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1 全球市场概览 

1.1 金融市场概览 

1） 股票市场 

美国标普 500指数两周下跌 6.19%，6月 10日收盘价 3900.86； 

美国道琼斯指数两周下跌 5.48%，6月 10日收盘价 31392.79； 

美国纳斯达克指数两周下跌 6.52%，6月 10日收盘价 11340.02； 

欧洲斯托克 50 指数两周下跌 5.50%，6月 10日收盘价 3599.20； 

中国上证指数两周上涨 4.94%，6月 10日收盘价 3284.83； 

香港恒生指数两周上涨 5.36%，6月 10日收盘价 21806.18； 

日经 225指数两周上涨 3.89%，6月 10日收盘价 27824.29； 

2） 大宗商品市场 

国际黄金价格两周上涨 0.96%，6月 10日收盘价 1871.60； 

WTI 原油指数两周上涨 4.87%，6月 10日收盘价 120.67； 

3） 其他市场 

美元指数两周上涨 2.44%，6月 10日收盘价 104.15； 

港币汇率两周上涨 0.01%，6月 10日收盘价 7.8495； 

波罗的海干散货指数两周下跌 13.47%，6月 10日收盘价 2320； 

美国十年期国债收益率两周上涨 15.27%，6月 10日数值为 3.16%； 

1.2 两周市场回顾 

美国五月 CPI同比增长 8.6%（前值 8.3%），超出市场预期，欧美市场大幅调整。近两周美国三

大股指及欧洲斯托克 50指数跌幅均超 5%，预计央行后续收紧货币的速度难以放缓。亚洲市场

两周内普遍上涨，与各国经济刺激政策直接相关。从经济与流动性角度看，欧美经济可能逐渐

走缓，流动性收紧而亚洲经济重新反弹，货币政策相对宽松，致使两地资本市场走势分化。 

美联储六月开始缩减资产负债规模，计划减少 475亿美元金融资产，十年期美债收益率两周大

幅上涨超过 15%，创近三年新高。美元指数两周上涨 2.44%重新回到 104 上方。WTI 原油指数

两周上涨近 5%，接近今年 3月高点，较四月低点上涨近 30%。从能源商品的价格表现看，通胀

短期内下降的可能性仍较低，中美货币政策错位将持续。 
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1.3 全球疫情 

全球疫情近两周小幅震荡，5月 29日单日新增确诊病例数为 61.19/百万，6 月 10日单日新增

确诊病例数为 62.00/百万，上涨约 1.32%。中国单日新增确诊病例数由 5 月 29 日 0.33/百万

下降至 5 月 29 日 0.13/百万，下降约 60.61%（详见图 1）。当前全球已有 61%的人完成免疫程

序（以接种两针疫苗为基准），各国封锁政策相对今年年初大多放宽。 

图 1  2022年全球及中国单日新增确诊病例数变化（每百万人） 

   

资料来源：Our World in Data 

1.4 全球经济 

自今年四月国际货币基金组织下调全球经济增长预期后，五月底世界银行发布报告，再次下调

全球增长预测，其中全球经济增速由一月的 4.1%大幅下调至 2.9%，发达经济体、新兴市场经

济体的增长预期相继下调（详见图 2）。世界银行认为货币政策收紧、高通胀问题短期难以解

决，以及全球局势、各国债务压力对经济造成负面影响，因此增速难以维持此前水平。 

图 2  世界银行（左图）、国际货币基金组织（右图）增长预测（%） 

  

资料来源：世界银行、国际货币基金组织 
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1.5 全球通货膨胀 

美国五月 CPI 同比增长 8.6%，超过市场预期，使得通胀在三月阶段性见顶的判断落空，消费

者信心指数再次走低，与 2006 年经济过热时期两者的走势一致（详见图 3）。从历史数据看，

消费者信心指数最低基本维持在 50-60 之间，而当前 CPI 正处于 2002 年以来的阶段新高，消

费者信心指数的下降程度也处于近二十年以来的阶段底部。 

然而消费者信心指数下降并非意味着消费者减少消费，从收入支出的长期走势图分析，在疫情

导致财政补贴为可支配收入带来额外增长后，当前消费者可支配收入正在重新回到长期趋势线，

而消费者总支出已经超过长期趋势线，且未出现下降趋势（详见图 4）。在高通胀情况下消费者

信心指数走低，代表消费者倾向减少储蓄，增加现期消费，通胀预期仍未扭转。 

图 3  美国消费者信心指数与 CPI同比变化走势图 

 

资料来源：Bloomberg 

图 4  美国消费者收入支出长期走势图 

 

