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海外疫情再度恶化，美国零售数据回暖
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投资要点：

 全球疫情剧烈反扑，美国日均新增确诊再超 10万例

本周全球新冠肺炎日均新增确诊约 53.4万例，较上周（约 49.3万例）明显

恶化，疫苗完全接种人数占比达 41.1 %。具体来看，欧洲限行政策放松后，

疫情迅速反扑，除俄罗斯略有改善外，英国、德国、意大利日均新增确诊

人数均再度上行，法国甚至近乎翻倍。美国本周日均新增确诊人数再超 10

万例，17岁以下确诊占比再走高。日本疫情基本稳定，韩国疫情仍在恶化。

越南日均新增确诊人数仍在冲高，马来西亚本周出现小幅反弹，其他东南

亚国家日均新增确诊人数多稳定回落。巴西、墨西哥等拉美国家疫情好转。

 美国 10月零售数据回暖，11月费城联储制造业指数再走高

美国 10月商品及服务零售销售额同比增长 16.3%，环比增长 1.7%，物价高

涨及居民需求回暖或为主要影响因素。其中，受 10月疫情好转出行需求走

升以及能源价格上涨影响，加油站零售额同比增长 46.8%，环比增长 4.0%，

形成主要拉动；杂货店零售同比增长 25.8%，环比增长 2.8%，无店铺零售

同比增长 10.2%，环比增长 4.0%，或主因居民需求回暖提振。11月费城联

储制造业指数录得 39.0，创今年 4月以来新高，新订单指数、出货指数上

升，库存指数下行，反映需求旺盛拉动美国制造业持续扩张；与此同时，

支付价格指数录得 80.0，连续第三个月走升，就业指数录得 27.2，较前值

再回落，反映劳动力短缺及原材料价格高涨问题仍在延续。

 英国 10 月物价创新高，德国 10 月 PPI 再高增

英国受限行政策放松、能源价格上行、脱欧及疫情影响供应链等因素影响，

物价持续上涨，10月 CPI同比增长 4.2%，刷新 10年以来最高记录，核心

CPI同比增长 3.4%，环比增长 0.7%，均较前值走高。零售价格指数同比增

长 6.0%，环比增长 1.1%，同样大幅走升。德国 10月 PPI同比增长 18.4%，

涨幅创 1951年 11月以来最高记录，建议持续关注欧洲央行货币政策变化。

 本周全球大类资产表现

本周美股三大股指出现分化，欧股及新兴市场主要股指涨跌互现，全球能源

板块再度大幅回调，信息科技、非日常消费品板块涨幅居前。美债长端收益

率区间震荡中小幅走高。美元指数再走强，人民币维持相对韧性。贵金属价

格回落，燃油及天然气价格走升。
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1. 全球疫情剧烈反扑，美国日均新增再超 10万例

本周全球新冠肺炎日均新增确诊约 53.4 万例，较上周（约 49.3 万例）明显恶化，疫苗完全接种人数

占比达 41.1 %。具体来看，欧洲限行政策放松后，疫情迅速反扑，除俄罗斯略有改善外，英国、德国、意

大利日均新增确诊人数均再度上行，法国甚至近乎翻倍。美国本周日均新增确诊人数再超 10万例，17岁以

下确诊占比再走高。日本疫情基本稳定，韩国疫情仍在恶化。越南日均新增确诊人数仍在冲高，马来西亚

本周出现小幅反弹，其他东南亚国家日均新增确诊人数多稳定回落。巴西、墨西哥等拉美国家疫情好转。

图 1：本周全球日均新增确诊人数明显再度反弹 图 2：全球新冠疫苗完全接种人数占比超过 41.1 %

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：Wind，山西证券研究所

欧洲国家疫情加速恶化，除俄罗斯略有改善外，英国、德国、法国、意大利日均新增确诊人数均再度

上行。其中，英国本周日均新增确诊约 41,662 例，较上周（约 36,241例）明显恶化，完全接种人数占比约

67.5 %。德国日均新增确诊约 47,308 例，较上周（约 37,886例）上升，完全接种人数占比达 67.1 %。法国

日均新增确诊约 16,980 例，较上周（约 8,594例）近乎翻倍，完全接种人数占比约 68.7 %。俄罗斯日均新

增确诊约 37,252 例，较上周（约 39,459例）略有改善，完全接种人数占比约 35.5 %。

图 3：俄罗斯疫情略改善，法国日均新增确诊近乎翻倍 图 4： 英国、德国、意大利日均新增确诊再上行

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：Wind，山西证券研究所
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美国本周日均新增确诊人数再超 10 万例，17 岁以下确诊占比再走高。具体来看，美国本周日均新增确

