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核心观点

 全球：上周美伊宣布达成第一阶段谅解备忘录，包含霍

尔木兹海峡全面开放等内容，油价连续第二周大幅下跌

（WTI 跌 6.9%至 84 美元/桶），全球通胀预期降温，主

要央行加息预期的紧迫感有所缓解。在此背景下，上周

全球股市普遍上涨，债市收益率全线回落，美元指数微

跌 0.3%，黄金跌 4.1%至 4186 美元。

 美国：上周公布的 5月 CPI 同比增长 4.2%，核心 CPI 同

比增长 2.8%；5 月 PPI 同比 6.4%，通胀数据仍处高位。

上周公布的 6 月消费者信心指数从 44.8 回升至 48.9，

仍处低位。在地缘缓和与通胀数据共同作用下，10 年期

美债收益率当周下行 7bp 至 4.48%。

 欧元区：欧洲央行三年来首次加息 25 个基点至 2.25%，

成为首家因能源冲击而收紧货币政策的主要央行。欧央

行声明称中东战争产生通胀压力，加息决策在多种情景

下均具稳健性，同时上调 2026 年通胀预期至 3%、下调

经济增长预期。

 日本：日本 5月 PPI 同比升至 6.3%，输入性通胀压力持

续加大。日本央行拟在 6 月议息会议上将利率从 0.75%

上调至 1.0%。日经 225 指数当周大涨 5.0%，10 年期日

债收益率下行 2.6bp 至 2.64%。
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名称 2026/6/12 一周涨跌幅 年初至今涨跌幅

股市

上证指数 4096 1.61% 3.22%

深证成指 15531 3.79% 14.83%

标普 500 7431 0.65% 8.56%

道琼斯工业指数 51202 0.66% 6.53%

纳斯达克指数 25889 0.70% 11.39%

英国富时 100 10472 1.00% 5.44%

德国 DAX 24635 -0.50% 0.59%

法国 CAC40 8351 1.61% 2.47%

日经 225 69318 4.99% 37.70%

韩国综合指数 8540 5.12% 102.65%

恒生指数 24718 -0.98% -3.56%

澳洲标普 200 8914 1.25% 2.29%

债市

10 年期中国国债收益率 1.74 2.20bp -10.00bp

10 年期美国国债收益率 4.48 -7.00bp 29.00bp

10 年期英国国债收益率 4.84 -3.63bp 21.45bp

10 年期德国国债收益率 2.98 -5.00bp 11.00bp

10 年期法国国债收益率 3.64 -6.00bp 3.60bp

10 年期日本国债收益率 2.64 -2.60bp 53.20bp

外汇

美元指数 99.80 -0.27% 1.37%

美元兑人民币 6.81 -0.07% -3.02%

美元兑日元 160.23 -0.06% 2.15%

欧元兑美元 1.16 0.39% -1.31%

英镑兑美元 1.34 0.50% -0.40%

商品

现货价(伦敦市场):黄金:美元 4186 -4.11% -3.84%

现货价(伦敦市场):白银:美元 67 -7.74% -9.68%

现货价:WTI 原油 84 -6.90% 47.05%

LME 铜 13714 1.43% 9.09%
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一、政策动向

1.货币政策

欧洲央行三年来首次加息，中东战争推升能源通胀压力。欧洲央行 6 月 11 日宣布加息

25 个基点，将关键利率上调至 2.25%，符合市场预期。在中东战争持续推升能源价格的背景

下，欧元区通胀正进一步偏离央行目标。此次决定使欧洲央行成为首家针对能源价格上涨而

收紧货币政策的主要央行。目前能源成本飙升已推动欧元区通胀率重新升至 3%以上。欧洲央

行管理委员会在声明中表示，“中东战争正在产生通胀压力。无论冲击后续如何演变，以及

其将如何影响欧元区中期经济前景，在多种情景分析下，加息决策都具有稳健性”。与此同

时，欧洲央行上调了未来数年的通胀预期，预计欧元区整体通胀率将在 2026 年平均达到 3%，

随后于 2027 年回落至 2.3%，并在 2028 年降至 2%。欧洲央行表示，调整预测的主要原因是能

源价格前景上升，而更高的能源成本预计将进一步传导至食品、商品和服务价格。此外，欧

洲央行下调了今明两年的经济增长预测。目前预计欧元区经济增速将在 2026 年达到 0.8%，

2027 年升至 1.2%，2028 年进一步提高至 1.5%。

日本央行 6月预计加息至 1%，10 月或再行动。据日本经济新闻 6月 9 日报道，日本央行

计划在本月 15 至 16 日召开的货币政策会议上将基准利率从 0.75%上调至 1.0%，并拟于 2027

年 4 月后停止缩减国债购买规模。彭博援引一位前央行官员的判断称，此次加息之后，最快

10 月可能再度加息。据日经报道，6月 16 日的会议上加息议案预计将获得 9名政策委员中多

数支持通过。与此同时，停止削减国债购买规模的方案也已获得政策委员会过半数成员支持。

上述举措标志着日本央行自去年 12 月以来首次调整政策利率，也是其应对通胀压力持续升温

的最新信号。

二、经济数据

1.美国

美国 5 月 CPI 同比 4.2%，创三年新高，核心 CPI 同比加速至 2.9%，但环比涨幅低于预

期。美国劳工统计局 6月 10 日公布的数据显示，5 月 CPI 同比上涨 4.2%，为 2023 年初以来
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最高水平，符合市场预期，这也标志着美国 CPI 通胀三年来首次突破 4%关口。推动整体通胀