资料来源：Bloomberg 
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2 宏观分析 

2.1 美股因联储缩表计划阶段性承压 

六月美联储正式开始缩表，根据当前计划，2023 年年底美联储资产负债规模预计降至 7.3 万

亿美元，较当前下降 2万亿美元。本次缩表行动可能持续数年，美股将因此阶段性承压。从此

前美联储资产负债规模和标普 500指数 PE走势图分析，当标普 500指数的 PE明显下降（例如

2008 年金融危机、2020 年疫情危机期间，详见图 5），美联储均通过扩表方式支持市场，使股

价在阶段性下跌后重新回升，PE值逐渐回到上升区间。 

在当前美股市场大幅波动的情况下，美联储实施缩表计划，可能无法像以往一样为美股提供流

动性支持。不过从标普 500 指数 PE 的长期走势看，公司股价和盈利水平仍正相关，因此缩表

计划对美股会产生阶段性影响，股价走势长期仍与经济增长直接相关。 

图 5  美联储资产负债规模与标普 500指数 PE值走势图 

 
资料来源：Bloomberg 

此外，从标普 500指数成分股所处位置分析，当成分股中位于 200日均线所占比例从 50%下降

时，VIX指数都会明显上升（详见图 6），因此当前美股的短期波动性仍在增强。 

图 6  标普 500 指数成分股所处位置与 VIX指数的关系 

 
资料来源：Bloomberg 
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2.2 中国五月信贷数据转好 

在政策应出尽出的要求下，五月中国信贷数据明显增长，其中新增人民币贷款规模同比多增近

4000 亿元，社融同比增长 10.5%，M2 同比增长 11.1%。从后续贷款投放看，政策性银行新增

8000 亿元信贷额度（5月 31日国常会提出），将为后续贷款投放带来较大支持。此外，五月最

后一周地方债券发行规模达到 6200亿元人民币，创历史最高单周发行规模。在稳经济要求下，

地方债券要求于“6月底前基本发行完毕”，因此六月信贷数据中地方债券融资将占较大规模。 

在政策要求“引导金融机构将存款利率下降效果传导至贷款端，继续推动实际贷款利率稳中有

降”的背景下。由于五月五年期 LPR 大幅下调 15 个基点，而一年期 LPR 仍保持不变（上次调

整为今年 1月，由 3.80%下调至 3.70%），预计后续一年期 LPR仍有调降预期。最早的观察窗口

是 6月 20日的市场数据公布期。 

2.3 中概科技股：境外市场中表现相对占优 

尽管近两周美国三大股指下跌，但纳斯达克金龙中国指数自今年 3月低点已经上涨 53%，恒生

科技指数自 3 月低点上涨 35%。虽然两者较 2021 年高点的下跌幅度仍较大（前者较最高点下

跌 61%，后者下跌 57%，详见图 7），但从当前平台经济的监管政策、公司基本面营收疲弱导致

股价下跌的情况看，中概科技股面临的利空因素已经较少。 

在境外市场流动性收紧的情况下，成长型股票估值承压，例如纳斯达克综合指数年初至今下跌

约 27.5%。然而考虑到当前中概科技的业绩高点、股价高点均发生在 2021 年，而后续中国货

币政策宽松和稳经济政策下对科技互联网类公司的支持态度（五月底国常会提出“充分发挥平

台经济的稳就业作用，稳定平台企业及其共生中小微企业的发展预期”），中概科技股在境外市

场继续占优的可能性较大。由于中美就上市公司审计规则仍存在争议，港股市场风险相对更小。 

图 7  纳斯达克金龙中国指数及恒生科技指数走势图 

 

资料来源：Bloomberg 
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3 汇率及利率分析 

截至 6 月 10 日，离岸人民币兑美元即期汇率收于 6.730，5 月 27 日收盘 6.721；在岸人民币

兑美元即期汇率收于 6.709，5月 27日收盘 6.699；一年期 NDF收于 6.75，5 月 27日收盘 6.75

（详见图 8）。美元指数收于 104.15，较两周前上涨 2.44%。离岸人民币两周小幅贬值 0.13%，

在岸人民币两周小幅贬值 0.15%。 

图 8  一年期 NDF 与离岸人民币汇率走势图 

 

资料来源：Bloomberg 
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国务院发布 33条稳经济政策 

5 月 31 日国务院发布关于印发扎实稳住经济一揽子政策措施的通知，其中提出在用好前期降

准资金、扩大信贷投放的基础上，充分发挥市场利率定价自律机制作用，引导金融机构将存款
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构发行金融债券，督促指导银行间债券市场和交易所债券市场各基础设施全面梳理收费项目，
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财政部召开稳经济发布会 

