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美债高波动：利率再上 3% 

——海外经济政策跟踪 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 疫情与疫苗追踪：截至 7 月 8 日，美国日均新增和死亡病例均小幅缓解，住

院病例继续小幅上升，但仍保持低位。而欧洲疫情继续反弹，BA.4 和 BA.5

已成为主流毒株，特别是 BA.5 毒株的感染比重，德国接近 8 成，西班牙已

超过 7 成，英国接近 6 成。东南亚国家疫情持续分化。 

 政策：中美对话沟通；欧央行宣布采取更多措施把气候变化因素纳入货币政

策；俄罗斯允许银行对法人实体的外币存款实行负利率。以色列加息 50BP；

澳大利亚加息 50BP；罗马尼亚加息 100BP；马来西亚加息 25BP；斯里兰

卡加息 100BP；巴基斯坦加息 125BP；波兰加息 50BP；秘鲁加息 50BP。 

 经济：美国就业恢复依然强劲，6 月美国新增非农就业 37.2 万人，失业率为

3.6%，连续 4 个月保持在历史相对低位；相对 2020 年 2 月，私人部门就业

已经恢复。美国景气指数仍在走弱；信心指数持续下降。美国通胀预期小幅

回升；加息预期升温，CME Group 数据显示，截至 7 月 8 日，市场预期全

年加息次数 12 次（假设每次 25BP）的概率回升至 100%，7 月至少加息 75BP

的概率为 100%。美债收益率回升至 3.09%，主因美债实际收益率回升，截

至 7 月 8 日，美债 10 年期实际利率上行 18BP 至 0.72%。欧洲消费大幅下

滑，欧元区 5 月零售销售指数同比下降至 2021 年 2 月以来新低；投资信心

持续下行，欧元区 7 月 Sentix 投资信心指数下降 2020 年 5 月以来新低。欧

洲通胀压力仍高，欧元区 19 国 5 月 PPI 同比较 4 月小幅回落，这或与去年

同期基数相对较高有关，环比增速仍在历史高位，通胀压力仍高。 
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1. 疫情与疫苗追踪：BA.4 和 BA.5 成海外主流毒株 

BA.4 和 BA.5 已成为英美主流毒株。截至 7 月 10 日，Omicron 新变种 BA.4 和 BA.5 占

变异毒株比重继续快速上升，已成为英美主流毒株。根据 GISAID 的最新数据，在统计

区间内，美国感染 BA.2.12.1 的比重大幅下降至 6.5%，而 BA.4 和 BA.5 的比重则分别

上升到 12.9%和 80.7%。欧洲主要国家感染 BA.4 和 BA.5 的情况同样不容小觑，特别是

感染 BA.5 的比重，德国接近 8 成，西班牙已超过 7 成，英国接近 6 成。 

图1 主要经济体感染变异毒株分布（%） 
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资料来源：GISAID，海通证券研究所，韩国和日本为 2022 年 6 月 13 日至 2022 年 6 月 27 日，其他国家为 2022

年 6 月 27 日至 2022 年 7 月 10 日。 

美国疫情有所缓解。截至 7 月 8 日，美国日均新增病例为 10.9 万例左右，较上一周下

降 4.1%；日均死亡病例降至 351 例，较上一周减少 6.9%。截至 7 月 3 日，新增住院人

数增长至 3.6 万人，较上一周回升 12.3%，增速有所反弹。不过，重症率仍然接近于 0。 

美国医疗负担小幅增加，但仍处相对低位。截至 7 月 10 日，美国住院病床占用率下降

至 73.9%，其中，因新冠住院占用率增长至 5.1%；美国 ICU 病床占用率小幅增至 69.4%，

其中，因新冠 ICU 占用率继续上行至 5.4%。不过整体来看，仍在相对低位。 

图2 美国日均新增病例与日均死亡病例（例） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图3 美国病床占用率与 ICU 病床占用率（因新冠住院，%） 
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资料来源：Johns Hopkins University 官网，海通证券研究所，截至 7 月 10 日 

