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市场避险情绪升温 美国缩减购债步伐料加快 

一、市场综述 

奥密克戎新冠变异病毒引发避险情绪，而鲍威尔暗示将加快缩减购债步伐，并去除了“通

胀是暂时性的”表述，美元先跌后涨，呈震荡走势。人民币对美元汇率维持在 6.40 关口以

上，在风险中性思维和出口持续向好的影响下，人民币对美元汇率小幅震荡。 

 

二、重要消息 

中国方面 

11 月 30 日，中国 11 月官方制造业 PMI 为 50.1，高于预期的 49.7。 

12 月 1 日，中国 11 月财新制造业 PMI 为 49.9，低于预期的 50.6。 

海外方面 

11 月 23 日，欧元区 11 月制造业 PMI 初值为 58.6，高于预期的 57.4。 

11 月 24 日，美国 10 月个人消费支出 PCE 环比上涨 1.3%，高于预期的 1%。  

11 月 30 日，欧元区 11 月调和 CPI 同比上涨 4.9%，高于预期的 4.5%。 

三、市场分析 

 EURUSD 

2021 年 11 月 19 日-2021 年 12 月 3 日，欧元对美元汇率自 1.1282 小幅上涨 8 个点

至 1.1290，最低点为 1.1186，最高点为 1.1383。奥密克戎新冠变异病毒引发避险情绪，

鲍威尔暗示加快缩减购债步伐，两因素交织，欧元对美元整体呈震荡走势。 

11 月 22 日，美联储副主席及两位官员均暗示，FOMC 可能在 12 月政策会议上讨论加
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速缩减购债计划。EURUSD 下跌至 1.1230 附近。 

11 月 23 日，美国总统拜登宣布提名鲍威尔连任美联储主席，布雷纳德升为副主席，

两位获得提名后均强调遏制通胀是首要任务。市场预测美联储后市可能偏向鹰派，期货市场

定价明年 6 月美元加息概率达 100%，2 年期美债收益率大幅上行逾 10 个基点至 0.64%，

带动美元进一步上涨，美元指数最高升至 96.9，创去年 7 月以来新高,EURUSD 则一度跌至

1.1186。 

11 月 26 日，世卫组织将南非新发现新冠变异毒株命名为奥密克戎，称该变种传播速

度更快，该毒株刺突蛋白存在 32 处突变，比德尔塔病毒的 9 处突变还要多，令市场担忧现

有疫苗的保护作用大幅减弱。市场避险情绪因此加剧，担忧全球经济复苏可能受阻，加之风

险资产已处历史高位有回调需求，标普 500 指数当日大幅下跌 2.27%，欧元作为低息融资

货币平仓交易令 EURUSD 大幅上涨超 100 点至 1.1332，和避险货币日元同步上涨。 

12 月 1 日，美联储主席鲍威尔在参议院银行业委员会做证词表示，尽管新冠变异病毒

奥密克戎仍构成风险，但官员们应该考虑加快速度收紧购债步伐，下次会议上讨论是否提前

几个月完成减码是合适的。同时鲍威尔表示是时候放弃对美国通胀是“暂时性”的表述了。

EURUSD 一度因此下跌至 1.1240，但随后反弹至 1.13 附近，市场将其解读为加速缩减购

债规模为之后的加息提供了更多灵活性，可以避免今后高企的通胀无法回落后的急速恐慌性

加息。 

奥密克戎变异病毒引发的避险情绪令10年期美债收益率自1.69%大幅下跌至1.42%附

近；与此同时，加速缩减购债规模的预期带动 2 年期美债收益率进一步上涨至 0.6%以上。

因此，美债收益率曲线进一步平缓，10 年期美债收益率相对 2 年期美债收益率的溢价创去

年 2 月以来最低。  

 



美债收益率曲线进一步平缓 
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欧元区方面，欧央行 10 月会议纪要显示，决策者认为需要为 12 月会议后保留充足的

