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报告摘要 

昨日重要经济事件 全球市场观察 2010/3/3 
股票市场  
日经 225 指数 0.31%▲ 

伦敦 FT100 0.90%▲ 
法国 CAC40 0.80%▲ 

德国 DAX 0.72%▲ 
道琼斯指数 0.09%▼ 

那斯达克指数 0.00% 
标普 500 指数 0.04%▲ 

外汇市场  
美元指数 0.57%▼ 

债券市场  
2 年期收益率 1.9BP▲ 

10 年期收益率 0.9BP▲ 
大宗商品市场  

Comex 黄金 0.52%▲ 
Nymex 原油 1.49%▲ 

 欧元区 1 月零售销售按月下降 0.3%，按年下降降 1.3%。12 月零售销

售数据修正后为按月上升 0.5%。 

 欧元区 2 月服务业采购经理人指数由 1 月的 52.5 降至 51.8，这是 2009
年 9 月以来最弱水平。 

 美国 2 月份 ISM 非制造业采购经理人指数升至 53，1 月份为 50.5。 

 ADP 就业报告显示，美国 2 月私营部门就业人数减少 2 万人，好于 1
月 6 万人的减少水平。 

（详尽分析请见下页） 

 

投资参考 

周三希腊政府宣布将采取了解决债务危机的新步骤。措施包括将增值税率

提高两个百分点，对烟草和燃料征税，将公务员养老金冻结一年，并将希

腊公共部门工作人员过去享受的奖金削减 30%。预计以上措施将使得希腊

预算赤字减少 48 亿欧元。在此消息推动下，欧元出现反弹，希腊国债的违

约保险成本 CDS 也随之下降。 

美国就业状况改善缓慢  

中国还需对冲流动性 

2010 年 3 月 4 日                          宏观经济研究 第 32 期 

大西洋的另一端。美联储周三公布的褐皮书认为 2 月经济活动温和增强，

但就业市场总体疲弱，薪资和价格压力温和，这都将促使美联储维持当前

基准利率于接近零水平。美元指数受此影响下滑至 80 水平。 

我们维持昨日的观点，即美联储不断释放将维持低利率的信号，再加上希

腊主权债务问题缓解，一系列不确定性的消失，使得美元自 2009 年末开始

的反弹将走向终结。 

而中国由于在短期内实施钉住美元的汇率政策，泛滥的流动性将对中国经

济形成冲击。目前中国正处于两会召开之时，预计将继续出台一系列政策

措施来对冲流动性。 
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EA16 Retail Trade Turnover Index
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欧元区 1 月零售销售按年下降 1.3% 

欧盟统计局 Eurostat 3 月 3 日表示，欧元区 1 月零售销售按月下降 0.3%，

按年下降降 1.3%。12 月零售销售数据修正后为按月上升 0.5%（见左图，

数据来源于欧盟统计局）。 

进一步的分项数据显示，1 月食品和饮料销售月降 0.1%，非食品销售月降

0.6%。由于人们对于经济前景的担忧，欧元区 2 月消费者信心下降，这表

明 2 月的欧元区零售销售数据也很难好转。 

先前公布的欧元区 GDP 数据显示，欧元区经济在 2009 年第三季度摆脱了

衰退，但第四季度仅增长了 0.1%。Eurostat 将在 4 日发布第四季度 GDP 的

修正数据，并给出详细的支出情况。欧元区 1 月零售销售下降，表明欧元

区经济增速不大可能快于 2009 年底。 

欧元区零售销售的下降将提醒欧洲央行理事，欧元区的经济复苏将是个漫

长的过程。预计欧央行 4 日将维持基准利率于创纪录低点 1.0%不变。 
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欧元区 2 月服务业采购经理人指数降至 51.8 

市场研究机构 Markit Economics 3 月 3 日表示，欧元区 2 月服务业采购经

理人指数由 1 月的 52.5 降至 51.8，这是 2009 年 9 月以来最弱水平。指数

值高于 50 表明产出增长，指数值低于 50 表明产出收缩。 

分地区看，意大利 2 月服务业采购经理人指数由 50.9 降至 50.8；法国 2 月

服务业采购经理人指数由 56.3 降至 54.6；德国 2 月服务业采购经理人指数

由 52.2 降至 51.9。 

早前公布的数据显示，欧元区 2 月制造业采购经理人指数由 52.4 增至 30
个月来高点 54.2。由于增加的失业和激增的能源成本抑制了消费者开支，

欧元区的经济复苏基本上都是由制造业主导。因此，我们预计欧央行 4 日

可能维持基准利率于创纪录低水平以支持欧元区的经济复苏。 
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美国 2 月 ISM 非制造业指数升至 53 

美国供应管理学会（Institute for Supply Management, 简称 ISM）3 月 3 日

公布的数据显示，2 月份 ISM 非制造业采购经理人指数升至 53，1 月份为

50.5；2 月份的数据高于市场预期，该指数高于 50 表明非制造业活动正在

扩张（见左图，数据来源于美国供应管理学会）。 

进一步的分项数据显示，2月份非制造业商业活动/生产指数从 1月份的52.2
升至 54.8。2 月份新订单指数从 1 月份的 54.7 小幅升至 55。2 月库存指数

从 1 月份的 46.5 降至 45，表明 1 月企业仍在削减库存。2 月份价格压力略

有减弱，当月价格指数从 1 月份的 61.2 降至 60.4。 
Non-Mfg Employment Index
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更值得关注的是就业指数。非制造业就业指数仍在萎缩，但萎缩速度减缓，

2 月就业指数从 1 月份的 44.6 升至 48.6（见左图，数据来源于美国供应管

理学会）。该指数低于 50 表明非制造业的就业状况预期仍不很乐观。 

美国 2 月份 ISM 非制造业指数也反映出这么一个情况，即美国经济仍在缓

慢复苏，但就业状况的改善程度远远落后于整体经济的复苏进程。 

 

 

 

美国 2 月 ADP 私营就业人数减少 2 万人 ADP Employment Report
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美国私营就业服务机构 ADP 3 月 3 日发布的报告显示，美国 2 月私营部门

就业人数减少 2 万人，好于 1 月 6 万人的减少水平。这是 2008 年 2 月以来

最少的减少人数。 

进一步的分项数据显示，2 月大型企业就业人数减少 1 万人，中型企业就

业人数增加 8000 人，小型企业就业人数减少 1.8 万人。服务业就业人数增

加 1.7 万人，制造业就业人数增加 3000 人。 

ADP 调查在美国劳工部的非农就业数据之前公布，该调查仅包括私营部门

就业，而劳动统计局的非农就业数据包括政府部门就业。两者尽管有一定

差别，但 ADP 调查与非农就业数据有相当强的相关性。 

该数据表明，美国就业市场虽然有很大的改善，但就业人数还在下降。预

期美国 2 月非农就业人数将继续减少，失业率很可能会轻微上升。这将使

美联储继续维持宽松的货币政策。 
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