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一周宏观综述 2019 年 3 月 15 日

美国年初房屋销售不佳 国内投资企稳不及预期

——宏观战略研究中心 肖利娜 Z0013350

 国外方面

本周，美国方面，美国 2 月 CPI 同比增长 1.5%，核心 CPI 同比 2.1%，均不及预期和前值，主受车及处

方药价格回落影响。美国 2 月 PPI 同比 1.9%，创 20 个月以来新低，符合预期，美国通胀水平受经济放缓影

响有回落迹象，将推缓美联储的加息计划。而美国 1 月耐用品订单环比初值为 0.4%，明显好于预期-0.4%，

前值 1.2%也上修至 1.3%，对美元指数短线走势有所提振。而 14 日晚公布的美国 1 月新屋销售 60.7 万户，

不及预期的 62.2 万户，环比下降 6.9%，是三个月以来的最大跌幅。另外，上周美国成屋销售数据也意外下

降，综合显示政府关门期间，美国房屋需求端疲弱，同时也受经济不佳制约。本周美国经济数据喜忧参半，

对美元指数制约仍存，震荡在 97 关口之下。

图 1：美国 CPI 及核心 CPI（%）

资料来源：wind，一德研究院

图 2：欧元区、德、法调和 CPI 同比增长（%）

资料来源：wind，一德研究院

欧洲方面，德国 2 月调和 CPI 同比终值 1.7%，符合预期；法国 2月调和 CPI 同比终值 1.6%，高于预期

的 1.5%；稍后，欧元区公布 2 月调和 CPI 同比终值，预期 1.5%，高于上月 0.1%，结合德、法表现，符合预

期概率大。欧央行对今年通胀率下调至 1.2%，欧元区通胀低迷，远低于目标水平，加上经济内外承压，欧

元区经济下行风险犹存。近几日，受美元调整而欧元汇率反弹，但缺乏基本面支撑，长期或仍难以持续，

关注上方压力位 1.135。

 国内方面

2019 年 1-2 月，工业增加值在剔除春节影响下总体趋稳，显示工业产出收缩态势放缓。投资方面，1-2

月，固定资产投资累计同比 6.1%，较 2018 年总体回升 0.2 个百分点；尽管基建稳增长政策效果开始体现，

但回升幅度明显低于预期；房地产投资面临销售和资金多方压力，高增速缺乏支撑；制造业在信贷需求疲

弱影响下边际回落压力不减。同时，消费波动中枢下移，经济目前处于临压调整，而政策上逆周期调节的

背景下，维护经济稳定是主要目的，低投资、稳消费将成为 2019 年经济常态，市场要避免对基建拉动效果

过于乐观。



第 2 页 共 3 页

图 3：固定资产投资完成额累计同比（%）

资料来源：wind，一德研究院

图 4：房屋新开工面积及商品房销售面积累计同比（%）

资料来源：wind，一德研究院
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