欧洲疫情持续反弹。截至 7月 8日，欧洲日均新增病例为 35.8万例，较上一周增长18.9%；

日均死亡病例较上一周增长 13.1%至 392 例。从新增确诊病例数来看，除英国外，欧洲

主要国家新增感染病例都继续增加，相较上一周，意大利、西班牙、法国、德国和俄罗

斯分别增加 34.7%、14.0%、30.4%、1.3%和 6.3%，而英国则下降 4.8%。这很大程度

上与 BA.4 和 BA.5 毒株的快速传播有关。从日均死亡病例数来看，除英国、俄罗斯外，

其余欧洲主要国家死亡情况均有所反弹。 

图4 欧洲日均新增病例与日均死亡病例（例） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所，图中为 7 日移动平均数据 

东南亚疫情持续分化。截至 7 月 8 日，东南亚主要国家疫情持续分化，马来西亚、菲律

宾、印尼和越南日均新增病例较上一周分别增加 28.0%、42.6%、14.0%和 7.4%，泰国

则减少 0.3%。 

图5 东南亚主要国家日均新增病例（例） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所，图中为 7 日移动平均数据 
 

图6 东南亚主要国家日均死亡病例（例） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所，图中为 7 日移动平均数据 
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图7 英国日均新增病例和日均死亡病例（例） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所，图中为 7 日移动平均数据 
 

图8 以色列日均新增病例和日均死亡病例（例） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所，图中为 7 日移动平均数据 
 

 

图9 英国新增住院和重症率（周度） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图10 以色列新增住院和重症率（周度） 

0

0.05

0.1

0.15

0.2

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

20/10 21/01 21/04 21/07 21/10 22/01 22/04 22/07

新增住院（例） 重症率（%，右）

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

图11 主要经济体疫情防控强度指数 
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资料来源：Oxford，海通证券研究所，截至 7 月 5 日 

 

表 1 近期全球新冠疫情、疫苗相关事件 

国家/地区 疫情/疫苗新闻 

德国 
当地时间 7 月 3 日，德国联邦司法部长布施曼证实或将于秋季重启口罩令。德国政府将于 7 月下旬提

出秋季防疫措施，新的《感染保护法》会再次包含广泛的口罩令，但明确排除再度“封城”的可能性。 

新西兰 
新西兰卫生部当地时间 7 月 4 日宣布，该国 50 岁以上人群以及 30 岁以上的医护人员均可开始接种

第二剂新冠疫苗加强针，以应对奥密克戎毒株新亚型 BA.5 引发的新一轮疫情蔓延。 

美国 美国食品药品监督管理局（FDA）批准辉瑞和 BionTech 的新冠疫苗用于 12-15 岁青少年接种。 
 

资料来源：华尔街见闻，央视新闻，新华社，海通证券研究所整理 
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表 2 近期全球猴痘疫情相关事件 

国家/地区 疫情/疫苗新闻 

美国 

当地时间 7 月 3 日，美国传染病专家警告称，猴痘疫情在美国有失控风险。美国政府对猴痘的反应，

反映出该国在新冠疫情早期最糟糕的部分，即测试严重有限，疫苗推出缓慢，导致病毒在未被发现的

情况下传播。 

芬兰 据芬兰国立卫生和福利研究院当地时间 7 月 4 日公布数据显示，芬兰目前累计确诊 10 例猴痘病例。 

巴拿马 巴拿马卫生部当地时间 7 月 5 日召开新闻发布会宣布，该国确诊首例猴痘病例。 

新加坡 新加坡卫生部 7 月 6 日晚称，新加坡发现首例本土确诊猴痘病例。 

世卫组织 

当地时间 7 月 6 日，世卫组织总干事谭德塞表示，全球 58 个国家和地区已报告 6000 多例猴痘病例，

可能还有大量病例未被发现。目前全球超过 80%的猴痘病例来自欧洲，欧洲已成为当前猴痘疫情中

心。在非洲，以前未受猴痘疫情影响的国家现在也出现了猴痘病例。世卫组织计划于近期重新召开突

发事件委员会，讨论猴痘疫情。 

厄瓜多尔 厄瓜多尔当地时间 7 月 6 日称，该国卫生部宣布发现该国首例猴痘病例。 

巴西 当地时间 7 月 7 日，巴西卫生部称，该国猴痘确诊病例上升至 142 例。 
 

资料来源：华尔街见闻，央视新闻，海通证券研究所整理 

 