6月 2日财政部召开支持稳住经济大盘工作专题新闻发布会，其中提出进一步加大增值税留抵

退税政策力度，将更多行业纳入按月全额退还留抵税额政策范围，预计新增留抵退税 1420 亿

元。加快财政支出进度，要求各地加紧推进已纳入年度计划的重大工程建设，加大存量资金盘

活力度，尽早发挥资金和政策效益。加快地方政府专项债券发行使用并扩大支持范围，保今年

新增专项债券 6月底前基本发行完毕，力争 8月底前基本使用完毕。 

5 全球 ESG 动态 

欧盟对 ESG基金公布营销、命名要求 

6月 1日欧洲证券和市场管理局发布监管报告，旨在对 ESG基金的营销和命名提出要求，并将

可持续风险纳入基金的投资组合和风险管理过程。报告要求 ESG 基金需要向投资者提供“准

确、公平、清晰和不具有误导性”的信息，只有在基金目标和投资策略的可持续特征具有证据

支持的情况下，才可以在基金命名中使用“ESG、绿色、可持续”等术语。此外，监管机构要

求管理人员定期审查基金内部政策，确保基金经理遵守新的披露要求。 

Bloomberg 推出一系列巴黎基准指数 

6 月 1 日，Bloomberg 宣布在气候指数产品中增加欧盟巴黎基准指数，其中包括 7 种股票指数

和 12 种固定收益指数，旨在为投资者提供新的气候基准。巴黎基准指数所选择的资产与《巴

黎协定》的长期气候目标保持一致，涵盖超过 50000 家公司，Bloomberg对这些公司的温室气

体排放数据进行估计和置信度计算，使得新指数的基准资产排放强度较市场其他指数减少 50%

以上，并实现每年降低 7%的温室气体排放量。 

新加坡计划发行 250 亿美元绿色债券 

6 月 10 日新加坡公布绿色债券发展框架，计划在未来几个月首次发行绿色债券，募集规模达

到 350亿新元（250亿美元）。本次绿色债券旨在实现 2030年碳达峰目标，其中包括可再生能

源、绿色建筑、清洁运输、可持续水资源管理、气候变化及生物多样性保护等方面。除去满足

相关绿色类别标准外，本次绿色债券使用范围还将符合 2021 年发布的《重大基础设施政府贷

款法案》，并投资于具有国家重要性的基础设施。 
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美国三大市场指数 最高价 最低价 收盘价 变动值 百分比
标普500指数 4177.51 3900.16 3900.86 -257.38 -6.19%
标普500成长指数 2705.33 2486.30 2486.48 -179.88 -6.75%
标普500价值指数 1493.02 1408.09 1409.17 -84.87 -5.68%
纳斯达克100指数 12897.63 11825.35 11832.82 -848.60 -6.24%
纳斯达克综合指数 12320.12 11328.27 11340.02 -791.11 -6.52%
纳斯达克金龙中国指数 8003.34 6687.36 7344.57 710.04 10.70%
道琼斯工业平均指数 33272.34 31387.84 31392.79 -1820.17 -5.48%

内地香港市场指数
恒生指数 22142.82 20884.16 21806.18 1108.82 5.36%
恒生国企指数 7747.20 7153.21 7609.56 527.18 7.44%
恒生科技指数 4903.90 4250.95 4826.42 639.47 15.27%
上证综合指数 3286.62 3123.15 3284.83 154.59 4.94%
深证成分股指数 12040.35 11185.95 12035.15 841.56 7.52%
沪深300指数 4241.35 4003.38 4238.99 237.69 5.94%
创业板指数 2576.34 2323.35 2556.47 233.99 10.08%

亚太其他地区市场指数
日经225指数 28389.75 27057.20 27824.29 1042.61 3.89%
韩国KOSPI指数 2685.90 2583.74 2595.87 -42.18 -1.60%
新加坡STI指数 3263.11 3176.17 3181.73 -48.82 -1.51%
台湾证交所加权指数 16811.04 16368.93 16460.12 193.90 1.19%

欧洲市场指数
德国DAX指数 14709.38 13749.77 13761.83 -700.36 -4.84%
法国CAC40指数 6593.15 6177.31 6187.23 -328.52 -5.04%
英国富时100指数 7648.26 7294.20 7317.52 -267.94 -3.53%
欧洲斯托克50指数 3857.27 3596.64 3599.20 -209.66 -5.50%

MSCI指数
MSCI全球指数 2819.58 2639.90 2641.69 -160.90 -5.74%
MSCI亚太市场指数 170.06 165.85 166.16 0.20 0.12%
MSCI新兴市场指数 1078.23 1044.90 1054.64 11.47 1.10%
MSCI新兴亚洲市场指数 581.20 556.16 571.82 16.26 2.93%
MSCI新兴欧洲市场指数 86.99 79.86 80.11 -3.79 -4.52%
MSCI中国指数 75.24 67.30 73.72 6.42 9.54%

ESG指数
标普500ESG指数 364.95 340.47 340.51 -22.25 -6.13%
MSCI全球ESG指数 172.71 161.93 162.00 -9.79 -5.70%
MSCI凯特400指数 1579.61 1474.41 1474.60 -94.40 -6.02%
欧洲斯托克ESG指数 166.59 156.89 157.16 -7.95 -4.81%

                         两周市场数据（2022-05-30至2022-06-10）
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