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美国数据和债务上限谈判最新进展
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 本周二（5月23日）美国商务部数据显示，4月新屋销售年化68.3万户，创2022
年4月以来最高，预期66.5万户；新屋销售环比增4.1%，预期下跌2.6%，新屋
销售同比增11.8%；建筑商们正在使用激励措施和降价措施来提高买家的负担
能力。4月份新房中位价降至42.08万美元，同比降幅高达8.2%，大幅低于3月
修正后的45.58万美元，4月新房平均价为50.1万美元。

 本周二标普全球（S&P Global）最新数据，美国5月Markit服务业PMI初值为
55.1，预期的52.5，创13个月新高；5月Markit制造业PMI初值48.5，预期50，
创三个月新低，重回50荣枯线下方；5月Markit综合PMI初值54.5，预期53，创
13个月新高；数据显示服务业PMI和制造业PMI差距越来越大，而在服务业的强
劲需求下劳动力市场愈发火热，通胀或难降温。

 周二，两党代表之间的谈判仍未取得突破性进展；距离美国财长耶伦警告的6月1日大限只剩9天时间，剔除周六、周日以及5月
29日周一的阵亡将士纪念日假期后，只有6天是工作日。在剩下的6天中，还要留出3天时间给众议院议员审查法案。这意味着，
理论上协议最迟需要在5月26日早些时候达成。拜登政府并没有为违约事件做准备。美国6月1日到期的超短期美债收益率涨穿7%，
日内上涨超过100个基点；美国债务大限将至，从ETF、美债到公司债，市场都在为违约的可能性定价。主要美股ETF的看跌期权
合约未平仓量创历史新高，超过2011年债务上限危机时。投资者溢价买入微软和强生这两家最高评级美国公司债。

 据最新CME“美联储观察”：美联储6月维持利率不变的概率为67.0%，加息25个基点至5.00%-5.25%区间的概率为33.0%；到7月
维持利率在当前水平的概率为40.4%，累计加息25个基点的概率为46.5%，累计加息50个基点的概率为13.1%。



美联储5月会议纪要
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 本周三（5月24日）公布的美联储5月会议纪要显示，刚刚过去的货币政策会议上，
美联储决策者对下月是否继续加息存在意见分歧，但都强调行动取决于数据，未
暗示可能降息。同时他们暗示，准备一旦债务上限问题冲击金融系统，就采取行
动维护金融稳定；

 讨论政策前景时，“与会者普遍认为，鉴于货币紧缩的滞后效应、以及信贷环境
进一步收紧对经济的潜在影响，在本次会议之后额外加息可能适合的程度变得不
那么确定。与会者一致认为，重要的是，密切监测未来的信息、并评估其对货币
政策的影响。”纪要提到，与会美联储官员普遍表示，不确定怎样的收紧程度可
能合适。多名（many）与会者看重的是，需要在本次会后保留选择性。

 纪要展示了与会者对未来是否进一步加息的分歧：“一些（Some）与会者评论称，他们预计，通胀回落到目标2%的过程可能继续
慢得让人无法接受，基于这种预期，未来的会议上进一步收紧政策可能是有保障的。 多名（Several）与会者指出，如果经济按
照他们目前的展望发展，那么本次会后可能没有必要进一步收紧政策。”一些（Some）与会者还指出，他们担心，美国联邦政府
的债务上限可能不会及时提高，那可能会严重破坏金融体系，并导致金融环境收紧，从而削弱经济。

 少数（a few）与会者指出，进一步收紧信贷环境可能造成家庭支出放缓、企业减少投资和招聘，这些变化都将支持产品和劳动
力市场持续的供需再平衡，并降低通胀压力。纪要写道：在本已紧缩的金融状况下，银行信贷环境料将进一步收紧的影响将导致，
从今年晚些时候开始轻度衰退（mild recession），随后是适度节奏的复苏。实际GDP预计将在未来两个季度减速增长，然后在
今年第四季度和明年第一季度温和下降。预计2024年和2025年的实际GDP增长将低于工作人员预计的潜在产出增长水平。



