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政经聚焦 

受疫情影响，多机构下调全球 2020 年经济增速预测 

当地时间 3 月 4 日，国际货币基金组织（IMF）总裁格奥尔基耶

娃发表文章表示，新冠肺炎疫情的迅速蔓延，IMF 预计 2020 年全球

经济增长率将低于 2019 年的 2.9%，并将在未来几周内发布修正后的

预测。此前，IMF 在 1 月预计 2020 年全球经济增长率为 3.3%，当时

的预测是基于贸易紧张关系缓和。除 IMF 外，经合组织（OECD）预

计 2020 年经济增速为 2.4%，低于 2019 年增速，而若疫情恶化则仅

增长 1.5%；亚洲开发银行预计新型冠状病毒疫情将使今年全球经济

增长减少 0.1 至 0.4 个百分点，财政损失预计将在 770 亿至 3470 亿美

元之间，除中国以外的亚洲发展中地区今年经济增长可能减少 0.2 至

0.5 个百分点；国际投资机构高盛表示，随着遏制病毒传播措施的影

响从中国溢出到世界其他地区，最新爆发的冠状病毒疫情将会拖累今

年的全球经济增长，2020 年全球 GDP 增长将受到 0.1 至 0.2 个百分

点的打击。另有多个国际机构表示，新冠疫情将拖累 2020 年全球经

济增长，甚至有可能使全球步入衰退。 

联合点评：为应对疫情，以澳大利亚、马来西亚和美联储为先锋，

各国央行纷纷出台降息政策，以遏制疫情对经济的冲击。但此次全球

大流行病的席卷势必对全球经济造成负面冲击，以中国为例，当前 2

月份制造业数据表现出大幅滑落。在全球贸易环境不确定性加强、能

源价格低迷的背景下，2020 年全球经济增长前景本就面临诸多不确

定因素，而随着全球疫情大爆发，2020 年经济增长前景更是雪上加

霜。我们预计 2020 年新冠疫情的全球扩散、经贸和地缘政治的交织

冲突或其他黑天鹅事件都有可能加大部分经济体经济下行的风险，主

要经济体仍将维持低速增长态势。
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2 月中国财新制造业 PMI 降至 40.3，服务业 PMI 录得 26.5 

