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 石油和疫情两大关键因素的新变化 
海外宏观周报（2020/03/28-2020/04/03） 
核心观点 

本轮主导市场走势的两个关键点：石油价格战和全球疫情。上周石油价格
战迎来关键转折，在特朗普斡旋下，石油价格战出现缓和，推动油价震荡
反弹，重点关注本周 4 月 9 日的 OPEC 会议。全球疫情方面，美国作为疫
情“新震中”，新增病例有趋稳迹象但仍待观察，而印度等可能是未来的高
危区。特朗普表示美国将迎“最艰难两周”，死亡人数将会激增。我们认为，
美股虽然阶段性企稳，但基本面冲击远未结束，尚难逆转。美国经济数据
尚未充分反映疫情的冲击，预计数据下滑将会进一步深化，市场的真正企
稳可能要等到盈利下调的充分反映与疫情拐点的曙光初现。 

 

美联储迈向“全球央行”，意在缓解美债抛售压力，稳住离岸美元流动性 

海外疫情不断蔓延导致避险情绪升温，美元指数走高，新兴市场面临资本流
出压力，不得不通过抛售美债换取美元流动性以稳定本国金融和汇率市场。
3 月美联储代外国央行、主权财富基金和储备基金等管理的国债数量单月降
幅创历史记录，减少 1090 亿美元。为减少美债抛售压力，美联储 4 月 1 日
启用海外央行回购便利（FIMA），允许在纽联储开有账户的央行和国际机构
以抵押国债换取美元流动性，此工具旨在减少海外金融压力给美国金融市场
带来的风险。我们认为，此举意味着美联储迈向“全球央行”，开始充当全
球最后贷款人角色，其目的是稳住离岸美元流动性，降低新兴市场尾部风险。 

 

美国经济数据尚未充分反映疫情的冲击，预计数据下滑将会进一步深化 

我们认为，疫情对美国经济的冲击或将深化，当前的经济数据并未充分反
映。其一、3 月非农数据 10 年来首次转负，录得-70.1 万。由于 3 月非农
数据仅截至 3 月 12 日当周，尚未完全反映中下旬疫情大爆发以来的就业损
失。而截至 3 月 28 日当周，首次申领失业金人数跃升至 664.8 万，我们预
计 4 月非农数据将会进一步大跌。其二、3 月 ISM 制造业 PMI 略低于枯荣
线，录得 49.1 但好于预期，主要原因在于企业停产限售、交货时间延长，
使得供应商交付指数创 15 年来最大涨幅，虚假拉高了 PMI。而 3 月新订
单指数跌至 42.2，录得 11 年新低，这一分项更能体现总需求的下滑。  

 

关注本周 OPEC 会议，特朗普斡旋下，石油价格战出现缓和 

上周，美页岩油巨头惠廷公司申请破产，成为本轮石油价格战的首个“牺
牲品”。由于美国页岩油开采成本高于传统产油国，油价暴跌使得页岩油企
业首当其冲。另外，页岩油企业主要通过发行高收益债券进行融资，油价
若继续滑坡，也将触发债务违约风险，6 月将开始迎来企业债到期高峰。4

月 2 日，特朗普发推特称俄罗斯与沙特将大幅减产。4 月 3 日普京表示，
有可能将全球每日石油产量削减 1000 万桶，但前提是美国也要参与减产。
上周布油上涨 22%，收于 35 美元/桶。我们提示关注 4 月 9 日 OPEC 会议，
在特朗普斡旋下，石油价格战有望缓和，推动油价震荡修复。 

 

