
   

请务必阅读最后重要声明     

  

宏观周报 

 

 财经日历 

 7月 4日 

欧元区 5月 PPI 

 7月 5日 

欧元区 6月综合 PMI 

 7月 7日 

中国 6月官方储备资产 

7月美联储 FOMC公布货币政策会议纪要 

 7月 8日 

美国 6月失业率 

美国 6月新增非农就业人数 

 7月 9日 

中国 6月 CPI、PPI 

 

2022 年 7 月 4 日  

宏观周报 



 

请务必阅读最后重要声明                                                                            2 / 4  

一、国内宏观回顾和展望 

（一）制造业 PMI 重回荣枯线以上 

6月制造业景气度稳步回升，供给景气度略高于需求，内需改善幅度略好于外需。6月份全国制造业 PMI

为 50.2%，比 5月上升 0.6个百分点，涨幅强于季节性。6月制造业 PMI自 3月以来首次回到荣枯线上，反

映了疫情高点已过，对经济的影响持续减弱，叠加稳增长政策加码，制造业活动由收缩转向扩张，但仍不

及去年同期水平。生产恢复快于需求，PMI 生产指数为 52.8%，回升 3.1 个百分点，PMI 新订单、PMI 新出

口订单回升 2.2、3.3 个百分点至 50.4%、49.5%，随着疫情逐渐受控、稳经济一揽子措施落地、复工复产加

快，出口订单稳步回升，但部分可能是由于疫情缓解后带来的订单回流，当前全球经济下行预期不断加深，

外需仍然面临一定下行压力，后续新出口订单能否进一步回升至扩张区间仍需继续观察。 

服务业在较低水平上重回扩张区间。6月服务业商务活动指数环比上升 7.2个百分点至 54.3%，重回扩

张区间，达到 2021年 4月以来最高点，各分项指数均明显回升，反映出疫情冲击缓和后，服务业终端需求

明显回暖。住宿业、餐饮业、租赁及商务服务业分别环比上升 25.9、18.2个百分点，服务业业务活动预期

指数环比上升 5.8 个百分点至 61.0%，为近一年以来最高值，服务业企业信心明显恢复。当前服务业距离

正常水平仍有一定差距，随着疫情缓解和防控措施更加科学精准，服务业有望持续恢复。 

（二）央行货币政策委员会召开二季度例会 

央行货币政策委员会第二季度例会召开，在周期性货币政策方面，例会延续 4 月政治局会议“疫情要

防住、经济要稳住、发展要安全”的政策基调，在继续强调加大跨周期和逆周期调节的同时，强调稳就业

和稳物价。另一方面，在政策加大“稳增长”力度的背景下，央行暂时不再强调保持宏观杠杆率稳定。 

在结构性货币政策方面，例会强调加大对小微、科技创新、基础设施、绿色发展、制造业的支持力度，

以促进产业升级及能源食品安全。例会强调加大对小微企业的支持力度，稳定中小微企业就业；同时通过

扩大专项再贷款，加大对科技创新、普惠养老、交通物流、碳减排等领域的支持。在金融体制改革方面，

例会强调引导金融机构增加制造业中长期贷款，尤其是着力稳定产业链供应链。 

往前看，随着下半年海内外通胀对国内货币宽松的制约上升，本轮稳增长政策效果的持续性主要取决

于政策的落地效果，尤其是财政和地产政策。随着国内猪周期开始反转，叠加去年同期食品通胀的低基数，

下半年国内通胀水平可能明显上升，也将制约国内货币宽松。预计下半年我国货币政策会维持总量稳定结

构性发力的基调，未来还需观察基建后续项目能否跟上、财政政策能否持续发力、以及地产周期能否企稳

回升。 

（三）国内宏观前瞻 

本周即将发布中国 6月通胀数据（7月 9日周六），下半年国内通胀形势主要取决于大宗商品价格传导

和猪周期。 
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二、海外宏观回顾和展望 

美国 6 月 ISM 制造业 PMI 为 53，低于前值和预期，同时创 2020 年 6 月以来新低，反映美国商品需求

有所放缓。从分项看，生产指数从 5 月的 54.2 小幅回升至 6 月的 54.9，库存指数微幅上涨，新订单指数

和就业指数已经进入收缩区间，且生产指数高于新订单指数，指向新订单滞后于产出增长。供应商交付、

订单积压指数下滑，表明供应链和产能限制似乎正在缓解。ISM 数据进一步证明了美国商品的需求正在放

缓。 

美国 5 月核心 PCE 环比上升 0.3%，略低于预期的 0.4%，同比增速 4.7%，较前值回落 0.2 个百分点。

核心 PCE连续三个月环比涨幅在 0.3%左右，同比增速则从 2月份的 5.3%逐渐回落。鉴于非农薪资、租金等

“黏性通胀”因素环比折年增速仍超过 3%，核心 PCE同比增速短期内的回落速度或都将较慢。 

当前海外经济最大影响因素仍是整体通胀压力何时开始确定性减弱，在通胀下行趋势确认之前，欧美

央行或将继续快速加息，同时对增长产生更大负反馈。 

本周重点关注 7 月美联储 FOMC 货币政策会议纪要（7 月 7 日周四），此外，美国 6 月失业率和非农就

业人数也即将公布（7月 8日周五）。 
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