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一、本周小结及下周配置建议 

全球货币政策拐点临近，日本下调经济评估。本周五公布的美国 4 月核心 PCE 物价指数同比升 3.1%，超预期的

2.9%，较前值 1.8%大幅提高，创 1992 年来最高。核心 PCE 是美联储较为关心的通胀指标，数据公布后市场对美联

储加息的预期有所升温。其实从近期的美联储官员讲话中已经可以看出，此前的鸽派立场已有所减弱，越来越多的

官员提及在未来的政策会议上将开始讨论缩减 QE。除了美联储之外，本周新西兰联储在利率决议中预告明年加息。

英国央行委员也表示首次加息可能在 2022 年。随着全球经济复苏，货币宽松政策已有拐头迹象。受近期疫情恶化

所影响，日本政府或延长紧急状态至 6 月 20 日，商业活动放缓，失业率上升，显示经济复苏势头疲软，日本政府

在 5 月的经济报告中下调了整体经济评估。目前全球经济复苏仍存在地域差异，疫苗接种率较高的发达经济体已开

始加速经济复苏，而经济较为落后，疫苗接种缓慢的国家仍深陷疫情的影响。 

本周美元指数小幅反弹并升至 90 关口上方，美国通胀数据飙升给美指带来支撑。非美货币涨跌不一，英镑兑

美元维持强势，因英国央行委员暗示可能在 2022 年加息。而由于美国通胀飙升以及美元维持疲弱，国际黄金价格

延续升势，已连续第四周上涨。值得注意的是，在中国经济稳健复苏与疲弱美元的双重推动下，本周在岸、离岸人

民币对美元汇率创下近三年来新高，截至周五离岸人民币收盘价格为 6.3591。大宗商品方面，国际油价延续涨势，

美油本周涨逾 4%，因美欧经济复苏带动需求预期，但伊朗石油进入市场的前景限制了油价涨幅。 

 工业企业利润延续增长，中下游企业压力或将加大。1-4 月份，全国规模以上工业企业实现利润同比增长 1.06

倍，延续了去年下半年以来较快增长态势。受市场需求改善、大宗商品价格上涨等因素推动，上游采矿业利润增长

明显加快，原材料制造业保持较快增长。同时，石油加工业在国际原油价格上涨和需求回暖带动下实现扭亏为盈。

受疫苗及检测试剂盒等防疫产品国内外市场需求大幅增加带动，医药制造业利润大幅上涨，增速进一步加快。但需

要注意的是，在分配格局上，上游占比持续上行，并且在工业利润两年平均增速整体高达 22.3%的背景下，仍有高

达 7 个行业利润增速为负，且全部集中在下游，利润总体呈不均衡分布。由于部分消费品行业盈利状况尚未恢复到

疫情发生前水平，加之大宗商品价格高位运行，增加中下游行业生产经营压力，叠加基数效应边际减弱，预计工业

企业利润同比增速将继续回落。流动性方面，本周我国央行公开市场完全对冲到期量，央行仍保持流动性合理适度。

资本市场方面，在经历了前期金融股的大幅拉升后，A 股迎来了权重搭台，题材唱戏的轮动行情，主要指数过去一

周均大幅走高。当前的政策及市场环境，对于 A 股行情的进一步演绎较为有利，市场在沉寂了近三个月后，或将迎

来突破的行情。 
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股票  债券  

 沪深 300 +3.64%  10 年国债到期收益率+0.47%/本周变动+0.14BP 

 沪深 300 股指期货 +3.34%  主力 10 年期国债期货 -0.30% 

 本周点评：在经历了前期金融股的大幅拉升后，A

股迎来了权重搭台，题材唱戏的轮动行情，主要指数过

去一周均大幅走高 。 

 本周点评：本周资金面略有收紧，债市利多因素影响钝

化，加之人民币升值、股市大涨，国债期货冲高回落。 

 配置建议： 逢低做多  配置建议： 多单减仓 

大宗商品  外汇  

 主力沪铜期货 +1.65%  英镑兑美元 +0.29%  

 主力原油期货 +7.42%  英镑兑美元 2106 合约 +0.24%  

 本周点评：期铜价下跌，下游采购意愿增加，库存

出现下降趋势，对铜价形成支撑。亚洲部分地区新冠疫

情扩散压制市场氛围，短线油市呈现震荡上行。 

 本周点评： 英国央行官员暗示加息，叠加英国疫苗接

种领先及经济复苏前景升温，英镑兑美元有望延续涨

势。 

 配置建议： 低配区间交易  配置建议：轻仓做多 

 

