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财政刺激纠结延续，风险偏好继续走弱 

 

[Table_Rank] 走势评级： 美元:震荡 
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[Table_Summary] ★本周全球市场概述 

全球股市多数下跌，市场风险偏好摇摆，全球债券收益率多数上

行，美债收益率回升至 0.84%。美元指数跌 0.98%至 92.8，非美

货币多数升值，金价微涨 0.16%至 1902 美元/盎司，VIX 指数 27

附近震荡，大宗商品现货指数走高，原油价格跌 3%。 

★资产价格表现 

市场继续受到美国财政刺激的影响而宽幅震荡，最新消息显示佩

洛西和美国财长相互指责对方应推动谈判前进，刺激政策实际上

仍处于僵局状态，选举前达成财政刺激协议的可能性很小。市场

的关注重点短期将集中在大选上，总统及两院归属还存在不确定

性，市场波动增加。经济数据显示出经济复苏存有韧性，但仍受

疫情影响，欧元区制造业表现好于服务业，美国则恰好相反，欧

元区 10 月制造业 PMI 初值 54.4，预期 53.1，前值 53.7，欧元区

10 月服务业 PMI 初值 46.2，预期 47，前值 48；美国 10 月制造业

PMI 初值 53.5，预期 53.4，前值 53.2，服务业 PMI 初值 56，预期

54.6，前值 54.6，但美国就业和新订单分项表现疲弱。美国当周

首申数据下降至 78.7 万人，部分原因是已有失业者不满足申领条

件，得益于低利率美国房地产市场数据表现靓丽。中国三季度

GDP4.9%，预期 5.2%，前值 3.2%，短期全球股市波动增加。 

经济数据偏好以及通胀预期的回升带动主要经济体债券收益率

回升。美元下跌非美货币多数升值，卢印尼布和南非兰特涨超

2%，欧元涨 1.2%，英镑涨 0.97%，日元涨 0.65%，瑞郎、韩元、

纽元、比索涨超 1%，雷亚尔、卢比、加元收涨，在岸人民币和

离岸人民币分别涨 0.16%和 0.39%。 

★热点跟踪 

财政刺激继续纠结。 

★下周重要事件提示 

欧央行利率会议，欧美三季度 GDP 初值。 
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1、全球市场本周概述 

全球股市多数下跌，市场风险偏好摇摆，全球债券收益率多数上行，美债收益率回升至

0.84%。美元指数跌 0.98%至 92.8，非美货币多数升值，金价微涨 0.16%至 1902 美元/盎

司，VIX 指数 27 附近震荡，大宗商品现货指数走高，原油价格跌 3%。 

 

2、资产价格表现 

2.1 股票市场：全球股市多数下跌，市场风险偏好摇摆 

 

图表 1：发达国家股市多数下跌，标普 500 跌 0.53% 图表 2：新兴市场股市涨跌互现，上证综指跌 1.75% 
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资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院 资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院 

本周市场风险偏好摇摆，全球股市多数下跌，美股下跌 0.53%，A 股下跌 1.75%。市场

继续受到美国财政刺激的影响而宽幅震荡，最新消息显示周五民主党佩洛西和美国财长

相互指责对方应推动谈判前进，刺激政策实际上仍处于僵局状态，即便是此前乐观预期

两党能达成一致，也很难在大选前获得国会通过，目前来看选举前达成财政刺激协议的

可能性很小，11 月 3 日美国总统选举即将到来，市场的关注重点短期也将集中在大选上，

总统及两院的归属还存在一定的不确定性，市场波动预计增加。经济数据方面则显示出

经济复苏存有韧性，但还是受到疫情的影响，欧元区制造业表现好于服务业，美国则恰

好相反，欧元区 10 月制造业 PMI 初值 54.4，预期 53.1，前值 53.7，德国 10 月制造业 PMI

初值 58，预期 55.1，前值 56.4，欧元区 10 月服务业 PMI 初值 46.2，预期 47，前值 48；

美国 10 月 Markit 制造业 PMI 初值 53.5，预期 53.4，前值 53.2，服务业 PMI 初值 56，预

期 54.6，前值 54.6，但美国就业和新订单分项表现疲弱，此外，本周美国当周首申数据

下降至 78.7 万人，部分原因是已有失业者不满足申领条件，美国房地产市场数据表现靓

丽，得益于低利率，成屋销售超预期回升至年化 654 万户，新屋开工略微不及预期，营

建许可好于预期。中国三季度 GDP4.9%，不及预期的 5.2%，前值 3.2%，风险资产本周
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走弱，短期全球股市波动增加。 