华尔街的防御反应
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 本周二据彭博社当地报道，PGIM Fixed Income联席首席投资官格Greg Peters购
买了长期美债信用违约互换（CDS）——一种防范美债未来违约的保险，押注美国
未来将再次陷入类似于2011年美债危机，或者危险程度超过2011年的债务僵局；

 由于债务上限的“X日期”迫近，一些投资者押注短期美债违约，周二6月中旬到期
的美债收益率超过6.00%。但Peters表示，对于资产规模达7930亿美元资产的PGIM 
Fixed Income来说，市场对于美债的赌注根本不值得。相反，他关注的是美国CDS
曲线。Peters购买的是长期信用违约互换，即押注美国将在不久的将来再次陷入类
似的糟糕局面。Peters对彭博社表示：“美国CDS曲线严重倒挂，这意味着人们正
在押注短期违约。”…… 因为我们隐隐约约觉得这种情况将年复一年地持续下去，
美国国会在华盛顿的混乱不会很快消失。”较长期CDS现在看起来“极其”便宜。

 本周三，包括高盛CEO David Solomon在内的众多首席执行官在一场活动上谈到了美国经济的走势。Solomon表示，通胀将持续存
在，“浅”衰退可能即将到来。但从金属行业到物流业和华尔街的首席执行官们表示，如果出现经济衰退，情况将与以往不同，
这不仅仅是因为劳动力市场依然强劲。债券投资巨头TCW集团的CEO Katie Koch认为，美国经济将出现“中等到硬着陆”：CEO们
显然更悲观。人们看到真正的衰退、收入减少和失业，这将对经济造成压力。

 评级机构惠誉将美国“AAA”长期外币发行人违约评级（IDR）列入负面观察名单，这意味着美国评级可能会被下调。惠誉表示，
此举反映出，尽管“X日”即将到来，但两党斗争的加剧正在阻碍达成提高或暂停债务上限的协议；将是一个负面信号，表明美
国的整体治理和及时履行债务的意愿不太可能符合“AAA”评级。这样的失败将是债务违约，并将导致我们将美国主权IDR下调至
“限制性违约”（RD）。受影响的债务证券评级将被下调至“D”级。



油价停留在70美元/桶上方，频繁震荡
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 本周二美国石油协会（API）数据显示，上周美国原油和成品油库存均减少。截至5
月19日的一周内，原油库存减少约680万桶。汽油库存减少约640万桶，馏分油库存
减少约180万桶。

 本周三美国能源信息署(EIA)表示，截至5月19日的一周内，原油库存在驾车出行高
峰的阵亡将士纪念日周末假期之前下降了1250万桶，至4.552亿桶，预期上升80万
桶；包括柴油和取暖油在内的馏分油库存减少了60万桶，至1.057亿桶，为2022年5
月以来的最低水平，预期增加40万桶；

 EIA表示汽油库存上周也下降了210万桶，至2.163亿桶，预期减少110万桶；俄克拉
荷马州库欣交货中心的原油库存该周增加了180万桶；本周美国国内产量增加了10
万桶/日，但四周平均产量1227.5万桶/日，仅比一年前的水平增长了3.4%。

 本周二彭博社报道，沙特阿拉伯能源部长阿卜杜勒-阿齐兹·本·萨勒曼在卡塔尔经济论坛表示，石油做空者应该“小心”，将
让他们继续感受到痛苦。目前距离OPEC+6月会议仅有一周左右的时间，这一警告点燃了外界对OPEC+减产以稳定油价的预期。

 对此，OANDA公司高级市场分析师Edward Moya指出：沙特可能会 "不惜一切代价捍卫价格"，上述发言可能意味着OPEC+将在6月4
日的会议上考虑进一步减产。咨询公司Rapidan Energy Advisors总裁McNally表示，石油市场空头头寸的优势是欧佩克OPEC+考
虑是否进一步减产的主要因素。McNally说：“这就是OPEC想要主动减产的原因。”如有必要，OPEC+将再次介入，进一步减少生
产配额。OPEC+可能没有触发减产的价格底线，而俄罗斯仍然是OPEC+的重要组成部分，在经济低迷时期帮助管理市场。石油生产
方面缺乏投资，预计未来几年石油需求的增长将导致市场供应紧张，价格上涨。