二、本周新闻、经济数据回顾 

◆ 国内新闻 

1、国务院常务会议部署进一步支持小微企业、个体工商户纾困和发展，要求保持政策必要支持力度，多措并举

帮助小微企业、个体工商户应对上游原材料涨价影响，打击囤积居奇、哄抬价格等行为。深入推进反垄断、反不正

当竞争执法，依法查处具有优势地位的企业为抢占市场份额恶意补贴、低价倾销等行为。 

2、5 月 21 日，金融委会议明确提出，打击比特币挖矿和交易行为。虽然此前协会曾多次提及虚拟货币交易风

险，但比特币挖矿被高层会议明确予以打击，尚属首次。挖矿是“制造”比特币最核心的环节，对于挖矿的打击有

利于从源头上打击比特币等虚拟币的交易炒作。挖矿产生的能耗超乎想象。虽然从环保的角度而言，打击挖矿是必

要之举，但从过往经验来看，实际效果如何，以何种方式打压，仍应审慎评估和选择。 

3、国务院高层在浙江宁波考察时强调，要高度关注世界经济周期性变化以及国际大宗商品价格波动，用市场化

办法做好大宗商品进口、储运、交易，增强应对未来世界经济周期性波动、稳定产业链供应链的能力。他表示，会

想方设法做好大宗商品的保供稳价工作，合理引导市场预期。既要适当储备、进行调控，又要打击囤积居奇，以支

持企业应对成本上升等经营困难，努力防止大宗商品价格上涨向居民消费价格传导。 

4、国家发改委出台“十四五”时期深化价格机制改革行动方案，将加强粮油肉蛋菜果奶等重要民生商品价格调

控，做好铁矿石、铜、玉米等大宗商品价格异动应对。深入推进电力、石油天然气等能源价格改革，建立新型储能

价格机制；完善针对高耗能、高排放行业的差别电价、阶梯电价等绿色电价政策，促进节能减碳。 

5、内蒙古出台打击惩戒虚拟货币“挖矿”行为八项措施：对通讯企业、互联网企业等主体存在虚拟货币“挖矿”

行为的，依据《中华人民共和国电信条例》相关规定，由主管部门依法吊销增值电信业务许可证，严肃追究责任；
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对大数据中心、云计算企业等主体存在虚拟货币“挖矿”行为的，由主管部门取消各类优惠政策，退出内蒙古电力

多边交易市场，依据《中华人民共和国节约能源法》从严处理，严肃追究责任。 

 

