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 LPR 结构性下调，刺激企业和居民中长期融资需求 
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一、国内疫情跟踪： 

上海疫情不断缓和，5月 21 日，新增本土新冠肺炎确诊病例 52例和无症

状感染者 570 例；5 月 22 日 0 时至 15 时，北京新增 67 例本土新冠肺炎病毒

感染者，相对于上海的逐步缓和，北京疫情仍处于上升期。 

二、国内外重要经济数据 

1、受疫情冲击影响，4月工业及消费数据呈现负增涨 

2、美国商务部公布的美国 4 月零售数据，超市场预期 

3、4 月欧元区、英国及加拿大通胀数据处于历史高位 

4、多机构调降全球经济和美国经济增长预期  

三、各国央行及流动性观察 

1、LPR结构性下调，刺激企业和居民中长期融资需求 

2、鲍威尔表示未来两次会议上各加息 50个基点 

3、今年七月欧央行或将迎来近 10年来首次加息 

四、下周重要数据和事件 

5月 24日（周二）：美国、欧元区、英国、法国及德国将公布 5月 Markit

制造业 PMI初值 

5月 25日（周三）：美国 4 月耐用品订单月率初值(%) 

5月 26日（周四）：美国第一季度实际 GDP年化季率(%) 

5月 27日（周五）：美国 4 月 PCE物价指数年率(%) 

小结： 

本周国内宏观月度重要数据发布，印证我们之前对疫情冲击经济的观点，

周五央行超预期结构性降息，意在通过信用手段刺激企业和居民的融资需求，

市场方面，随着上海复产复工逐步推进，国内股市出现反弹，周五利率调降后，

大宗商品热情也被燃起，黑色表现出色。在降息后，市场期待财政继续发力，

如发行特别国债。 
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一、国内疫情动态跟踪 

上海疫情不断缓和，5 月 21 日，新增本土新冠肺炎确诊病例 52 例和无症状感染者 570 例；5 月 22 日 0时至

15 时，北京新增 67例本土新冠肺炎病毒感染者，相对于上海的逐步缓和，北京疫情仍处于上升期。 

【图】上海和北京当日新增确诊病例及无症状感染者 

数据来源：wind，华融融达期货 

二、国内外重要经济数据 

1、受疫情冲击影响，4月工业及消费数据呈现负增涨 

工业方面：中国 4月规模以上工业增加值同比降 2.9%，预期增 1.1%，前值增 5%。疫情冲击下，4月工业生产

负增，其中汽车行业受影响较大，后续，工业增长的修复依旧取决于上海复产复工的情况，截止至 5月 12日，全

市 9000 多家规模以上工业企业中，已复工 4400多家，占比接近 50%。 

零售方面：受疫情冲击，线上线下消费双双受挫，可选消费大幅回落。中国 4 月社会消费品零售总额同比下

降 11.1%，预期下降 5.9%，3 月下降 3.5%。后续，上海疫情修复程度及上海复商复市进度或成为消费修复的主要
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观测事件，5 月 16 日，上疫情防控工作新闻发布会表示，6 月 1 日至 6 月中下旬，在严格防范疫情反弹、风险可