根据公布的最新数据显示，2 月财新中国制造业采购经理人指数（PMI）大幅下滑 10.8 个

百分点，报 40.3，创 2004 年 4 月以来新低。随后公布的服务业 PMI 录得 26.5，大大低于预期

48，远不及前值 51.8，创历史首次落入荣枯线以下。 

联合点评：2 月数据明显受到疫情影响，制造业 PMI 分项指标生产、新订单和用工数量均

创下该指数创立 16 年以来最大降幅；服务业 PMI 只有 26.5，较上期几近腰斩。春节假期后，

为控制疫情企业均推迟复工，工厂停工或开工不足对供应链产生严重影响，全国大规模控制人

群聚集导致消费停滞，服务业受到严重冲击。但在疫情逐步缓解和各类纾困解难的政策细化落

实下，企业开工率已经达到 60%以上，预计本周之后将达到 90%，但服务业仍然面临较大挑

战。同时当前海外疫情发展态势或对我国对外贸易和服务产生进一步的影响，国内经济数据或

将呈现“V”型复苏。 

为遏制突发公共事件对经济的负面影响，美联储紧急降息 50 个基点 

3 月 3 日，为遏制突发公共卫生事件造的经济损失，美联储紧急宣布将基准利率下调至 50

个基点至 1%~1.25%，将超额准备金率（IOER）下调 50 个基点至 1.1%。此举是美国自 2008

年金融危机以来首次在例行政策会议之间紧急降息。美联储在声明中表示：“美国经济基本面

仍然强劲。然而，冠状病毒疫情对经济活动构成了不断演变的风险。鉴于这些风险，并为实现

就业最大化和价格稳定目标提供支持，联邦公开市场委员会（FOMC）今天决定下调联邦基金

利率目标区间。”美联储主席鲍威尔在随后的发布会上表示，新冠疫情对美国经济整体影响的

大小和持续性仍然高度不确定，美联储将继续关注疫情，并相应的调整政策，但他暗示应对措

施仍是降息，而不是额外的资产购买或量化宽松。 

联合点评：新型冠状病毒疫情席卷全球，截至当地时间 5 日晚 9 时，美国已确诊病例 232

例，死亡 14 例，同时华盛顿、佛州、加州和马里兰州四个州宣布进入紧急状态。此次美联储

紧急降息，其目的是帮助缓冲新冠肺炎疫情造成的经济冲击。鉴于近期美国多个经济数据不及

预期，经济下行压力较大，未来美联储继续降息的可能性很大。同时，美联储此次紧急大幅降

息也为其他国家带来一定压力，在美联储降息后，先后有数家央行宣布降息，市场预期主要央

行也将放松政策，预计全球将再次掀起“降息潮”。 

美国 ISM 制造业指数 50.1，降至去年 8 月以来新低 

3 月 2 日公布的数据显示，美国 ISM（美国供应管理协会）制造业指数从 1 月的 50.9 下

滑至 2 月的 50.1，降至去年 8 月以来最低水平，并差于市场 50.5 的预期。 
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联合点评：美国 1 月制造业指数曾强劲反弹，但全球疫情影响下 2 月数据表现不佳。在全

球贸易紧张以及能源价格下跌环境下，美国制造业持续低迷。当前美国一方面潜在消费仍然表

现疲软，另一方面面临新冠病毒疫情蔓延，全球供应链受到严重冲击，美国国内制造业将持续

面临持续挑战，经济仍然面临下行压力，市场对美联储继续降息的预期持续上升。 

美国 2 月非农就业数据超预期，劳动力市场坚挺 

3 月 8 日数据显示，美国 2 月新增非农就业人数录得 27.3 万人，高于前值 22.5 万人（修

正至 27.3 万人）和市场预期的 17.5 万人。同时，美国 2 月失业率为 3.5%，前值与预期值均为

3.6%。平均时薪同比稳定增长 3%。 

联合点评：2 月数据显示新冠疫情目前尚未对美国劳动力市场产生实质影响，企业在 2 月

保持了强劲的招聘速度，同时薪资保持稳定增长，失业率较上月也进一步下降，重回 50 年来

低位，新增就业人口增幅也刷新 2019 年 1 月以来新高。尽管为遏制疫情对经济的负面影响，

美联储本周深夜紧急降息 50 个 BP，但本周疫情在美国出现一定程度的蔓延，有可能对后续就

业市场产生干扰，同时，当前美国政府对疫情的防控并未取得满意效果，市场对疫情后续可能

发生不受控制蔓延的担忧仍未消散，对美联储继续降息的预期仍然强烈。 

欧元区 2 月制造业 PMI 为 49.2，高于前值但依然在荣枯线下 

3 月 2 日，全球咨询机构 Markit 相继发布法国、德国和欧元区的制造业 PMI。其中，欧元

区 2 制造业 PMI 为 49.2，创一年来新高；法国和德国 2 月制造业 PMI 分别为 49.8 和 48.0，

均略高于前值。 

联合点评：尽管欧元区 2 月制造业 PMI 已经创一年来新高，但实际上已经连续 13 个月处

在荣枯线以下。德国 2 月 PMI 达到 13 个月以来新高，但依然低于 50；而法国 2 月 PMI 则创

下 7 个月以来的新低。欧洲制造业企业仍然处在疲弱状态，加上欧元区三大经济体德国、法国

和意大利均出现新冠疫情且疫情仍处在蔓延中，欧洲制造业在未来一段时间内仍将持续受到

负面影响。 

澳大利亚上年四季度 GDP 同比增长 2.2%，好于预期 

3 月 5 日，官方统计机构今日公布的数据显示，去年第四季度，澳大利亚的经济增速快于

市场此前的预期，GDP 环比增长 0.5%，高于预期的 0.4%，前值由 0.4%修正为 0.6%；同比增

长 2.2%，同样高于预期（2%）和前值（1.7%）。 
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联合点评：澳大利亚去年遭遇持续 5 个月的山林大火灾害，对经济增长造成负面影响，四

