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  

平安观点： 
 海外经济政策：1）EIA 上调今明两年油价预期，尽管非欧佩克产量预期

上修。2）IEA下调明年石油需求预期，但预计OPEC+减产或推动油价走

高。3）OPEC 维持今明两年油需乐观，预计三季度或现供应缺口 220 万

桶/日。4）美联储官员关于 9月是否加息释出不同的信号，鸽派官员鲍曼

意外放鹰。5）美国 7 月核心 CPI 同比创近两年新低至 4.7%，住房指数

依然高企。6）美国 7 月 PPI 同比超预期回升至 0.8%，服务和建筑成本

均同比上升。7）美国初请失业金人数意外回升。8）英国二季度 GDP同

比超预期增长 0.4%，6 月工业产出同比意外上涨 0.7%，或为英国央行加

息提供空间。9）日本央行宣布以更大的灵活性维持宽松货币政策，预计

日本或迎来工资和服务价格齐升的新阶段。 

 全球大类资产：1）股市：全球多数地区股市承压，美股三大指数分化，

纳指年内首次周线两连阴，英德股指跌势未止，日股小幅反弹。美股方

面，纳斯达克综指、标普 500 指数和道琼斯工业指数整周分别下跌

1.9%、下跌 0.3%和上涨 0.6%，其中纳指年内首次周线两连阴。宏观层

面，7 月 PPI 超预期回升，市场担忧高利率环境将保持更久。微观层面，

三大能源报告看涨未来油价，能源行业上涨，美债收益率上扬打压特斯

拉、Meta 和微软等明星科技股的股价。2）债市：英美经济数据令市场

担忧主要央行将保持高利率环境更久，10 年期美债再度逼近年内高位。

10 年期美债利率整周上涨 11BP 至 4.16%（逼近年内 4.2%高位），其中

实际利率上升 13BP至 1.80%，隐含通胀预期下降 2BP至 2.36%。3）商

品：油价持续上涨，本周（8月 7日）曾见今年 4月以来最高，其他大宗

商品普遍走跌。原油方面，布伦特油价和 WTI 油价整周分别上涨 0.8%和

0.4%，至 86.7 和 83.1 美元/桶。近期原油价格所受影响来源有两方面：

一是三大能源报告均上修油价预期；二是美伊换囚成行，且美国将允许

韩国支付欠伊朗的逾 60 亿美元石油款项，使油价从高位小幅回落。4）

外汇：美元指数延续上周涨势，收至 102.88，日元跌幅扩大。日本方

面，日元兑美元整周跌幅扩大至 2.21%，央行官员表示距离修改央行的

负利率政策还有很长时间要走，且美日 10 年期国债收益率仍保持在大约

3.4%的水平，使日元汇率承压。 

 风险提示：美欧货币政策超预期，美欧经济衰退风险超预期，国际地缘

政治博弈超预期等。 
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一、 海外经济政策 

1.1 全球：三大能源报告看涨油价 

EIA 上调今明两年油价预期，尽管非欧佩克产量预期上修。8 月 8 日，EIA 公布月度短期能源展望报告。价格方面，预计

2023 年布伦特价格为 82.62 美元/桶，此前预期为 79.34 美元/桶，上调 4.1%；预计 2024 年布伦特价格为 86.48 美元/桶，

此前预期为 83.51 美元/桶，上调 3.6%。产量方面，预计 2023 年全球液体燃料产量增加 140 万桶/日，其中 2023年非欧佩

克成员原油产量增加 210 万桶/日，美国、巴西、加拿大、圭亚那和挪威支撑未来全球石油产量的增长。 

IEA下调明年石油需求预期，但预计 OPEC+减产或推动油价走高。8月 11 日，IEA发布的8 月石油市场报告表示，由于宏

