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投资要点： 

◼ 上周新公布重要数据     

美国    10 月核心 PCE 物价指数公布，同比上升 4.12%，较上月增

加 0.43 个百分点；第三季度 GDP（预估）数据公布，环比增速录

得 2.1%；10 月个人消费支出数据公布，数据录得 16.29 万亿美

元，较上月增加 0.22 万亿美元。 

欧盟    11 月欧元区制造业 PMI（初值）数据公布，数据录得

58.6%，较上月增加 0.3 个百分点。  

美联储基准利率预期    截止 11 月 27 日，市场预期美联储在 2022

年提前加息的概率涨幅下降。预期美联储在 2022 年 5 月、6 月、7

月、9 月保持在 0-25bp 的概率分别为 64.0%、37.7%、27.4%、

16.4%；分别较上周上涨 1.5%、4.7%、4.6%、4.5%。 

◼ 疫情方面    近期新冠病毒 Omicron 变异株在南非被发现，疫情在海

外有加速传播趋势。初步证据显示，与其他变异毒株相比，这一变

异毒株可能增加再感染的风险。世界主要经济体的疫苗接种方面，

法国和韩国完全接种率最高，分别达 79.1%和 78.8%。中国和加拿

大完全接种率紧随其后，分别达到 76.9%和 76.9%。 

风险提示 经济刺激不及预期、新冠变异株影响。 
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1、 全球经济指标追踪 

1.1、 生产情况 

10 月美国制造业 PMI 录得 60.8，较上月下降 0.3；11 月欧元区制造业 PMI 录

得 58.6，较上月上升 0.3；10 月日本 PMI 录得 53.2，较上月上升 1.7。 

10 月美国全部工业部门产能利用率同比增加 4.80%，较上月增速增加 0.48 个

百分点。9 月日本产能利用率同比减少 4.86%，较上月增速减少 14.5 个百分点。 

图 1：美、日、欧制造业 PMI  图 2：美、日产能利用率情况 

 

 ` 

 
资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

1.2、 库存情况 

9 月份，美国制造商库存录得 7568.98 亿美元，同比增加 8.17%，同比增速较

上月增加 0.89 个百分点，环比增速录得 0.83%。 

9 月份，美国批发商耐用品库存录得 4404.02 亿美元，同比增加 12.84%，同比

增速较上月增加 1.08 个百分点，环比增速录得 1.29%。 

图 3：美国制造商库存情况  图 4：美国批发商耐用品库存情况 
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资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

1.3、 需求与消费情况 

10 月美国零售和食品服务销售额同比增加 14.73%，同比增速较上月增加 0.14

个百分点；9 月欧元区零售销售指数同比增加 2.50%，同比增速较上月上升

1.00 个百分点；9 月日本商业销售额同比增加 6.20%，同比增速较上月减少

0.70 个百分点。 

10 月美国个人消费支出录得 16.29 万亿美元，同比增速录得 11.99%，较上月

增加 0.98 个百分点，环比增速录得 1.33%。 

图 5：美、日、欧零售情况  图 6：美国个人消费支出 

 

 

 
资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

1.4、 就业情况 

11 月 13 日，美国持续领取失业金人数录得 204.9 万人，较上周减少 6.0 万人；

持有失业保证金失业率录得 1.50%，较上周减少 0.10%。 
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10 月美国 ADP 新增就业人数录得 57.11 万人，较上月新增增加 4.86 万人；10

月新增非农就业人数 53.10 万人，较上月增加 33.70 万人。 

图 7：美国持续领取失业金人数情况  图 8：美国新增就业人数 

 

 

 
资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

1.5、 通胀情况 

10 月美国 PPI 同比增速录得 8.63%，同比增速较上月增加 0.04 个百分点，环

比增速录得 0.62%；9 月欧元区 PPI 同比增速录得 16.00%，同比增速较上月

增加 2.60 个百分点，环比增速录得 2.70%；10 月日本 PPI 同比增速录得

8.02%，同比增速较上月增加 1.63 个百分点，环比增速录得 1.22%。 

10 月美国核心 CPI 同比增速录得 4.60%，同比增速较上月上升 0.60%，环比

增速录得 0.60%；10 月欧元区核心 HICP 同比增速录得 2.05%，同比增速较上

月上升 0.17 个百分点，环比增速录得 0.30%；10 月日本核心 CPI 同比增速录

得 0.10%，同比增速较上月减小 0.10 个百分点，环比增速录得 0.10%。 

图 9：美、日、欧 PPI 同比增速  图 10：美、日、欧核心 CPI 同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 
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1.6、 景气指数 

11 月 19 日，美国经济周期研究所（ECRI）领先指标录得 159.11，较上周上升

了 2.99。年增长率录得 5.69%，较上周上升了 0.65 个百分点。  

11 月份美国密歇根大学消费者信心指数录得 67.4，较上月下降 4.3；11 月份欧

元区消费者信心指数录得-6.8，较上月下降 2.0；10 月份日本消费者信心指数

录得 39.2，较上月上升 1.2。 

图 11：美国 ECRI 领先指标  图 12：美、日、欧消费者信心指数 

 

