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相关报告
美国大选乱象丛生 欧美疫情持续恶
化 全球经济持续动荡

2020-11-9
欧美疫情持续蔓延 美国大选将至

不确定因素增多 全球经济将面临动
荡的一周

2020-11-2

全球经济数据不如预期 美财政刺激
谈判反复 全球经济持续疲软

2020-10-26

美国政局处于失控边缘 新增确诊人数屡创新高
全球经济持续动荡

观点摘要：
本周全球经济回顾与前景展望：

本周各大经济体公布的经济数据好坏不一，从整体来看，在疫情的持续肆虐

下，特别是在欧美疫情持续恶化的情况下，欧美经济数据正如我们上周周报中所

言开始向下修正，而对于中国经济而言，在全球经济再度陷入疲软的状态下，中

国经济难以独善其身。从风险角度来看，正如我们上周报告所言，当前美国政局

正处于失控边缘，特朗普在败选后动作频频且不计后果，与此同时，在过去的一

周时间里美国新增确诊人数从 10 万/日猛增到 18 万/日，这将使得美国经济复苏

前景蒙上了一层厚厚的阴影，同时也将拖累全球经济复苏的前景。

中国经济回顾与展望：
从本周国内市场来看，虽有美国政局处于失控边缘的外因干扰，但本周国内

经济整体持续保持稳定，虽然 10 月国内通胀指标虽有所回落但仍处于可控范围

之外，而其他的经济指标均保持稳定，此外从金融系统来看，随着央行、银保监

会与证监会等国家部委对金融科技与网络经济监管力度的加强，国内金融系统整

体保持稳定，风险相对较小。

美国经济回顾与展望：
虽然根据当前美国各州已统计出来的选票结果显示，民主党候选人拜登以较

大的优势获胜当选美国新一任的总统，但共和党现任总统特朗普在败选后不但不

承认还动作频频且极具危险性，从而使得市场对于美国新老政府能否顺利进行权

力交接的忧虑情绪不断上升，此外本周美国的疫情屡创新高从日增 10 万猛增到

18 万，确诊人数超千万，这将使得美国经济苏前景蒙上了一层厚厚的阴影，同时

也将拖累全球经济复苏的前景。

欧洲经济回顾与展望：
当前新一轮的疫情使得欧洲再度成为全球的重灾区之一，这在一定程度上对

欧洲经济形成拖累，虽然欧洲诸国采取了措施，但从管控成效来看并不如人意且

部分国家（如法国）还出现了暴乱，这将使得欧洲经济前景堪忧。

人民币汇率市场回顾与展望：
从当前人民币汇率的变化来看，虽然在岸与离岸人民币汇率走势再度分化，

我们预计到年底二者之间的价差将会进一步扩大 。

风险点：
1、欧美疫情的最新发展;

2、美国政局的失控情况;

3、各国的经济数据。



新世纪期货研究|金融工程|全球宏观经济周报

2

一、全球金融市场风险前景展望

图 1.VIX 指数与主要经济体及原油 ETF 波动率 图 2.花旗银行中美欧经济意外指数

数据来源：WIND 新世纪期货 数据来源：花旗银行 新世纪期货

图 3.TED利差

数据来源：WIND 新世纪期货

综合 TED利差、VIX指数、ETF波动率、花旗经济意外指数数四个维度来看，未来一周全球金融市场风险将维持在中风险附近，与

上一周基本相同，但分国家和地区来看，中国与欧洲及新兴市场国家仍将受美国政局影响，但风险度从此前一周的高风险降为中风险，

而从未来三个月的趋势来看，中美欧三大经济体与新兴市场国家的金融市场风险均将维持在中风险附近，整体呈现平稳之势。
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二、全球金融市场流动性前景展望

图 4. 美国货币供应量变化 图 5.欧央行货币供应量变化

数据来源：WIND 新世纪期货 数据来源：WIND 新世纪期货

图 6.中国货币供应量变化

数据来源：WIND 新世纪期货

综合伦敦银行间同业拆借利率变化与上海银行间同业拆借利率变化及各国货币供应量变化来看，未来三个月内

全球金融市场的货币流动性将依然保持宽松之势，不过由于中国和欧美日的财年跨度时间不同，随着年末的临近，

中国市场的货币流动性仍将维持宽松之势，而欧美日则因新财年的开启而使得货币市场的流动性依然保持非常宽松

之势。
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三、全球三大经济体经济前景展望

图 7.中美欧 CPI 同比对比 图 8.中美欧 PPI 同比对比

数据来源：WIND 新世纪期货 数据来源：WIND 新世纪期货

综合中美欧三大经济体的 CPI、PPI、PMI 与国债收益率四个维度的变化来看，虽然中国经济自二季度以来呈

现反弹回升之势，但反弹的可持续性自三季度以来均已放缓，预计当前的反弹将持续回落，较去年同期相比会呈现

小幅衰退之势，四季度中国经济将出现小幅衰退状态；预计欧游四季度经济则将因新一轮新冠疫情持续恶化而出现

持续衰退状况，美国四季度经济则将因当前的政局失控而陷入停滞
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四、中国与美国经济前景展望
综合 CPI、PPI、PMI（制动业与非制造业及物流业）、国债收益率、房地产、消费者信心指数、央行季度居

民、企业家、银行家景气调查报告、港口吞吐量等指标来看，虽然我们预计中国的整体经济较去年同期会出现小幅

的衰退之势，但分行业来看，制造业仍将维持增长态势，而房地产行业则将在整体经济环境偏空与国家对于房地产

政策的持续严控双重因素的影响继续呈现衰退之势。

综合 CPI、PPI、PMI（ISM 与 5 家重要地方联储制造业 PMI）、商务部新订单、国债收益率、房地产、零售销

售与个人消费支出、就业、消费者信心指数（密歇根大学与华盛顿邮报）等指标来看，虽然我们预计美国整体经济

在四季度维持衰退之势，但自明年 1 月起，随着新一届美国政府的上台，美国经济将由衰退恢复为低增长之势，从

分项指标来看，预计四季度美国的消费将在新一轮疫情的影响下由增长转为衰退，制造业亦将维持自疫情衰退以来

的㙏苏增长之势。从就业来看，虽然当前就业有所增长，但随着美国政局的持续失控且新一轮疫情在美国再度蔓延，

至年底美国的整体就业形势依然不容乐观，不过从明年开始，其就业将恢复增长。
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五、人民币兑美元汇率前景展望

图 9. 美元兑人民币在岸与离岸汇率及价差变化 图 10. 人民币汇率与美元汇率有效指数对比

数据来源：WIND 新世纪期货 数据来源：WIND 新世纪期货

综合中美两国的经济前景展望与中美利差与债差变化及人民币兑美元的月均汇率、人民币有效汇率指数、美

元有效汇率指数等维度来看，我们认为，虽然当前美国政局处于失控的边缘使得人民币兑美元的在岸汇率与离岸汇

率走势再度出现分化，但至今年年底，人民币兑美元的在岸汇率与离岸汇率将维持升值之势，不过在未来三个月，

二者价差将处于宽幅震荡整理之中。
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