季度居民和政府消费对经济增长起到关键支撑作用。山林大火造成的空气恶化对澳大利亚经

济支柱之一的旅游业将产生持续的负面影响，另一方面在新冠疫情蔓延全球的情况下，澳大利

亚除了旅游业外，进出口贸易也受到较大冲击。澳大利亚央行在此数据发布前刚刚宣布为了支

持遭受全球新冠肺炎疫情爆发打击的国内经济将降息 25 个 BP 至 0.50%，为创纪录的新低。

预计新冠疫情将对澳大利亚 2020 年一季度经济增长产生较大负面影响，而随着美联储紧急降

息 50 个 BP，市场对澳大利亚央行再次降息的预期升高。 

为遏制疫情冲击，澳大利亚、马来西亚和美联储领衔，本周全球央行掀起降息潮 

受全球新冠疫情影响，3 月 3 日，在澳大利亚央行、马来西亚央行宣布降息 25 个 BP 后，

美联储深夜宣布紧急降息 50 个 BP。在此带动下，为遏制疫情对经济的冲击，多个国家或地区

央行（金融管理局）纷纷采取行动。3 月 4 日，中国香港地区和澳门地区金管局紧随其后先后

宣布降息 50 个 BP，沙特和阿联酋央行也在第一时间宣布降息 50 个 BP，随后科威特央行宣布

降息 25 个 BP；加拿大央行也于当地时间 3 月 4 日宣布降息 50 个 BP 以应对疫情冲击；6 日

阿根廷央行宣布将基准利率从 40%下降至 38%。 

联合点评：在全球贸易环境恶化、能源价格低迷的背景之下，全球经济复苏前景不确定因

素较多，各国经济均面临一定程度的下行压力。在当前全球供应链相互牵连，高度融合的背景

下，新冠肺炎疫情蔓延全球对各国经济均会造成负面影响。在美联储宣布紧急降息 50 个 BP

之后，全球央行货币政策空间被进一步压缩，特别是与美元直接挂钩的国家和地区。本周合计

有 10 个国家或地区的央行或金融管理局宣布降息，加上 2020 年 1 月宣布降息的土耳其、南

非、泰国和印度尼西亚，年内迄今已经有 14 个国家和地区降息。另外本月欧洲央行、日本央

行和英国央行也将召开会议，预计其降息的可能性较大，全球将掀起降息潮。 

OPEC+会议意外谈崩，国际油价暴跌，中东股市遭遇“黑色星期日” 

3 月 6 日，OPEC+未能就再减产 150 万桶/日的计划达成协议后，市场担忧情绪加剧，国

际油价暴跌近 10%，WTI 原油期货价格暴跌 27%，报 30.07 美元/桶；布伦特原油期货暴跌 30

至 32.05 美元。3 月 7 日，沙特阿美月度原油定价的公布令事态更加恶化，中东股市上演“黑

色星期日”，沙特阿美股价跌破发行价。沙特 TASI 指数开盘下跌 7.15%，盘中一度下探至

6883.3 点；科威特股指跌超 10%，市场暂停交易；阿联酋股市的迪拜 DFM 指数跌近 8%；埃

及股市方面，开罗 EGX30 指数跌近 4%。 

联合点评：上周在新冠疫情引发市场避险情绪上升导致油价暴跌的背景下，本周召开的

OPEC+会议一度被市场寄予厚望，然而，6 日会议意外谈崩，OPEC 与 OPEC+产油国未能就进
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一步减产协议达成共识，再次推升市场担忧情绪，当日欧美原油价格跌幅超 8%，创近 10 年新