诊约 104,933 例，较上周（约 86,900例）再度大幅恶化，重开国门“恶果”显现，完全接种人数占比约为

57.7%，较上周（约 57.4%）微辐提升。同时，17岁以下确诊占比约为 15.4%，再度走升，虽然美国已开始

为 12岁以下的儿童接种新冠疫苗，但仍有不少家长担心疫苗的潜在风险，接种工作的推进依旧艰难。

图 5：美国日均新增确诊人数再冲高 图 6：美国 17岁以下确诊占比再度走升

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：Wind，山西证券研究所

日本疫情基本保持稳定，韩国疫情仍在恶化。越南日均新增确诊人数仍在冲高，马来西亚本周出现小

幅反弹，其他东南亚国家日均新增确诊人数多稳定回落。巴西、墨西哥等拉美国家疫情好转。具体来看，

日本日均新增确诊约 146例，较上周（约 181例）持续改善，疫苗完全接种人数占比达 76.0%。韩国日均新

增确诊约 2,809例，较上周（约 2,185例）走高，疫苗完全接种人数占比达 78.4 %。越南日均新增确诊约 9,458

例，较上周（约 8,140例）继续恶化，疫苗完全接种人数占比达 36.8 %，马来西亚日均新增确诊约 5,790例，

较上周（约 5,562例）略有回升，疫苗完全接种人数占比达 75.9 %。巴西新增确诊约 8,247例，墨西哥新增

确诊约 2,340例，均较上周（约 11,104例、约 2,710例）回落。

图 7：日本疫情持续改善，韩国疫情再加剧 图 8：越南、马来西亚疫情恶化

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：Wind，山西证券研究所



请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 6

证券研究报告：宏观研究/定期报告

2. 主要国家经济数据回顾

2.1美国：10月零售数据走高，11月费城联储制造业指数走高

美国 10月零售数据同比环比均走高，物价高涨及居民需求回暖或为主要原因。据美国商务部 17日公

布数据，美国 10月商品及服务零售销售额同比增长 16.3%，环比增长 1.7%，均较前值再度回升。加油站、

电子及家用电器、杂货店零售及无店铺零售为主要增长点。具体来看，加油站零售额同比增长 46.8%，环比

增长 4.0%，涨幅居前，主因受能源价格高涨以及 10月疫情好转出行需求走升拉动。电子及家用电器同比增

长 18.4%，环比增长 3.8%，或反映美国房地产市场维持较高景气的影响。杂货店零售同比增长 25.8%，环

比增长 2.8%，无店铺零售同比增长 10.2%，环比增长 4.0%，或主因居民需求回暖拉动。

图 9：美国 10月零售数据同比环比均走高 图 10：加油站零售销售额高增成为主要拉动

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：Wind，山西证券研究所

图 11：电子及家用电器零售销售额同样高增 图 12：杂货店零售及无店铺零售高增反映需求回暖

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：Wind，山西证券研究所

美国 11月费城联储制造业指数再走高，需求回暖拉动生产制造扩张，同时制造成本仍在上行。具体看，

11月费城联储制造业指数录得 39.0，创今年 4 月以来新高，新订单指数、出货指数分别录得 47.4、32.1，



请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 7

证券研究报告：宏观研究/定期报告

均刷新过去一年多的最高记录，库存指数录得 13.5，较前值回落，反映需求旺盛拉动美国制造业持续扩张，

与此同时，支付价格指数录得 80.0，连续第三个月走升，就业指数录得 27.2，较前值再回落，反映劳动力

短缺及原材料价格高涨问题仍在延续。

图 13：需求回暖拉动 11月费城联储制造业指数走高 图 14：支付价格指数再走高，就业指数再回落

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：Wind，山西证券研究所

2.2欧洲：英国 10月物价创新高，德国 10月 PPI再高增

