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元旦前后，变异病毒大范围扩散一度打压市场情绪，然而中欧完成投资协定谈判
以及美、英加快推进疫苗接种工作等，提振了风险偏好，带动风险资产由跌转涨。 

⚫ 大类资产：元旦假期前后，美股、原油先跌后涨，长端美债收益率小幅回落 

全球股市：美股先跌后涨，标普 500、道琼斯、纳斯达克最终收涨 1.4%、1.3%、

0.7%。亚欧股指方面，恒指、巴黎 CAC40、德国 DAX 分别收涨 2.9%、0.5%、1%。 

全球债市：10Y 美债收益率先下后上，最终回落 1bp 至 0.92%。其他债市方面，

10Y 德、法、英债收益率分别回落 0.7bp、4.8bp、12.6bp 至-0.57%、-0.34%、0.19%。 

外汇市场：美元指数走势震荡，最终收跌 0.38%至 89.96。其他货币方面，欧元、

英镑兑美元上涨 0.26%、0.77%至 1.22、1.37，美元兑日元下跌 0.33%至 103.3。 

大宗商品：COMEX 黄金先跌后涨，最终收涨 0.68%至 1893 美元/盎司。油价先

跌后涨，WTI、Brent 原油分别收涨 0.6%、0.99%至 48.52 美元/桶、51.8 美元/桶。 

⚫ 海外事件&数据：中欧完成投资协定谈判；美国、英国等加快推进疫苗接种 

中欧完成投资协定谈判；美国、英国等加快推进疫苗接种。12 月 30 日，中欧双

方宣布完成投资协定谈判，全面推动投资自由化、加强经贸合作。为遏制疫情蔓

延，英国紧急批准阿斯利康与牛津大学研发的疫苗入市，美国多个州加快推进疫

苗接种工作。此外，美国佐治亚州即将举行参议员换选，两党竞选人选情胶着。 

美国 11 月零售商继续补库，地产市场景气下滑；当周初次申请失业金人数回落。

美国 11 月零售库存环比增长 0.7%，延续补库态势。地产销售方面，11 月成屋签

约销售指数环比下滑 2.6%，不及预期的 0%，较前值进一步回落。就业方面，12

月 26 日当周初次申请失业金 78.7 万人，好于预期的 83.3 万人、连续 2 周改善。 

⚫ 国内事件&数据：PMI、利润增速均高位回落，财政政策要求“提质增效” 

国内数据：制造业 PMI、工企利润增速高位回落；30 城商品房成交量增速回升，

元旦电影票房同比翻番。12 月制造业 PMI 为 51.9%，回落 0.2 个百分点；原材

料和出厂价格指数均大幅上行，创年内高点。11 月规模以上工企利润同比增长

15.5%，增速比 10 月份回落 12.7 个百分点，主因基数扰动。12 月，30 城商品房

成交量同比增长 8.7%、增速回升；元旦票房同比增长 100%，线下消费加快回暖。 

国内政策：货币政策委员会例会延续中央经济工作会议定调，进一步明确货币政

策“稳字当头，不急转弯”。四季度例会认为，“国内经济内生动力增强”，“但也

面临疫情等不稳定不确定因素冲击”。货币政策基调，基本延续了 12 月中央经济

工作会议定调。会议强调，“稳字当头，不急转弯”，处理好恢复经济和防范风险

关系，进一步发挥再贷款、直达实体货币政策工具等定向工具的牵引带动作用。 

 

⚫ 风险提示：疫苗有效性因病毒变异而出现变化。     
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1、 大类资产回溯：美股、原油先跌后涨，长端美债利率回落 

元旦假期前后（12 月 28 日-01 月 01 日），美元先涨后跌，英镑、欧元、日元汇

率上涨。虽然变异病毒大范围扩散一度抬升避险情绪、支撑美元指数上涨，但中欧完

成投资协定谈判及美英加快推进疫苗接种工作等，最终提振风险偏好，带动美元指

数由涨转跌。其他货币方面，欧元、英镑兑美元分别上涨 0.26%、0.77%至 1.221、

1.366；日元汇率上涨，美元兑日元下跌 0.33%至 103.31。 

图1：元旦假期前后，美元下跌，欧元、英镑、日元上涨  图2：元旦假期前后，美元指数震荡下跌 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