2. 政策：中美对话沟通 

中美对话沟通。7 月 5 日上午，中共中央政治局委员、国务院副总理、中美全面经济对

话中方牵头人刘鹤应约与美财政部长耶伦举行视频通话。双方就宏观经济形势、全球产

业链供应链稳定等议题务实、坦诚交换了意见，交流富有建设性。双方认为，当前世界

经济面临严峻挑战，加强中美宏观政策沟通协调意义重大，共同维护全球产业链供应链

稳定，有利于中美两国和整个世界。中方表达了对美国取消对华加征关税和制裁、公平

对待中国企业等问题的关切。双方同意继续保持对话沟通。 

欧央行宣布采取更多措施把气候变化因素纳入货币政策。7 月 4 日，欧洲央行发布公告

称，为更好地落实《巴黎协定》的目标和欧盟相关气候目标，将在公司债券购买、抵押

品框架、披露要求和风险管理方面引入气候变化因素，旨在减少资产负债上涉及气候变

化的金融风险，有助于维护欧元系统价格稳定并支持经济绿色转型。此外，欧洲央行提

出为公司和金融机构提供激励措施，促进碳排放透明化，减少碳排放量。 

俄罗斯允许银行对法人实体的外币存款实行负利率。当地时间 7 月 6 日，俄罗斯国家杜

马（议会下院）通过了一项法案，允许银行对法人实体的外币存款实行负利率。根据该

法案，与法人实体签订的外币银行存款协议可以规定收取佣金，该费用可能超过存款的

应付利息金额。法案对现有及新签署的外币存款协议同等适用。此法案的目的是减少银

行的外币存款量。 

以色列加息 50BP。以色列央行上调基准利率 50 个基点至 1.25%，为年内第 3 次加息，

年内累计加息 115BP。 

澳大利亚加息 50BP。澳洲联储上调基准利率 50 个基点至 1.35%，为 2019 年 5 月以来

最高利率水平。 

罗马尼亚加息 100BP。罗马尼亚央行将基准利率上调 100 个基点至 4.75%，为年内第 5

次加息。 

马来西亚加息 25BP。马来西亚央行将隔夜政策利率上调 25 个基点至 2.25%。 

斯里兰卡加息 100BP。斯里兰卡央行将贷款利率上调 100 个基点至 15.5%，年内累计

加息 950BP。 

巴基斯坦加息 125BP。巴基斯坦央行将关键利率上调 125 个基点至 15.0%。 

波兰加息 50BP。波兰央行将关键利率上调 50 个基点至 6.5%，为年内第 7 次加息。 

秘鲁加息 50BP。秘鲁央行将参考利率上调 50 个基点至 6.0%。 
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3. 美国：加息预期再回升 

就业恢复依然强劲。一方面。6 月美国新增非农就业 37.2 万人，3 个月移动平均新增就

业仍超 37 万人。其中，服务业新增就业贡献率接近 9 成。另一方面，失业率为 3.6%，

连续 4 个月保持在历史相对低位；劳动参与率小幅回落 0.1 个百分点至 62.2%。 

相对 2020 年 2 月，私人部门就业已经恢复。其中，专业和商业服务、运输仓储业以及

零售业等均恢复到疫情之前的水平；而休闲酒店业、医疗保健业以及政府仍未恢复，尤

其是休闲酒店业仍有 130 多万人的缺口。如果按照平均每个月 37 万人的恢复速度，非

农就业或将在 8 月恢复到疫情前水平；不过休闲酒店业就业缺口仍大，仍需时日。（参

见《加息或不会停止——2022 年 6 月美国非农数据点评》） 

景气指数持续走弱。美国 6 月 ISM 非制造业 PMI 指数回落至 55.3，为 2021 年 2 月以

来新低。从细分项来看，景气度或因产能持续受限、新订单减少而持续走弱。 

信心指数持续下降。美国 7 月 Sentix 投资信心指数为-13.5，已连续三个月在负区间波

动，处于历史相对低位。考虑到当前通胀保持高位，投资者信心指数或继续下降。 

通胀预期回升。截至 7 月 8 日，美国 5 年、7 年、10 年期通胀预期，分别较上周末（7

月 1 日）上行 2、4、3 个 BP。CME Group 数据显示，截至 7 月 8 日，市场预期全年加

息次数 12 次（假设每次 25BP）的概率回升至 100%，而至少加息 13 次的概率从 77.9%

回升至 95.5%，其中，7 月至少加息 75BP 的概率为 100%。 

美债收益率回升至 3.09%。截至 7 月 8 日，美国 10 年期国债名义收益率回升 21BP 至

3.09%。主因美债实际收益率回升，截至 7 月 8 日，美债 10 年期实际利率上行 18BP

至 0.72%。往前看，通胀仍是美国主要矛盾，美联储年内加息的步伐大概率不会停止，

美债利率大概率继续上行。 

图12 美国新增非农就业人数（万人） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图13 美国非农失业率及 U6 失业率（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 



