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摘要 

 
习近平主席已经为未来几个月中国政策大方行定了调，就是要在抗疫和经济增

长中取得平衡。一方面，中国将加大对疫区湖北的重点防护，通过进一步限制

人口流动的方式来将传染源切断，譬如作为武汉以外感染最严重的湖北城市孝

感要求居民不要外出。另一方面，中国则将在湖北以外地区尽快重新复工。 

 

目前湖北以外的疫情数据还是好转的，单日确诊病例已经连续 13 日下滑。钟

南山院士预计病毒爆发高峰可能在 2 月中或下旬到来。雷神山医院院长认为真

正的拐点已经来临。 

 

江西成为首个省份撤销疫情管理临时措施包括撤销全省国道和高速路上的疫情

检查站等。此外，杭州也表示从 17 日开始恢复市内公共交通。 

 

我们认为中国的焦点将渐渐转移到支持经济增长上。上周的政治会议上，中国

的最高决策者表示将加大逆周期措施来支持经济增长。此外也要求稳健货币政

策更为灵活，暗示将进一步通过注入流动性和降低利率的方式来支持经济活

动。 

 

地产方面，恒大集团对在售楼盘给与 75 折的折扣成为这几天的焦点。不过，

财政部部长重申了今年要坚持房住不炒的定位。 

 

香港方面，政府及商业银行推出舒困措施以缓冲由新冠状病毒在本地扩散所衍

生的下行风险。香港政府宣布推出一个总值 250 亿港元的防疫抗疫基金，而

部分香港商业银行推出多项措施以纾缓由新冠状病毒肺淡爆发对个人及中小企

业的负面影响。舒困措施或有助减轻受影响的中小企业及个人客户的短期压

力。不过，若疫情的不确定性持续，对香港金融市场丶贸易活动丶旅游业及零

售业的负面影响将进一步浮现。在这个情况下，我们并不排除整体失业率在未

来数月将进一步上升，特别是零售丶餐饮丶旅游及酒店相关行业的失业情况。

整体而言，香港经济的前景将大程度取决于疫情持续的时间及衍生负面影响的

程度。港元流动性方面，我们预期短端港元流动性将维持充裕，因为短期内缺

乏抽紧流动性的因素。一个月及三个月港元拆息或分别在 1.7%至 1.9%及 2.1%

至 2.3%的区间盘整。就美元兑港元现价而言，该货币对子料维持双向波动的

走势。澳门方面，政府宣布一系列舒困措施，以减轻新冠状病毒对经济的影

响。纾困措施或有助缓冲短期的下行压力。不过，若疫情持续，我们预期澳门

的旅游业丶博彩业及零售业料继续受到显著的影响。因此，我们忧虑当地的营

商环境及劳动力市场在未来数月料进一步恶化。 
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事件和市场热点 