美国作为疫情新震中，新增病例有趋稳迹象但有待观察，未来两周是关键 

根据 WHO 数据，截至 4 月 5 日，全球确诊人数超过 120 万，而美国超 30

万。我们将海外各国疫情大体分为三个梯队：1）美国作为疫情“新震中”，
新增病例增长较快但有趋稳迹象，仍待进一步观察。而印度疫情有恶化趋势，
新增确诊迅速增多，可能是未来的高危区。2）疫情上升期但逐步接近峰值，
其中西班牙新增确诊人数仍处于高位，但波动中有下降趋势，法国新纳入疗
养院数据，确诊数字出现跳涨，英国新增确诊仍持续上升。3）疫情防控效
果初现，意大利、德国、伊朗新增病例出现峰值回落迹象。我们认为，美国
是疫情新震中，短期冲击仍较大，而欧洲疫情逐步受控，有望出现缓和。 

 

风险提示：海外疫情扩散范围和持续时间超出预期，各国疫情防控和政策
刺激不及预期，全球资本市场剧烈波动。 
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海外经济数据 

图表1： 上周海外重要经济数据表现 

 

资料来源：Bloomberg，Wind，华泰证券研究所 

 

图表2： 美国经济状况反弹后回落，欧洲意外指数持续为负、震荡下行  图表3： 发达国家经济状况反弹后回落，新兴国家经济状况好转 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表4： 受大规模财政政策刺激影响，美国金融状况紧缩程度有所缓和  图表5： 欧元区金融状况逐步缓和 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

 

 

全球重要经济数据跟踪 前值 预期值 最新值 高于/低于预期 历史走势(2010年至今）

3月28日当周初次申请失业金人数:季调(万人) 328.3 376.3 664.8 ▲高于预期

3月制造业PMI 50.1 44.5 49.1 ▲高于预期

3月非制造业PMI 57.3 43 52.5 ▲高于预期

3月失业率:季调(%) 3.5 3.8 4.4 ▲高于预期

3月新增非农就业人数:季调(万人) 27.5 -10 -70.1 ▼低于预期

2月欧盟:PPI:同比(%) -0.4 --- -1 ---

3月欧元区:制造业PMI 49.2 44.7 44.5 ▼低于预期
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图表6： 美国宏观经济热力图  

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表7： 欧元区和英国宏观经济热力图 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

  

2020-03 2020-02 2020-01 2019-12 2019-11 2019-10 2019-09 2019-08 2019-07 2019-06 2019-05 2019-04

GDP 环比折年率% - - 2.1 - - 2.1 - - 2 - -

GDP价格平减指数 同比 % - - 1.6 - - 1.7 - - 1.8 - -

出口 同比 % -0.5 1.0 1.9 -0.1 -1.7 -1.5 0.4 -0.3 -1.7 -0.9 -1.1

进口 同比 % -4.7 -2.4 -3.1 -3.9 -4.8 -2.9 -0.1 0.1 1.3 3.3 0.3

贸易差额 百万美元 -39932 -45482 -48613 -43793 -47448 -51323 -53927 -53173 -54251 -54835 -51304