◆ 国外新闻 

1、美联储 4 月贴现利率会议纪要：地区联储主管们认为，随着新冠肺炎疫苗接种工作的铺开，经济活动改善；

一些委员认为通胀的上升将暂时超过 2%；在疫苗接种不断扩大的情况下，认为经济活动有所改善；大部分地区储

备银行的董事都注意到持续的供应链中断问题。 

2、美联储副主席克拉里达：在即将召开的会议上，美联储可能会讨论缩减购买规模的问题，这取决于取决于数

据流；目前的数据仍然与通胀预期保持一致；不认为加密货币是一种价值存储或交易媒介；加密货币“可能发挥作

用，也可能没有”，它不是货币的替代品；目前的金融稳定风险是可控的。 

3、英国央行行长贝利：货币政策委员会（MPC）当前预计并不会使用负利率。MPC 将侧重于中期性的通胀前

景。央行早在 3 月份就已经向财政部通报 Greensill Capital 与 GFG 存在关联。通胀料将升穿目标，然后回落。通胀

“潜在的危险地区”包括大宗商品和电脑芯片。央行希望，这些通胀因素会出现修正。现在，央行必须非常仔细地

关注通胀。有充分的理由对英国劳动力市场保持信心。 

4、美联储理事夸尔斯：如果美国经济形势保持强劲复苏，美联储将在未来几个月的会议上寻求讨论减码 QE。

抵押贷款支持证券（MBS）将是未来任何减码 QE 的讨论内容之一。美联储需要在资产购买方面保持耐心。FOMC 远

远没有到达需要讨论调整利率的程度。近期通胀预期上扬受人欢迎。预计通胀风险在中期内偏上行。预计通胀将在

2022 年接近 2%。通胀升穿 2%受到一系列临时性因素的驱动。加息之前将逐步缩减量化宽松。是否购买住房抵押贷

款支持证券将是债券购买争论的一部分。对通胀预期的调查是不稳定的，不会对一两个季度过高结果感到担忧或惊

讶。 

5、加拿大央行行长麦克勒姆：加拿大经济还有很长的路要走，仍然需要“可观的”货币支持。 最大的政策风

险是没有采取必要措施来履行我们的使命。 对经济而言，逐渐缩减购债是正确的行动。由于国内经济具有韧性，不

介意撤回在疫情期间延长的非常规刺激措施。 

 

◆ 国内外经济数据 

国家/地区 指标名称 前值 预期值 今值 

中国 

中国 4 月规模以上工业企业利润(亿

元) 
7111.8  7686.3 

中国 4 月规模以上工业企业利润年率

(%) 
92.3  57 
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美国 

美国 3 月 FHFA 房价指数月率(%) 1.1 1.2 1.4 

美国 3月 S&P/CS20座大城市房价指数

年率(%) 
12 12.3 13.27 

美国 4 月新屋销售总数年化(万户) 91.7 97 86.3 

美国 5 月谘商会消费者信心指数 117.5 119.4 117.2 

美国 5 月里奇蒙德联储制造业指数 17 19 18 

美国至 5 月 21 日当周 API 原油库存

(万桶) 
62 -127.9 -43.9 

美国至 5 月 21 日当周 EIA 原油库存

(万桶) 
-42.6 -105 -166.2 

美国至 5月 22日当周初请失业金人数

(万人) 
47.8 42.5 40.6 

美国第一季度实际 GDP 年化季率修正

值(%) 
6.4 6.5 6.4 

美国 4 月耐用品订单月率(%) 0.8 0.7 -1.3 

美国 4 月成屋签约销售指数月率(%) 1.7 0.8 -4.4 

美国至 5月 21日当周 EIA天然气库存

(亿立方英尺) 
710 1040 1150 

美国 4 月核心 PCE 物价指数年率(%) 1.8 2.9 3.1 

美国 4 月个人支出月率(%) 4.2 0.5 0.5 

美国 4 月核心 PCE 物价指数月率(%) 0.4 0.6 0.7 

美国 5 月芝加哥 PMI 72.1 68 75.2 

美国 5 月密歇根大学消费者信心指数

终值 
82.8 82.9 82.9 

欧盟 

欧元区 5 月工业景气指数 10.7 11.3 11.5 

欧元区 5 月消费者信心指数终值 -5.1 -5.1 -5.1 

欧元区 5 月经济景气指数 110.3 112.1 114.5 

德国 

德国第一季度未季调 GDP 年率终值

(%) 
-3.3 -3.3 -3.4 

德国 5 月 IFO 商业景气指数 96.8 98.2 99.2 

德国 6 月 Gfk 消费者信心指数 -8.6 -5.2 -7 

英国 英国 5 月 CBI 零售销售差值 20 30 18 

法国 
法国 5 月 CPI 月率(%) 0.1 0.3 0.3 

法国第一季度 GDP 年率终值(%) 1.5 1.5 1.2 

日本 日本 4 月失业率(%) 2.6 2.7 2.8 

. 

