
FICC日报 | 2026-07-15 

 

 

  请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 第 1 页 第 1 页 2026年期货市场研究报告 

 

中国6月外贸数据超预期，美国通胀全面降温 

市场分析 

地缘冲突再升级。美伊两国总统于6月18日以电子方式签署了谅解备忘录。7月8日美军空袭伊朗触发新一轮互攻，

备忘录执行全面停滞。7月12日，伊朗革命卫队宣布关闭霍尔木兹海峡。7月13日特朗普称，美国将针对所有经由

此处运输的货物收取20%的费用，但随后决定用海湾国家与美国达成的贸易和投资协议替代美国要收取的20%通行

费用。据美军中央司令部消息，美军将于美国东部时间14日16时开始执行对伊朗的海上封锁。后续持续关注霍尔

木兹海峡通行量变化。当下全球原油库存已经处于较低水平，需要警惕油价再次冲高的风险。 

美元见顶回落。美联储6月议息维持利率不变，声明篇幅砍半、删除暗示进一步降息的措辞，点阵图中有9人预计

今年将加息，新任主席沃什未提交点阵图。沃什宣布成立多个专项工作组，负责研究多个领域的问题，并在年底

前提出改进建议。这些领域包括：沟通机制、资产负债表、数据源的使用、生产力与就业，以及美联储的通胀框

架。他还表示，在实现2%的通胀前，没有理由重新审视该目标。特朗普称，美联储按兵不动也还行，加息难以置

信但可能发生，相信沃什。美联储理事沃勒称若核心通胀持续高企，美联储或需加息。美联储主席沃什定于7月14-15

日出席国会货币政策听证会。沃什在证词中表示，美联储对高通胀“零容忍” 坚定承诺恢复价格稳定；2020年美联

储框架是个错误，希望通胀升幅更受限。美联储6月会议纪要显示，通胀担忧加剧，少数官员支持6月加息，AI跻

身三大通胀风险。贝森特表示，与伊朗、委内瑞拉及俄罗斯的谈判正在将这些国家重新纳入美元结算体系，以此

强化美元的全球主导地位。数据方面，美国6月非农新增就业5.7万人，仅为市场预期的一半，失业率意外降至一年

来最低水平。美国6月综合PMI初值升至五个月高位52.2，商业活动继续扩张。制造业表现强劲，PMI升至55.7，新

订单增速四年多最快，但部分受预防性囤货推动；服务业PMI仅温和升至51.3，复苏缓慢。美国6月CPI同比上涨3.5%

远低于预期，环比六年来首次下降，核心CPI涨幅收窄至2.6%。伊朗战争推高通胀压力，欧洲央行同样开启了近三

年以来的首次加息。日本央行将政策利率上调25个基点至1%。日本央行行长病后首发声称，将适时再加息，通胀

超标风险存在。 

国内政策超前发力，经济结构分化。AI需求增长驱动科技设备与半导体价格，中国6月PPI同比上升4.1%，CPI同比

上升1%。中国6月制造业PMI升至50.3重返扩张区间，非制造业商务活动指数继续扩张。中国6月以美元计价出口

同比大增27%远超预期，创逾四年新高，上半年出口同比增长17.6%，主要得益于全球AI投资热潮与中东局势缓和

下的贸易改善。分地区看，中国对欧盟出口同比升至18.46%（前值7.6%），对东盟升至34.51%（前值24.3%），对美

国、日本出口同比分别回落至13.87%和6.88%。分商品看，中国6月高新技术产品和机电产品出口继续扩张，集成

电路、汽车出口增速加速上行。中国6月进口额同比增长36.0%，集成电路、铁矿石、大豆进口量增速上行，原油

量价齐跌，系前期航运受限滞后效应。展望后续，AI行业高增有望支撑全年出口保持两位数增速，而中东地缘反

复、美欧关税加码风险，或对增速形成压力。中国5月新增社融2.03万亿元，新增人民币贷款5200亿元，M2同比增

长8.6%。中国5月社零同比下降0.6%，汽车下滑16.1%成最大拖累。中国5月规模以上工业增加值同比加速至4.5%。

4月28日中共中央政治局强调，要用好用足宏观政策。增强货币政策前瞻性灵活性针对性，保持流动性充裕，并且

继续强调“反内卷”。 

商品分板块，关注地缘风险重新激化的可能。能源方面，OPEC+同意8月份再上调18.8万桶/天的石油产量配额，将

于2026年8月2日举行下次会议。美国库欣原油库存降至约2000万桶的运营低位，为2014年10月以来的最低水平。

美国战略石油储备原油库存降至1983年以来最低水平。阿联酋宣布5月1日起退出OPEC和OPEC+，将逐步提高石油

产量，油价波动或将加剧。农产品则关注厄尔尼诺的气候预期，以及对应减产影响。黑色则关注国内政策预期，

以及低估值的修复可能。此外，国家发改委等部门启动钢铁、电解铝、水泥、炼油、乙烯等重点行业节能降碳改

