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资金流向
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品种表现
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市场情绪
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波动特征
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波动特征
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数据追踪—BDI继续大幅下跌，原油、贵金属反弹。
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宏观预测—从重预期转向盯数据
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重要事件--国常会和稳住经济大盘会议召开，高层关注政策的执行与落地。

    本周国常会和稳住经济大盘会议召开，会议要求扎实推动稳经济各项政策落地见效，传达出更为积极的政策导向。5月23日国务院召开国常会，部署了6大方面

工作共33项措施，旨在努力推动经济回归正常轨道、确保经济运行在合理区间。5月25日，国务院向各级政府召开了全国稳住经济大盘电视电话会议，会议强调了要

确保中央经济工作会议和《政府工作报告》确定的政策举措上半年基本实施完成，同时，也要进一步扎实落实国务院常务会议确定6方面33条稳经济一揽子政策措施。

两个会议，前者是应对新的经济下行压力的政策加码，后者是对当前全部政策的落地督促，均传达出了更为积极的政策导向。

  国常会政策主要涉及6大方面，分别是

1）财政政策增加退税1400亿元，养老等三项社保费缓缴3200亿元，专项债扩大范围到新基建，要求8月底前使用到位；

2）金融政策将今年普惠小微贷款支持工具额度和支持比例增加一倍，汽车央企发放的900亿元商用货车贷款要银企联动延期半年还本付息，推进平台企业合法合规

境内外上市；

3）稳产业链供应链，保障货运通畅，增加1500亿元民航应急贷款，支持航空业发行2000亿元债券；

4）促消费和有效投资，阶段性减征部分乘用车购置税600亿元，新开工水利、交通、老旧小区改造、地下综合管廊等项目，启动新一轮农村公路建设改造，支持发

行3000亿元铁路建设债券；

5）保能源安全，调整煤矿核增产能政策，再开工一批水电煤电等能源项目；

6）保障基本民生，做好失业保障、低保和困难群众救助等工作。25日的电视电话会议强调以上政策在5月底前要出台可操作的实施细则。

六月将是政策效果的重要观察窗口。
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重要事件—美联储会议纪要符合预期，市场预期美国经济衰退升温。

        北京时间5月26日，美联储公布5月议息会议纪要，会议纪要内容总体符合市场预期。会议纪要的重点内容包括：

（1）在未来几次会议上（at the next couple of meetings）加息50bps是合适的。

（2）迅速地（expeditiously）采取更为中性（more neutral）的货币政策立场是合适的。

（3）根据经济前景的演变和面临的风险，采取限制性（restrictive）的政策立场很可能是适当的。

（4）加快取消宽松政策，将使委员会在今年晚些时候能够更好评估收紧政策的效果（well positioned later this year）。

       美联储主席鲍威尔在其正式连任主席后接受采访时表示，可能会在接下来两次议息会议上加息50bps，而5月议息会议纪要再次重申了这一观点。此外，此前一直

极度鹰派的圣路易斯联储主席布拉德也表示赞同鲍威尔的政策路径，未再次提出加息75bps的想法。尽管美国CPI同比向下拐点在4月数据中得到确认，但是预计后续通胀

回落速度较为缓慢，结合近期一系列官员的表态，预计美联储在6月和7月议息会议上加息50bps概率仍然较大。

       

        当前市场对于美国经济衰退的预期快速升温，预计9月议息会议上美联储或将重新评估货币政策。近期美国一系列经济景气数据均有走弱，4月美国ISM制造业

PMI仅为55.4，低于前值57.1和预期57.6，ISM非制造业PMI为57.1，低于前值58.3和预期58.5。同时，各个联储分行的景气调查均大幅低于预期和前值，5月纽约州制造

业指数仅为-11.6%，为2020年5月以来新低，5月费城联储制造业指数从前值17.6降至2.6，里士满联储制造业指数从前值14暴跌至-9，市场对于美国经济衰退的预期快速

升温。同时，亚特兰大联储主席博斯蒂克表示可以在9月暂停加息，具体要看通胀的情况，这是通胀持续走高以来，美联储官员首次发出非常鸽派的声音。预计在持续加

息的过程中，美联储仍需考虑美国经济增长，9月的议息会议非常关键，美联储或将根据届时的经济和通胀数据重新评估后续的货币政策。如果未来通胀不超预期，则前

高3.2%左右或是本轮美债利率顶点。
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重要资讯

1、李克强主持召开国务院常务会议，进一步部署稳经济一揽子措施，努力推动经济回归正常轨道确保运行在合理区间。会议决定，在更多行业实施存量和增量全额留抵退税，增加退

税1400多亿元，全年退减税2.64万亿元。阶段性减征部分乘用车购置税600亿元。因城施策支持刚性和改善性住房需求。落实地方煤炭产量责任，调整煤矿核增产能政策。再开工一批

能源项目 。

2、人民银行、银保监会召开主要金融机构货币信贷形势分析会，研究部署加大信贷投放力度。会议强调，金融系统要用好用足各种政策工具，从扩增量、稳存量两方面发力，以适度

的信贷增长支持经济高质量发展。要落实政策要求，保持房地产信贷平稳增长。要加快已授信贷款的放款进度。要坚持市场化原则，提升金融支持实体经济的可持续性。。

3、近期，国家发展改革委价格司、价格成本调查中心组织山西、陕西、内蒙古三省区发展改革委，相关煤炭生产企业，行业协会召开视频会，对开展2021年度煤炭生产成本调查工作

进行部署。会议要求，相关地方和企业要高度重视煤炭生产成本调查工作，严格按照《煤炭生产成本调查方案》要求，加强组织领导，压实工作责任，强化沟通协调，真实、准确报送

企业煤炭生产成本、销售情况。 

4、截至2022年4月末，全国共有150家期货公司，分布在31个辖区。2022年4月交易额40.77万亿元，交易量4.69亿手，营业收入26.55亿元，净利润4.89亿元。

5、李克强在全国稳住经济大盘电视电话会议上强调，把稳增长放在更突出位置，着力保市场主体保就业保民生，保护经济韧性，努力确保二季度经济合理增长和失业率尽快下降，保

持经济运行在合理区间。 国务院常务会确定的稳经济一揽子政策5月底前都要出台实施细则。 

6、北京时间周四凌晨2点，美联储FOMC公布5月货币政策会议纪要。大多数美联储官员支持在接下来的几次会议上加息50个基点，他们认为大幅加息将为今年晚些时候提供政策灵活

性，所有官员都支持要开始缩表计划。

8、国家统计局：1—4月份，全国规模以上工业企业利润同比增长3.5%，增速较1—3月份回落5.0个百分点。

9、美国4月核心PCE物价指数年率录得4.9%，与预期一致，低于前值的5.2%；核心PCE物价指数月率录得0.3%，与预期和前值的0.3%持平。美联储官员正在努力通过加息来将通胀带

回2%的目标水平，5月初美联储加息了50个基点，官员们表示可能会在6、7月份进行同样幅度的加息，以抑制需求并降低价格增长，但此后的行动将取决于经济和通胀情况。

10、上海市下午举行新冠肺炎疫情防控工作新闻发布会，上海市委常委、常务副市长吴清在会上表示，针对复工复产卡点堵点，提出了分类指导、动态修订复工复产复市疫情防控指引、

取消企业复工复产复市不合理限制，6月1日起取消企业复工复产“白名单”制、扩大企业防疫和消杀补贴范围、建立长三角产业链供应链互保机制、畅通国内国际物流运输通道等政策

措施，支持各行业领域复工复产复市，稳步提高企业达产率。
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