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 美国大选基本落定；海外疫情升级 
图解海外宏观|周报（2020/11/02-2020/11/08） 
全球疫情：欧美新增疫情仍严峻，欧洲新增病例死亡率再次抬头。截至 11

月 6 日，据 WHO 数据，全球新冠病例 10 月以来累计新增超过 1436 万例。
为应对二波疫情，美国迈阿密等地、西班牙部分地区已开始实施或延长宵
禁。英法自宣布全国封锁措施已近一周，法国日新增确诊人数创新高、英
国近日日均新增仍在每天约 19,000-25,000 人的高位震荡。主要欧元区国
家 7 天疫情新增死亡病例之和迫近 1 万人，确诊滚动死亡率从三季度低点
1.3%上行至 2.0%。欧洲 Opentable 餐饮订座率、Citymapper 出行活动等
社会生活指标已在反映重新升级的疾控政策的冲击，仍需关注二次疫情对
社会生产、经贸活动的负面影响。 

 

经济活动：全球贸易继续复苏，欧美 10 月 PMI 显示全球制造业仍处于荣
枯线上方。全球贸易风向标——韩国出口 10 月同比下降 3.6%，但实际每
个工作日出口额同比上升 5.6%；韩国半导体和汽车出口延续强势，10 月
份每工作日录得 20.9%和 15.9%的同比增幅；其对欧盟、美国和中国的单
日出口量亦保持扩张，同比分别增长 19.9%、13.1%和 3.2%。如我们在《出
口如期高增，内需加速回暖》（2020/11/7）中的分析，欧美消费需求仍在
回升通道中，叠加四季度传统贸易旺季（圣诞节订单）等因素，全球货物
贸易需求回升，这将在中国、韩国等制造业出口大国的外贸数据得以体现。 

 

拜登当选美国总统，此后更需关注的是参议院多数席位“花落谁家”。成功
赢下宾州，拜登“后来居上”胜选，但特朗普拒绝承认败选，并将诉诸至
最高法院要求重新计票。目前参议院席位仍未完全确定，但市场预期民主
党“横扫”总统+两会的概率已大幅下降。如果共和党占议会多数席位，则
新一轮的财政刺激计划可能规模偏小（预计 5000-8000 亿美元），或至明
年推出。短期经济增长、通胀、美元指数、美债利率的上行动能，都可能
低于民主党横扫的情形。但拜登+共和党参议院却可能是对风险资产、尤其
是中国和亚洲的汇率和风险资产最优的环境组合。 

 

美联储 11 月议息会议继续维持零利率并声明继续保证市场流动性充沛，
宽松基调不变，对市场主体影响中性偏正面。同时，本次 FOMC 重点关注
了疫情对美国经济的中期影响：1）经济活动和就业仍低于疫情前水平。2）
服务型消费持续疲弱，拉低通胀水平。3）需要关注疫情对低收入和拉美裔
等群体就业产生的不对称冲击。 

 

价格指标、利率和资产表现：选举日前后，美债利率大幅震荡，最终录得
环比下跌。全球风险资产价格普涨。商品价格全面走高，受美元指数一周
（11/02~11/06）走弱 1.5%的影响，布油价格反弹近 8.7%，而银价领涨金
属价格。11/03~11/06 期间，10 年期美债利率盘中振幅一度高达 25bp，在
拜登确立优势、参议院改选陷入胶着后，长端利率整体回落，反映了市场
对民主党“横扫”的预期明显回调。但越过短期大选相关波动看，明年 2-3

季度美国经济增长仍有环比明显加速的可能性，不能排除届时国债曲线有
上行压力。度过美国大选关键节点之后，不确定性下降、全球股市风险偏
好开始修复、上周几乎全面录得正收益，欧美股指相对表现更亮眼。 

 

本周重点关注疫情发展及全球央行论坛对货币政策的讨论。同时，美国大
选相关发展将持续受到关注。1）如果特朗普就选举程序、公正性等问题起
诉至美国最高法院，最终裁定可能会旷延日久；2）11 月 12 日，FED、ECB、
BOE 等主要经济体央行行长一同出席论坛并发表讲话，或涉及全球央行货
币政策的协同和后疫情时代的货币政策导向和宽松力度。 