                                                       宏观研究—宏观周报 9 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 
 

图14 美国 ISM 制造业和非制造业 PMI 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图15 美国 Sentix 投资信心指数 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

图16 美国 5 年期和 10 年期通胀预期（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图17 市场预测美联储全年加息次数的概率（每次 25BP，%） 
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资料来源：CME，海通证券研究所。截至 7 月 8 日 
 

 

图18 美国周度经济指数（%） 
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资料来源：纽约联储官网，海通证券研究所 
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图19 美国 10 年期国债收益率分解（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

表 3 美国经济数据总览 
  指标 单位 22/07 22/06 22/05 22/04 22/03 22/02 22/01 21/12 21/11 21/10 21/09 21/08 21/07 

GDP 
实际 GDP 折年同比%         3.5      5.5      4.9      

实际 GDP 折年季调环比%         -1.6      6.9      2.3      

生产 

工业总产值 季调同比%     6.9  6.8  4.5  6.4  1.5  1.8  4.0  3.1  2.4  2.8  3.9  

制造业新订单 季调同比%     9.8  7.6  10.6  11.6  11.5  11.4  13.0  12.5  11.5  14.6  14.3  

工业产能利用率 %     79.0  78.9  77.9  77.6  76.9  76.4  76.6  76.1  75.1  76.1  76.2  

消费 

个人实际可支配收入 折年季调同比%     2.8  -0.3  -15.7  3.7  -5.4  6.1  6.4  4.4  3.3  5.4  1.5  

个人实际消费支出 季调同比%     8.5  8.4  8.9  13.2  11.3  12.9  13.3  12.1  11.1  12.1  11.9  

零售销售额 季调同比%     6.9  6.2  5.2  15.5  12.2  13.9  16.2  14.6  12.2  13.4  12.9  

零售/食品服务销售额 季调同比%     8.1  7.8  7.1  17.7  13.8  16.8  18.6  16.5  14.3  15.7  15.8  

地产 

新房销售 折年季调同比%     -6.0  -22.3  -18.8  2.9  -8.8  -3.7  -11.2  -33.0  -26.1  -33.8  -27.9  

成屋销售 折年季调同比%     -8.6  -6.0  -4.8  -3.9  -2.4  -8.4  -4.0  -8.0  -4.0  0.3  2.2  

新房开工 折年季调同比%     -3.5  20.3  0.3  24.3  4.0  7.1  10.7  2.2  6.7  14.5  4.2  

标普/CS 房价指数 同比%（20 城）       21.2  21.2  20.3  19.0  18.5  18.3  18.5  19.1  19.7  20.0  

就业 

新增非农就业人数 季调/万人   37.2  38.4  36.8  39.8  71.4  50.4  58.8  64.7  67.7  42.4  51.7  68.9  

失业率 季调%   3.6  3.6  3.6  3.6  3.8  4.0  3.9  4.2  4.6  4.7  5.2  5.4  

U6 失业率 季调%   6.7  7.1  7.0  6.9  7.2  7.1  7.3  7.7  8.2  8.5  8.8  9.2  

通胀 

CPI 同比%     8.6  8.3  8.5  7.9  7.5  7.0  6.8  6.2  5.4  5.3  5.4  

核心 CPI 同比%     6.0  6.2  6.5  6.4  6.0  5.5  4.9  4.6  4.0  4.0  4.3  

PCE 同比%     6.4  6.3  6.6  6.3  6.0  5.8  5.7  5.1  4.4  4.2  4.2  

核心 PCE 同比%     4.7  4.9  5.2  5.3  5.1  4.9  4.7  4.2  3.7  3.6  3.6  

密歇根 1 年通胀预期 同比%           4.9  4.9  4.8  4.9  4.7  4.7  4.6  4.8  

景气

指数 

ISM 制造业 PMI     53.0  56.1  55.4  57.1  58.6  57.6  58.8  61.1  60.8  61.1  59.9  59.5  

