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投资要点： 

◼ 上周新公布重要数据     

美国   10 月制造业 PMI 公布，录得 60.8，较上月下降 0.3； 10

月新增非农就业人数公布，录得 53.1 万人，较上月增加 21.9 万人； 

10 月失业率公布，录得 4.6%，较上月减少 0.2 个百分点。 

欧盟  10 月欧元区制造业 PMI 公布，录得 58.3，较上月下降 0.3；

9 月欧元区失业率公布，录得 7.4%，较上月下降 0.1 个百分点；9

月欧盟 PPI 公布，同比增长 16.2%，较上月同比增速增加 2.7 个百

分点。 

◼ 美联储基准利率预期    截止 11 月 7 日，市场预期美联储在 2022

年提前加息的概率有所下降。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 76.0%、46.7%、36.7%、23.5%；

分别较上周上升 12.2%、12.3%、11.2%、10.0%。 

◼ 疫情方面    近期 Delta 毒株在美国、英国蔓延迅速，疫情在海外有

反弹倾向，目前 Delta 毒株已经成为美国传染性最高的新冠病毒毒

株。疫苗接种方面，阿联酋和西班牙完全接种率率最高，分别达

81.2%和 80.4%。丹麦和加拿大完全接种率紧随其后，分别达到

76.1%和 75.4%。 

风险提示 经济刺激不及预期、新冠疫情变化。 
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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；10 月欧元区制造业 PMI 录

得 58.3，较上月下降 0.3；10 月日本 PMI 录得 53.2，较上月上升 1.7。 

9 月美国全部工业部门产能利用率同比增加 4.36%，较上月增速减少 1.12 个百

分点。8 月日本产能利用率同比增加 9.64%，较上月增速减少 4.43 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 

8 月份，美国制造商库存录得 7492.99 亿美元，同比增加 7.09%，同比增速较上

月增加 0.45 个百分点，环比增速录得 0.55%。 

8 月份，美国批发商耐用品库存录得 4344.16 亿美元，同比增加 11.66%，同比

增速较上月增加 0.68 个百分点，环比增速录得 1.21%。 

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 

9 月美国零售和食品服务销售额同比增加 14.28%，同比增速较上月降低 1.45 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 6.10%，同比增速较上月减少 0.80 个

百分点。 

9 月美国个人消费支出录得 16.06 万亿美元，同比增速录得 10.90%，较上月下

降 0.99 个百分点，环比增速录得 0.58%。 

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 

10 月 23 日，美国持续领取失业金人数录得 210.5 万人，较上周减少 13.4 万人；
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持有失业保证金失业率录得 1.60%，较上周下降 0.10%。 

10 月美国 ADP 新增就业人数录得 57.11 万人，较上月新增增加 48.57 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 

9 月美国 PPI 同比增速录得 8.59%，同比增速较上月增加 0.32 个百分点，环比

增速录得 0.55%；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%；9 月日本 PPI 同比增速录得 6.29%，同

比增速较上月增加 0.51 个百分点，环比增速录得 0.28%。 

9 月美国核心 CPI 同比增速录得 4.00%，同比增速与上月持平，环比增速录得

0.10%；10 月欧元区核心 HICP 同比增速录得 2.07%，同比增速较上月上升 0.19

个百分点，环比增速录得 0.30%；9 月日本核心 CPI 同比增速录得 0.10%，同

比增速较上月增加 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 

0

1

1

2

2

3

3

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000

3,500,000

4,000,000

2021-04-03 2021-08-03

美国:持续领取失业金人数:季调

美国:失业率:持有失业保险人群:季调（右轴）

人 %

-25,000

-20,000

-15,000

-10,000

-5,000

0

5,000

10,000

2020-03 2021-03

美国:ADP新增就业人数:私人部门总计:季调

美国:新增非农就业人数:初值

千人



证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 5 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

1.6、 景气指数 

10 月 29 日，美国经济周期研究所（ECRI）领先指标录得 156.12，较上周上升

了 0.05。年增长率录得 4.80%，较上周上升了 0.10 个百分点。  

10 月份美国密歇根大学消费者信心指数录得 71.7，较上月下降 1.1；10 月份欧

元区消费者信心指数录得-4.8，较上月下降 0.8；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 
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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 