 

风险提示：海外疫情扩散范围和持续时间超预期，各国疫情防控和政策刺
激不及预期；后美国大选时期，美国政治仍存在不确定性。 
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全球新冠疫情及防疫措施跟踪 
 

图表1： 主要国家近两周新增新冠疫情病例数：英法仍较严重（单位：例） 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表2： 英国、法国新冠日新增病例数 10 月以来迅速上升  图表3： 主要欧元区国家日新增病例之和大幅超过 4月高点 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 

 

图表4： 新冠疫情最近 7天新增死亡病例：欧洲大幅加重  图表5： 新冠疫情当期滚动死亡率：欧州进一步恶化 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 
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图表6： 各国对新冠“二次疫情高峰”风险的应对措施 

国家 时间 内容 

美国 

11 月 6 日 
佛罗里达州迈阿密大区、得克萨斯州与墨西哥交界的边境城市 El Paso 以及科罗拉多州的小城 Pueblo 先后

宣布实行宵禁,目前至少 33 州出台口罩令 

10 月 25 日 白宫办公厅主任表示美国不会控制新冠疫情 

10 月 21 日 
纽约州州长安德鲁·科莫 21 日宣布，鉴于纽约市布鲁克林区、皇后区部分地区的新冠病毒检测阳性率近日

明显回落，决定下调这些地区的疫情防控等级。 

10 月 4 日 

纽约市长表示，若得到州政府的批准，自周三开始（10 月 6 日），纽约市 9 个疫情严重邮编区域的非必要

行业及学校将重新关闭，上个月刚刚重新开放的室内外餐饮也将减少，涉及区域包括皇后区、布鲁克林区

的部分社区。 

英国 

10 月 29 日 
英国政府宣布，从 10 月 31 日开始将约克郡、西米德兰兹郡等地区部分城镇的新冠警戒级别从“中”调至“高”，

以加强这些地方的疫情防控。 

10 月 15 日 
周五午夜起，伦敦将进入“高”警报级别状态，高于当前的“中”警报级别。这意味着，伦敦人将很快无法与家

庭以外的任何人见面，也无法在任何室内环境中聚会，无论是在家中还是在公共场所。停。 

10 月 14 日 

北爱尔兰地区宣布将从 16 日开始实施更为严格的防疫措施，包括所有餐厅仅允许外卖和打包，外卖店和快

餐店在晚上 23 时前必须歇业，不允许在室内组织体育活动等，这些防疫措施将在实施一个月后再进行评估

是否暂 

法国 

10 月 28 日 

马克龙宣布将于 10 月 30 日再次启动全国封锁政策，至少持续至 12 月 1 日，并根据效果评估是否需要延

长封锁政策。封锁政策包括限制私人聚会，禁止公共集会，餐厅、酒吧等场所关闭，大学关闭并进行远程

授课，政府鼓励企业进行远程办公并对受困企业和员工进行专款帮扶。 

10 月 14 日 
法国总统马克龙宣布紧急公共卫生措施，并于晚上 9 点至凌晨 6 点对巴黎和其他八个法国主要城市实行宵

禁，持续四周。 

10 月 4 日 
法国总理办公室表示，巴黎地区将进入最高警戒状态，酒吧将被要求关闭，餐馆则需执行新的卫生措施才

可继续开放。新的限制措施将于 6 日起生效，持续两周。 

西班牙 

11 月 5 日 
加泰罗尼亚大区的宵禁措施将在当地时间 11 月 9 日结束后继续延长 15 天，并将研究其余防疫措施的继续

延长方案，以减轻对卫生系统和初级保健的压力。 

10 月 25 日 
西班牙首相桑切斯 25 日宣布，该国再次进入国家紧急状态，以遏制新冠疫情蔓延，且将在未来 15 天在全

国实施宵禁，时间为每日 23 时至次日 6 时；社交聚会的人数限制在 6 人以内。 

10 月 22 日 
西班牙政府与各大区政府举行会议商讨全新防疫计划，计划包括 22:00 起停止非必要经济活动，并关闭处

在疫情高风险地区酒吧和餐馆内部座位，以及由多个大区提出的宵禁措施。 

10 月 14 日 
加泰罗尼亚大区政府宣布，从当地时间 15 日起，该大区的所有酒吧、餐馆等将全部关闭堂食服务，只允许

提供送餐服务。此外，电影院和剧院的最大容量也被限制在 50%以下，这一管控措施将持续 15 天的时间。 

德国 

10 月 28 日 
德国总理默克尔宣布，将从 11 月 2 日起至 11 月底在德国全境实施包括关闭大部分公共设施、餐饮娱乐场

所以及限制个人出游等在内的多项措施。 

10 月 14 日 

如果某地区一周内每 10 万居民中新增病例数超过 50 例，必须实施宵禁，所有的餐厅、酒吧和夜店将在 23