 

 

2.2 债券市场：全球债券市场收益率多数回升，美债升至 0.84% 

 

图表 3：发达国家债券收益率多数回升，美债 0.84% 图表 4：西、葡、意、加债券收益率回升 
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资料来源：Bloomberg（10 年期国债收益率） 资料来源：Bloomberg（10 年期国债收益率） 

 

图表 5：澳大利亚、新西兰、希腊国债收益率回升 
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资料来源：Bloomberg（10 年期国债收益率） 

10 年期美债收益率回升至 0.84%，欧元区核心国家、边缘国家债券收益率均回升，发展

中国家债券收益率涨跌互现。本周市场风险偏好因美国财政刺激谈判的进展而摇摆不

定，但经济数据好于预期，且通胀预期有所回升，美联储和欧央行虽然表态鸽派，但货
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币政策短期仍处于观望状态，造成全球主要国家债券收益率回升。 

 

图表 6：中国、韩国国债收益率回落 图表 7：俄罗斯、南非、印度、巴西债券收益率回落 
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资料来源：Bloomberg（10 年期国债收益率） 资料来源：Bloomberg（10 年期国债收益率） 

 

中国 10 年期国债收益率小幅回落至 3.19%。三季度中国 GDP 同比 4.9%，不及预期的

5.2%，较二季度的 3.2%回升，但 9 月的规模以上工业增加值和消费数据好于预期，债券

市场经历利空出尽后的上涨。 

 

图表 8：美元掉期曲线较一周前回升 图表 9：日元掉期曲线较一周前回升 
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资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院 资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院 
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图表 10：欧元掉期曲线较一周前回升 图表 11：通胀预期：美元、欧元、日元回升，英镑回落 
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资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院 资料来源：Bloomberg，5year-5year 掉期 

 

2.3 外汇市场：美元指数下跌 0.98%，非美货币多数升值 

图表 12：美元指数跌 0.98%至 92.8，其他国家货币多数升 
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资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院（纵轴：涨跌幅；横轴：波动率） 

 

本周美元指数跌 0.98%至 92.8，美元下跌非美货币多数升值，卢印尼布和南非兰特涨超

2%，欧元涨 1.2%，英镑涨 0.97%，日元涨 0.65%，瑞郎、韩元、纽元、比索涨超 1%，

雷亚尔、卢比、加元收涨，在岸人民币和离岸人民币分别涨 0.16%和 0.39%。 
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2.4 商品市场：黄金价格震荡微涨，油价收跌 3% 

图表 13：黄金震荡微涨，VIX 指数 27 附近震荡 图表 14：布油震荡收跌，现货商品指数走高 
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资料来源：Bloomberg  资料来源：Bloomberg 

现货黄金震荡微涨 0.14%至 1902 美元/盎司，市场风险偏好摇摆，美元指数的下跌利多

黄金，但美债收益率回升压制黄金，黄金在财政刺激缺失的情况下缺乏上涨动能，美国

总统选举前不确定性较多，黄金震荡偏强。美国大选临近，股市波动增加，VIX 指数震

荡。油价下跌 3.12%，美国汽油库存数据不佳市场对担忧原油需求前景，美元指数走弱，

大宗商品现货指数再度走高。 

 

3、热点跟踪：美财政刺激纠结延续 

图表 15：美元指数下跌，美债收益率回升 图表 16：欧元区制造业 PMI 强劲，综合 PMI 走弱 
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