工业总产值 环比季调 % 0.9 -0.7 -0.7 1.9 -0.5 -0.9 0.2 0.2 0.4 0.6 -1.4

新增耐用品订单 环比 % 1.2 0.1 2.8 -3.1 0.2 -1.5 0.2 2.1 1.8 -2.3 -2.8

制造业新订单核心 环比 % -0.8 1.0 -0.8 0.0 1.0 -0.5 -0.8 0.0 0.9 0.2 -1.1

成屋销售总数 折年万套 577 542 553 532 541 541 543 539 532 533 523

营建许可 环比 % -6.3 9.2 -3.7 0.9 5.0 -2.4 8.2 6.9 -5.2 0.7 0.2

新屋开工 环比 % -1.5 1.4 15.9 3.1 5.8 -7.9 14.2 -2.4 -2.5 -0.5 5.9

标普/CS房价指数 同比 % 3.1 2.8 2.6 2.2 2.1 2.0 2.0 2.1 2.3 2.5

NAHB住宅市场指数 同比 % 16.1 19.4 29.3 35.7 18.3 4.4 1.5 0.0 -4.4 -5.9 -5.7 -7.4

个人收入 环比 % 0.6 0.6 0.2 0.5 0.1 0.2 0.4 0.0 0.4 0.2 0.3

实际个人消费支出 环比 % 0.2 0.2 0.4 0.3 0.3 0.2 0.3 0.5 0.3 0.4 0.7

零售销售 环比 % -0.5 0.6 0.0 0.2 0.3 -0.4 0.6 0.7 0.4 0.5 0.4

财政收支差额 亿美元 2353.4 326.0 132.9 2088.4 1344.7 -827.7 2003.4 1197.0 84.8 2077.7 -1603.0

外债/GDP % - - 94.8 - - 95.0 - -

失业率 % 4.4 3.5 3.6 3.5 3.5 3.6 3.5 3.7 3.7 3.7 3.6 3.6

U6失业率 % 7.0 6.9 6.7 6.8 6.9 6.9 7.2 7.0 7.2 7.1 7.3

非农就业人口变动 千人 -2987 45 -89 267 -8 246 403 549 198 304 148 -45

ADP就业人数变动 千人 -27 179 205 167 161 73 164 166 150 165 89 196

JOLTS职位空缺 千人 6963 6552 6793 7309 7046 7166 7236 7185 7300 7284

劳动力参与率 % 62.7 63.4 63.4 63.2 63.2 63.3 63.2 63.2 63.0 63.0 62.9 62.8

平均时薪 环比 % 0.3 0.2 0.1 0.4 0.3 0.0 0.4 0.3 0.3 0.2 0.2

CPI 同比 % 2.3 2.5 2.3 2.1 1.8 1.7 1.7 1.8 1.6 1.8 2.0

核心CPI 同比 % 2.4 2.3 2.3 2.3 2.3 2.4 2.4 2.2 2.1 2.0 2.1

PCE 同比 % 1.8 1.8 1.6 1.3 1.3 1.3 1.4 1.4 1.4 1.4 1.5

核心PCE 同比 % 1.8 1.7 1.6 1.5 1.7 1.7 1.8 1.7 1.6 1.5 1.6

PPI 同比 % 1.3 2.1 1.3 1.0 1.0 1.4 1.8 1.7 1.6 2.1 2.3

核心PPI 同比 % 0.5 0.7 0.7 0.5 0.7 0.9 1.0 1.2 1.3 1.6 1.9

Markit制造业PMI % 48.5 50.7 51.9 52.4 52.6 51.3 51.1 50.3 50.4 50.6 50.5 52.6

ISM制造业指数 % 49.1 50.1 50.9 47.8 48.1 48.3 47.8 49.1 51.2 51.7 52.1 52.8

密歇根消费者信心 89.1 101.0 99.8 99.3 96.8 95.5 93.2 89.8 98.4 98.2 100.0 97.2

M1 环比 % 0.9 0.1 0.8 0.6 0.5 1.3 -0.1 0.7 1.1 0.3 1.4

M2 环比 % 0.6 0.8 0.4 0.7 0.9 0.6 0.5 0.5 0.9 0.7 0.3

美元指数 98.8 98.9 97.4 97.4 98.1 98.2 98.6 98.0 97.3 96.8 97.8 97.4

私人

部门

宏观指标

国民

经济

对外

贸易

工业

房地

产

公共

部门

劳动

力市

场

物价

景气

指标

金融

指标

2020-03 2020-02 2020-01 2019-12 2019-11 2019-10 2019-09 2019-08 2019-07 2019-06 2019-05 2019-04