观经济的低迷、经济复苏不及预期以及电动汽车蓬勃发展，预计 2024年石油需求增长将慢于此前的预测，将放缓至100万

桶/日，较该机构此前的预测减少 15 万桶/日。在利率飙升和银行信贷收紧的情况下，全球经济前景依然充满挑战，叠加制

造业和贸易低迷的现状，石油需求增长空间有限。不过，考虑到 OPEC+减产导致的供应收紧，IEA 认为油价仍有上行空间。

此外，俄罗斯原油价格在 7 月份突破了七国集团(G7)设置的每桶 60 美元的价格上限，这推动其原油出口收入飙升至8个月

以来的高点。 

OPEC 维持今明两年油需乐观，预计三季度或现供应缺口 220 万桶/日。8 月 10 日，OPEC 公布 8 月原油市场报告。原油

需求方面，预计 2023 年全球原油需求上升了 244 万桶/日，与此前预期持平，至 1.02 亿桶/日；预计 2023 年美国原油需求

为 2048 万桶/日；2023 年欧洲原油需求为 1342 万桶/日；2023 年中国原油需求为 1577 万桶/日；预计 2024 年全球石油需

求增速为220万桶/日，同与上份月报的预期持平。原油供应方面，7月份沙特自愿减产后，7月欧佩克石油产量下降了83.6

万桶/日，降至 2731 万桶/日，若沙特 8 月和9 月仍维持减产计划，三季度或现供应缺口220 万桶/日，将令全球石油库存在

第三季度出现 2021 年下旬以来的两年最大跌幅；预计2023 年非欧佩克供应上升了150 万桶/日，至 6730 万桶/日。 

 

1.2 美国：核心 CPI 回落至两年新低 

美联储官员关于 9 月是否加息释出不同的信号，鸽派官员鲍曼意外放鹰。自 8 月 7 日至 8 月 10 日，鲍曼、威廉姆斯、哈

克、博斯蒂克等多位美联储官员发表讲话，但各官员释放出了不同信号。威廉姆斯和哈克预计本轮加息周期可能停止，但

利率仍需维持一段时间，维持时间可能还需要待公布的经济数据表现。但是，一贯保持鹰派的美联储理事鲍曼则表示，预

期美联储仍将进一步加息，以保证通胀回归长期 2%的目标水平。 

图表1 近一周美联储官员讲话主要观点 

时间 人物 主要观点 

8 月 7 日 
美联储理事 

Bowman 

预期美联储需要进一步加息压抑通胀，以保证通胀回归长期 2%的目标水平，保持其

一贯的鹰派立场 

8 月 7 日 
纽约联储主席 

Williams 

美联储仍需在一段时间内保持美国货币政策的限制性，并表示如果通胀放缓，明年可

能有必要降息。联邦基准利率已接近其高点，美联储是否还需要进一步加息取决于未

来的经济数据，而如果通胀率持续下降,央行可能需要在 2024 年或 2025 年降低利率,

以确保实际利率不会进一步上升 

8 月 8 日 
费城联储主席 

Harker 

美联储将可以停止加息，并维持利率不变，使其发挥作用。美联储在对抗通货膨胀和

提振经济新方面取得了进展，可能已经到了维持利率不变的位置。货币政策处于一个

良好的位置，我们已经得到了我们需要的政策。 

8 月 10 日 
亚特兰大联储主席 

Bostic 
美联储最近几个月一直在努力降低过高的通胀，希望将其降至 2%的目标水平。 

 

资料来源：Wind, 美联储, 平安证券研究所 
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美国 7 月核心 CPI 同比创近两年新低至 4.7%，住房指数依然高企。8 月 10 日，美国劳工统计局公布的数据显示，美国 7