 

 
资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

 

1.7、 上周新公布重要经济数据 

表 1：上周重要经济数据 

日期 国家/地区 指标名称 预期 今值 前值 

2021/11/23 欧盟 11 月欧元区:制造业 PMI(初值) 58.5 58.6 58.3 

2021/11/24 美国 

11 月 20 日当周初次申请失业金人数:季调(人) -- 199,000.00 270,000.00 

第三季度 GDP(预估):环比折年率(%) -- 2.1 6.7 

10 月个人消费支出:季调(十亿美元) -- 16,290.70 16,076.40 

10 月核心 PCE 物价指数:同比(%) -- 4.12 3.69 

10 月人均可支配收入:折年数:季调(美元) -- 54,590.00 54,416.00 

10 月新房销售(千套) -- 59 60 

11 月 19 日 EIA 库存周报:商业原油增量(千桶) -- 1,017.00 -2,101.00 
 

资料来源：WIND、国海证券研究所整理 
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2、 海外央行跟踪 

2.1、 联邦基金基准利率期货隐含预期 

截止 11 月 27 日，市场预期美联储在 2022 年提前加息的概率涨幅下降。预期

美联储在 2022 年 5 月、6 月、7 月、9 月保持在 0-25bp 的概率分别为 64.0%、

37.7%、27.4%、16.4%；分别较上周上涨 1.5%、4.7%、4.6%、4.5%。 

图 13： 联邦基金基准利率预期（20211121） 

 

 
资料来源：CME、国海证券研究所 

 

2.2、 央行官员表态 

表 2：上周各国央行官员表态 

美国 

2021/11/27 

美联储博斯蒂克：一直在研究美联储可能需要以多快的速度减少资产购买来应对通胀；对加速缩

减购债计划持开放态度，这样可以获得更多的选择权；明年第二季度初和第一季度末是结束缩减

购债的关键；如果经济继续比预期更热，明年可能有必要第二次加息。 

2021/11/24 

美联储戴利：希望依赖于数据，所以不希望被特定数量的利率上调所束缚；在数据公布前判断美

联储缩减购债规模还为时过早；对不可能持续的通货膨胀作出反应可能会使经济倒退，使员工处

于不利地位；工资-通胀高于正常水平，但没有看到工资-价格螺旋上升的迹象。 

2021/11/23 美联储主席鲍威尔：强有力的政策行动和疫苗为强劲复苏奠定了基础；经济有望恢复最大就业；

经济正以多年来最快的速度扩张 ；将使用工具来防止通货膨胀变得根深蒂固。 

欧洲 

2021/11/27 
欧洲央行行长拉加德表示，欧洲央行将在必要时采取行动；预计紧急抗疫购债计划（PEPP）将在

春季结束。 

2021/11/26 
欧洲央行副行长金多斯表示，通货膨胀的不确定性比过去高得多；经济已经适应了这一疫情，包

括疫情限制；尽管担心新毒株，但认为新毒株对经济的影响将小于以往。 

2021/11/24 
欧洲央行管委霍尔茨曼表示，最近通胀预期有所上升，封锁对经济的影响越来越小，奥地利的封

锁将对经济产生的影响较温和；通胀可能从明年开始放缓；通胀很大程度上是暂时的。 

2021/11/23 

欧洲央行管委维勒鲁瓦：如果通胀进一步持续，欧洲央行将采取行动；欧洲央行对结束紧急抗疫

购债计划（PEPP）持谨慎态度；欧洲央行管委会对货币政策的总体方向达成了广泛共识；在

2022 年达到加息条件是非常不可能的事。 
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日本 2021/11/26 

日本央行新任董事会成员 Junko Nakagawa 近日表示，尽管日本央行仍在实施货币刺激措施，但

她已经看到了日本国内物价逐渐出现的上涨趋势。日本消费价格指数“看起来不会永远保持在零附

近，上行压力正在略微增强。” 

资料来源：WIND、国海证券研究所整理 

3、 全球新冠疫情及防疫措施追踪 

图 14：主要国家疫情每日新增病例 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

表 3：全球疫苗接种进度  
国家 注射剂量 接种完成率（%） 

中国 2,464,330,000 76.9 

印度 1,210,909,350 30.9 

欧盟 632,587,373 68.9 

美国 454,447,737 59.1 

巴西 297,960,460 61.1 

印度尼西亚 230,991,982 34.9 

日本 196,576,395 76.8 

墨西哥 131,601,135 50.7 

俄罗斯 125,267,489 37.4 

巴基斯坦 121,777,985 24.2 

德国 120,376,028 68.4 

土耳其 119,987,705 60.4 

英国 113,910,449 69.2 

越南 112,944,634 46.8 

法国 103,994,535 79.1 
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