湖北、浙江、广东三省确诊人数超过 500。由

于肺炎疫情正值春节假期，部分道路运输路线被封锁或削减，农业、旅游、

餐饮、交运等行业受冲击较大，而各省均不同程度地推迟复工（其中湖北推

迟至 2 月 13 日后），企业生产经营压力加大。 

为了应对新冠肺炎疫情的冲击，各部委出台相关政策，具体包括： 

 生态环境部：做好空气、地表水环境质量监测，加强饮用水水源地水质

预警监测，加强医疗污水和城镇污水监管工作等； 

 财政部：加大对疫情防控的支持，截至 1 月 29 日下午 5 点，各级财政

累计下达疫情防控补助资金 273 亿元； 

 国税总局：依法将 2 月份纳税申报期限延长至 2 月 24 日（其中湖北省

2020 年 3 月 6 日，原申报期限至 2 月 17 日）； 

 人社部：对因受疫情影响，用人单位逾期办理职工参保登记、缴费等业

务，经办机构应及时受理。其中北京人社局延长 1-2 月社保费征收期至

3 月底； 

2 月 1 日，人民银行、财政部、银保监会、证监会、外汇局等部门联合出台

《关于进一步强化金融支持防控新型冠状病毒感染肺炎疫情的通知》。通知

涵盖保障流动性充裕鼓励信贷投放、保障人民群众日常金融服务、保障金融

基础设施安全、提高外汇和跨境人民币办理业务效率等几方面。其中市场反

映强烈的措施包括银保监会确定资管新规过渡期适当延长、提高保险机构权

益投资占比等。 

从通知看，近期央行或加大流动性投放，并更加注重结构性信贷引导。1 月

24日至 2月 7日央行逆回购合计到期 1.18万亿，由于春节期间消费受抑制、

企业复工延迟，现金回笼、前期财政专项债加快支出这两链条未必顺畅，预

计央行会加大公开市场操作投放流动性。2 月 2 日央行公告宣布，将于 2 月

3 日开展 1.2 万亿公开市场操作投放流动性。今年年初至春节前，地方专项

债累计发行 7148 亿，从目前公布的情况看，2 月第 1 周仅有 733 亿专项债、

98 亿一般债拟发行，对流动性的冲击较小。展望 2 月，由于企业缴纳税费期

限有推迟或错峰，专项债支出逐步落实，央行或启动普惠金融定向降准动态

考核（符合条件的增量金融机构将享受降准优惠），这都意味着需要央行流

动性对冲的压力并不大，2 月第 2 周央行流动性投放的期限或较短。 

由于企业复工时间推迟，1-2 月合计新增信贷或低于去年同期，不排除信贷

增速小幅回落，出现反弹的概率较低。结构上央行更多引导对疫情防控领域

和受疫情影响较大的区域/行业的信贷支持，并将通过增加 3000 亿低成本专

项再贷款以降低相关企业融资成本。 

资管新规过渡期延长在预期之内，保险资金的权益投资上限提高或影响不大。

银保监会官员在答记者问时指出，将“稳妥有序完成存量资管业务规范整改

工作，对到 2020 年底确实难以完成处置的，允许适当延长过渡期，对偿付

能力充足率较高、资产负债匹配情况较好的保险公司，允许其在现有 30%上

限的基础上适当提高权益类资产的投资比例”。当前银行资管的资金池业务

整改进展较慢，在 2020 年底完成难度较大，过渡期适当延长在市场预期之
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内。目前保险资金整体投资权益资产比例远低于 30%的上限，而在 IFRS9

下金融资产重分类会加大保险公司损益的波动性，并削弱其投资权益资产的

动力（虽当前仅有平安执行 IFRS9，多数保险公司推迟到 2021 年执行，但

不排除保险公司未雨绸缪提前调整资产结构），因此我们预计此上限提高对

市场的影响或有限。 

 

图 1：今年年初地方债发行情况  图 2：保险资金投资权益资产比例远低于 30% 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理  资料来源：Wind，时间截至 2019 年 12 月底 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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