GDP 环比折年率% - - - 0.5 - - 1.2 - - 0.6 - -

出口 同比 % 0.2 4.9 -2.6 4.5 5.3 -2.1 6 -5.4 6.9 5.4

进口 同比 % -0.1 1.2 -4.1 -2.5 2.3 -3.5 2.8 -4.2 5.2 6.6

贸易差额 百万欧元 1294 23123 20558 27339 18461 14202 23536 19749 21247 15457

工业产值 环比 % -1.9 -3.6 -1.5 -1.8 -1.5 -2.3 -1.7 -2.5 -1.3 -0.8

房价指数 同比 % - - - - - 4.1 - - 4.3 - -

零售销售 环比 % 0.9 0.7 -0.9 0.9 0 -0.3 0.7 -0.5 0.9 -0.3 0.2

失业率 % 7.3 7.4 7.4 7.4 7.4 7.5 7.5 7.6 7.5 7.6 7.6

HICP 同比 % 0.7 1.2 1.4 1.3 1 0.7 0.8 1 1 1.3 1.2 1.7

核心HICP 同比 % 1 1 1.1 1 1 1.1 0.9 0.9 1.1 0.9 1.1 0.8

PPI 同比 % -1.3 -0.7 -0.6 -1.4 -1.9 -1.1 -0.8 0.1 0.7 1.6 2.6

德国经济景气指数 92 101.8 101.2 99.1 98.6 98.2 98.4 99.6 99.2 101.9 104.9 104.5

制造业PMI 44.5 49.2 47.9 46.3 46.9 45.9 45.7 47 46.5 47.6 47.7 47.9

服务业PMI 26.4 52.6 52.5 52.8 51.9 52.2 51.6 53.5 53.2 53.6 52.9 52.8

消费者信心指数 -11.6 -6.6 -8.1 -8.1 -7.2 -7.6 -6.6 -7.1 -6.6 -7.2 -6.5 -7.4

欧央行总资产 万亿欧元 - 4.68 4.67 4.70 4.69 4.69 4.66 4.68 4.68 4.69 4.69 4.70

GDP 环比折年率% - - - 0.1 - - 2 - - -0.4 - -

CPI 同比 % 1.7 1.8 1.3 1.5 1.5 1.7 1.7 2.1 2 2 2.1

制造业PMI 47.8 51.7 50 47.5 48.9 49.6 48.3 47.4 48 48 49.4 53.1

GFK消费者信心指数 -9 -7 -9 -11 -14 -14 -12 -14 -11 -13 -10 -13

宏观指标

欧

元

区

英

国
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图表8： 日本宏观经济热力图 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

海外疫情跟踪 

 

图表9： 海外疫情扩散情况：法国纳入之前没有计算在内的疗养院确诊病例，新增病例出现跳涨（单位：例） 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

  

2020-03 2020-02 2020-01 2019-12 2019-11 2019-10 2019-09 2019-08 2019-07 2019-06 2019-05 2019-04

GDP 同比% - - - -0.7 - - 1.7 - - 0.9 - -
出口 季调同比 % -5.2 -3.0 -5.5 -7.5 -10.2 -4.6 -8.2 -4.2 -4.0 -8.9 -4.0

