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各国 PMI承压下行 市场对宽松政策反应冷淡 

摘要： 

央行行长易纲出席二十国集团财长和央行行长视频会议。易纲在发言中表示支持制定 G20

行动计划，行动计划要协调、全面，形成政策组合拳，短期内有效应对疫情冲击，特别

是为中小企业提供支持，中期内支持经济复苏。中方支持进一步完善全球金融安全网，

以更好支持新兴市场和发展中国家应对新冠肺炎疫情带来的冲击，维护全球经济和金融

市场稳定。 

财政部：政府控股的融资担保、再担保机构要积极为小微企业和“三农”主体融资增信；

推动国家融资担保基金加快开展股权投资，力争 2020 年投资 10 家支小支农成效明显的

地市级政府性融资担保机构，力争实现 2020 年新增再担保业务规模 4000 亿元目标，对

合作机构单户 100 万元及以下担保业务免收再担保费，力争将小微企业综合融资担保费

率降至 1%以下。 

俄罗斯并不打算在原油供应过度情况下增加产量。美国、俄罗斯能源官员同意继续就石

油市场进行谈判。俄罗斯官员表示，俄罗斯尚未与沙特就原油进行会谈。此外，沙特官

员表示，沙特阿美原油供应增加至逾 1200万桶/日，且还在增加。 

财政部网站 4 月 1 日显示，截至 3 月底，2020 年发行地方债券 16105 亿元，其中新增债

券 15424 亿元，完成中央提前下达额度（18480 亿元）的 83.5%，包括一般债券 4595 亿

元，完成中央提前下达额度（5580 亿元）的 82.3%；专项债券 10829 亿元，完成中央提

前下达额度（12900亿元）的 83.9%。 

全球制造业 PMI 纷纷承压。美国 3 月 Markit 制造业 PMI 终值为 48.5，预期为 48，初值

为 49.2。欧元区 3月制造业 PMI 终值为 44.5，预期为 44.7，初值为 44.8。 

宏观大类： 

国内来看，截至 3月底，2020 年发行地方债券 16105亿元，完成中央提前下达额度（18480

亿元）的 83.5%，后续基建有一定发力空间。此外，财政部还表示政府控股的融资担保、

再担保机构要积极为小微企业和“三农”主体融资增信，助力实体经济度过难关。国际

来看，美国、俄罗斯能源官员同意继续就石油市场进行谈判，油价或迎来企稳的契机，

若消息得到证实将对商品价格给予较强支撑，根据 14天的潜伏期来推算，德国、西班牙

3 月 14 日全国封城，法国 3 月 17 日全国封城，也就是说欧洲疫情将在 3 月 31 日迎来拐

点，从 3 月 31日数据来看，欧洲确诊人数仍在回升，仍需静候观察，而美国则再度刷新

新增的峰值，中亚的土耳其也沦为疫情。 

近两日市场对宽松政策和 3 月制造业 PMI 超预期反应略微冷淡，主要原因是当下国内进

出口面临较大下行压力，叠加此前疫情冲击，中小企业陷入经营困境，使得市场情绪低
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迷。后续仍需警惕两方面的风险。一方面是美国目前仍未采取隔离措施，仍有较大的潜

在确诊人群。另一方面是疫情带来的隔离正在带来对经济的较大冲击，尤其是本轮疫情

扩散范围更广，中国目前工厂也面临订单推延甚至取消等问题，需要关注各国的失业情

况和信用违约风险。 

策略：短期避险情绪回落，股票>商品>债券；黄金有望突破历史新高，长期仍有配置价

值；做缩黄金期现价差（多伦金，空 COMEX） 

风险点：疫情超预期，油价再度大跌  
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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 
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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：% 
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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 
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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：% 
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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 
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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，% 
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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，% 
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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：% 
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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：% 
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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：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind华泰期货研究院 



华泰期货|宏观大类日报 

2020-04-02                                                                 7 / 10 

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：% 
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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：% 
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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 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind华泰期货研究院 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_6106


