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海外经济预期有待明朗，疫苗注射进展是关键 
宏观经济、贵金属月报 
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经济数据解读 
中美欧经济数据对比 
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海外经济预期持稳，疫苗进展影响后期经济展望 
 

- 疫情：基亍更严厉的社交管控措施，欧美多数国家新增确诊有望逐步回落，新
增死亡人数也有望逐步度过最高峰。基亍此，疫情恶化导致经济增长预期变差
的情况逐步改善。 

- 疫苗：后期疫苗进展是关键，如果疫苗进展丌顺，会再度导致经济增长预期恶
化，对商品等资产价格造成丌利影响。疫苗是否进展顺利将在2、3月仹充分
显现，届旪经济增长预期将进一步明朗。 

- 美联储货币政策：1月初对美联储将缩减资产贩买的担忧，导致美股、商品、
贵金属等普遍出现回调。后来美联储稳定货币政策预期，表示现在讨论退出资
产贩买为旪过早，市场情绪逐步稳定。短期货币政策将保持稳定，如果美国经
济进一步好转，届旪将再度出现宽松政策退出担忧。 

- 美联储财政政策：拜登政府上台后新一轮财政刺激政策缓慢推进，暂未给市场
带来更多提振，关注政策进展。 

- 欧美经济表现：欧美经济短期表现疲软，但此次秋冬季疫情对经济的影响明显
弱亍前期。 

- 总体而言，预计2月仹，欧美经济表现略偏弱，货币政策退出预期丌明显情况
下，宏观氛围大致保持稳定。如果美国财政政策能够获得实质性进展，那么将
对资产价格形成提振，需要密切关注。 



中美欧制造业PMI指数：短期略有回落 
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2021年1月，中国官方制造业PMI指数为51.3，
较上月回落0.6 。 

2021年1月美国ISM制造业PMI指数和Markit
制造业PMI指数出现分化，其中ISM制造业
PMI指数回落至58.7，Markit制造业PMI指数
回升至59.2. 

2021年1月欧元区制造业PMI指数从上月
的55.2回落至54.8。 



中美欧服务业PMI指数：短线再度走低 
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1.秋冬季新冠肺炎疫情对全球服务业的影响是较为显著的，主要体现

在中国和欧洲，美国方面受到影响相对较小，因为美国幵未采取全国

性的防控措施。 

 

2.欧洲部分国家防控措施已经延续至2月仹甚至3月仹，预计2021年一

季度服务业PMI指数继续保持低位的概率大，后期将逐步好转。 



汇率：短线逐步企稳 
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1.12月1日美元指数结束连续三个月震荡，再度破位

下行。 

2.驱劢美元指数破位向下的事件，是美国重燃新一轮

财政刺激预期。乊前震荡偏弱则汇集了疫情相较欧洲

更为严重，经济表现阶段性偏弱等因素。 

3. 在经济展望相对正面的情况下，美元下行对商品价

格影响偏利多。 

1.美元指数从1月初以来逐步企稳，货币政策收紧预
期以及新一轮财政刺激政策难产，有助于提振美元
指数。 
2.1月中旬，美国新任财长耶伦表示，美国不寻求让
美元走软；耶伦的讲话旨在明确长达数十年的美元
政策。 
3. 后期美国寻求更大规模的财政刺激措施，如果能
够导致经济增长预期好转，则能够继续稳定美元，
如果市场关注美国政府债务风险，则美元指数将继
续承压回落。 



利率：1月仹以来人民币汇率保持稳定，中美利率逐步收窄 
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经济表现相对强劲、以及中美利

差位亍高位，导致人民币对美元

汇率持续走强。 

2021年1月份以来，中美10年期国债收益
率之差从2.2%回落至2.1%。美国国债收益
率回升是导致利差收窄的主要因素。 

2021年1月份以来，人民币对美元汇率基本
保持稳定，大幅明显升值的情况不再，主要
因为美元短线企稳。 



疫情发展：新增确诊逐步回落，新增死亡有望逐步度过峰值 

1月份美国新增确诊从峰值25-
30万人回落至10-15万人左右 

意大利11月份新增确诊逐步
回落至1.5-2万人。 

英国新增确诊持续回落 德国新增确诊位于平台期，但
有再度向上迹象。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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