ISM 非制造业 PMI     55.3  55.9  57.1  58.3  56.5  59.9  62.3  69.1  66.7  61.9  61.7  64.1  

Market 制造业 PMI 季调   52.7  57.0  59.2  58.8  57.3  55.5  57.7  58.3  58.4  60.7  61.1  63.4  

Sentix 投资信心指数   -13.5  -1.0  -2.9  6.1  11.9  22.1  23.3  24.2  25.3  21.3  25.7  30.1  39.1  

密歇根消费者信心指数     50.0  58.4  65.2  59.4  62.8  67.2  70.6  67.4  71.7  72.8  70.3  81.2  
 

资料来源：WIND，海通证券研究所，黑框为本周更新数据  

 

4. 欧洲：通胀压力不减 

消费大幅下滑。欧元区 5 月零售销售指数同比大幅降至 0.2%，为 2021 年 2 月以来新低。 

投资信心持续下行。欧元区 7 月 Sentix 投资信心指数进一步下降至-26.4，创 2020 年 5

月以来新低。 

通胀压力仍高。欧元区 19 国 5 月 PPI 同比为 36.3%，欧盟 27 国 5 月 PPI 同比为 36.4%，

均较 4 月小幅回落。这或与去年同期基数相对较高有关，环比增速仍在历史高位，通胀

压力仍高。往前看，当下地缘局势风险持续，欧元区通胀仍在高位波动。 
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图20 欧元区 19 国零售销售指数当月同比（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图21  欧元区 19 国和欧盟 27 国 PPI 当月同比（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

图22 欧元区 Sentix 投资信心指数 

-60

-40

-20

0

20

40

20/01 20/07 21/01 21/07 22/01 22/07

Sentix投资信心指数

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图23  CEIC 领先指数：欧元区 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

 

 

图24  欧洲主要国家人口活动指数（较 2020 年 1-2 月均值，%） 
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资料来源：Google 官网，海通证券研究所，截至 7 月 5 日 
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表 4 欧元区经济数据总览 

  指标 单位 22/07 22/06 22/05 22/04 22/03 22/02 22/01 21/12 21/11 21/10 21/09 21/08 21/07 

GDP 
实际 GDP 季调同比%     5.4   4.7   4.0   

实际 GDP 折年季调环比%     2.5   1.0   9.6   

生产 

工业生产指数 同比%    -2.0 -0.5 1.8 -1.5 1.8 -1.3 0.0 4.1 5.5 8.4 

制造业产能利用率 非季调%  82.6   82.4   82.7   83.0   

粗钢产量（欧盟） 同比%   -4.4 -4.7 -5.9 -1.7 -5.7 -5.6 0.7 6.3 14.3 24.5 32.4 

消费 零售销售指数 同比%   0.2 4.0 1.9 5.2 8.5 2.4 8.5 1.7 2.7 1.4 3.4 

就业 失业率 季调%   6.6 6.7 6.8 6.8 6.9 7.0 7.1 7.3 7.3 7.5 7.6 

通胀 

HICP 同比%  8.6 8.1 7.4 7.4 5.9 5.1 5.0 4.9 4.1 3.4 3.0 2.2 

核心 HICP 同比%  3.7 3.8 3.5 3.0 2.7 2.3 2.6 2.6 2.0 1.9 1.6 0.7 

PPI 同比%   36.3 37.2 36.9 31.5 30.8 26.4 23.7 21.9 16.1 13.5 12.4 

景气

指数 

制造业 PMI    52.1 54.6 55.5 56.5 58.2 58.7 58.0 58.4 58.3 58.6 61.4 62.8 

服务业 PMI    53.0 56.1 57.7 55.6 55.5 51.1 53.1 55.9 54.6 56.4 59.0 59.8 

消费者信心指数    -23.6 -21.2 -22.1 -21.6 -9.5 -9.7 -9.3 -8.2 -5.3 -3.8 -5.2 -3.7 

经济景气指数 季调  104.0 105.0 104.9 106.5 114.2 113.0 114.1 115.4 117.4 117.2 116.9 117.7 

Sentix投资信心指数   -26.4 -15.8 -22.6 -18.0 -7.0 16.6 14.9 13.5 18.3 16.9 19.6 22.2 29.8 
 

资料来源：WIND，海通证券研究所，黑框为本周更新数据 
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