元旦假期前后（12 月 28 日-01 月 01 日），长端国债收益率普遍回落。变异病毒

大范围扩散及中欧完成投资协定谈判、美英加快推进疫苗接种工作等交织影响下，

10Y 美债收益率小幅回落 1bp 至 0.93%，10Y 德、法、英债收益率分别下行 0.7bp、

4.8bp、12.6bp 至-0.57%、-0.34%、0.19%。 

图3：元旦假期前后，长端国债收益率普遍下行  图4：元旦假期前后，10Y 美债收益率震荡下行 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

元旦假期前后（12 月 28 日-01 月 01 日），全球主要股指多数收涨。虽然变异病

毒大范围扩散一度打压市场情绪，但中欧完成投资协定谈判及美英加快推进疫苗接

种工作等，最终提振风险偏好。美股标普 500、道琼斯、纳斯达克先跌后涨，最终分

别收涨 1.4%、1.3%、0.7%。亚洲股指方面，韩国综指、恒指分别上涨 2.4%、2.9%；

欧洲股指方面，巴黎 CAC40、德国 DAX 分别上涨 0.5%、1%。 
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图5：元旦假期前后，全球主要股指多数上涨  图6：元旦假期前后，纳斯达克、恒指先跌后涨 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

元旦假期前后（12 月 28 日-01 月 01 日），原油、黄金先跌后涨。虽然受变异病

毒大范围扩散影响一度出现下跌，但在中欧完成投资协定谈判及美英加快推进疫苗

接种工作等带动下，WTI、Brent 原油最终分别收涨 0.6%、0.99%至 48.52 美元/桶、

51.8 美元/桶。黄金方面，COMEX 黄金震荡上涨 0.68%至 1892.7 美元/盎司。 

图7：元旦假期前后，WTI、Brent 原油先跌后涨  图8：元旦假期前后，COMEX 黄金震荡上涨 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

 

2、 海外事件&数据跟踪：中欧完成投资协定谈判；美国、英国

等加快推进疫苗接种工作 

元旦假期前后，中欧完成投资协定谈判，双方将全面推动投资自由化、便利化，

加强双边经贸合作。为遏制疫情蔓延，英国政府紧急批准阿斯利康的新冠疫苗入市，

美国多个州加快推进疫苗接种工作。经济数据方面，美国 11 月零售商库存上升，11

月成屋签约销售指数表现远低预期；同时，12 月 26 日当周初次申请失业金人数好于

预期，连续 2 周回落。 
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2.1、 中欧完成投资协定谈判，双方将全面推动投资自由化、便利化 

要闻：12 月 30 日晚（北京时间），中欧领导人共同宣布完成中欧投资协定谈判。中

欧投资协定谈判于 2013 年启动，历经 7 年，共举行 35 轮谈判。 

资料来源：新华社、Europe Union 

 

简评： 

中欧完成投资协定谈判，并将开始进行文本的法律审核、翻译等技术工作，推

动协定早日签署、生效。中欧投资协定主要包括公平竞争规则、市场准入条件、可持

续发展等内容。公平竞争规则方面，协定立足于营造法制化的营商环境，中欧双方就

企业补贴、透明度、技术转让、标准制定、行政执法、金融监管等与企业运营密切相

关的议题达成了共识。市场准入方面，协定采取了准入前国民待遇加负面清单的模

式，中方首次在所有行业以负面清单的形式作出了开放的承诺。为了促进和便利投

资，协定中还有专门的条款允许与投资有关的外汇转移、相关人员入境等。 

图9：中欧投资协定谈判历经 7 年、35 轮谈判 

 

资料来源：新华社、Europe Union、开源证券研究所 

 