走高的主要因素是伊朗战争引发的能源价格上涨。当月 CPI 环比 0.5%，持平预期，略低于前

值 0.6%。核心 CPI 方面，5 月同比上涨 2.8%，较前值 2.7%小幅抬升；环比涨幅为 0.2%，低

于市场预期的 0.3%，并较前值 0.4%明显放缓。核心通胀的温和表现未能实质性改变市场对美

联储政策路径的整体预期。数据公布后，联储挂钩隔夜指数掉期定价显示美联储年底前累计

加息约 26 个基点，与数据公布前相比变化不大。

美国 5 月 PPI 同比 6.4%，创逾三年最大涨幅，核心 PPI 意外放缓至 4.9%。美国劳工统计

局 6月 11 日公布的数据显示，5月 PPI 同比上涨 6.4%，创 2022 年 11 月以来最大涨幅；环比

上涨 1.1%。这一数据与上周早些时候公布的 CPI 共同描绘出通胀持续升温的图景。数据发布

后，市场加息预期小幅升温。值得关注的是，5月剔除食品和能源的核心 PPI 同比上涨 4.9%，

低于市场预期的 5.4%；环比上涨 0.4%，同样低于预期的 0.5%。

表 1 上周美国宏观数据更新汇总（月度数据）

分类 单位
2025 2026

6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月

通货

膨胀

CPI:季调:环比 % 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 0.9 0.6 0.5

核心 CPI:季调:环比 % 0.2 0.3 0.3 0.2 0.2 0.3 0.2 0.2 0.4 0.2

CPI:食品和饮料:季调:环比 % 0.3 0.1 0.4 0.2 0.6 0.2 0.4 0.5 0.2

CPI:能源:季调:环比 % 0.4 -0.6 0.7 1.4 0.3 -1.5 0.6 10.9 3.8 3.9

CPI:商品:季调:环比 % 0.2 0.1 0.4 0.5 0.2 -0.2 0.3 2 0.8 0.8

CPI:服务:季调:环比 % 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 0.4 0.3 0.2 0.6 0.3

CPI:耐用品:季调:环比 % 0.0 0.3 0.2 0.6 -0.2 -0.6 -0.5 0.1 -0.1 -0.1

CPI:非耐用品:季调:环比 % 0.3 0.0 0.5 0.6 0.6 -0.3 0.5 2.6 1.4 1.2

CPI:季调:同比 % 2.7 2.7 2.9 3 2.7 2.7 2.4 2.4 3.3 3.8 4.2

核心 CPI:季调:同比 % 2.9 3.1 3.1 3 2.6 2.6 2.5 2.5 2.6 2.7 2.8

CPI:食品和饮料:季调:同比 % 2.9 2.8 3.1 3 2.6 3 2.9 3.1 2.7 3.1 3

CPI:能源:季调:同比 % -0.6 -1.2 0.4 2.9 4.2 2.1 -0.3 0.4 12.6 17.5 23

CPI:商品:季调:同比 % 0.7 0.8 1.4 1.9 1.8 1.6 1 1.3 3.5 4.5 5.4

CPI:服务:季调:同比 % 3.8 3.8 3.8 3.6 3.2 3.3 3.2 3.1 3.1 3.4 3.5

CPI:耐用品:季调:同比 % 0.6 1.3 2 1.8 1.5 1.2 0.4 0.1 0.1 -0.1 -0.1

CPI:非耐用品:季调:同比 % 0.6 0.5 1.1 2 2 1.9 1.3 1.7 4.9 6.6 8

PPI:最终需求:季调:同比 % 2.4 3.2 2.7 3 2.8 3.1 3.1 3 3.4 4.3 5.7 6.4

PPI:最终需求:商品:季调:同比 % 1.7 1.9 2.2 3.2 2.7 3.0 2.5 1.8 2.5 5.3 7.4 10.2
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PPI:最终需求:商品:食品:季调:同比 % 2.9 4 3.4 3.7 3.7 1.5 1.1 -1 -0.3 1.2 2.4 2.8