高。而 7 日沙特阿美公布月度原油定价计划，下调原油价格 6-8 元/桶，而且私下告知客户如

需求增加，产量将继续提升至 1,200 万桶/日的纪录水平，此举无疑迅速提升市场担忧，原油价

格战一触即发。目前来看，全球疫情趋紧，市场避险情绪浓厚，预计原油需求短时间内难以恢

复，而 OPEC 与 OPEC+产油国的减产协议短时间内也恐难以出现积极信号，原油价格仍有继

续探底的可能性。 

 

国家主权评级动态 

穆迪下调阿曼信用评级至“Ba2/Ba2”，展望由“负面”调整为“稳定” 

3 月 5 日，穆迪将阿曼信用评级由“Ba1/Ba1”下调至“Ba2/Ba2”，展望由“负面”调整

为“稳定”。穆迪此次下调的主要原因是阿曼脆弱的财政能力、政府债务水平和偿债能力已经

低于穆迪此前的估计，尽管阿曼政府将在未来几个有重大中期财政整固政策出台以遏制债务

负担加重，但未来两年债务仍将继续保持增长，政府的经济和社会稳定目标的实施将具有挑战

性。此外，财政整固速度显著放缓，可能加剧阿曼的外部脆弱性，并加大政府的流动性压力。 

表 1 国家主权评级调整情况 

国家 最新评级 评级展望 评级日期 上次评级 
上次 

评级展望 

上次 

评级日期 
评级变动 

穆迪（Moody’s） 

阿曼 Ba2/Ba2 稳定 2020/3/5 Ba1/Ba1 负面 2019/1/30 下调级别 

巴布亚新几内亚 B2/B2 稳定 2020/3/5 B2/B2 稳定 2012/10/19 不变 

数据来源：联合资信整理 

主要经济体利率及汇率走势 

美债收益率大幅下行，除中国外各主要经济体国债与美债利差全线收窄 

本周，为遏制新冠疫情对经济的冲击，美联储深夜紧急降息 50 个 BP，各期限美债收益率

纷纷大幅下行，收益率均跌破 1%，其中 10 年期美债收益率再探新低，周五收盘仅为 0.74%。

具体来看，本周美国 1 年期、5 年期和 10 年期国债平均收益率分别为 0.62%、0.73%和 0.96%，

分别较上周进一步下降 59.6 个、37.2 个和 33.4 个 BP，1 年期和 5 年期美债到期收益率结束倒

挂，且由于避险需求上升，10 年期和 5 年期国债收益率利差持续扩大。 
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数据来源：WIND 

