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上海 16日开始有序复商复市，国内调降首套房贷利率下限 
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一、国内疫情跟踪： 

上海疫情不断缓和，宣布是 16日开始有序复商复市，北京疫情的较量正

处于胶着状态。 

二、国内外重要经济数据 

受疫情冲击影响，4月社融信贷数据大幅回落 

三、各国央行及流动性观察 

1、5月 15日，人民银行宣布调降首套房贷利率下限 

2、5月 12日，鲍威尔重申未来 2次会议上各加息 50个基点是合理的 

3、本周，美元指数占上 104 高位，在岸人民币汇率即将突破 6.8关口 

四、下周重要数据和事件 

周一：中国 4月消费、投资及工业增加值数据；纽约联储主席发表讲话 

周二：美国 4月零售销售月率(%) 

周三：欧元区 4月调和 CPI 年率；美国 4月新屋开工年化月率(%) 

小结： 

随着上海疫情逐步趋缓，上海宣布 5月 16日逐步复商复市，预示着上海

疫情最严防控逐步进入尾声，叠加周末央行降低房贷利率下限，下周市场情绪

或受此影响逐步回升；本周公布的中国 4 月社融信贷数据再次印证疫情冲击

对实体冲击严重性，美国 4月通胀数据同比环比双双超预期，再次引起市场对

通胀及美联储货币政策担忧，5 月 13 日，美元指数站上 104 高位，人民币汇

率跌破 6.8。国内市场情绪逐步缓和，但海外美股跌跌不休令人担忧。短期，

国内市场或因上海疫情修复市场出现情绪上的小幅反弹，但囿于全球高通胀和

紧货币的大环境，市场没有大幅反弹的基础。 
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一、国内疫情动态跟踪 

上海疫情不断缓和，5月 14日，上海新增本土新冠肺炎确诊病例 166例和无症状感染者 1203例；5月 15日，

上海市副市长陈通表示， 按照有序放开、有限流动、有效管控、分类管理原则，严格落实各项防疫措施，从 5月

16 日起，将分阶段推动复商复市。北京疫情仍处于胶着状态，5月 14日，北京新增 33例本土新冠肺炎确诊病例。 

【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 
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二、国内外重要经济数据 

1、受疫情冲击影响，4月社融信贷数据大幅回落 

2022 年 4 月中国新增社会融资总额 0.91 万亿，预期 2.03 万亿，去年同期 1.86 万亿；社融存量增速 10.2%，

前值 10.6%；新增人民币贷款 0.65万亿，预期 1.45万亿，去年同期 1.47万亿； M2同比 10.5%，预期 9.9%，前

值 9.7%；M1同比 5.1%，前值 4.7%。 

【图】受疫情冲击，中国 4月社融当月增量较去年腰斩 

数据来源：wind，华融融达期货 

【图】企业长期贷款回落 

数据来源：wind，华融融达期货 
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社融方面，总量上看 4月中国新增社会融资总额 0.91万亿，大幅低于预期 2.03万亿，也较去年同期的 1.86

万亿腰斩，结构上看，新增贷款大幅减少是主要拖累，此外，前期支撑社融的政府债券也出现回落，企业融资意

愿降低，使得企业股权及债权融资均较前期走弱，此外，表外融资回落 3174 亿，也对社融形成拖累。后续，随着

国内疫情逐步好转，叠加稳增长政策支持，后续融资需求也有望反弹。 

信贷方面，4 月新增人民币贷款 0.65 万亿，大幅低于预期的 1.45 万亿和去年同期的 1.47 万亿。结构上看，

居民贷款的下降是主要拖累，居民贷款减少 2170 亿，同比少增 7453 亿，连续 6 个月同比少增，消费的疲软和房

贷增量转负是根本原因，这在一定程度上显示，地产放松效果仍未显现；企业方面，企业短期贷款增加高于去年

同期，但企业长期贷款同比少增 3953 亿，表明实体融资意愿疲弱、有效需求不足。 

后续，随着上海疫情缓和，有序复商复市，5月信贷数据将会出现明显改善。 

三、各国央行及流动性观察 

（一）央行动态：  

1、央行调降首套房贷利率下限 

5 月 15日，中国人民银行、中国银行保险监督管理委员会发布“关于调整差别化住房信贷政策有关问题的通

知”。通知显示： 对于贷款购买普通自住房的居民家庭，首套住房商业性个人住房贷款利率下限调整为不低于相

应期限贷款市场报价利率减 20个基点，二套住房商业性个人住房贷款利率政策下限按现行规定执行。在全国统一

的贷款利率下限基础上，人民银行、银保监会各派出机构按照“因城施策”的原则，指导各省级市场利率定价自

律机制，根据辖区内各城市房地产市场形势变化及城市政府调控要求，自主确定辖区内各城市首套和二套住房商

业性个人住房贷款利率加点下限。 

总体来看，本次利率调降，对存量无影响，主要影响增量，但政策信号明显，房地产边际放松趋势加强，央行

意在通过宽信贷刺激需求，缓解经济下行压力。后续关注本月 20日央行 LPR利率情况，市场预计央行大概率调降

LPR 利率。 

2、鲍威尔重申未来 2 次会议上各加息 50 个基点是合理的 

美国 4 月 PPI 同比上涨 11%，超过预期的 10.7%，3月份同比涨幅也上修为 11.5%。4 月 PPI 环比上涨 0.5%，

符合市场预期，但前值被上修至 1.6%。仍处于高位的 PPI指标或在一定程度上表明美国 CPI在高位时间或长预期。

昨日，美联储主席鲍威尔表示，目标是让通胀重新得到控制，鲍威尔重申未来 2次会议上各加息 50个基点是合理

的；旧金山联储主席戴利表示，没有理由在接下来的两次会议上改变各加息 50 个基点的步伐；关于加息 50 个基

点或者 75个基点的辩论不是首要考虑。 

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%。 

（二）汇率与债券收益率 

本周，美元指数占上 104高位，在岸人民币汇率即将突破 6.8关口 
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5 月 13日，美元指数站上 104 高位，创 2002年 12月以来新高，在美元持续大涨之下，离岸人民币汇率连续

下破，突破 6.8关口，且为 2020年 10月以来首次跌破 6.82，4月份以来已累计下跌近 4700 个基点，随着美联储

继续加息美元指数上涨，疫情冲击下国内经济疲弱，出口下降，二季度内人民币汇率或将继续贬值，不过，随着

中国疫情逐步缓和，刺激政策效果不断显现，预计国内经济有望在 3季度修复，届时人民币汇率或止跌回升。 

 

【图】美元指数、美元兑人民币汇率及中美 10年期国债走势图 

数据来源：wind，华融融达期货 

【图】中美 10年期国债收益率继续倒挂 

数据来源：wind，华融融达期货 
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四、下周重要数据和事件 

5 月 16日（周一）：中国 4月消费、投资及工业增加值数据；纽约联储主席威廉姆斯发表讲话 

5 月 17日（周二）：美国 4月零售销售月率(%) 

5 月 18日（周三）：欧元区 4 月调和 CPI年率-未季调终值(%)；美国 4月新屋开工年化月率(%) 
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