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 美国 7 月工业生产指数上升 1.0％ 

7 月份工业生产增加 1.0％m/m，超过市场的普遍预期的 0.5％这是较前月-0.1％
m/m 的下降的调整。制造业继续从去年非常差的状态反弹，并协助指数的恢复。

在子部门中，汽车产品增加最多为 8.8％，而耐用品上升 5.0％。然而，在工业

生产比去年同期的变化 - 虽然还是积极的 - 实际上是从上月的 8.2%下降至 7.7
％。这暗示着未来工业活动的复苏道路更加缓慢。虽然产能利用率增幅超预期的

从 6 月的 74.1 增加至 7 月份的 74.8，但仍然整体停留在较低水平暗示资源充足

的情况不在。 

 

 美联储如期实施了第一次大规模购买国债 

周四公布的美联储的资产负债表反映了最近的联邦公开市场委员会声明，宣布央

行打算再投资退休抵押贷款支持证券（MBS）到期的本金金额到国库券。据纽约

联邦储备银行表示，中央银行分别在 8 月 19 日和 8 月 17 日购买 36 亿美元和

25 亿美元的美国国债。这些行动至 8 月 18 日还没有明显改变资产负债表的规

模，但组成的资产及到期分布慢慢发生变化。到期日分布最大的变化发生在 1 年

到 5 年国库券，其中公布了$ 9.6bn 的分布增加。按揭证券的分配跌幅最大达到

64 亿美元，因为美联储试图将抵押贷款债务终结，但长期 10yr 以上的国债显示

第二大分布跌幅约为 50 亿美元。自美联储宣布其策略后，市场对整个收益率曲

线反应强烈，但最大的绝对变化是 10yr 国债。美联储将在 9 月 13 日购买 180
亿美元的美国国债，但在未来 12 个月的市场预期的总采购为 2500 亿美元。 

 

  
图 1 

储备基金来源成分（美元，千亿）  

图 2 

总储备（美元，千亿） 
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未来一周数据 

成屋销售(July, Tuesday 10:00 ET)  

  预测：4.98M 市场预期：4.68M 前期：5.37M 

   

  

成屋销售预计7月将下降。市场预期下降13.9％m/m，因为购房者税收抵免取消的影响。尽管抵押贷

款利率优惠和房价较低带来吸引力，但是市场税收信用环境调整后，负面趋势可能继续。我们希望看

到这个市场在未来数月发生改善。现房销售负面刺激将增加对房地产行业和住宅投资复苏的担忧。 

耐用品订单(July, Wednesday 8:30 ET) 

  预测：2.0% 市场预期：3.0% 前期：-1.2% 

     

  

新的耐用品订单预计在前两个月下降后将在7月上升。市场预期非常强劲增长的订单，证明了未来数

月生产的增长。自2010年1月，耐用品订单以两位数的速度增长，这是符合我们的基准预期的（在

2010年非住宅投资对国内生产总值的积极贡献） 

实际GDP (2Q, Revised, Friday 8:30 ET) 

  预测：1.8% 市场预期：1.4% 前期：2.4% 

   

  

最新发布显示，在2Q10的经济复苏可能会低于原先估计。政府的“领先”2010年2季度全国生产总值包

括了6月份的库存和贸易的假设。 6月份的贸易赤字比原先预期为高。最新数据显示，美国贸易赤字

从从42bn上升至49.9bn，明显高于市场预计的42.5bn，这将预示向下修正第二季度国内生产总值估

计。每个人都在等待本次修订。第二季度增长比预期小的修改将缓解市场的不确定性和压力。然而，

GDP数字重大调整可能表明2010年国内生产总值的增长可能低于我们3.0％预测。 

消费者信心(August, Friday 09:55 ET) 

  预测：69.5 市场预期：69.6 前期：69.6 

     

  

密歇根大学的消费者信心指数预计8月份持平。一般来说，消费者信心指数衡量消费者对经济的态度

和收入情况。尽管消费者信心指数8月份预计将高于 7月份的水平，自2010年6月起3个月移动平均数

下降了。上周8月首次申请失业救济高于预期和高失业率可能会限制这个指标快速增加，这可能表明

个人消费支出温和增长。 

市场影响 

  