PPI:最终需求:商品:能源:季调:同比 % -2.2 -2.8 -1.5 3.2 -0.3 3.4 -0.4 -3.6 -0.4 13.3 22.4 35.8

PPI:最终需求:服务:季调:同比 % 2.8 3.9 3 3.1 2.9 3.2 3.4 3.6 3.8 3.9 5 4.9

PPI:最终需求:季调:环比 % 0.2 0.8 -0.2 0.6 0.1 0.4 0.4 0.6 0.5 0.7 1.1 1.1

PPI:最终需求:商品:季调:环比 % 0.3 0.6 0.2 0.6 -0.2 0.8 -0.1 -0.1 1 2 1.9 2.8

PPI:最终需求:商品:食品:季调:环比 % 0.2 1.2 -0.1 0.8 -0.4 0.1 -0.2 -1.3 2.3 -0.6 0.2 0.6

PPI:最终需求:商品:能源:季调:环比 % 0.9 0.7 -0.2 2 -2.2 3.4 -1.5 -1.7 2.1 10.4 7.5 10.7

PPI:最终需求:服务:季调:环比 % 0.1 0.9 -0.3 0.6 0.2 0.3 0.6 0.9 0.3 0.2 0.7 0.3

景气

调查

密歇根大学消费者信心指数 - 60.7 61.7 58.2 55.1 53.6 51 52.9 56.4 56.6 53.3 49.8 44.8 48.9

密歇根大学消费者预期指数 - 58.1 57.7 55.9 51.7 50.3 51 54.6 57 56.6 51.7 48.1 44.1 49.3

密歇根大学消费者现状指数 - 64.8 68 61.7 60.4 58.6 51.1 50.4 55.4 56.6 55.8 52.5 45.8 48.4

密歇根大学:通胀率预期:1年 % 5 4.5 4.8 4.7 4.6 4.5 4.2 4 3.4 3.8 4.7 4.8 4.6

密歇根大学:通胀率预期:5年 % 4 3.4 3.5 3.7 3.9 3.4 3.2 3.3 3.3 3.2 3.5 3.9 3.4
数据来源：wind， 东方金诚

图 1 美国前周初请失业金人数增加(万人) 图 2 美国持续领取失业金人数增加(万人)

数据来源：房地美，Redfin，wind，东方金诚

2.日本

5月日本 PPI 同比+6.3%（前值+5.3%），环比+0.9%（前值+2.9%）。

表 2 上周欧洲宏观数据更新汇总（月度数据）

分类 单位
2025 2026

5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月

通货

膨胀

日本:PPI:同比 % 3.1 2.8 2.5 2.6 2.8 2.7 2.7 2.4 2.4 2.2 2.8 5.3 6.3

日本:PPI:环比 % -0.1 -0.1 0.2 -0.2 0.5 0.5 0.3 0.1 0.3 0.0 0.9 2.8 0.9

数据来源：wind， 东方金诚
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三、国际政治

美国总统特朗普宣布与伊朗达成协议，批准霍尔木茨海峡免费开放。当地时间 6 月 14

日下午，美国总统特朗普在社交媒体平台发文称，与伊朗的协议现已达成，他正式批准霍尔

木兹海峡免费开放，并即刻授权美国海军解除封锁。伊朗方面称，凭借军队与民众对邪恶之

敌的有力抗争、坚定立场和英勇抵抗，美国被迫接受结束战争。当地时间 6月 15 日，巴基斯

坦总理夏巴兹·谢里夫在社交媒体平台发文称，美伊已达成和平协议，双方宣布立即永久停

止所有战线的军事行动：“经过密集谈判，我们高兴地宣布，美国与伊朗之间的和平协议现

已达成。双方已宣布在所有战线（包括在黎巴嫩境内）立即永久停止军事行动。协议正式签

署仪式将于 6月 19 日在瑞士举行。”

四、海外债市

1.美债

上周，特朗普取消对伊朗计划实施的军事打击，并表示已达成结束战争的协议将在不久

之后签署，油价下跌，市场对美联储加息的预期降温，推动美债收益率下行。截至上周收盘，

10 年期美债较前一周下行 7bp 至 4.48%。

图 3 上周美国 10年期国债收益率下行（%）

数据来源：wind，东方金诚
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表 3 上周美债发行数据

债券类型 期限 发行金额(亿美元) 发行日期 发行收益率(%)

Bill 6-Week 691.81 2026-06-11 3.6650

Bill 13-Week 947.24 2026-06-11 3.7250

Bill 52-Week 532.16 2026-06-11 3.9140

Bill 26-Week 819.52 2026-06-11 3.8120

Bill 4-Week 790.29 2026-06-09 3.6760

Bill 8-Week 790.28 2026-06-09 3.6810

Bill 17-Week 727.06 2026-06-09 3.7300
数据来源：iFind，东方金诚

2.其他主权债券

上周美伊局势缓和，美债收益率下行，欧洲债市收益率整体下行。上周五，英国 10 年期

国债收益率较前一周五下行 3.6bp 至 4.84%，法国、德国 10 年期国债收益率分别下行 6bp、

5bp 至 3.64%、2.98%。上周日本 10 年期国债收益率下行 2.6bp 至 2.64%。

图 4 日本十年期国债收益率下行(%) 图 5 英国十年期国债收益率下行(%)

图 6 法国十年期国债收益率下行(%) 图 7 德国十年期国债收益率下行(%)

数据来源：wind，东方金诚
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