政策选项，仍未有收紧货币政策的时间表。欧洲央行管委表示资产购买计划结束后 PEPP 可

能处于暂停状态，欧洲薪资没有明显上升迹象。 

欧美退出宽松货币政策的进度与经济复苏力度的差异整体仍对 EURUSD 构成压力，不

过因变异病毒带来的避险情绪带动长期美债收益率下行更快，欧美利差近期有所缩窄。目前，

通胀已经满足了美联储的“实质性进一步进展”，后续需重点关注就业数据对美元加息的指

引，近期需重点关注本月初的非农就业数据，如该数据维持良好势头，将继续支撑美元走势。 

10 年期、2 年期欧美国债收益率利差走势图与 EURUSD 日线走势图对比 
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技术面方面，EURUSD 走势延续今年 6 月以来的跌势，受下跌趋势线压制，目前已经

跌破 1.16 附近的重要支撑，技术面走势偏下行。 

 

 AUDUSD 

     2021年 11月 19 日-2021年 12月 3日，AUDUSD自 0.7228下跌 140点至 0.7070，

奥密克戎变异病毒引发的避险情绪，加之美国加速收紧购债进度的预期，两大因素令

AUDUSD 继续大幅下跌。 

 

 

 

 

 

 

 



10 年期、2 年期澳美国债收益率利差走势图与 AUDUSD 日线走势图对比 
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奥密克戎变异病毒传播速度更快，市场担忧现有疫苗的保护作用大幅减弱。市场避险情

绪因此加剧，加之风险资产已处历史高位有回调需求，此前美联储发布的半年度金融稳定报

告已警告称，风险资产价格正在上涨，加剧了对崩溃的担忧。欧洲央行也警告称房地产和金

融市场价格日益高涨，对欧元区稳定构成威胁。风险资产以变异病毒引发恐慌预期发酵为契

机，标普 500 指数当日大幅下跌 2.27%，VIX 指数从 20 以下大幅上涨至 28 附近，令风险

敏感性货币澳元进一步下跌。 

VIX 指数走势图 
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货币政策方面，澳洲联储近期认为工资需要以每年 3%或更高的速度增长，才能将通胀

保持在目标区间内，但它预计只有在 2023 年底才能达到这一水平，这预期可能令澳洲联储

明年仍不太可能加息。与美联储货币政策形成背离，此前美联储主席鲍威尔已经对通胀暂时

论松口，暗示可能更快收紧货币政策并开启加息。 

   近期的市场情绪仍可能对澳元构成压力，12 月中旬的美联储利率决议将对近期澳元走势

提供进一步指引。 

 XAU/USD 

2021 年 11 月 19 日-2021 年 12 月 3 日，伦敦金收于 1771 美元/盎司，较 11 月 19

日下跌 74 美元/盎司。 

美国总统拜登宣布提名鲍威尔连任美联储主席，布雷纳德升为副主席，两位获得提名后

均强调遏制通胀是首要任务。市场预测美联储后市可能偏向鹰派，期货市场定价明年 6 月

美元加息概率达 100%。美债收益率大幅上涨，与此同时，长期通胀预期自 3.2%下跌至 2.7%

附近，令 10 年期美债实际收益率自-1.1%反弹至-0.9%。带动金价自高位大幅下跌超 80 美

元/盎司，再度跌回去年年中以来的下跌趋势线。 



美元通胀预期（5 年期盈亏平衡通胀率） 
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奥密克戎新冠变异病毒引发避险情绪令金价一度反弹至 1800 美元/盎司以上。不过随

后鲍威尔暗示下次会议讨论加速缩减 QE，令金价再度下跌至 1770 美元/盎司附近。如美联

储如预期加速缩减 QE，将对金价造成进一步压制。 

技术面方面，金价跌回 2020 年 3 季度以来下跌趋势线。整体走势偏下行。 

伦敦金与 10Y 实际收益率走势对比 
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四、未来重要事件 

未来两周国内市场主要风险事件 

日期 事件 

12 月 7 日 中国 11 月同比数据 

12 月 9 日 中国 11 月 CPI 同比 

12 月 9 日 中国 11 月社会融资规模 

 

未来两周国际市场主要风险事件 

日期 事件 

12 月 7 日 澳洲联储 11 月利率决议 

12 月 7 日 德国 10 月工业产出环比 

12 月 10 日 美国 11 月 CPI 同比 
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