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周度报告  
 

一、宏观环境评述 

1.1 中国新冠疫苗正式上市 

截至 2021年 1月 1日，全球累计确诊新冠病例 8444万，总体感染率达到 1.09%；

累计死亡病例 184万，死亡率小幅下降至 2.18%。在收紧防疫措施后，11月中旬

至 12月上旬欧洲疫情有所缓解，但临近圣诞假期 12月中旬起欧美疫情扩散速度

又有所上升；欧洲以外地区新冠疫情扩散速度有见顶回落迹象，但其可持续性有

待元旦节后继续观察。从英国境内出现的新冠变异病毒近期逐渐散播至其他国家，

包括丹麦、德国、瑞士、法国、比利时、澳大利亚、荷兰、日本、西班牙、加拿

大、韩国等国。上周全球日均新增确诊病例 59.6万，比前一周下降 0.3万。总体

上看新冠疫苗的好消息使得人们倾向于放松警惕，英国变种新冠病毒加大了病毒

传播可能，加上北半球年末假期的来临，全球新冠疫情短期内无法得到缓解，我

们预计四季度全球经济复苏步伐有所放缓，重点观察下周的欧美 12 月 PMI数据。 

图1：区域新冠疫情扩散速度  图2：欧美防疫措施严格程度 

 

 

 

数据来源：Wind，建信期货研投中心  数据来源：牛津大学，建信期货研投中心 

截至 2021年 1月 1日，全球共有美国（北美，2090万）、印度（南亚，1032

万）、巴西（拉美，772万）、俄罗斯（东欧，321万）、法国（西欧，264万）、英

国（西欧，260）、土耳其（西亚，223万）和意大利（南欧，214万）等 8个国家

累积确诊新冠病例超过 200万，另有西班牙、德国和哥伦比亚等 40个国家累积确

诊新冠病例在 20万到 200万之间。日均新增确诊病例超过 2万的国家有美国、英

国、巴西和俄罗斯等 4个国家，12月以来中国、美国和法国等国家边际放松防疫

政策，而巴西、英国和德国等国继续收紧防疫政策。 

2020年 12月 31日国务院联防联控机制发布，国药集团中国生物新冠灭活疫

苗已获得国家药监局批准附条件上市。数据显示该疫苗保护率为 79.34%，实现安
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全性、有效性、可及性、可负担性的统一，达到世界卫生组织及国家药监局相关

标准要求。国药集团中国生物分别在北京和武汉建成的新冠灭活疫苗高等级生物

安全生产车间，预计明年产能达到 10亿剂以上。国家卫生健康委员会副主任、国

务院联防联控机制科研攻关组疫苗研发专班负责人曾益新说，新冠病毒疫苗肯定

是为全民免费提供。 

据国家卫健委通报，1月 2 日全国 31个省（自治区、直辖市）和新疆生产建

设兵团报告新增确诊病例 24例，其中境外输入病例 16例，本土病例 8例（黑龙

江 4 例，辽宁 2例，北京 1例，河北 1例）。目前全国有 41 个中风险地区，其中

北京 7个，辽宁 29个，黑龙江 5个。 

1.2 美国经济数据好坏参半 

根据中国国家统计局，2020 年 12月中国制造业 PMI环比略降 0.2个百分点

至 51.9%，但依然是连续第十个月位于扩张区间。受累于能源供应紧张和阶段性

拉闸限电，12月生产指数环比回落 0.5个百分点，新订单指数和新出口订单指数

也分别环比回落 0.3和 0.2个百分点。随着原材料库存和产成品库存下降，企业

继续积极采购，12月采购量指数环比回落 0.5个百分点至 53.2%，但采购量指数

则大幅上升至 68%，为 2017年以来的高点。原材料价格快速上涨加大了企业成本

压力，本月反映原材料成本高的企业占比为 49.4%，为近两年高点。 

图3：中国官方PMI  图4：生产经营活动预期指数 

 

 

 