进口 季调同比 % -13.9 -4.9 -7.4 -12.2 -14.1 -6.6 -7.9 -3.3 -3.1 -3.5 6.4

贸易差额 亿日元 4983 -787 334 -253 -202 -366 -1336 -1523 -337 -5407 -2293

商业销售额 同比 % -3.8 -4.3 -5.3 -6.5 -8.7 4.7 -2.7 -1.5 -2.8 -2.3 -0.2

产能指数 同比 % -0.4 -0.5 -0.5 -0.5 -0.7 -0.7 -0.6 -0.6 -0.5 -0.5

机械定单 同比 % 3.8 -8.8 -15.4 -11.6 -4.9 -0.2 -10.3 -0.4 -11.2 -5.5

新屋开工 同比 % -12.3 -10.1 -7.9 -12.7 -7.4 -4.9 -7.1 -4.1 0.3 -8.7 -5.7

失业率 季调 % 2.4 2.4 2.2 2.2 2.4 2.4 2.2 2.2 2.3 2.4 2.4

CPI 同比 % 0.4 0.7 0.8 0.5 0.2 0.2 0.3 0.5 0.7 0.7 0.9

核心CPI 同比 % 0.6 0.8 0.7 0.5 0.4 0.3 0.5 0.6 0.6 0.8 0.9

PPI 同比 % 0.8 1.5 0.9 0.2 -0.3 -1.1 -0.9 -0.7 -0.2 0.7 1.3

制造业PMI 44.8 47.8 48.8 48.4 48.9 48.4 48.9 49.3 49.4 49.3 49.8 50.2

消费者信心指数 38.2 39.2 39.0 38.7 36.3 35.9 37.2 37.9 38.9 39.5 40.0

景气指数：先行 90.5 90.9 90.6 91.4 92.2 92.2 93.6 93.7 95.1 96.1

一周回购利率 % -0.2 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1

M1 同比 % 6.0 5.9 5.7 5.5 5.1 5.1 5.1 4.9 5.1 6.0 5.7

M2 同比 % 3.0 2.8 2.7 2.7 2.4 2.4 2.4 2.3 2.3 2.6 2.5

M3 同比 % 2.5 2.3 2.3 2.2 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.3 2.1

名义有效汇率 同比 % 2.7 0.6 3.5 4.7 5.8 6.8 6.9 4.7 5.5 4.7 1.6

实际有效汇率 同比 % 0.5 -1.8 1.5 2.7 3.8 5.0 5.1 3.3 4.1 3.4 0.4

央行资产负债总额 百亿日元 58492 57834 57305 57853 57567 56976 57272 56831 56487 56716 56204

宏观指标

日本
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图表10： 全球新增确诊情况：海外疫情加速上升，美国成为全世界确诊病例最多的国家 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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各国政策措施 