英国 10月多项物价指数创新高，反映通胀压力持续上行。其中，CPI受天然气及电价上涨拉动，同比

增长 4.2%，刷新 2011年 11月以来最高记录，环比增长 1.1%，核心 CPI同比增长 3.4%，环比增长 0.7%，

均较前值走高。10月零售价格指数同比增长 6.0%，环比增长 1.1%，同样大幅走高。限行政策放松、脱欧

及疫情影响供应链、能源价格上行拉动英国物价持续上涨，海外机构普遍预测英国通胀明年一季度或会冲

上 5%，建议持续关注英国央行货币政策变化。

德国 10 月 PPI 同比涨幅创 1951年 11月以来最高记录。受能源价格高涨影响，德国 10月 PPI 同比增

长 18.4%，环比增长 3.8%，涨势惊人，再度凸显欧洲地区通胀上行压力。近期能源危机持续发酵，叠加欧

洲地区疫情再起或会再度冲击供应链，通胀问题或将持续，同时挫伤欧洲地区经济修复动力。

图 15：英国 10月 CPI同比增速创新高 图 16：德国 10月 PPI增速大幅走高

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：Wind，山西证券研究所



请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 8

证券研究报告：宏观研究/定期报告

3. 全球大类资产表现

3.1全球股市：欧美股指多收涨，能源板块再回调

本周美股三大股指出现分化，纳指周涨 1.24 %，标普 500周涨 0.32 %，道指周跌 1.38 %。欧股涨跌不

一，法国 CAC40 指数周涨 0.29 %，英国富时 100指数周涨-1.69 %，德国 DAX指数周涨 0.41 %。新兴市场

中，台湾加权指数周涨 1.71 %，涨幅居前，恒生指数周涨-1.10 %，马尼拉综指周涨-1.39 %，泰国 SET指数

涨 0.68 %，新西兰标普 50涨-1.30 %，富时马来西亚综指涨-0.06 %，印度 SENSEX30周涨-1.73 %，印尼综

指涨 1.04 %，巴西 IBOVESPA指数周涨-3.10 %。富时新加坡海峡指周涨 0.12 %、胡志明指数周涨-1.43 %。

日经 225周涨 0.46 %，韩国综合指数周涨 0.07 %。板块方面，全球能源板块再度大幅回调，信息科技、非

日常消费品板块涨幅居前。

表 1：全球主要股指涨跌幅

本周涨跌幅 本月涨跌幅 今年以来涨跌幅

台湾加权指数 1.71 4.89 20.95

纳斯达克指数 1.24 3.61 24.59

印尼综指 1.04 1.96 12.40

泰国 SET 指数 0.68 1.33 13.50

日经 225 0.46 2.95 8.39

德国 DAX 0.41 3.00 17.79

标普 500 0.32 2.01 25.08

法国 CAC40 0.29 4.13 28.12

富时新加坡海峡指数 0.12 1.07 13.66

韩国综合指数 0.07 0.01 3.39

富时马来西亚综指 -0.37 -2.35 -6.25

恒生指数 -1.10 -1.29 -8.01

道琼斯工业指数 -1.38 -0.61 16.32

马尼拉综指 -1.39 3.20 1.97

胡志明指数 -1.43 0.56 31.57

英国富时 100 -1.69 -0.19 11.81

巴西 IBOVESPA 指数 -3.10 -0.45 -13.43

俄罗斯 RTS -3.39 -6.51 24.24

数据来源：Wind，山西证券研究所

表 2：全球市场行业涨跌幅

能源 原材料 工业 非日常消费品 日常消费品 医疗保健 金融 信息科技 电信业务 公用事业

全球市场 -4.07 -1.84 -0.99 1.67 -0.97 -0.66 -2.40 1.89 -1.04 0.06

发达国家 -4.14 -1.69 -0.98 2.74 -0.95 -0.77 -2.59 1.95 -1.16 0.09

新兴市场 -3.78 -2.41 -1.08 -4.83 -1.11 1.70 -1.39 1.40 -0.27 -0.23

数据来源：Wind，山西证券研究所
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