
 

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分

 

宏观研究组 

胡一帆 
电话：852-22379116 
邮件：yifanhu@citics.com.hk   

Alexis Garatti 
电话：852-22379117 
邮件：alexisgaratti@citics.com.hk 

邵健成 
电话：852-22379118 
邮件 kenneth Siu@citics.com.hk 

要点： 

欧洲央行和英国央行正采取接近零利率的政策（ZIRP） 

 欧洲央行和英国央行都将官方利率下调 50基点，实属意料之中，使欧洲央行再融资利率（Refi rate）和
英国基本利率分别降至 1.5%和 0.5%。两家央行降息的决策有充分的理由：欧洲所有国家均陷入经济衰
退并面临通缩的巨大压力。英国央行货币政策更为激进, 主要因为其金融业更为重要及住房市场泡沫破

灭引发的后果更为严重。   

 截至 2月 28日当周美国首次申请失业救济人数略微下降，为 63.9万人。此前一周的数据被从 66.7万人
向上修正至 67万人。波动性相对较小的四周均值从 64人万上升至 64.2万人。截至 2月 21日当周的继
续申请人数从上周的 511.2万人略降至 510.6万人。波动性相对较小的四周均值仍维持上行趋势，从此前
一周的 493.4万人升至 501.1万人。 

 2008 年第 4 季度住房按揭贷款违约率创下 7.88％的历史新高，2008 年第 3 季度和 2 季度的数据分别为
6.99%和 6.41%。按揭违约率上涨趋势加速，而与之相较，2008 年第 2 季度按揭违约率仅“小幅”上涨
了 0.06%。2008年止赎贷款从 2007年的 1.26％攀升至 3.3 %，也创下历史新高。 

预测与展望： 

欧洲地区和英国采取的 ZIRP政策不足以使欧洲经济体启稳。欧洲央行及英格兰银行和美联储一样，将
会采取非常规货币政策手段支撑内需。我们预测美国住房和劳动力市场的情况还需要很长一段时间才能改

善。 

图 1：欧元区: CPI通胀率 （同比%） 
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图 2：美国: 非农就业人数及首次申请失业救济人数 

 US: Nonfarm payrolls and initial claims
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评级说明 

 评级 说明 
买入 相对中标 300指数涨幅 20%以上； 

增持 相对中标 300指数涨幅介于 5%～20%之间；

持有 相对中标 300指数涨幅介于-10%～5%之间；
股票投资评级

卖出 相对中标 300指数跌幅 10%以上； 

强于大市 相对中标 300指数涨幅 10%以上； 

中性 相对中标 300指数涨幅介于-10%～10%之间；

1. 投资建议的比较标准 

 投资评级分为股票评级和行业评级。 

 以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较标准，
报告发布日后的 6个月内的公司股价（或行业指数）
的涨跌幅相对同期的中信标普 300 指数的涨跌幅为
基准； 

2. 投资建议的评级标准 

 报告发布日后的 6个月内的公司股价（或行业指数）
的涨跌幅相对同期的中信标普 300指数的涨跌幅：

行业投资评级

弱于大市 相对中标 300指数跌幅 10%以上； 
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