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宏观观点 
 
 

海外宏观周报：中东局势反复，美联储改革推进 
  
 
⚫ 核心观点 

上周，中东地缘局势再度升级。一艘塞浦路斯籍集装箱船在阿曼

附近通过霍尔木兹海峡时遭到伊朗方面攻击，造成一名船员失踪。伊

朗方面称，船只驶入了未经批准的航线。伊朗革命卫队随后宣布霍尔

木兹海峡关闭直至另行通知。美军随即对伊朗军事目标发动新一轮打

击。目前，美伊双方维持有限规模的远程交火，同时外交谈判渠道尚

未中断。 

谈判方面，霍尔木兹海峡成为核心议题。阿曼提出了一项南北航

道分治方案。该方案建议，位于阿曼领海内的南侧航道恢复至战前状

态，允许国际船只自由通行；位于伊朗领海内的北侧航道则由伊朗管

理，船只需要事先获得伊朗批准，但伊朗不得收取通行费用。该安排

试图在美国主张的航行自由与伊朗对海峡管理权的诉求之间寻求平

衡。其他分治方案也在讨论之中。伊朗外长阿拉格齐已将其带回德黑

兰进行内部讨论。后续需要重点关注美伊是否能就海峡管理和通行规

则达成共识。 

货币政策方面，美联储于周四公布五个特别工作组的负责人名

单。这些工作组将由外部顾问领导，成员涵盖资深经济学家、商业领

袖及前央行官员。负责人选整体与沃什的政策取向较为契合，显示沃

什在美联储内部分歧下尝试加强来自外部专家的支持，从而推动货币

政策框架调整。往后看，我们认为，美联储将继续按兵不动，7 月议

息会议将维持利率不变。 

市场方面，行情扩散背景下建议关注生物医药行业。历史上该行

业表现容易受到利率环境的影响，加息预期收窄背景下往往有较好的

表现。 

 

⚫ 风险提示： 

若中东局势超预期升级，霍尔木兹海峡通航受阻并推升油价与通

胀压力，美联储或重新强化紧缩立场。   

 

发布时间：2026-07-14
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1 海外宏观事件与数据跟踪 

 

上周，中东地缘局势出现升级。7月 10日，特朗普在 Truth Social 宣布美

伊停火已经“OVER”，但同时表示同意继续谈判。周末冲突的导火索是 GFS Galaxy

号事件。该船是一艘悬挂塞浦路斯旗的集装箱船，在阿曼附近通过霍尔木兹海峡

时遭到伊朗方面攻击，船舶轮机舱严重受损并起火，一名船员失踪。伊朗方面称，

船只驶入了未经批准的航线。伊朗革命卫队随后宣布霍尔木兹海峡关闭直至另行

通知。美军随后宣布再次打击伊朗军事目标。目前，双方维持有限规模的远程交

火，同时谈判路线尚未中断。 

 

谈判进展方面，霍尔木兹海峡成为谈判的核心议题，阿曼提出了一项南北航

道分治方案。该方案建议，位于阿曼领海内的南侧航道恢复至战前状态，允许国

际船只自由通行；位于伊朗领海内的北侧航道则由伊朗管理，船只需要事先获得

伊朗批准，但伊朗不得收取过路费。该安排试图同时满足美国提出的航行自由要

求，以及伊朗对海峡管理权的诉求。其他分治方案也在讨论之中。伊朗外长阿拉

格齐在马斯喀特会谈期间未能直接接受该方案，已将其带回德黑兰进行内部讨论。

后续需要重点关注美伊是否能就南北航道分治方案达成共识。 

 

经济数据方面，美国 ISM服务业 PMI小幅下降至 54.0，处于荣枯线以上，显

示美国服务业仍保持扩张。通胀方面，居民通胀预期有所抬升，短端压力更为突

出。6 月纽约联储 1 年期通胀预期升至 3.67%，明显高于 3 年期的 3.34%和 5 年

期的 3%，中长期通胀预期整体相对稳定。房地产市场景气度仍处于低位。美国成

屋销售维持在约 400万套附近，尚未形成持续修复趋势。整体来看，住房需求仍

然偏弱，房地产市场对美国经济的拉动有限。 
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图表1：美国制造业与服务业 PMI 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

图表2：美国初请失业金人数（万人） 图表3：美国续请失业金人数（万人） 

  

资料来源：Wind，中邮证券研究所 资料来源：Wind，中邮证券研究所 

 