2021/11/1 美国 10 月制造业 PMI -- 60.8 61.1 

2021/11/2 欧盟 10 月欧元区:制造业 PMI 58.5 58.3 58.6 

2021/11/3 

欧盟 
9 月欧盟:失业率(%) -- 6.7 6.9 

9 月欧元区:失业率:季调(%) 7.4 7.4 7.5 

美国 

10 月 ADP 就业人数:环比:季调(%) -- 0.46 0.42 

10 月非制造业 PMI -- 66.7 61.9 

9 月耐用品:新增订单(百万美元) -- 270,994.00 265,120.00 

9 月耐用品:新增订单:季调:环比 -- -0.34 1.34 

9 月全部制造业:新增订单(百万美元) -- 529,255.00 525,042.00 

10 月 29 日 EIA 库存周报:商业原油增量(千桶) -- 3,290.00 4,268.00 

2021/11/4 

美国 联邦基金目标利率 -- -- 0.25 

欧盟 9 月欧盟:PPI:同比(%) -- 16.2 13.5 

美国 10 月 30 日当周初次申请失业金人数:季调(人) -- 269,000.00 283,000.00 

2021/11/5 美国 
10 月失业率:季调(%) -- 4.6 4.8 

10 月新增非农就业人数:季调(千人) -- 531 312 

资料来源：WIND、国海证券研究所整理 
   

 

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 7 日，市场预期美联储在 2022 年提前加息的概率有所下降。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76.0%、46.7%、

36.7%、23.5%；分别较上周上升 12.2%、12.3%、11.2%、10.0%。 

图 13： 联邦基金基准利率预期（20211107） 
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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 

国家 时间 核心内容 

美国 

2021/11/5 

美联储乔治：劳动力市场的紧张可能是暂时的；一些指标表明劳动力市场吃紧。将密切关注通胀

预期、工资通胀；要判断就业最大化，政策制定者需要考虑通货膨胀和工资压力；继续取消宽松

政策将是经济发展的关键；如果不存在泡沫的话，资产估值已上升。 

2021/11/4 

美联储主席鲍威尔：当我们达到最大化就业时，通胀目标很可能已经达到了；在就业目标上，显

然没有达到对加息的测试。需要做好必要时采取行动的准备；通胀存在上行的风险；转移对商品

的需求将降低通胀；我们希望看到这个过程以便判断经济的真实状况。目前对进一步经济刺激的

需求远低于 2013 年最终缩减量化宽松时的水平；这次缩债比 6 个月前的预期更早、更快。在接下

来的会议中将回到资产负债表问题上；有一个流动性良好的国债市场是很重要的。 

欧洲 2021/11/5 

欧洲央行副行长金多斯：近期通胀飙升背后的因素是暂时性的，比如供应链中断；明年欧元区的

通货膨胀率将下降，但由于存在第二轮效应，降幅可能不及预期；暂时的价格压力持续的时间比

预期的要长，欧洲央行必须特别关注第二轮通胀效应的影响，不确定明年通胀放缓的程度。 

日本 2021/11/4 
日本央行行长黑田东彦：即使疫情平息，我们也会维持收益率曲线控制（YCC）；日本央行将继续

寻求达到 2％的通胀目标。 

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 
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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 2,311,626,000  76.5 

美国 428,006,540  58.3 

英国 105,665,251  68.6 

以色列 15,960,894  63.4 

阿联酋 21,323,345  81.2 

俄罗斯 108,820,065  33.6 

意大利 90,788,659  74.8 

德国 113,066,234  67.1 

加拿大 59,045,100  75.4 

西班牙 72,594,573  80.4 

波兰 39,408,902  52.7 

沙特阿拉伯 46,288,357  63.7 

丹麦 8,862,375  76.1 

罗马尼亚 13,165,832  33.2 

资料来源：Bloomberg，国海证券研究所 
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