图表11： 各国政要对疫情防控发言梳理 

日期 联盟/国家政要 发言内容 

3 月 28 日 刚果总统萨苏 宣布进入国家公共卫生紧急状态 

3 月 28 日 法国总理菲利普 在政府发布会上称，目前法国疫情发展很快，新冠病毒感染人数每 3到 4天就会翻倍。 

3 月 28 日 美国总统特朗普  1、将全美社交距离指引延长至 4月 30日。2、建议大多数人呆在家里，避免 10人以上的聚集，收回了此前希

望美国经济在复活节前重启的言论。3、批准波多黎各进入“紧急状态”。 

3 月 29 日 美国总统特朗普 在社交媒体上表示，经过白宫疫情工作小组的建议，和新泽西州、纽约州以及康涅狄格州州长协商后，将要求

疾控中心（CDC）与联邦政府进行协商，发布由州长管理的强有力的旅行建议，没有必要进行隔离。 

3 月 30 日 美国总统特朗普 1、当前美国新冠肺炎疫情预计将在复活节（4月 12日）前后达到最高峰，直到 6月死亡人数才会逐渐下降。2、

本周能实现更多更快的新冠病毒测试。3、新冠肺炎疫情达到高峰时，应该有足够的设备来应对。 

3 月 31 日 G20 1、制定 G20应对疫情联合行动计划，阐述各国已经和即将采取的应对举措，尤其是支持全球经济的中期措施 2、

处理低收入国家的债务风险问题，使这些国家能够集中精力应对疫情。 

3、立即向新兴市场和发展中国家提供适当的国际金融援助。 

4、与金融稳定委员会合作，协调各国为应对疫情采取的监管措施。 

3 月 31 日 美国总统特朗普 1、在白宫发布会上表示，美国正在经受前所未有的考验。接下来将是非常痛苦的两周，强调遵守防疫指南“事

关生死”。2、表示不太可能实施全国性的居家令。 

4 月 1 日 世界卫生组织 1、强调虽然非洲和中、南美洲地区的确诊病例相对较少，但世卫组织认为疫情可能会对这些地区造成严重的

社会、经济和政治影响。2、呼吁各国政府实施社会福利措施，确保弱势群体在这场危机中获得粮食和其他生

活必需品。3、呼吁减免发展中国家债务。4、再次呼吁各国加入其“团结试验”，该试验将比较 4种不同药物

或药物组合治疗新冠肺炎的安全性和有效性。 

4 月 1 日 日本首相安倍晋三 1、重申要求人们避免在夜间出行，将禁止来自 73个国家的非日本人入境，从这些国家回来的日本人都需要被

隔离两周。2、将要求所有从海外回来的人减少使用公共交通工具，要求航空公司限制国际航班数量。 

4 月 2 日 世界卫生组织 1、敦促非洲进行更积极的新冠病毒检测。2、马来西亚新冠肺炎病例预计在 4月中旬达到高峰。 

4 月 2 日 欧盟 提议设立 1000亿欧元基金，为受疫情影响严重的成员国提供贷款。 

4 月 3 日 西班牙卫生大臣伊利亚 1、西班牙疫情曲线已经有达到顶端迹象，同时正趋于稳定，但未来几周仍将比较艰难。2、为避免医疗系统崩

溃，需要进一步减少入院治疗人数，并保证所有有症状的人都能得到检测或救治。 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表12： 各国管控措施：全球疫情防控进一步升级 

国家 管控措施 

意大利 “封城”；暂停体育赛事；关闭学校；禁止公众聚会；禁止室外体育休闲活动；关闭企业；封锁措施延长到 4.13；强化入境人员管控；

停止非必要生产活动 

韩国 推迟开学；设特别管控区；禁止医疗物资出口；口罩限购；实行入境限制 

日本 禁止医用物资出口；取消多项大型活动；实行入境限制；日本传染病危险提醒上调至“一级”；颁布旅行限制令 

伊朗 取消大型活动；启动国家动员计划；关闭学校，禁止集会；关闭公共场所；关闭部分公路 

法国 关闭学校；开启三级防疫；禁止集会；取消大型活动；限制出行；建议远程办公；禁止进入海滩；关闭所有非必要公共场所；关闭边境；

限制入境 

美国 暂停常规签证业务；实行入境限制；多地封城；关闭学校；禁止集会；关闭娱乐场所；建议远程办公；关闭美加、美墨边境；关闭交易

大厅；颁布“居家”令；颁布社交距离措施指引；暂停向国外援助医疗物品 

德国 取消或推迟举办大型活动；关闭学校；关闭边境；禁止集会；关闭非必要商店、游乐场；入境限制；就医患者电话问诊；企业停工；旅

行禁令扩大到欧盟；延长国外封锁至 4.19 

英国 关闭学校；强烈建议远程办公；关闭娱乐场所；禁止大型集会 

西班牙 封锁陆地边境；关闭学校，建议远程办公；关闭非必须商业场所，仅留超市、药店开门 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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海外央行跟踪 