这个星期，大家都会等待经济分析局'2Q10国内生产总值的公布。小于预期的第二季度增长将减小不

确定性并缓解市场压力。然而，GDP的重要的修订可以显示2010年国内生产总值的增长可能会出现

低于 3.0％的预测。此外，现房销售负面刺激也会增加对步伐复苏，房地产和住宅投资的担忧并增加

市场上的不确定性。 
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金融市场 

  
图 1 

股票市场 (KBW 指数)  

图 2 

商品 (Dpb & DpMMBtu) 
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  来源: Bloomberg & BBVA 研究部  来源: Bloomberg & BBVA 研究部 

     

  
图 3 

货币 (Dpe & Ypd)  

图 4 

波动性 (Vix 指数) 
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  来源: Bloomberg & BBVA 研究部  来源: Bloomberg & BBVA 研究部 

     

  
图 5 

商业票据发行(十亿美元)  

图 6 

TED 价差& BAA 价差 (%) 
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  来源: Bloomberg & BBVA 研究部  来源: Bloomberg & BBVA 研究部 
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经济趋势 

  

图 7 

BBVA 美国每周活动指数 
(3 个月变化%)  

图 8 

BBVA 美国每周活动指数(MAI)&实际 GDP 
 (4 季度变化%) 
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  来源: BBVA 研究部  来源: BBVA 研究部 & BEA 

     

  

图 9 

BBVA 美国通胀惊喜指数 
(指数 2004-7=100)  

图 10 

BBVA 美国经济活动惊喜指数（SAI) 
&10 年期国库券 (指数 2004-7=100 & %) 
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  来源: BBVA 研究部  来源: Bloomberg & BBVA 研究部 

     

  

图 11 

BBVA 美国领先通胀指数(LII)和核心通胀率

(季环比变化%)  

图 12 

BBVA 美国衰退可能性模型 
(衰退期以阴影标示, %) 
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  来源: BLS & BBVA 研究部  来源: BBVA 研究部 
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收益曲线和利率 

  
表 1 

主要利率,%  

图 13 

国债收益率曲线, % 

  

最新数据 一周前 四周前 一年前

最有贷款利率 3.25 3.25 3.25 3.25
信用卡（变量） 13.44 13.44 13.44 11.16
新车贷款（36个月） 6.10 6.09 6.17 7.11
房屋贷款 3万 5.52 5.54 5.56 5.82
30年期固定抵押贷款 * 4.42 4.44 4.56 5.12
货币市场 0.71 0.73 0.75 1.17
2年期定期大额存单 1.45 1.45 1.51 1.91
5年期定期大额存单 2.37 2.38 2.46 2.65

*  美国房贷美全国抵押房主承诺30年

 

 

  
*美国房贷美全国抵押房主承诺 30 年 
来源: 彭博和 BBVA 研究部 

 
来源: 彭博  

 

本周引言 
圣路易斯联邦储备银行总裁 James Bulllard： 
美国经济和货币国家政策 
Rogers, Ark， 
2010 年 8 月 19 日 
 
美国宏观经济前景已经降级，但仍其前景依然积极。 

 

经济日历 

  

日期 指数 时期 预测 市场预期 前期 

8 月 23 日 芝加哥联邦国家活动指数 7 月 -0.1 -0.1 -0.63 

8 月 24 日 现房销售 7 月 4.98M 4.68M 5.37M 

8 月 24 日 现房销售 月环比 7 月 -7.20% -12.9% -5.1% 

8 月 25 日 耐用品订单 7 月 2.00% 3.0% -1.2% 

8 月 25 日 耐用品订单（除去交通工具） 7 月 0.8% 0.5% -0.6% 

8 月 25 日 新房销售 7 月 340K 330K 330K 

8 月 25 日 新房销售 月环比 7 月 3.0% 0.0% 23.6% 

8 月 26 日 首次失业救济申请 8 月 21 日 495K 491K 500K 

8 月 26 日 持续失业救济申请 8 月 14 日 4420K 4500K 4478K 

8 月 27 日 GDP 年率季环比 2Q S 1.8% 1.4% 2.4% 

8 月 27 日 个人消费 2Q S 1.6% 1.6% 1.6% 

8 月 27 日 GDP 价格指数 2Q S 1.8% 1.8% 1.8% 

8 月 27 日 核心个人消费支出 季环比 2Q S 1.1% 1.1% 1.1% 

8 月 27 日 米歇根大学消费者信心 8 月预测 69.5 69.6 69.6  
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