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寒潮来袭、疫情升级，市场波动加剧 

一、寒潮来袭，疫情升级。2021 年伊始，又一波寒潮汹涌来袭，多地出现

断崖式降温。根据气象台最新预报，未来几天全国大部地区气温较常年偏低，但

势力较前期减弱。 

疫情方面，当前海外新增确诊再创新高（60 万-80 万人/日），美国单日新

增接近 29 万人；其他重点地区如巴西、英国等单日新增超过 5万人，印度、俄

罗斯等单日新增超过万人，海外疫情持续反复。国内方面，10月底开始，陆续出

现本土新增确诊患者，并于近一个月内出现较快的增长，河北等地新增确诊病例

较多。我们认为，冬季的来临更有利于病毒的传播，疫情频发也使得各地不断收

紧防控措施，采取减少公共交通的运营，降低人员的流动，防止人员大规模聚集

等措施，短期对经济具有一定的负面影响。但国内疫情防控经验丰富，措施及时

得力，后续全国尤其中高风险地区有望进一步提升防控强度，国内疫情或仍以地

方报告零星病例为主，大概率不会出现大规模流行，全国性的影响仍然较弱。 

二、美国非农就业数据好坏参半。美国 2020 年 12 月新增非农就业人数减

少 14 万，预期增加 5 万，前值增加 33.6 万；失业率 6.7%，预期 6.8%，前值

6.7%。总体来看，目前美国总失业人数仍有 1070 万人，相比疫情前的就业缺口

超过 500 万人，且自 4月以来新增就业人数不断减少，表明疫情影响下，就业修

复节奏明显放缓。参议院补选尘埃落定，民主党同时控制参众两院，有利于新当

选总统拜登推行各项政策，短期就业市场的恶化将进一步强化拜登相关的宽松政

策预期，更大规模的刺激政策在中期也将有助于加快就业市场的修复和通胀预期

的提升。 

三、短期扰动因素增多，市场波动加剧。寒潮对农作物的生产运输、工地开

工、居民采暖用电等均有影响，对市场的扰动较大；而全球疫情不断升级，各国

被迫采取新的限制措施，对经济的负面影响持续存在。短期扰动因素增多，风险

偏好有所减弱，市场波动加剧。当前新冠疫苗的接种速度明显低于预期，疫情迟

迟不能得到控制，全球经济复苏节奏依旧缓慢，主要经济体有望维持宽松的政策

环境，这将强化中期经济修复和通胀回升的预期，商品经过调整后仍有望上行。 
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一、经济 