表1：中欧投资协定的主要内容、影响 

中欧投资协定 

主要内容 

公平竞争规则 双方立足于营造法治化营商环境，就企业运营密切相关议题达成共识。 

市场准入条件 准入前国民待遇加负面清单模式。 

可持续发展 处理好吸引投资与保护环境、劳动者权益关系的问题。 

争端解决 确保投资环境和监管程序清晰、公平和透明；尊重知识产权，确保补贴透明性。 

资料来源：新华社、Europe Union、开源证券研究所 

中欧达成投资协定，将为中欧企业打造公平竞争环境、创造更多投资机会，使

中欧经济的联系更加紧密。根据《中国对外直接投资统计公报》，截至 2019 年末，

中国对欧盟的直接投资存量规模为 939.1 亿元，仅占中国对外直接投资总存量规模的

4.3%。与此同时，《中国外资统计公报》披露，2019 年，欧盟对华投资金额为 73.1 亿

美元，同比下滑 29.9%，仅占中国实际使用外资金额的 5.2%。中欧投资协定的达成，

将促进双方投资的自由化、便利化，使双方经济联系更加紧密。逆全球化兴起的大背

景下，中欧达成投资协定，也将使双方有效降低出现经贸摩擦的风险。 
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图10：2018 年以来，中国对欧盟投资额有所下滑  图11：中国对欧盟投资集中在制造业领域 

 

 

 

数据来源：《中国对外直接投资统计公报》、开源证券研究所  数据来源：《中国对外直接投资统计公报》、开源证券研究所 

 

图12：2018 年以来，欧盟对中国投资额有所下滑  图13：欧盟对中国投资集中在制造业领域 

 

 

 
数据来源：《中国外资统计公报》、开源证券研究所  数据来源：《中国外资统计公报》、开源证券研究所 

 

 

2.2、 变异新冠病毒大范围传播；美国、英国等加快推进疫苗接种工作 

要闻：12 月 14 日以来，全球多地发现传染性更强的变异新冠病毒。为遏制疫情扩

散，英国紧急批准阿斯利康的新冠疫苗入市，美国多个州加快推进疫苗接种工作。 

资料来源：新华社、Europe Union 

 

简评： 

12 月中旬以来，传染性更强的变异新冠病毒在英国、南非等地大范围蔓延。12

月 14 日，英国率先发现了传染性更强的变异新冠病毒 VOC。随后，包括日本、西班

牙、法国、瑞典、爱尔兰、澳大利亚、加拿大、美国和中国在内的多个国家均发现了

感染该病毒的患者。12 月 18 日，南非发现了另一种变异新冠病毒，与英国发现的变

异病毒相似，新的变异病毒的传染性大幅增强。伴随变异病毒快速扩散，英国、南非

的疫情形势急剧恶化，新增死亡病例激增。 
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表2：截至 2020 年 12 月 31 日，WHO 通报了新冠病毒的 4 种主要变体 

发现时间 变体名称 特性（相较于初始毒株） 传播范围 

2020 年 1 月底 D614G 传染力增强，致病力减弱 全球 

2020 年 8 月至 9 月 Cluster 5 未有明确结论 丹麦 

2020 年 12 月 14 日 
VOC 

202012/01 

传染力增强，致病力无明

显变化 

英国等 32 个国家和地区 

（仍在扩散中） 

2020 年 12 月 18 日 501Y.V2 
传染力增强，致病力尚需

观察 

南非等 5 个国家和地区 

（仍在扩散中） 

资料来源：WHO、开源证券研究所 

 

图14：12 月以来，英国疫情形势突然大幅恶化  图15：12 月以来，南非疫情形势突然大幅恶化 

 

 

 

数据来源：WHO、Wind、开源证券研究所  数据来源：WHO、Wind、开源证券研究所 

为遏制疫情发展，英国紧急批准阿斯利康的新冠疫苗入市，美国多个州加快推

进疫苗接种工作。面对国内疫情急剧恶化及疫苗供应不足，英国政府紧急批准了阿

斯利康和牛津大学共同研发的新冠疫苗入市，为数以百万剂的疫苗在英国投放打开

“大门”。与此同时，已经开启疫苗接种的美国，受圣诞长假期、恶劣天气等影响，

截至 12 月 31 日仅完成 279 万人次的疫苗接种，远远落后美国政府此前预设的年底

2000 万人次的接种目标。为了控制疫情及避免变异病毒在境内大范围扩散，美国纽

约州、加州等宣布将改善疫苗接种工作流程，全力加快疫苗接种。 

图16：截至 12 月 31 日，全球疫苗接种量达到 954 万剂  图17：美、中、英三国疫苗接种量占全球比重近 9 成 

 

 

 

数据来源：WHO、开源证券研究所  数据来源：WHO、开源证券研究所 
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（万剂） 全球新冠疫苗接种量变化
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