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资金流向
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品种表现
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市场情绪
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重要价差—
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重要价差—
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波动特征
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波动特征
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数据追踪—风险偏好抬升，商品全线反弹，同时油价上涨带动金油比出现明显下行。
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数据追踪—疫情虽有所反复但尚未对市场造成扰动，地产销售持续恶化，资金利率小幅回升。
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数据追踪—通胀预期明显反弹，美国期限利差持续为负，美债收益率走高压制中美利差拐头下行。

2.10

2.30

2.50

2.70

2.90

3.10

-1.50

-0.50

0.50

1.50

2.50

3.50

01-01
01-07

01-13
01-19

01-25
01-31

02-06
02-12

02-18
02-24

03-02
03-08

03-14
03-20

03-26
04-01

04-07
04-13

04-19
04-25

05-01
05-07

05-13
05-19

05-25
05-31

06-06
06-12

06-18
06-24

06-30
07-06

07-12
07-18

07-24
07-30

08-05
08-11

美国隐含通胀预期（10Y）
实际收益率 名义收益率 美国通胀预期：右轴

-0.4100

-0.60
-0.40
-0.20
0.00
0.20
0.40
0.60
0.80
1.00

0.50 

1.00 

1.50 

2.00 

2.50 

3.00 

3.50 

4.00 

01-01
01-07

01-13
01-19

01-25
01-31

02-06
02-12

02-18
02-24

03-02
03-08

03-14
03-20

03-26
04-01

04-07
04-13

04-19
04-25

05-01
05-07

05-13
05-19

05-25
05-31

06-06
06-12

06-18
06-24

06-30
07-06

07-12
07-18

07-24
07-30

08-05
08-11

美国期限利差（10Y-2Y）
美国:国债收益率:10年 美国:国债收益率:2年 美国期限利差10Y-2Y：右轴

2.00

2.50

3.00

3.50

02-28
03-05

03-10
03-15

03-20
03-25

03-30
04-04

04-09
04-14

04-19
04-24

04-29
05-04

05-09
05-14

05-19
05-24

05-29
06-03

06-08
06-13

06-18
06-23

06-28
07-03

07-08
07-13

07-18
07-23

07-28
08-02

08-07
08-12

美国国债隐含通胀预期2022走势图

通胀预期:5年：% 通胀预期:7年 通胀预期:10年 通胀预期:20年 通胀预期:30年



13

宏观逻辑—美国通胀数据超预期拐头，美联储加息的节奏预期有望放缓，关注未来美联储的政策动向。

      美国劳工部8月10日公布的数据显示，今年7月美国消费者价格指数（CPI）环比持平，前值1.3%，预期0.2%；7月CPI同比增长8.5%，前值

9.1%，预期8.7%。美国劳工统计局8月11日发布的数据显示，美国7月PPI同比增长9.8%，环比下跌0.5%，为2020年4月以来首次出现负值。
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宏观逻辑—国内通胀首次出现从猪油对冲转向猪油共振，CPI-PPI的剪刀差持续缩窄，市场担忧未来通胀可能会对货币政策产生的扰动。

     2022年7月份，全国居民消费价格CPI同比上涨2.7%。其中，城市上涨2.6%，农村上涨3.0%；食品价格上涨6.3%，非食品价格上涨1.9%；

消费品价格上涨4.0%，服务价格上涨0.7%。1—7月平均，全国居民消费价格比上年同期上涨1.8%。7月份，全国居民消费价格环比上涨0.5%。

其中，城市上涨0.4%，农村上涨0.5%；食品价格上涨3.0%，非食品价格下降0.1%；消费品价格上涨0.6%，服务价格上涨0.3%。

     2022年7月份，全国工业生产者出厂价格PPI同比上涨4.2%，环比下降1.3%；工业生产者购进价格同比上涨6.5%，环比下降0.9%。1—7月

平均，工业生产者出厂价格比去年同期上涨7.2%，工业生产者购进价格上涨9.8%。
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宏观逻辑—货币宽松但信用难起，资金淤积在金融体系，资产荒之下更加需要在“价”上有所作为，并急需解决地产困境。
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数据追踪—国内7月主要经济数据全线转弱，稳增长压力较大，央行抢跑MLF下调10BP，以期提振市场信心。

     周一（8月15日），国家统计局公布7月份工业增加值、投资、消费等经济数据。中国7月规模以上工业增加值同比增3.8%，预期4.6%，前值3.9%；1-7月份，规模

以上工业增加值同比增长3.5%；中国7月社会消费品零售总额35870亿元，同比增长2.7%，预期增5.3%，前值增3.1%。1—7月，社会消费品零售总额246302亿元，

同比下降0.2%；中国1-7月固定资产投资同比增5.7%，预期6.2%，前值6.1%。 中国7月份全国城镇调查失业率为5.4%，比上月下降0.1个百分点。
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数据追踪—8月15日的经济数据明显差于预期，花旗经济意外指数快速拐头向下，暗含着市场对于未来的悲观预期。

      花旗经济意外指数反映的是预期差，7月下旬以来总体都在走高，且有负转正，说明近期中国经济数据一直处于“惊喜期”，总体持续向好。

但8月15日的经济数据明显差于预期，花旗经济意外指数快速拐头向下，暗含着市场对于未来的悲观预期，未来是否掉落入“惊吓期”需要引起

注意，并且持续追踪关注相关的经济数据。
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重要资讯
1、经证监会批准，8月8日上午9:00黄大豆1号、黄大豆2号、豆油三个期权在大连商品交易所同步上市。今天三个期权品种共计挂牌840个合约，其中，黄大豆1号期权挂牌共160个合约；黄大豆2号期

