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事件： 

北京时间 3 月 3 日晚，美联储宣布紧急降息，将联邦基金目标利率下调

50 个基点，至 1.00-1.25%的区间，同时将超额准备金利率（IOER）下调

50 个基点至 1.10%。 
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1 美联储紧急降息，应对疫情冲击 

北京时间 3 月 3 日晚，美联储宣布紧急降息，将联邦基金目标利率
下调 50 个基点，至 1.00-1.25%的区间，同时将超额准备金利率（IOER）
下调 50个基点至 1.10%。此次降息较预定的 3月 18日提前了 2周，是美
联储在金融危机后第一次降息 50个基点，也是第一次提前降息。 

美联储声明称，美国经济基本面依然强劲，然而新型冠状病毒对经济
活动构成了持续变化的风险。鉴于这些风险，以及为实现充分就业和价格
稳定的目标，决定降息。美联储表示，正在密切监测事态发展及其对经济
前景的影响，并将酌情采取行动支持经济。 

图表1：美联储紧急降息 50个基点 

 资料来源：Wind，恒大研究院 

美联储此次紧急降息主要是应对疫情的负面冲击。2019 年四季度美
国实际 GDP同比增长 2.3%，2020年 2月中旬以前美国股市涨势强劲。但
是新冠疫情在中国受到初步遏制之际，却在全球快速蔓延，各国政府在初
期应对不力，社会恐慌，股市大跌，经济社会受到严重冲击。美联储提前
2 周降息 50 个基点，表明其对美国未来经济预期较为悲观，希望通过宽
松的货币政策提振企业和居民信心，扩大总需求，对冲经济下行压力，维
护金融市场稳定。 

图表2：美国 GDP增速保持在 2%以上  图表3：美国股市受疫情冲击大跌 

 

 

 资料来源：Wind，恒大研究院  资料来源：Wind，恒大研究院 
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美联储紧急降息效果有限。虽然市场早已预计 3 月降息 50 个基点，
但是提前降息仍超出预期，且美联储官员一致同意降息，事实上加重了市
场对经济形势的担忧。同时市场可能认为货币政策效果有限，无法解决疫
情造成的停工停产和消费低迷问题。美国股市在宣布降息后小幅反弹，但
随后快速下跌，最终道琼斯工业指数收跌 2.94%，纳斯达克指数收跌 2.99%，
避险资产黄金则收涨 2.93%。 

图表4：美联储降息后股市大跌，黄金大涨 

 资料来源：Wind，恒大研究院 

2 疫情全球大流行，流动性宽松重启 

中国疫情得到初步控制，但海外疫情快速蔓延。中国现存确诊病例从
2 月中旬开始以每天减少 3000 例左右的速度趋势性下降，但疫情全球大
流行，现已扩散至 55个国家和地区。2月 20日至 3月 3日，中国以外地
区累计确诊病例由 1101例激增至 12777例，死亡 218例。其中，美国累
计确诊病例由 15例激增至 125例，死亡 9例。世界卫生组织（WHO）总干
事谭德塞于 2月 28日宣布将全球范围内新冠病毒传播风险和影响风险的
评估提高到最高级别。 

图表5：中国以外地区新冠肺炎确诊病例激增  图表6：美国新冠肺炎确诊病例激增 

 

 

 资料来源：Wind，恒大研究院  资料来源：Wind，恒大研究院 

疫情扩散对各国及全球经济造成严重冲击。当前各国采取高度防疫
政策，导致生产放缓，进而影响就业与居民收入，进而导致消费下滑，拖
累经济。如果持续时间较长，甚至演变为全球大流行，则全球经济增长将
进一步受到影响。2月 19日牛津经济研究所将 2020年全球经济增长预期
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从 2.5%下调至 2.3%。2 月 22 日 IMF 下调 2020 年全球经济增长预期 0.1
个百分点。2 月 24 日高盛将美国一季度经济增长预期下调 0.2 百分点。
2月 27日韩国央行下调 2020年经济增长预期 0.2个百分点。 

为防范疫情冲击导致经济衰退，全球流动性宽松重启。美联储紧急降
息 50个基点，而在此之前，澳大利亚和马来西亚央行已降息 25个基点。
七国集团（G7）亦发表声明，将采用所有适当的政策工具以实现强劲、持
续增长，防范经济下行风险。此外，市场预期美联储大概率在 6月份再次
降息 25个基点。未来疫情发展与各国政府应对将直接影响全球经济增长
与金融市场稳定，需密切关注。 

图表7：市场预期美联储 6月将降息 25个基点 

 资料来源：CME FedWatch，恒大研究院 

3 中国降息空间打开，但对冲疫情和经济下行，

最简单有效的办法是启动“新基建” 

疫情冲击、经济大幅下滑和全球流动性宽松为中国打开降息空间。
美元走弱，人民币汇率稳定性增强，中美 10 年期国债利差升高，国内货
币政策宽松空间扩大。通胀方面，拿掉猪以后都是通缩，中国核心 CPI 和
PPI 均处低位，亦不会对货币政策构成制约。国内疫情还未完全控制，严
重干扰经济社会正常运行；国外疫情快速蔓延，外围经济环境恶化，进一
步增大经济下行压力。货币政策应加强逆周期调节力度，总量上保持流动
性合理充裕，结构上加大对疫情影响严重地区、行业、企业的融资支持，
强化对先进制造业、脱贫攻坚、民生就业等重点领域和薄弱环节的金融服
务，助力复工复产。 
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