1）疫情多发，防控升级 

1、寒潮来袭。2021 年伊始，又一波寒潮汹涌来袭，多地出现断崖式降温，今年首场寒潮天气具

有影响范围广、华北黄淮低温极端性显著、大风持续时间长等特点。中央气象台天气公告显示，目前，

本次寒潮天气过程对我国的影响已经结束，预计未来三天，虽然中东部地区的气温会出现小幅回升，

但在 17 日之前，冷空气仍将频繁影响该地区，其中 13 日至 14 日，受冷空气影响，华北、东北地区

将出现 4～8℃降温，伴有 4～6级偏北风，内蒙古东北部、东北部分地区有小雪。寒潮对农作物的生

产运输、工地开工、居民采暖用电等均有影响，对市场的扰动较大，需要持续关注后续的发展。 

2、全球疫情频发，防控措施升级。截至 2021 年 1 月 8 日，海外新冠新增确诊 62.9 万人，现有

确诊 2290.7 万人，累计确诊 8910.9 万人，累计死亡 191.31 万人，累计治愈 6428.9 万人。当前海外

新增确诊再创新高（60 万-80 万人/日），美国单日新增接近 29 万人；其他重点地区如巴西、英国等

单日新增超过 5万人，印度、俄罗斯等单日新增超过万人，海外疫情反复；欧洲单日新增死亡人数保

持超过 5000 人/日的高位水平，其中英国疫情恶化明显，单日新增突破 6.8 万人，新冠变异菌株或成

为引发新一阶段疫情的重要因素。 

国内方面，10 月底开始，陆续出现本土新增确诊患者，并于近一个月内出现较快的增长，截至

2021.1.8 最新数据，国内新增确诊 33 例，其中境外输入 16 例，本土新增确诊 17 例（河北 14 例，

辽宁 3例）。目前石家庄为部分中高风险地区，沈阳、顺义、黑河、邢台、大连和朝阳为部分中风险

地区。 

中国疾控中心流行病学首席专家吴尊友表示：“近期，我国多地出现新冠肺炎本土病例，但我国

疫情不会卷土重来。我们已经了解了新冠病毒的传播特征，也发展了一套及时发现、控制疫情的防控

策略。可能又地方会报告零星病例，但不会出现大规模流行。” 

我们认为，冬季的来临更有利于病毒的传播，疫情频发也使得各地不断收紧防控措施，采取减少

公共交通的运营，降低人员的流动，防止人员大规模聚集等措施，短期对经济具有一定的负面影响。

但国内疫情防控经验丰富，措施及时得力，后续全国尤其中高风险地区有望进一步提升防控强度，国

内疫情或仍以地方报告零星病例为主，大概率不会出现大规模流行，全国性的影响仍然较弱。 

图表 1：全球新增确诊病例 

 

 

 图表 2：中国新增确诊病例 
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数据来源：Wind  数据来源：Wind 

3、美国非农数据好坏参半。美国 2020 年 12 月新增非农就业人数减少 14 万，预期增加 5万，前

值增加 33.6 万；失业率 6.7%，预期 6.8%，前值 6.7%。 

美国 12 月新增非农就业人数意外减少，这是近 8 个月以来新增非农就业首次跌为负值。失业率

与前值持平，略好于预期，主要与劳动参与率保持在较低水平有关。当月平均小时薪资增速大幅上升

至 5.1%，反映了失业人群在向低收入人群进一步集中。总体来看，目前美国总失业人数仍有 1070 万

人，失业率为 6.7%，相比疫情前的就业缺口超过 500 万人，且自 4 月以来新增就业人数不断减少，

就业修复节奏明显放缓。 

当前，美国大选尘埃落定，美国新一任总统由民主党人拜登接任，而国会参众两院也全部由民主

党把控，这意味着拜登上台后推行政策的阻力将明显减小，预计拜登上台后将把中心放在抗击疫情、

恢复经济等问题上，拜登政府可能进一步扩大财政刺激规模，短期就业市场的恶化将进一步强化拜登

相关的宽松政策预期，更大规模的刺激政策在中期也将有助于加快就业市场的修复和通胀预期的提

升。 

图表 3：美国新增非农数据 

 

 

 图表 4：美国失业率 
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2）工业生产平稳运行 

化工：需求持续回暖，生产高位回落。需求方面，上周 PTA 产业链产品价格普遍上行，其中 PTA、

聚酯切片、涤纶 POY 价格同步上涨。不过，生产端高位回落，上周 PTA 产业链负荷率多数下降 ，其

中，聚酯工厂负荷率小幅回升，而 PTA 开工率、江浙织机负荷率同步下降。 

钢材需求走弱，生产小幅下滑。淡季效应尽显，钢材供需两弱，本周 Mysteel 样本内钢厂高炉开

工率小幅降至 66.85%，受去年同期高基数影响，样本钢厂钢材产量增速进一步下滑。淡季来临，需求

走弱，使得本周钢材库存累库幅度加大。本周钢价小幅上涨，原料价格小涨，钢材利润回升。 

图表 5：PTA 产业链负荷 

 

 

 图表 6：钢厂高炉开工率 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind  数据来源：Wind 

3）地产销售维持暖势，汽车消费保持平稳 
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地产销售环比下降，同比回升，土地成交持续分化。截至 1 月 6 日，30 个大中城市商品房成交