大盘停留在3300点下方，持续震荡

7

 习近平主持召开二十届中央审计委员会第一次会议，强调发挥审计在推进党的自我革命中
的独特作用，进一步推进新时代审计工作高质量发展，李强李希出席。习近平在会上发表
重要讲话强调，在强国建设、民族复兴新征程上，审计担负重要使命，要立足经济监督定
位，聚焦主责主业，更好发挥审计在推进党的自我革命中的独特作用。

 上海北外滩的“世界会客厅”5月23日高朋满座，中俄商务论坛在这里隆重举行。俄媒称，
俄方嘉宾包括俄总理米舒斯京率领的高级别官员和重量级商人代表，他们中有3位副总理、
5位部长和一些大型企业高管；

 俄总理率大型代表团访华：相信今年能让两国贸易额达到2000亿美元；根据俄方访华高官
的描述，这个数字意味着俄罗斯粮食会更多出口到中国，中国品牌汽车将在俄实现本土化
生产，今年俄对华能源供应量将增长约40%。到2030年，俄罗斯对华输送天然气将从去年的
155亿立方米，增加至980亿。

 据国家能源局消息，截至今年4月底，我国风电装机3.8亿千瓦，光伏发电装机4.4亿千瓦，风电光伏发电总装机突破8亿千瓦，达
到8.2亿千瓦，占全国发电装机的30.9%，其中风电占14.3%，光伏发电占16.6%。

 工信部等十四部门近日联合印发《关于进一步深化电信基础设施共建共享 促进“双千兆”网络高质量发展的实施意见》。其中
提到，加强数字化技术支撑。研究制定电信基础设施共建共享大数据平台标准，鼓励各地按照标准要求积极推进本地区平台建设
或升级改造，加强平台系统与设施资源信息整合，强化平台数据应用，……基本实现共建共享流程数字化保障，推广平台标准化
建设应用的创新典型案例。



黄金：从历史高点回撤至2000下方，频繁震荡
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 金价再次触及2000大关
上方后回落，目前金价
停留在2000下方，上方
阻力在1614至2079涨势
的23.6%回撤位1969，
2000关口，2048前高和
疫情期间高点2075；下
方支撑在1804至2079涨
势的50%回撤位1942；
61.8%回撤位1909和
1900关口。



周线震荡下滑，仍在关键支撑上方
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 2019年4月份以来，国际
金价存在周线上行趋势
线，金价前期连续测试
疫情期间低点1680美元/
盎司附近并多次跌穿
1680，更下方支撑在疫
情初期的1451美元/盎司；
目前金价从2000关口下
方重返2000上方；下方
支撑在日线前低1804；
更下方支撑在疫情期间
低点1680美元/盎司附近。
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★期货AU2308震荡回落，一小时线

KDJ超卖，上方阻力在特殊均线组1
小时线黄线451，下方支撑位于日线
前低443.50，根据国际市场美元金
价运行，期金整体判断震荡偏空。

注意：目前各类基本面信息导致无
序震荡较多，风险较大。



白银：日线宽幅震荡进行中
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 目前银价跌穿26.93至
17.54跌势的61.8%反
弹位23.35，上方阻力
在23.35，17.54至
26.07涨势的23.6%回
撤位24.05；24.小前
高26.07，26.93前高；
下方支撑在17.54至
26.07涨势的38.2%回
撤位22.82；50%回撤
位21.81；之后是
21.00关口。
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 期货AG2308震荡下滑，1小时线
KDJ超卖反弹，上方阻力位于特殊
均线组1小时线黄线5510，下方支
撑位于日线前低5180，根据国际
市场美元银价运行，期银整体判
断震荡偏空。

 注意：目前各类基本面信息导致
无序震荡较多，风险较大。



原油：停留在在70美元/桶上方，频繁震荡
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 原油连续反弹突
破100、110和
120/桶关口，最
高触及130美元/
桶后连续回撤震
荡；目前特殊均
线组日线绿线在
72.50附近，油价
短线震荡。
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 期货原油SC2307震荡反弹，1小时
线KDJ超买回落，上方阻力位于日
线跳空切口上沿557，下方支撑位
于特殊均线组1小时线黄线514，根
据国际市场美原油油价运行，期货
原油短线判断震荡偏多；