◆ 央行公开市场操作 

央行公开市场本周累计开展了 500 亿元 7 天逆回购操作，本周央行公开市场有 500 亿元逆回购到期，因此本周

完全对冲到期量。 
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三、本周市场行情回顾 

◆ 货币市场 

图 1 Shibor（%）                                  图 2 中美国债收益率：10 年期（%） 

     

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                       资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

◆ 国内行情 

图 3 商品期货指数                                  图 4 股指期货结算价   

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

图 5 国债期货结算价：2 年、5 年、10 年期 
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资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

◆ 国外行情 

图 6 国际大宗商品期货价格涨跌幅                    图 7 全球主要股指涨跌幅 

     

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

四、下周重要经济指标及经济大事 

日期 时间 国家/地区 指标名称/经济大事 预期值 前值 

2021/5/31 
09:00 中国 中国 5 月官方制造业 PMI  51.1 

20:00 德国 德国 5 月 CPI 月率初值(%)  0.7 

2021/6/1 

待定 奥地利 第 17 届欧佩克和非欧佩克部长级视频会议举行。 

09:45 中国 中国 5 月财新制造业 PMI  51.9 

12:30 澳洲 澳洲联储公布利率决议。 

15:50 法国 法国 5 月制造业 PMI 终值  58.9 

15:55 德国 

德国 5 月制造业 PMI 终值  66.2 

德国 5 月季调后失业人数(万人)  0.9 

德国 5 月季调后失业率(%)  6 

16:00 欧盟 欧元区 5 月制造业 PMI 终值  62.9 

16:30 英国 英国 5 月制造业 PMI  66.1 

17:00 欧盟 

欧元区 5 月 CPI 年率初值(%)  1.9 

欧元区 5 月 CPI 月率(%)  0.6 

欧元区 4 月失业率(%)  8.1 

21:45 美国 美国 5 月 Markit 制造业 PMI 终值  60.5 

22:00 美国 
美国 5 月 ISM 制造业 PMI  60.7 

美国 4 月营建支出月率(%)  0.2 

22:30 美国 美国 5 月达拉斯联储商业活动指数  37.3 

2021/6/2 00:00 美国 

明尼阿波利斯联储主席卡什卡利、亚特兰大联储主席博斯蒂克、达拉斯

联储主席卡普兰、以及费城联储主席哈克参加主题为种族与经济的线上

会议。 
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17:00 欧盟 欧元区 4 月 PPI 月率(%)  1.1 

2021/6/3 

00:00 美国 
2021 年 FOMC 票委、芝加哥联储主席埃文斯就经济现状和货币政策发表

讲话。 

02:00 美国 美联储发布经济状况褐皮书。 

04:30 美国 美国至 5 月 28 日当周 API原油库存(万桶)  -43.9 

09:45 中国 中国 5 月财新服务业 PMI  56.3 

15:50 法国 法国 5 月服务业 PMI 终值  50.3 

15:55 德国 德国 5 月服务业 PMI 终值  49.9 

16:00 欧盟 欧元区 5 月服务业 PMI 终值  50.5 

16:30 英国 英国 5 月服务业 PMI  61.8 

20:15 美国 美国 5 月 ADP 就业人数(万人)  74.2 

20:30 美国 美国至 5 月 29 日当周初请失业金人数(万人)   

21:45 美国 美国 5 月 Markit 服务业 PMI 终值  64.7 

22:00 美国 美国 5 月 ISM 非制造业 PMI  62.7 

22:30 美国 
美国至 5 月 28 日当周 EIA天然气库存(亿立

方英尺) 
  

23:00 美国 美国至 5 月 28 日当周 EIA原油库存(万桶)  -166.2 

2021/6/4 

17:00 欧盟 欧元区 4 月零售销售月率(%)  2.7 

20:30 美国 
美国 5 月失业率(%)  6.1 

美国 5 月季调后非农就业人口(万人)  26.6 

22:00 美国 
美国 4 月工厂订单月率(%)  1.1 

美国 4 月耐用品订单月率(%)   

 

图 8 Shibor（%）                                   图 9 银行间回购利率：R001、R007、R014 

     

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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图 10 中美国债收益率：30 年期                      图 11 商品期货指数 

     

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

图 12 国内股指期货结算价                           图 13 国债期货结算价：2、5、10 年期 

     

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

图 14 标普 500、英国富时 100 指数                   图 15 美元指数 

     
资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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