时至凌晨 6 时间关闭。公共场合的聚集人数最多只能 10 人，私人聚会的最高人数限制同样是 10 人或是 2

个家庭的成员。如果每 10 万居民中出现 35 例以上的新增感染，当地政府必须扩大口罩强制令的覆盖范围。 

意大利 

11 月 3 日 

意大利总理孔特签署新防疫法令，从 11 月 5 日至 12 月 3 日，意大利在全国范围继续实施宵禁，并依据意

大利国家卫生院和卫生部拟定的 21 项疫情参数指标，在全国划分红色、橙色和绿色三级疫情防控区域，以

实施不同的防疫政策。 

10 月 25 日 

意大利政府将采取一系列新措施，进一步加强新冠疫情防控。自 26 日零时起至 11 月 24 日，意大利将禁

止酒吧、咖啡馆、餐厅、冰淇淋店等每天 18 时后继续营业；将对 75%的高中生实行网上教学；关闭电影

院、音乐厅、健身房、游泳馆等，暂停除国家联赛以外的所有接触性运动；暂停举办各种会议、展销会以

及婚礼和葬礼等；博物馆可照常开放。 

10 月 21 日 意大利 22 日起在米兰市所在的伦巴第大区实施宵禁，每晚 11 时至次日凌晨 5 时。 
 

资料来源：Bloomberg，华泰证券研究所 
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全球金融条件和领先指标一览 
图表7： 主要央行年末资产负债表规模和本国/本地区上年 GDP 之比 %  

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表8： 美联储当月购债维持稳定（11 月为第一周值）  图表9： 美联储总资产当周环比小幅反弹 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 

 

图表10： 美国金融条件指数近日略有宽松  图表11： 欧元区金融条件指数近日回升 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 
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图表12： 10 月份制造业 PMI：全球经济恢复动能不弱，欧美 PMI 环比仍小幅上行；新兴市场动能强于发达市场 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表13： 欧洲经济意外指数近一个月大幅回落，可能受二次疫情影响  图表14： 近一个月，G10 意外指数回落、新兴市场经济意外指数触顶 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 

 

图表15： 主要经济体 OECD 综合领先指标继续向荣枯线修复  图表16： 韩国 10 月份出口环比强于 2017 年、但弱于 2018/19 年同期 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 
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图表17： 美国宏观经济热力图，失业率等多指标验证经济向好 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表18： 欧元区和英国宏观经济热力图，欧洲内部分化，英国受二次疫情影响走弱 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表19： 日本宏观经济热力图，经济复苏动能不足，但消费信心略有回暖 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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全球居民收入和消费活动高频指标 
 

图表20： 财政补贴对美国居民收入拉动有所下降  图表21： 美国非农企业薪资同比增速回落 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 

 

图表22： 主要经济失业率：美国回落，欧元区、德国和日本上行  图表23： 美国劳动力参与率回升较为缓慢 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 

 

图表24： 美国申领失业金人数下降但仍未“正常化”  图表25： 美国消费数据韧性较强 

 

 

 

资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所  资料来源：Wind，Bloomberg，华泰证券研究所 
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