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一、国内宏观回顾和展望 

（一）政策层面密集发声，着力稳定宏观经济大盘 

在国内防疫形势严峻、经济下行压力持续加大的情况下，日前中央政治局会议释放稳定预期的强烈信

号，明确加大宏观政策调节力度，努力实现全年经济社会发展预期目标。会后发改委、财政部、工信部、

央行等多部委连日来密集发声，强调进一步增强工作主动性前瞻性，积极应对超预期变化，抓紧谋划增量

政策工具，加大相机调控力度，着力稳定宏观经济大盘。 

如银保监会召开专题会议强调，鼓励拨备水平较高的大型银行及其他优质上市银行有序降低拨备覆盖

率，释放更多信贷资源。支持发挥有效投资的关键作用，做好“十四五”规划重点领域和重大项目融资保

障，支持适度超前开展基础设施投资。要督促银行保险机构坚持“房子是用来住的、不是用来炒的”定位，

因城施策落实好差别化住房信贷政策，支持首套和改善性住房需求，灵活调整受疫情影响人群个人住房贷

款还款计划。促消费方面，发改委表示，加力应对疫情对消费的影响，发挥消费对经济循环的牵引带动作

用，落实好餐饮、零售、旅游、民航、公路水路铁路运输等特困行业纾困扶持措施，着力促进汽车等重点

领域消费，切实稳住消费基本盘。工信部表示，下一步工信部将积极促进消费，鼓励有条件的地方出台有

含金量的促消费政策，开展新一轮新能源汽车下乡活动，组织实施公共领域全面电动化和换电模式应用试

点，进一步加大新能源汽车推广力度。同时，加快补齐汽车芯片等短板，推动电动化与智能网联技术融合

发展。从中央到地方密集部署的稳投资、促消费政策显示，全力扩大内需将处于更加突出的位置。 

（二）五一假期消费受疫情影响 

为严控疫情，文化和旅游部要求不组团前往中高风险地区旅游，不承接中高风险地区旅游团队，不组

织中高风险地区游客外出旅游。叠加上海和北京地区防疫形势严峻，整体假期客流量下滑明显。经文化和

旅游部数据中心测算，2022 年“五一”假期 5 天，全国国内旅游出游 1.6 亿人次，同比减少 30.2%，按可

比口径恢复至疫情前同期的 66.8%；实现国内旅游收入 646.8 亿元，同比减少 42.9%，恢复至疫情前同期的

44.0%。 

五一期间，全国各地陆续出台大量刺激消费的举措。如广东省出台鼓励汽车、家电消费，要求地市发

放消费券；江西、浙江、福建、海南等多地也陆续发放大量消费券等。大量的促销费政策不断助力消费复

苏。 

（三）国内宏观前瞻 

本周重点关注 4月 CPI、PPI 数据（5月 11日周三）和 4月金融数据（5月 12日周四）。 

 

二、海外宏观回顾和展望 

5月 4日，美联储公布 5月 FOMC议息会议声明，宣布上调联邦基金利率 50bp至 0.75-1.00%目标区间，
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符合预期。同时，美联储宣布 6 月 1 日开始缩减资产负债表，每月拟减持 475 亿美元资产（300 亿美元美

国国债和 175亿美元抵押贷款支持证券），三个月后每月拟减持 950亿美元资产（600亿美元美国国债和 350

亿美元抵押贷款支持证券），符合 3月会议纪要的讨论结果；但美联储并未明确缩表的终点，只表示将在快

达到“充足水平”时减缓缩表节奏。过去两年资产价格大涨与实物通胀都与扩表带来的货币超发有关，而

缩表带来的货币数量下降则可能成为未来的隐忧。 

美联储在 5月声明中保持了“中性基调”，没有发出启动激进加息周期的信号。鲍威尔在记者会上称近

期不积极考虑加息 75 个基点，且提到可能会在几次加息 50个基点后回归加息 25基点的常规节奏，打消了

有关更快加息的担忧。另外鲍威尔认为美国经济仍然强劲，美联储有较大机会实现“软着陆”，继续巩固

了市场对于经济的信心。对于通胀，鲍威尔称如果有必要，美联储会坚决采取行动，重申美联储当前的核

心目标是控制通胀。如果接下来的通胀再超预期，美联储可能紧缩加码。总体上，5月议息会议暂时没有出

现新的不确定性，但目前美联储政策核心矛盾仍是高通胀，且就业市场弹性极弱，因此美联储“偏鸽”的

预期引导只能阶段性地缓和市场担忧，市场波动仍会持续存在。 

美国劳动力市场表现强劲，4月新增非农就业人口 42.8 万人，好于市场预期；4月失业率为 3.6%，和

上月持平；劳动参与率小幅降低至 62.2%，不及市场预期。4月整体就业普遍增长，贡献最大的仍是服务业，

贡献率接近 8成。鲍威尔在 5月议息会议上的发言短暂打消了市场加息 75BP的预期，但考虑到美国通胀压

力仍大，市场加息预期再度升温。截至 5月 7日，CME观察显示，市场预期 6月加息 75BP的概率仍超 8成，

7月、9月、11月和 12月分别加息 50BP、25BP、25BP和 25BP，全年加息 11次。 

本周重点关注美国 4月核心 CPI（5月 11日本周三）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

免责声明 
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