面积周环比下降 18.16%，按均值计，月环比下降 32.10%，月同比上涨 33.47%，一、二、三线城市月

同比增速分别为79.33%、11.13%和 38.22%；上周，100个大中城市成交土地占地面积环比增速-41.47%，

一、二、三线城市环比增速分别为 141.25%、-43.73%和-44.67%。上周，三线城市土地溢价率较高，

为 9.64%，一、二线城市分别为 0%和 7.31%。 

12 月汽车消费保持平稳，生产大幅回暖。1月 6 日，乘联会数据显示，乘用车市场 12 月第 5周

的日均零售是 12.2 万辆，同比下降 2%，环比 11 月同期增长 7%，车市零售表现平稳，部分厂商 12 月

的提早完成任务，预计 2021 年 1 月增速走高，力保明年开门红。受销售不断好转的刺激，汽车生产

持续走高，上周半钢胎开工率大幅走高至 65.85% 

图表 7：30 大中城市地产销售情况 

 

 

 图表 8：当周日均销量:乘用车 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind  数据来源：Wind 

二、物价：受天气影响，物价短期回升 

1）本周食品价格多数上涨。截至 2021 年 1月 7 日，本周农产品价格指数均值 132.04，环比上

周上涨 1.60%。蔬菜、猪肉价格继续回升。截至 1 月 7 日，本周 28 种重点监测蔬菜批发均价为 5.48 

元/公斤，较上周上升 5.64%，猪肉平均批发价较上周上涨 2.70%至 46.08 元/公斤。 

2）食品价格短期回升，难改通胀弱势。本周食品价格多数上涨，一方面，寒潮来袭，食品的生

产运输易受天气影响，另一方面，生活消费需求回升，食品价格短期回涨。不过，高基数下，食品价

格的或继续拖累 CPI；非食品方面，原油价格低位回升，非食品价格或略有回暖。 

总的来看，猪周期下行仍是主导 CPI 走势的关键因素，随着生猪产能的持续恢复，猪肉价格将逐

步下行，从而拖累食品价格。而国际油价仍将面临供需两端的扰动，中枢有所抬升，但对非食品价格

整体的提振作用较为有限。进一步考虑基数因素，2021 年一季度 CPI 将继续走低，二季度或是全年

的高点，三季度重新下行，四季度小幅走高，重点关注食品和油价的走势，同时，关注 2021 年 CPI 
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基期轮换调整的影响。 

3）需求加快修复，PPI 进入修复通道。尽管全球疫情扰动仍在，但本周大宗商品价格稳中有升，

我们认为疫情的影响已经逐渐减弱，后续随着疫苗的普及，全球经济将加快复苏，工业品需求将持续

改善，PPI 将继续处于向上的修复通道中。进一步考虑基数的因素，明年 PPI 的高点可能出现在 5-6

月份。 

图表 9：本周食品价格多数上涨 

 

 

 图表 10：大宗商品价格多数上行 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind  数据来源：Wind 

三、政策与消息面 

国内： 

1、国务院常务会议强调，近期国内多点出现散发新冠肺炎病例甚至局部聚集性疫情，要继续按

照党中央、国务院部署抓好防控工作。国务院联防联控机制要加强对地方和相关方面的指导协调，坚

持“四早”，加强监测预警、核酸检测、隔离管控、医疗救治、流调溯源等应急处置工作，实事求是、

公开透明发布信息，坚决遏制疫情扩散。 

2、为支持小微企业发展，去年底到期的增值税小规模纳税人征收率优惠政策，今年将暂时继续

执行，但执行期限尚待官方明确。这意味着湖北省增值税小规模纳税人继续免征增值税，而湖北以外

地区其他增值税小规模纳税人暂按 1%征收率纳税。 

3、央行行长易纲谈 2021 年金融热点问题：货币政策要“稳”字当头，持续激发市场主体活力；

下一步，人民银行将加大货币政策创新力度，提高金融支持针对性和精准度；人民银行将继续遵循市

场化、法治化、国际化原则，积极稳妥推进金融业对内对外自主开放。 

4、央行、外汇局发布通知，决定将企业跨境融资宏观审慎调节参数由 1.25 下调至 1。通知自发

布之日起实施。企业因此次参数调整导致跨境融资风险加权余额超出上限的，通知发布之前的跨境融

资合约可持有到期。 
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