 目前各类基本面信息导致无序震荡
较多，风险较大。



大盘返回3300点下方，频繁震荡
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 今日大盘早间震荡走低，午后三大指数集体探底回升跌幅
收窄，沪指3200点失而复得；消息面，国家金融监管总局：
拟将专属商业养老保险由试点业务转为常态化业务；我国
风电光伏发电总装机突破8亿千瓦；深圳市地方金融监管
局：鼓励银行机构为“20+8”产业集群和“专精特新”企
业开辟信贷绿色通道；十四部门：研究制定电信基础设施
共建共享大数据平台标准，鼓励各地推进本地区平台建设
或升级改造；相关报告显示，4月中国游戏市场实际销售
收入224.94亿元，环比上升2.96%；整体看，未来股指总
体预计将维持震荡格局，同时仍需密切关注政策面、资金
面以及外部因素的变化情况；大盘需要更多时间带动股指
期货一起慢牛反弹；

 股指期货IF2306震荡；日线KDJ接近超卖，整体判断短线
震荡偏空。



16

 股指期货IF2306震荡下滑，1小时
KDJ接近超卖，上方阻力位于特殊
均线组1小时线绿线3910，下方支
撑位于日线前低3690，根据A股大
盘运行，股指期货短线整体预判震
荡偏空。

 目前各类基本面信息导致无序震荡
较多，风险较大。



今日核心观点
金银：本周二标普全球（S&P Global）最新数据，美国5月Markit服务业PMI初值为55.1，预期的52.5，创13个月新高；5月Markit制造业PMI初

值48.5，预期50，创三个月新低，重回50荣枯线下方；5月Markit综合PMI初值54.5，预期53，创13个月新高；数据显示服务业PMI和制造业PMI

差距越来越大，而在服务业的强劲需求下劳动力市场愈发火热，通胀或难降温；本周三（5月24日）公布的美联储5月会议纪要显示，刚刚过去

的货币政策会议上，美联储决策者对下月是否继续加息存在意见分歧，但都强调行动取决于数据，未暗示可能降息。同时他们暗示，准备一旦

债务上限问题冲击金融系统，就采取行动维护金融稳定；据最新CME“美联储观察”：美联储6月维持利率不变的概率为67.0%，加息25个基点至

5.00%-5.25%区间的概率为33.0%；到7月维持利率在当前水平的概率为40.4%，累计加息25个基点的概率为46.5%，累计加息50个基点的概率为

13.1%。整体看金银在美国政府可能债务违约、银行业危机并未完结和加息实质上已结束的环境中再创历史新高并剧烈波动，但美国经济重返衰

退的可能性继续中长期利好金银。

原油：本周二美国石油协会（API）数据显示，截至5月19日的一周内，原油库存减少约680万桶；汽油库存减少约640万桶；馏分油库存减少约

180万桶。本周三美国能源信息署(EIA)表示，截至5月19日的一周内，原油库存下降1250万桶至4.552亿桶，预期上升80万桶；馏分油库存减少

了60万桶至1.057亿桶，预期增加40万桶；汽油库存下降210万桶至2.163亿桶，预期减少110万桶；本周二沙特能源部长萨勒曼在卡塔尔经济论

坛表示，石油做空者应该“小心”；目前距OPEC+6月会议仅有一周左右，这一警告点燃了外界对OPEC+减产以稳定油价的预期。目前油价停留在

70美元/桶上方持续震荡，油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日大盘早间震荡走低，午后三大指数集体探底回升跌幅收窄，沪指3200点失而复得；消息面，国家金融监管总局：拟将专

属商业养老保险由试点业务转为常态化业务；我国风电光伏发电总装机突破8亿千瓦；深圳市地方金融监管局：鼓励银行机构为“20+8”产业集

群和“专精特新”企业开辟信贷绿色通道；十四部门：研究制定电信基础设施共建共享大数据平台标准，鼓励各地推进本地区平台建设或升级

改造；相关报告显示，4月中国游戏市场实际销售收入224.94亿元，环比上升2.96%；整体看，未来股指总体预计将维持震荡格局，同时仍需密

切关注政策面、资金面以及外部因素的变化情况；大盘需要更多时间带动股指期货一起慢牛反弹；股指期货短线预判震荡偏多。
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