图表13： 美欧日央行表态动态跟踪 

美联储主要官员表态追踪 

2020/4/3 明尼阿波利斯联储行长 

Neel Kashkari 

有投票权 1.经济前景由疫情决定，现在疫情有很大的不确定性；几乎可以确定，美国现在陷入了衰退，经

济衰退的持续时间将由疫情决定；许多工作将重点放在让工人留在企业中，对此看到欣慰。                                                                           

2. 总体来说持乐观态度，将会走出这次危机。两党支持财政刺激，这是一个好的迹象。  

3. 如果经济持续低迷，可能会有成千上万的企业倒闭，要尽量避免这种情况。                  

4. 希望可以在银行级的水平上尽快批准工资贷款，美债低收益率表明，投资者并未受通胀所扰。 

2020/4/3 克 利 夫 兰 联 储 行 长   

Loretta Mester 

有投票权 预计美国经济在第二季度受到大的冲击，美国失业率最高可达 15%。 

2020/4/2 波士顿联储行长 

Eric Rosengren 

有投票权 1. 公共卫生官员为减缓疫情传播，制定了社交疏远的做法，但使美国经济活动陷入了混乱，扭

曲了支撑经济的信贷和流动性，给全面金融危机带来更大痛苦，随着遏制病毒努力的继续，美国

经 济 特 别 是 就 业 预 计 将 遭 受 打 击 。                                                                 

2. 美联储近期采取了一系列前所未有的举措，包括将基准利率降至接近零，增加新一轮的无限

制 QE，创建旨在保持金融市场流动性并为有需要的企业和个人筹集资金的多个计划。                   

3. 作为中央银行，美联储专注于应对和削弱这种流行病的经济影响。美联储已迅速采取行动，

解 决 了 经 济 动 荡 引 发 的 溢 出 效 应 。                                                                     

4. 债券市场的运作基本良好。美联储的行动减少了溢出效应，但没有消除。住房抵押贷款支持

证券市场运行更好了，但并非一直如此。美联储现在应该聚焦于高等级市场。                      

5. 面向普罗大众（相对于华尔街特大型银行机构而言）的便利工具仍在“未来两周左右”实施。

预计美国二季度末失业率为 10%。如果拓展美联储购买资产的能力，可能会在应对局势方面有

所帮助。 

2020/4/1 圣路易斯联储行长 

James Bullard 

有投票权 美国第二季度的情况将前所未有；四季度经济应该呈“爆炸性”增长；所有病毒蔓延都是暂时的。 

2020/3/30 圣路易斯联储行长 

James Bullard 

有投票权 新冠肺炎疫情大流行的援助措施寻求稳定企业和家庭收入；希望市政债市场能运作；了解到全国

范围内的部分企业已经关闭的情况，美国有能力承担额外增加 10%的债务。 

2020/3/30 前美联储主席 

Janet Yellen 

无投票权 受新冠肺炎疫情影响，美国经济快速急剧下滑，可能会陷入“持续衰退”，有迹象表明，美国今

年第二季度经济产出按年率计算可能至少下滑 20%。此次经济下滑急剧，与美国以往任何一次

衰退都不同。最理想的情况是 V 型走势，经济快速下滑，然后快速反弹。然而，疫情继续蔓延、

封禁措施持续可能导致更多企业裁员、破产，这会给美国经济带来更严重损害，并使其陷入长期

衰退。 

欧央行主要官员表态追踪 

2020/4/3 欧央行管理委员会成员 

Olli Rehn 

1. 紧急抗疫购债计划（PEPP）为欧洲央行应对新冠危机的主要工具；欧元区需要采取强劲的财政政策。                                                                                           

2. 欧洲央行直接货币交易（OMT）购债计划是工具箱中的一部分，不想要对欧洲央行 OMT 购债计划是否会被采

用 进 行 推 测 。                                                                                       

3. 相信欧元集团能就解决方案达成一致，也需要考虑如何解决公共债务问题和如何退出这场危机。 

2020/3/30 欧央行副行长 

Luis de Guindos 

1. 联合发行欧盟债券是应对疫情的一种方法，但并不是唯一的也不是最有效的。支持发行新冠病毒债券。                                                                                                 

2. 当前受到的冲击与十年前欧元区债务危机大不相同，十年前的援助计划现在已经失效。                  3. 

欧洲央行将尽一切可能捍卫欧元，以及确保欧洲经济拥有最佳的融资工具。 

日本央行主要官员表态追踪 

2020/4/1 日本央行行长 

黑田东彦 

1. 日本在物价稳定方面未面临直接威胁，但这并不意味着日本央行可以永远无限制地印钞。                2. 

若通胀率接近 2%，日本央行将需要调整货币政策以稳定物价。 

3. 购买债券以实现价格稳定目标；不意味着购债没有限制；一旦接近目标，将需要进行部分调整；将采取必要、

充分的宏观政策，以确保日本不会重返通缩。 

资料来源：Bloomberg，华泰证券研究所 
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