造攻坚三年行动，中长期将约束高耗能行业供给弹性，建议重点关注相关板块供需格局演变。 
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策略 

商品和股指期货：贵金属和部分农产品逢低做多。 

风险 

地缘政治风险（能源板块上行风险）；全球经济超预期下行（风险资产下行风险）；美联储超预期收紧（风险资产

下行风险）；海外流动性风险冲击（风险资产下行风险）。 

 

要闻 

美国消费者价格指数在6月份出现六年来首次下降，衡量基础通胀的关键指标几乎没有变化，缓解了美联储的加息

压力。根据美国劳工统计局周二公布的数据，6月份消费者价格指数环比下降0.4%，同比上升3.5%。不包括食品和

能源的消费者价格指数环比持平，比上年同期上涨2.6%。在美联储本月底召开政策会议前，官员们可能会欢迎这

份数据。不过，美国与伊朗之间的敌对行动重燃，油价再次上涨，可能使这场冲突带来的通胀影响持续更久。(来

自华尔街见闻APP) 

海关总署发布数据显示，2026年上半年我国货物贸易进出口25.47万亿元，规模历史同期首超25万亿元，同比增长

16.9%，稳居全球货物贸易第一大国地位。其中，6月进出口4.78万亿元，同比增长24.2%，连续17个月保持增长。

上半年，电子元件、电脑零部件等算力硬件进出口5.13万亿元，增长56.6%。6月出口（以美元计价）同比增27%，

前值增19.4%；进口增36%，前值增27.4%；贸易顺差1256.2亿美元。（wind） 

美联储主席沃什：美联储对持续高通胀“零容忍”。商业投资是当前经济最显著的特征。美国经济具有韧性，增长

步伐稳健。消费增长温和，住房市场持续滞后。AI机遇对决策者构成挑战。正在监测AI对通胀和劳动力市场的影

响。劳动力市场总体稳定，名义工资增长稳健。（沃什未就利率前景发表评论）(来自华尔街见闻APP) 

美联储理事克里斯托弗·沃勒表示，如果潜在通胀继续显示出广泛的价格压力，决策者可能需要在短期内提高利率。

“如果我们本周公布的另一份核心通胀数据依然火热，那么联邦公开市场委员会（FOMC）将需要考虑在短期内收

紧货币政策，”沃勒在周一为纽约一场活动准备的讲话稿中表示。美国劳工统计局定于周二发布最新的消费者价格

数据。(来自华尔街见闻APP) 

美国总统特朗普声称，决定用贸易协议取代按20%比例收取“霍尔木兹海峡货运补偿费”。海峡对除了伊朗之外的所

有船只开放。海湾国家将投资美国。（美国和以色列对伊朗发动战争以来，海湾地区）石油的流动速度史无前例。

特朗普释放上述信息之际，WTI原油5分钟内下跌0.55美元/桶，报78.36美元/桶。(来自华尔街见闻APP) 

美联储主席沃什：即便特朗普谴责我，我也要根据数据来采取行动。(来自华尔街见闻APP) 
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宏观经济 

 

图1：花旗经济意外指数 图2：30大中城市商品房成交面积（周度）  

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

 

图3：30大中城市城市商品房成交面积（日度） 图4：五大上市钢材消费量 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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利率 

 

图5：10Y中美国债利差 图6：2Y中美国债利差 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

外汇 

 

图7：美元兑主要汇率周环比 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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图8：美元指数走势 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

 

图9：利率走廊 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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商品 

 

图10：期货价格和基差汇总表 

 
资料来源：华泰期货研究院 
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