月 CPI同比上涨 3.2%，低于预测值 3.3%，前值为 3%，止步 12 连降；剔除波动较大的食品和能源价格后，美国 7月核心

CPI同比上涨 4.7%，较 6 月 4.8%回落 0.1 个百分点，涨幅为 2021 年 10 月以来最低水平。从 CPI分项看，住房指数是支

持 CPI处于高水平的重要因素，美国 7月住房指数同比上涨 6.2%；能源价格持续延续上月下降趋势，美国 7 月能源指数同

比下降 12.5%。 

美国 7 月 PPI同比超预期回升至 0.8%，服务和建筑成本均同比上升。8月 11 日，美国劳工统计局公布的数据显示，美国7

月 PPI 同比增长 0.8%，结束连续 12 个月下降，市场预期 0.7%，前值为 0.1%；美国 7 月核心 PPI 环比增长 0.3%，预期

0.2%，前值 0.1%。美国 7 月核心 PPI同比增长 2.4%，预期 2.3%，前值 2.4%。从 PPI分项来看，7 月商品成本同比下跌

2.5%，前值为同比下跌4.1%；服务和建筑成本均同比上涨，7 月分别上涨 2.5%和 3.8%，支撑美国 7 月 PPI升温。 

图表2 美国 7 月核心 CPI创近两年新低 图表3 美国 7 月 PPI超预期回升至 0.8% 

  

资料来源：Wind,平安证券研究所 资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

美国当周 EIA原油库存意外小幅回升。8 月 9 日，美国能源信息署（EIA）公布的数据显示，截至 8 月 4 日，美国当周EIA

原油库存意外回升了 585.1万桶，预期延续上周跌幅下降23.3万桶，前值为骤降1704.9万桶，较上周小幅回弹。分地区来

看，上周库存骤减的墨西哥湾沿岸当周当周库存有所回弹，上升了 509.2 万桶；东海岸、西海岸和落基山地区当周库存均

有所回升，分别增加 75.5、32.8 和 8 万桶；中西部地区当周库存则有所回落，下降了 40.3万桶。 

美国初请失业金人数意外回升。8 月 10 日，美国劳工部公布，截至 8 月 4 日当周，美国初请失业金人数经季调后增加 2.1

万人至 24.8 万人，高于市场预期的 23 万和前值 22.7 万，为五周以来新高；截至 7 月 28 日当周，美国续请失业金人数为

168.4 万，低于市场预期的 171 万和前值 170 万。美国初请失业金人数意外回升，体现紧缩性货币政策正在发挥作用，但

上周五公布的非农数据和失业率数据均显示美国的就业市场依然强劲。 
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图表4 美国上周 EIA原油库存意外小幅回升 图表5 美国上周初请失业金人数意外回升 

  

资料来源：Wind,平安证券研究所 资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

1.3 欧洲：英国二季度经济意外增长 

英国二季度GDP同比超预期增长0.4%，6月工业产出同比意外上涨0.7%，或为英国央行加息提供空间。8月 11日，英国

统计局数据显示，英国二季度 GDP同比增长 0.4%，预期和前值为 0.2%，或为英国央行加息提供空间。从分项来看，二季

度建筑业和服务业同比增速分别为2.6%和0.5%，较上季度的同比涨幅（4.2%和0.7%）有小幅的回落；受到采矿业的持续

拖累，工业同比下降 0.9%，幅度连续第 3 个季度收窄，其中制造业同比上涨 0.8%，扭转了连续 6 个季度的跌势。同日，

英国统计局还公布了工业产出和制造业产出数据，英国 6 月工业产出同比0.7%，预期-1.1%，前值-2.3%；英国6月制造业

产出同比 3.1%，预期 0.3%，前值-1.2%。 

图表6 英国二季度 GDP同比意外增长 0.4% 图表7 英国二季度工业产出同比跌幅收窄 

 
 

资料来源：Wind,平安证券研究所 资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

1.4 日本：日本央行预期工资和服务价格齐升 

日本央行宣布以更大的灵活性维持宽松货币政策，预计日本或迎来工资和服务价格齐升的新阶段。8 月 7 日，日本央行公

布 7 月货币政策会议审议委员意见摘要。宏观经济方面，日本经济正在温和复苏，国内企业和家庭信心趋好，但日本的经

济活动和价格仍存在极大的不确定性，地方性金融机构应持续为中小企业提供更多的支持。物价方面，随着进口价格上涨

导致的成本上涨对物价影响减弱，CPI 同比涨幅将会有所回落，往后或迎来工资和服务价格齐升的新阶段。货币政策方面，

为了不失去摆脱通缩的黄金机会，日本央行将继续保持宽松的货币政策，以确保长期通胀目标，但是央行将以更大的灵活
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性进行 YCC政策应对未来的不确定性。 