事件 华侨银行观点 

▪ 求是杂志周末刊登了习近平主席在 2 月初政治

局常委会议上的讲话全文。 

▪ 中国海关则出台了 10 条措施支持外贸企业复工

生产，促进外贸稳增长。 

▪ 中国湖北进一步加强对疫情防控，限制人口流

动，除抗疫车辆、公务用车和公共交通等特种

车辆，其他车辆一律禁止通行。 

▪ 此外，作为湖北省除武汉之外感染人数最多的

城市，孝感也加强了对人员流动的管理，要求

居民严禁外出。 

▪ 习近平主席在 2 月初的讲话中提到中国对疫情控制的努力

从 1 月 7 日就已经开始。虽然控制疫情是重中之重，他也

重申要坚持今年经济社会发展目标任务以及党中央确定的

各项任务目标都要完成。其也指示通过积极推动企业复工

复产、推动重大项目开工建设以及稳定居民消费等方式来

稳定经济增长。 

▪ 笔者认为习近平主席已经为未来几个月中国政策大方行定

了调，就是要在抗疫和经济增长中取得平衡。一方面，中

国将加大对疫区湖北的重点防护，通过进一步限制人口流

动的方式来将传染源切断。另一方面，中国则将在湖北以

外地区重新复工。目前湖北以外的疫情数据还是好转的，

单日确诊病例已经连续 13 日下滑。 

▪ 上周的政治会议上，中国的最高决策者表示将加大逆周期

措施来支持经济增长。此外也要求稳健货币政策更为灵

活，暗示将进一步通过注入流动性和降低利率的方式来支

持经济活动。 

▪ 江西成为首个省份撤销疫情管理临时措施包括

撤销全省国道和高速路上的疫情检查站等。 

▪ 江西省省长也呼吁省内企业尽快复工。江西也表示截至 13

日农业行业产能已经恢复至 72.8%。 

▪ 此外，杭州也表示从 17 日开始恢复市内公共交通。 

▪ 笔者认为中国接下来的焦点将渐渐转向至支持经济增长。 

▪ 钟南山预计病毒爆发高峰可能在 2 月中或下旬

到来。 

▪ 雷神山医院院长认为真正的拐点已经来临。 

▪ 鉴于超过 25000 名医护人员已经支援湖北，封城首两周被

挤兑到临近奔溃的医疗系统正在恢复。越来越多病人通过

临床或者测试被提早诊断也意味着这些病人可以更早得到

治疗。从病人等床到床等病人事情正在朝着好的方向变

化。 

▪ 香港政府及商业银行推出舒困措施以缓冲由新

冠状病毒在本地扩散所衍生的下行风险。 

▪ 香港政府宣布推出一个总值 250 亿港元的防疫抗疫基金。

具体而言，政府将为生产口罩的私人企业提供资助以增加

口罩的供应丶为医管局提供 47 亿港元的资助以及为贫穷家

庭及受影响的个人提供现金津贴。 

▪ 部分香港商业银行推出多项措施以纾缓由新冠状病毒肺淡

爆发对个人及中小企业的负面影响。例如，银行向拥有良

好还款记录的借贷人及中小企业提供按揭还息不还本的措

施。 

▪ 舒困措施或有助减轻受影响的中小企业及个人客户的短期

压力。不过，若疫情的不确定性持续，对香港金融市场丶

贸易活动丶旅游业及零售业的负面影响将进一步浮现。在
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这个情况下，我们并不排除整体失业率在未来数月将进一

步上升，特别是零售丶餐饮丶旅游及酒店相关行业的失业

情况。整体而言，香港经济的前景将大程度取决于疫情持

续的时间及衍生负面影响的程度。 

▪ 由于短期内缺乏抽紧流动性的因素，短端港元

流动性维持充裕，一个月港元拆息下跌至三个

月低。 

▪ 展望未来，我们预期短端港元流动性将维持充裕，因为短

期内缺乏抽紧流动性的因素。一个月及三个月港元拆息或

分别在 1.7%至 1.9%及 2.1%至 2.3%的区间盘整。就美元兑

港元现价而言，该货币对子料维持双向波动的走势。 

▪ 澳门政府宣布一系列舒困措施，以减轻新冠状

病毒对经济的影响。 

▪ 措施包括 1) 2018 年职业税退税 7 成丶 2) 扣减 2019 年所得

补充税，以 30 万元作为上限丶 3) 豁免本年全部住宅房屋

税丶 4)扣减旅游服务场所 5%的旅游税及 5) 向每名居民发

放 3000 元电子消费券。 

▪ 纾困措施或有助缓冲短期的下行压力。不过，若疫情持

续，我们预期澳门的旅游业丶博彩业及零售业料继续受到

显著的影响。因此，我们忧虑当地的营商环境及劳动力市

场在未来数月料进一步恶化。 

 
 

主要经济数据 

事件 华侨银行观点 

▪ 中国 1 月消费者物价指数同比增长 5.4%，超过

市场预期。 

▪ 超预期的消费者物价指数主要受猪肉价格和季节性因素影

响。猪肉价格对消费者物价指数拉动达到 51%。不包括能

源和食物的核心物价指数同比增幅由 1.4%上升至 1.5%，主

要受农历新年的季节性因素影响。我们认为 5.4%可能是

2020 年的高点。受基数效应影响，未来消费者物价指数将

慢慢下滑。 

 
 

人民币 

事件 华侨银行观点 

▪ 人民币上周小幅盘整 ▪ 鉴于越来越多人相信中国抗疫拐点可能临近，随着中国开

始加速复工复产，市场的焦点可能将回到基本面上，譬如

市场将检测此次病毒爆发是否会对中国的产业链带来结构

性的影响。 
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