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欧美经济增速放缓，美联储缩债临近

— 宏观经济月报

2021.09.06



经济数据解读
中美欧经济数据对比



制造业PMI指数均见顶，但欧美回落速度不快，仍处于偏高水平
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自2021年一季度末以来，欧美制造业PMI指数
改善速度放缓。

美国制造业PMI指数于2021年3月达到峰值
64.7，此后虽有回落，但幅度暂时有限。
8月值59.9，较上月还有小幅回升。

欧元区制造业PMI指数于2021年6月达到峰值，
近两月虽有回落，但仍位于高位。
8月值61.4，较上月回落1.4个百分点。

2021年8月，中国财新PMI指数年内首次回落
至50以下，为49.2。统计局制造业PMI指数
从50.4回落至50.1



服务业PMI指数：继中美服务业PMI指数见顶，欧元区服务业PMI指数三季度也逐步见顶
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1.二季度末到三季度，有望见到欧美服务业PMI峰值。

2.2021年8月，欧元区服务业PMI指数为59，略低于上月的年内最高值

59.8。

3.8月美国ISM非制造业PMI指数从上月的64.1回落至61.7。

4.中国受到疫情反复、恶劣天气以及限产等因素影响，8月份服务业

PMI指数明显下行。

5.总体而言，中美服务业PMI指数在今年二季度见顶后，欧元区服务业

PMI指数在三季度也逐步见顶。随着宽松政策的退潮预期，经济回归正

常化的过程中，面临着增速下行的问题。



汇率：美元指数震荡走高，美联储货币政策预期反复扰动价格走势
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1.8月18日晚间，美联储公布7月议息会议纪要公布，
美元指数一度向上突破，但随后很快重回震荡区间。
2.自6月份以来，美元指数运行于今年以来震荡区间
的上半部分，表现为偏强震荡，主要因为美联储缩减
购债规模的预期不断增强。
3.美元受下列因素影响：（1）欧美经济数据均受到
疫情影响回落，不存在欧元区比美元经济数据更强，
（2）美联储缩减购债预期临近实施，比欧央行更早
一步。风险则是：美联储债务上限问题以及新年度财
政预算。所以判断为震荡略偏强。



利率：8月份以来美债低位震荡，结束自今年年初以来的回落，但未明显走高
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美债10年期利率在1.3%附近徘徊，2年期
国债利率在0.2%-0.25%附近徘徊。

中美利率平稳略有收窄，10年期中美利差
在1.5%-1.6%附近徘徊。

8月份人民币兑美元汇率略有贬值，主要因
为美元指数略有走高。

美元指数波动对资产价格影响度加大。



疫情发展：疫情对经济增速形成短期扰动，暂未造成持续性超预期影响

此轮疫情恶化，始于2021年7月，8月
处于高位峰值

截止8月末，德国新增确诊仍在
逐步攀升

截止8月末，英国每日确诊在3
万人以上，未见向下拐点。

截止8月底，美国新增确诊暂未见
到明确拐点



欧美经济
增长速度放缓，逐步走平
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