受此影响，本周除中国外各主要经济体国债与美债平均利差走势均表现大幅收窄。具体来

看，本周中国与美国 1 年期、5 年期和 10 年期国债平均利差分别较上周走扩 63.22 个、26.85

个和 24.11 个 BP 至 1.32%、1.77%和 1.73%；因避险情绪上升，本周日本 1 年期、5 年期和 10

年期国债也出现明显下跌行情，因此日本 1 年期、5 年期和 10 年期国债与相应期限美国国债

利差较上周大幅收窄，中短期国债利差绝对值再次进入 1%内，具体分别收窄 65.55 个、42.20

个和 37.13 个 BP 至-0.72%、-0.88%和-1.01%；欧元区与美国 1 年期、5 年期和 10 年期国债平

均利差较上周分别收窄 47.38 个、23.00 个和 17.50 个 BP 至-1.43%、-1.58%和-1.60%。 

表 2  与 1 年期美国国债到期收益率利差   单位：% 

国家 相应指标名称 本周平均利差 上周平均利差 变动 BP 今年以来累计变动 BP 

中国 国债到期收益率：1 年 1.3204 0.6882 63.224 49.3595 

日本 国债利率：1 年 -0.7190 -1.3745 65.5500 98.0000 

欧元区 公债收益率：1 年 -1.4263 -1.9001 47.3774 77.5647 

数据来源：联合资信整理 

表 3  与 5 年期美国国债到期收益率利差   单位：%  

国家 相应指标名称 本周平均利差 上周平均利差 变动 BP 今年以来累计变动 BP 

中国 国债到期收益率：5 年 1.7705 1.5019 26.8520 52.1010 

日本 国债利率：5 年 -0.8803 -1.3023 42.2000 92.9750 
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欧元区 公债收益率：5 年 -1.5780 -1.8080 22.9972 55.9493 

英国 国债收益率：5 年 -0.5743 -0.7510 17.6700 49.9400 

数据来源：联合资信整理 

表 4  与 10 年期美国国债到期收益率利差   单位：%  

国家 相应指标名称 本周平均利差 上周平均利差 变动 BP 今年以来累计变动 BP 

中国 国债到期收益率：10 年 1.7349 1.4938 24.1080 46.9900 

日本 国债利率：10 年 -1.0115 -1.3828 37.1250 90.3500 

欧元区 公债收益率：10 年 -1.6028 -1.7778 17.5009 44.5045 

英国 国债收益率：10 年 -0.5840 -0.7320 14.7967 43.6567 

数据来源：联合资信整理 

美元指数持续大跌，主要非美货币本周全体升值 

继上周下跌行情之后，本周疫情蔓延加之美联储降息因素影响，美元指数继续大跌，一度

失守 96.00 关口，刷新 13 个月低位。尽管本周美联储紧急降息 50 个 BP，但鉴于新冠疫情扩

散的担忧，市场对美联储继续降息的预期依然坚挺，预计美元指数继续下挫的前景仍存。周五，

美元指数收于 96.1128，周内大跌 1.92%。 

 
数据来源：WIND 

本周美元指数跌跌不休，对非美货币形成较强支撑。欧元方面，周五欧元兑美元收于 1.1285，

周内累计大幅收涨 2.15%。另外，英镑方面，周五英镑兑美元收于 1.3049，逆转上周跌势，本

周累计大幅上涨 2.09%。日元方面，避险上升再次推升日元行情，周五美元兑日元汇率收于

105.3700，周内累计收跌 1.92%。 
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数据来源：WIND 

人民币也在美元这波行情下被动走强，另外，国内疫情的持续向好趋势也提振了市场信心，人

民币兑美元汇率本周继续表现升值行情。周五，美元兑离岸人民币收于 6.9300，周内累计收跌 0.97%；

美元兑在岸人民币收于 6.9400，周内累计收跌 0.89%。 

 

数据来源：WIND 

国际大宗商品价格走势 

OPEC+会议谈崩，国际原油价格再次暴跌 

全球疫情迅速蔓延的背景下，全球原油需求堪忧，国际油价在上周经历了一次暴跌。本周

OPEC+会议未能就再减产 150 万桶/日的计划达成协议，推升市场担忧情绪，国际油价再次暴
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跌。而第二天沙特阿美公布月度原油定价计划，在原价格基础上均出现不同幅度下调。而受此

消息影响，中东股指 8日遭遇“黑色星期日”，沙特 TASI指数开盘下跌 7.15%，科威特股市跌

超 10%，触发熔断机制；阿联酋股市跌幅也近 8%。这一惨状也将继续加压国际原油价格，预

计未来原油价格仍有下行空间。周五，国际原油价格收于 41.57美元/桶，周内累计暴跌 4.87%。 

 
数据来源：WIND 

多重因素推升黄金强势上涨 

本周，全球疫情蔓延，美联储深夜紧急降息，以及原油价格的暴跌等多重因素推升市场避

险情绪，黄金价格趁势大涨。周五，国际黄金价格收于 1,674.20美元/盎司，周内累计上涨 5.11%。 

 
数据来源：WIND 


