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一周宏观综述 2018 年 12 月 21 日

美楼市疲弱议息偏鹰 欧元区 CPI 下行加息降温

——宏观战略研究中心 肖利娜 Z0013350

 国外方面

本周，美国方面，美国 11 月新屋开工 125.6 万户，好于预期和前值，但住房份额最大的独立单元住宅

新开工户数持续下滑至一年半内新低，显示有较高要求的住房需求仍在减少。11 月成屋销售总数年化 532

万户，虽好于上月，但同比下跌 7%，创 7年半来增速低点，一方面受房屋抵押贷款利率上涨影响，一方面

受工资收入增长减缓影响而购房需求放缓。综合来看，美国经济增长顶部调整背景下，楼市的疲弱态势也

难改，影响美国四季度住房建设投资将会下滑。

另外，12 月 20 日，美联储议息会议决定上调联邦基金利率区间 0.25%至 2.25%-2.5%，符合市场预期，

同时，美联储维持渐进缩表，较市场预期偏鹰。在美国经济增长见顶，年内连续加息背景下，美元资产承

压回落短期仍将持续。但美国经济相对非美经济体依旧相对强劲，尽管美联储加息放缓，但预期后期美元

贬值的空间有限，幅度在 3%-5%。21 日晚将公布美国三季度实际 GDP 年化环比终值、消费者信心指数和个

人消费支出环比，在经济整体放缓趋势背景下，三季度实际 GDP 环比终值 3.5%超预期概率不大，消费者信

心指数和个人消费支出环比或较前值小幅回落。

图 1：美国成屋销售户数及密歇根大学消费者信心指数

资料来源：wind，一德研究院

图 2：欧元区制造业 PMI 及消费者信心指数

资料来源：wind，一德研究院

欧洲方面，欧元区 11 月调和 CPI 同比终值 1.9%，不及预期和前值。其中上周，德、法 11 月调和 CPI

同比 2.2%，分别回落 0.2、0.3 个百分点，均创 2016 年下半年以来新低；意大利 11 月调和 CPI 同比 1.6%，

较上月回落 0.1%。欧元区通胀上行的基本面支撑因素边际有所弱化，核心国家的通胀数据均不佳，欧央行

结束购债后首次加息预期将进一步降温。同时英国脱欧协议草案投票推迟或至 1 月，意大利预算案中赤字

率调低至 2%附近，但能否通过欧盟委员会仍存疑，加上中、美经济增长均承压调整，影响欧洲经济的出口

增速对其经济增长的支撑，从而欧元区经济不确定性持续，下行风险加大。鉴于意大利 GDP 占整个欧元区

的 15%，影响较大，后续密切关注意大利债务问题的实质进展，

 国内方面

本周国内无重要数据公布。
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