 

二、 全球大类资产 

2.1 股市：纳指年内首次周线两连阴 

近一周（截至 8 月 11 日），全球多数地区股市承压，美股三大指数分化，纳指年内首次周线两连阴，英德股指跌势未止，

日股小幅反弹。美股方面，纳斯达克综指、标普 500指数和道琼斯工业指数整周分别下跌1.9%、下跌 0.3%和上涨 0.6%，

其中纳指年内首次周线两连阴。宏观层面，7月PPI超预期回升，市场担忧高利率环境将保持更久。微观层面，三大能源报

告看涨未来油价，能源行业上涨，美债收益率上扬打压特斯拉、Meta 和微软等明星科技股的股价。欧洲股市方面，欧洲

STOXX600 指数、德国 DAX指数和英国金融时报 100 指数下跌 0.4%、0.8%和 0.5%，法国 CAC指数上涨 0.3%。亚洲股

市方面，日本日经 225 整周上升 0.9%，中国沪深 300 指数、创业板、恒生指数指整周暴跌 3.4%、3.4%和 2.4%。 

图表8 全球多数地区股市承压，美股三大指数分化，英德股指跌势未止，日股小幅反弹 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

2.2 债市：10 年期美债再度逼近年内高位 

近一周（截至8 月 11 日），英美经济数据令市场担忧主要央行将保持高利率环境更久，10年期美债再度逼近年内高位。10

年期美债利率整周上涨11BP至4.16%（逼近年内 4.2%高位），其中实际利率上升13BP至1.80%，隐含通胀预期下降2BP

至 2.36%。截至本周，10年与 2年期美债利率倒挂幅度保持于 73BP。英国二季度 GDP同比增速和美国 7月 PPI均超预期

上升，引发市场更担心主要央行会将高利率保持更久，进一步推高美国国债收益率。 
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图表9 多数期限美债利率上扬 
 

图表10 10 年期美债名义、实际利率均上行 

 

 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所  资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

2.3 商品：油价持续上涨，其他商品普跌 

近一周（截至8月 11日），油价持续上涨，本周（8月 7日）曾见今年4月以来最高，其他大宗商品普遍走跌。原油方面，

布伦特油价和 WTI油价整周分别上涨 0.8%和 0.4%，至 86.7 和 83.1 美元/桶。近期原油价格所受影响来源有两方面：一是

三大能源报告均上修油价预期，其中OPEC报告显示7月沙特减产，支撑油价至今年4月以来的高位（8月7日，布伦特、

WTI原油分别为 87.55 和 84.40 美元/桶）；二是美伊换囚成行，且美国将允许韩国支付欠伊朗的逾 60 亿美元石油款项，使

油价从高位小幅回落。贵金属方面，金价整周下跌 1.4%，至 1915 美元/盎司；银价整周下跌 3.2%。金属方面，LME 铜和

铝整周下跌 3.0%和 2.7%。农产品方面，CBOT大豆、玉米和小麦整周跌幅均缩小，整周分别下跌 2.6%、1.9%和1.3%。 

图表11 油价持续上涨，其他大宗商品普遍走跌 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

2.4 外汇：美元指数延续上周涨势 
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近一周（截至 8月 12 日），美元指数延续上周涨势，收至 102.88，日元跌幅扩大。美国方面，美元延续上周涨势，本周公

布的 7 月 PPI 同比略超预期，市场担忧美联储保持高利率环境更长时间，为美元汇率提供支撑。英国方面，英镑兑美元整

周下跌 0.43%，跌幅较上周收窄。欧元区方面，欧元兑美元整周跌幅小幅扩大，下跌 0.56%。日本方面，日元兑美元跌幅

扩大至 2.21%，央行官员表示距离修改央行的负利率政策还有很长时间要走，且美日 10 年期国债收益率仍保持在大约 3.4%

的水平，使日元汇率承压。 

图表12 日元跌幅扩大 
 

图表13 美元指数延续上周涨势 

 

 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所  资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

风险提示：美欧货币政策超预期，美欧经济衰退风险超预期，国际地缘政治博弈超预期等。 
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