控的前提下，全面实施疫情防控常态化管理，全面恢复全市正常生产生活秩序。预计 6 月后，国内消费有望显著

修复。 

投资方面：受疫情冲击相对较小，受基建及制造业支撑，投资超预期增长。中国 1-4 月固定资产投资同比增

长 6.8%，预期增 6.5%，1-3 月增 9.3%。其中基建（宽口径）1-4 月同比增速为 8.3%，制造业 1-4 月同比增速为

12.2%，地产投资 1-4月为同比增速为-2.7%。 

2、美国商务部公布的美国 4 月零售数据，超市场预期 

美国 4 月零售销售月率实际公布 0.90%，预期 0.8%，前值 0.5%；美国 4 月零售销售年率实际公布 8.19%，前

值 6.9%；美国 4月核心零售销售月率实际公布 0.60%，预期 0.3%，前值 1.1%。 

美国 4 月零售销售月率录得 0.9%，创今年 1 月以来新高，美国 GDP 有 70%由消费拉动，零售数据的超预期，

在一定程度上预示着美国经济表现向好，不过服务业所发生的费用不包括在零售销售中。 

3、4 月欧元区、英国及加拿大通胀数据处于历史高位  

欧盟统计局数据显示，欧元区 4 月 CPI 终值同比上升 7.4%，创 25 年以来新高。欧洲央行偏鹰派的决策者

穆勒表示， 最新的通胀动态意味着在第三季度开始时结束资产购买是“合理的”，他将支持 7 月加息 25 个基

点。英国 4 月 CPI 同比增长 9%，为 1982 年有记录以来的新高，其原因主要受能源价格上涨、生活成本增加等

因素导致。加拿大统计局数据显示，4 月加拿大 CPI 同比上涨 6.8%，创 1991 年 1 月以来最高，其 4 月份的

通胀增长主要是由食品和住房价格推动的。  

4、多机构调降全球经济和美国经济增长预期  

近期，联合国报告显示，2022 年全球经济增速下调至 3.1%，低于 2022 年 1 月发布的 4%的增速预期。报

告预计 2022 年全球通胀率将增至 6.7%，是 2010年-2020 年期间平均通胀率 2.9%的两倍，粮食和能源价格将大

幅上涨。  

摩根大通在最近发布的报告中，将美国下半年实际 GDP 增速预期从 3%下调至 2.4%。与此同时，标普也下调

了美国经济增长预测，目前预计美国经济增速将下降 80 个基点至 2.4%，下调预测的理由包括能源和大宗商品价

格上涨，俄乌冲突时间长于预期，货币政策正常化加速。  

 

三、各国央行动态观察 

1、LPR结构性下调，刺激企业和居民中长期融资需求 

5 月 20 日，中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，2022 年 5 月 20 日贷款市场报价利率（LPR）

为：1年期 LPR为 3.7%，上次为 3.70%；5年期以上 LPR为 4.45%，上次为 4.60%。 

这是自 LPR报价以来，央行首次进行“1年期 LPR不降、5年期 LPR下降”的结构性降息，这与前期存款利率
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改革有关。 此外，本次央行调降 5 年期 LPR 利率超市场预期的 5-10BP，也创 2019 年 8 月有数据以来最大降幅，

历次 5年期 LPR调降幅度（19年 11 月降 5BP，20年 2月降 5BP，20年 4月将 10BP，22年 1月降 5BP，22年 5月

降 15BP）。 

从影响看，5年期 LPR利率下调意味着企业和居民的中长期融资成本下降，对于企业来说，可在一定程度上刺

激企业中长期融资需求上升，进而可推动制造业投资上升。对居民而言，5年期 LPR利率下调对标居民房贷利率下

降，可变相刺激居民购房需求提升。总体来看，此次降息在预期之中，但是降息幅度在意料之外，体现出在当前

经济下行压力较大时期，金融发力为实体纾困，刺激市场需求，稳定经济增长。 

2、鲍威尔表示未来两次会议上各加息 50个基点 

美联储主席鲍威尔在接受媒体采访时表示，支持在接下来的两次会议上各加息 50个基点，称美联储将毫不犹

豫地继续加息，直到通胀回落。 

与 5月 15日数据相比，CME的 FedWatch Tool 17日数据显示美联储 6月加 50bp概率是 85.8%，7月加 50BP

概率是 76.3%，从 9 月开始至 12 月美联储继续加息的概率均在 50%之上。而 5 月 15 日的情况是，美联储 6 月加

50bp概率是 90.7%，7月加 50BP概率是 86.1%，从 9月开始美联储继续加息的概率均在 50%之下。5月 12日，CME

数据显示未来两次议息会议各加 50BP概率分别为 97.8%和 89.4%。 

3、今年七月欧央行或将迎来近 10年来首次加息 

欧洲央行 4 月货币政策会议纪要显示，欧洲央行管委会内部在现在必须扭转超宽松政策方面达成了共识，但

在该央行应该多快和多大程度上扭转存在分歧。近期，几乎所有公开发言的欧洲央行政策制定者现在都支持 7 月

份加息，这将是欧洲央行 10多年来的首次加息。 

四、下周重要数据和事件 

5 月 24日（周二）：美国、欧元区、英国、法国及德国将公布 5月 Markit制造业 PMI 初值 

5 月 25日（周三）：美国 4月耐用品订单月率初值(%) 

5 月 26日（周四）：美国第一季度实际 GDP年化季率(%) 

5 月 27日（周五）：美国 4月 PCE物价指数年率(%) 
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机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布及分发本报告的全部或部分内容给其它任何人士。如引用发布，须

注明出处:华融融达期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。本报告引用的信息和

数据均来自于公开资料及其它合法渠道，力求报告内容、引用资料和数据的客观公正。尽可能保证可靠、准确和
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完整，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性，本报告所提供的信息仅供参考，不作为投资决策的依据，客

户应自主做出期货交易决策，独立承担期货交易后果。 