图表4：美国通胀预期（%） 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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图表5：美国房屋销售情况 

 

资料来源：Wind，中邮证券研究所 
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2 美联储观点跟踪 

1. 美联储会议纪要： 

所有与会者均支持将联邦基金目标利率维持在 3.50%—3.75%不变，主要原

因在于美国经济活动仍以稳健步伐扩张，劳动力市场整体稳定，但通胀仍明显高

于 2%目标。美联储工作人员上调了今年和明年的通胀预测，主要反映中东冲突推

升能源和投入成本、关税影响延续，以及 AI 投资热潮对科技产品和电力价格形

成上行压力。政策方面，部分官员认为当前已经存在加息理由，但仍支持本次会

议按兵不动。与会者对利率年底可能是上升还是下降存在分歧，一部分认为若通

胀压力回落，利率可以维持不变或最终下调，另一部分则认为如果通胀受 AI 需

求、中东局势和关税影响继续高企，后续仍可能需要进一步收紧政策。 

 

2. 美联储理事沃勒： 

美联储理事沃勒在最新的讲话中，重点探讨了前瞻性指引的利弊。他认为这

一工具虽能稳定市场预期，但不应僵化使用，过于具体的承诺会束缚政策调整，

并以 2021 年美联储因被自身指引约束而推迟加息为例说明这一点。沃勒强调政

策制定应更多依赖实时数据做出灵活反应，而非固守对未来路径的预测。鉴于当

前劳动力市场已趋于稳定而通胀风险重新抬头，他认为美联储需要将重心转回控

制通胀，同时明确反对为降低政府融资成本而压低利率，强调维护央行独立性的

重要性。 

 

3. 纽约联储主席威廉姆斯： 

纽约联储主席威廉姆斯在 7 月 7 日的讲话中表示，虽然美国通胀仍然过高，

但由于油价和能源价格预期明显回落，他对短期通胀前景“稍微更加乐观”。他

认为能源价格下降有助于拉低整体通胀，同时强调当前货币政策位置基本合适，

仍能应对就业和物价稳定两项目标面临的风险。对于后续利率路径，他没有直接

暗示降息或加息，强调在通胀和经济前景不确定性仍高的情况下，美联储不适合

提供明确的前瞻指引。 

7月 9日在纽约联储研讨会上，威廉姆斯进一步回应了中东局势反复对能源

价格和通胀的影响。他表示，市场仍预期未来 6-12 个月油价回落，能源价格大
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概率已接近高点并会逐步下行；但他也承认，通胀路径存在不同可能，如果关税、

能源和 AI 投资需求等因素使通胀持续高于预期，美联储就需要保持足够紧的政

策立场。他还明确表示，美联储尚未开始对 7月会议作出决策分析，后续仍要依

赖数据。关于资产负债表改革，他强调资产负债表规模不应成为监管调整的主导

因素，监管规则应以银行安全稳健为核心，同时保持利率控制目标。 

 

4. 达拉斯联储主席洛根： 

达拉斯联储主席洛根在讲话中主要聚焦金融市场流动性和杠杆风险。她表示，

美国国债市场和货币市场是金融体系运行及货币政策传导的核心，但在市场承压

阶段，过高杠杆可能放大抛售压力，并削弱市场流动性。洛根认为，技术进步有

助于提高交易效率、降低成本，但也需要配套更稳健的风险管理框架。政策层面，

她支持扩大国债和回购交易的中央清算，以提升市场韧性和公开市场操作效率。 

图表6：市场预期美联储 7 月维持利率不变，但下半年加息预期明显升温 

 

资料来源：Fed Watch，中邮证券研究所 

3 风险提示 

若中东局势超预期升级，霍尔木兹海峡通航受阻并推升油价与通胀压力，美

联储或重新强化紧缩立场。 
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投资评级标准 类型 评级 说明 

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。 
市场基准指数的选取：A 股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
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准。 
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10 月底，公司在全国设有 58 家分支机构(含 29 家分公司、29 家营业部)，1 家资产管理分公司和 1 家另类投资子公

司。 

中邮证券紧密依托中国邮政集团有限公司的雄厚实力，通过强化“自营+协同”发展模式，实现快速发展，当前

服务的经纪客户已超过 260 万人。公司始终坚持诚信经营、践行金融为民，为社会大众提供全方位专业化的证券投

融资服务，努力成为员工自豪、股东放心、客户信赖、社会尊重的优秀企业，打造契合中国邮政资源禀赋和市场地

位的特色精品券商。 
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