权挂牌共408个合约；豆油期权挂牌共272个合约。据了解，黄大豆1号是国产大豆，黄大豆2号是进口大豆，这两种大豆构成了我国大豆产业的原料来源。大连商品交易所有关负责人指出，今天上市的

三个期权再加上2017年上市的豆粕期权，连同相关期货品种，完整覆盖了我国大豆产业链，为产业提供了完整及更精细的价格发现及风险管理工具。

2、外交部发言人汪文斌指出，对话沟通需要诚意，中方将继续就佩洛西窜台向美方提出严正交涉。汪文斌重申，我们敦促美方认真反省，立即纠错，停止对“台独”分裂势力的纵容和支持，停止打

“台湾牌”、搞“以台制华”，当前尤其要停止颠倒黑白，倒打一耙，升级事态，扩大危机，以实际行动恪守一个中国原则和中美三个联合公报规定。

3、印尼财政部的一份文件显示，印度尼西亚将棕榈油的出口税起征点从750美元/吨降低至680美元/吨。根据该规定，参考价格为680美元/吨或更低时，将免征毛棕榈油（CPO）的出口税。参考价高于

1430美元/吨的，最高税率为288美元/吨。新法规从周二开始生效。 另外，从周二开始，印尼根据872.27美元/吨的参考价格对毛棕榈油征收52美元的出口税。 

4、外交部长王毅说，台海形势目前还在发展，尤其要警惕三个危险动向：一是警惕美国不甘心失败，纠集一些伙计拱火浇油，加大地区军事部署，推动形势进一步升级，图谋制造新的更大危机。二是

警惕“台独”势力误判形势，不自量力，继续加紧内外勾连，在分裂国家和民族的道路上一意孤行，越走越远。三是警惕一些国家的政治人物罔顾是非，跟风炒作，甚至企图借机效仿，进行政治表演，

谋取政治私利。

5、据国家统计局，2022年7月份，全国居民消费价格同比上涨2.7%。其中，城市上涨2.6%，农村上涨3.0%；食品价格上涨6.3%，非食品价格上涨1.9%；消费品价格上涨4.0%，服务价格上涨0.7%。

1—7月平均，全国居民消费价格比上年同期上涨1.8%。7月份，全国居民消费价格环比上涨0.5%。其中，城市上涨0.4%，农村上涨0.5%；食品价格上涨3.0%，非食品价格下降0.1%；消费品价格上

涨0.6%，服务价格上涨0.3%。

6、中国央行二季度货币政策执行报告显示，坚持不将房地产作为短期刺激经济的手段，坚持稳地价、稳房价、稳预期，因城施策用足用好政策工具箱，支持刚性和改善性住房需求，稳妥实施房地产金

融审慎管理制度，促进房地产市场健康发展和良性循环。

7、北京时间8月10日20:30，美国7月未季调CPI年率录得8.5%，预期为8.70%，前值为9.10%。美国7月未季调核心CPI年率录得5.9%，预期为6.10%，前值为5.90%。美国7月季调后CPI月率录得0%，

创2020年5月以来新低。美国2/10年国债收益率曲线倒挂幅度一度超过58个基点。美国联邦基金利率期货在CPI报告公布后上涨，因交易员减少对美国加息的押注。互换市场对美联储9月加息幅度的预

期降至58个基点。

8、中国央行：7月末，广义货币(M2)余额257.81万亿元，同比增长12%，增速分别比上月末和上年同期高0.6个和3.7个百分点；狭义货币(M1)余额66.18万亿元，同比增长6.7%，增速分别比上月末和

上年同期高0.9个和1.8个百分点；流通中货币(M0)余额9.65万亿元，同比增长13.9%。当月净投放现金498亿元。初步统计，2022年7月社会融资规模增量为7561亿元，比上年同期少3191亿元。1-7月，

社会融资规模增量累计为21.77万亿元，比上年同期多2.89万亿元。
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本周关注—重点是美联储利率决议和中央政治局会议
1、8月15日9:30，国家统计局发布70个大中城市住宅销售价格月度报告。近期“保交楼”政策陆续出台使得市场先前的悲观情绪得到一定释

放，经济复苏呈向好趋势。后续关注房地产情绪是否进一步改善，以巩固经济复苏向好趋势。

2、8月15日10:00，国家统计局将公布相关经济数据，包括城镇固定资产投资年率、规模以上工业增加值年率、城镇调查失业率、社会消费品

零售总额年率。同时，国新办就国民经济运行情况举行发布会。作为下半年的第一个月份，7月是判断下半年经济走势的重要窗口。市场预计7

月经济数据将继续回暖，工业、消费、投资等指标将小幅改善，需求不足、内生性通缩问题值得关注。

3、8月16日0:00，美国油籽加工行业协会（NOPA）发布报告，主要包括7月NOPA大豆压榨以及NOPA成员豆油库存，关注美国大豆需求端

的指标变动。

4、8月16日，ITS公布印尼7月棕榈油出口数据，印尼6月棕榈油出口量为180万吨，但目前出口受制于船运物流，关注印尼棕榈油是否加速出

口。

5、8月17日20:30，美国公布7月零售销售月率。前值为1%，如果报告表现良好，说明消费者需求仍然强劲，美联储可以继续紧缩。

6、8月18日2:00，美联储FOMC公布7月货币政策会议纪要。关注在通胀数据回落之后，美联储是否释放“鸽”派信号，若保持鹰派或利空大

宗商品。

7、8月18日20:30，将公布美国至8月13日当周初请失业金人数。美国7月CPI同比意外降低至8.5%，市场对经济衰退预期降温。关注美国当周

初请失业金人数是否传递其他信号。

8、8月20日，ITS、SGS、Amspec公布马棕油出口数据。MPOB 7月报告显示马棕油进出口数据均出现较大增幅，棕榈油本周经历一轮上涨，

关注后续马棕油出口数据。