数据来源：Wind，建信期货研投中心  数据来源：FX168，建信期货研投中心 

2020年 12月份服务业商务活动指数为 54.8%，虽低于上月 0.9个百分点，但

仍位于全年较高运行水平。从行业情况看，航空运输、电信广播电视卫星传输服

务、货币金融服务、资本市场服务等行业商务活动指数持续位于 60.0%以上高位

景气区间，业务总量较快增长。此外，餐饮、房地产、生态保护及环境治理等行

业商务活动指数位于临界点以下，企业经营活动有所放缓。建筑业商务活动指数
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为 60.7%，高于上月 0.2个百分点。从市场需求看，新订单指数为 55.8%，高于上

月 1.8个百分点，连续两个月回升，表明建筑业企业新签订的工程合同量继续增

长，市场需求稳步扩张。 

2020年 12月 31日下午，人民银行、银保监会发布《关于建立银行业金融机

构房地产贷款集中度管理制度的通知》，将根据银行业金融机构的资产规模、机构

类型等因素，分档设定房地产贷款集中度管理要求，自 2021年 1月 1日起实施。

该通知将银行业金融机构分为五档，第一档为中资大型银行（包括工农中建交邮

储和国开行），房地产贷款占比上限为 40%，个人住房贷款占比上限为 32.5%；第

二档为中资中型银行（包括农发行、进出口行、12家全国性股份制银行以及北京

银行、上海银行和江苏银行 3家城商行），房地产贷款占比上限为 27.5%，个人住

房贷款占比上限为 20%；第三档为中资小型银行和非县域农合机构，包括第二档

外的城市商业银行、民营银行及大中城市和城区农合机构，房地产贷款占比上限

为 22.5%，个人住房贷款占比上限为 17.5%；第四档为县域农合机构，房地产贷款

占比上限为 17.5%，个人住房贷款占比上限为 12.5%；第五档为村镇银行，房地产

贷款占比上限为 12.5%，个人住房贷款占比上限为 7.5%。 

1.3 聚焦美国佐治亚州联邦参议员选举 

12月 27日美国白宫发布声明称，总统特朗普已签署总规模达 2.3万亿美元

的新冠纾困法案和 2021财政年度预算一揽子法案。美国国会 12月 21日通过的两

项法案除了提供 9000亿美元纾困金以缓和疫情对经济的冲击外，还包括 1.4万亿

美元的政府支出拨款。特朗普在前一周还坚持表示反对这一法案，称其对美国人

民本身支持不足。但随后刺激法案再度出现波折， 12月 28 日民主党主导的众议

院以 275票赞成、134票反对通过一项法案，将给予年收入 7.5万美元以下人群

的新冠纾困救济金从 600美元提升至 2000美元；12月 30日美国参议院共和党领

袖麦康奈尔表示，美国众议院 2000 美元支票发放的法案不可能在参议院迅速获得

通过，麦康奈尔指出参议院本周将处理总统特朗普的三项要求，包括个人纾困补

贴金额、选举欺诈，以及关于科技公司免于承担用户内容责任的法案。 

12月 30日晚间中欧领导人举行了视频会晤，并共同宣布如期完成中欧投资

协定谈判；此后中欧双方将推动尽早签署该协定，并早日完成各自的内部批准程

序。该协议意味着欧盟摆脱美国的影响自主做出有利于自身的决定，也是中国突

破美国封锁的外交胜利，显示出中国在扩大开放上具有坚定的决心和信心。英国

议会在 12月 30日紧急召开会议，在一天之内急速批准了欧英贸易合作协议，避

免了英国无协议退欧的混乱场面。 
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下周二美国佐治亚州将举行联邦参议员第二轮选举，分别是共和党 Perdue

对民主党 Ossoff，和共和党 Loeffler 对民主党 Warnock。目前在已经分出胜负的

联邦参议员选举中共和党和民主党分别获得 50个和 48个席位，由于美国副总统

为参议院议长，因此共和党必须再取得一个席位以确保多数党地位；否则 2020

年大选中民主党将包揽总统职位、众议院多数党和参议员多数党席位，这样拜登

政府的积极财政政策就容易得到联邦国会支持。从 RCP公布的近期调查统计结果

来看，民主党的 Ossoff和 Warnock 拥有相对优势，但优势并不明显，还在统计误

差范围之内。目前美国两党政要都全力为佐治亚州参议员选举造势。 

2020年 12月 31日纽约证券交易所在一份声明中表示，将启动对中国电信有

限公司、中国移动有限公司和中国联通（香港）有限公司退市程序。这三家公司

将于 1月 7日至 1月 11日暂停交易。纽交所表示，为遵守特朗普政府禁止美国人

投资“有军方背景的中国企业”的行政命令，这些企业不再适合在美国上市，退

市程序已经启动。根据要求，美国投资公司、养老基金及其他类型投资方将不能

购买 31家中国公司的股票。中国商务部新闻发言人就美国纽约证券交易所将三家

中国企业从纽交所摘牌事发表谈话，中方反对美方滥用国家安全将中国企业列入

所谓“共产党中国军队公司”清单的做法，将采取必要措施，坚决维护中国企业

合法权益。 

二、资本市场分析 

上周临近元旦假期，虽然年末交易清淡，但由于美国总体特朗普签署疫情救

助法案，而且更有可能将直接个人援助金额从 600美元提高到 2000美元，全球金

融市场风险偏好维持乐观倾向，美元指数也持续偏弱；中国方面虽然 2020年 12

月官方 PMI数据低于市场预期，但中国新冠疫苗获准上市，同时当局宣布疫苗全

民免费，股票市场大幅上涨并创年内高点。但变种新冠病毒以及年末假期出行旺

季将使得全球新冠疫情短期内难以得到控制，在疫情与疫苗的赛跑中疫情暂时还

是跑在疫苗前面；金融市场风险偏好因疫苗消息而高涨，并透支中长期基本面改

善预期。一旦疫苗进展不如预期（比如疫苗有效性、副作用、产能以及接受度等），

那么全球市场风险偏好有可能发生逆转，目前商品市场已经出现调整苗头，观察

是否会传递到股票市场。 

上周美元指数偏弱调整，因特朗普签署新冠救助法案，且个人直接援助金额

更有可能从 600美元提高至 2000 美元，这将大幅增加美国的财政赤字并削弱美元

的实际购买力，上周美元指数再度跌破 90关口。但英国变种新冠病毒以及年末假

期出行旺季使得短期内全球新冠疫情难以得到控制，而且疫苗的应用过程还会受
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到有效性、副作用、产能以及接受度等因素的制约，尾部风险依然存在不可不防，

上周五美元指数小幅反弹至 90附近。下周关注美国佐治亚州联邦参议员第二轮选

举，是共和党继续把持参议院还是民主党包揽总统职位和两院多数党地位，这将

对美国积极财政政策和美元指数前景产生重大影响。由于美元指数在 90附近偏弱

调整，上周人民币兑美元汇率在 6.5附近偏强运行，但人民币兑美元汇率三次挑

战 6.5未果，技术上已经形成顶背离，警惕短期回落可能性。 

图5：美元与人民币汇率  图6：中美10Y国债利率 

 

 

 

数据来源：Wind，建信期货研投中心  数据来源：Wind，建信期货研投中心 

上周中国国债收益率全线下滑，高等级信用债违约风暴对金融市场流动性的

冲击逐步减退，央行意外大幅度增量续作 MLF显示出当局呵护市场流动性意图，

机构配置行情提前启动。但全球和中国经济复苏格局未改，中国货币金融环境边

际收紧方向不变，我们认为债券市场尚未到熊转牛时机。由于新冠疫情冲击下美

国短期经济恢复步伐放缓就业市场承压，而且美联储誓言在经济社会取得确定性

进展之前仍维持现有购债步伐，上周美国十年期国债实际利率小幅下降至-1.06%，

而通胀预期在国际原油价格推动下上升到 1.99%，名义利率则维持在 0.95%附近，

短期缺乏明确波动方向。 

上周全球股市有所分化。春季躁动行情预期推动中国股市偏强运行，中欧达

成投资协定意味着中国突破美国封锁的外交胜利，上周最后一个交易日当局宣布

新冠疫苗上市且全民免费，消息刺激中国股市普遍大涨且创年内新高，下周观察

在中外利空消息下股市强势是否可以维持下去。英欧达成贸易合作协议消除了笼

罩欧洲四年的不确定性，但英国变种新冠病毒以及全球旅行禁令对市场偏好有抑

制作用，上周欧洲股市冲高回落。因特朗普签署新冠救助法案，且个人直接援助

金额更有可能从 600美元提高至 2000美元，政府撒钱企业盈利前景向好，上周美

国股市偏强运行，标普 500指数再创新高。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_414


