
 

 动态点评 

 

http://www.cgws.com  

 

 

 

 

 
 

 

 

  
汪毅 021-61680675 

Email:yiw@cgws.com 

执业证书编号:S1070512120003 
 
 

  
钱思韵 021-61680675 

Email:qiansy@cgws.com 

从业证书编号:S1070115070010 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

相关报告  

<<物价回落释放货币宽松空间>> 

2015-10-14 

<<经济寻底漫长，政策宽松加码>> 

2015-09-01 

<<救市推动货币信贷靓丽，有效对冲经济下

行压力>> 2015-08-11 
  

美国 CPI上行，加息预期升温 

——5月海外宏观数据点评 

 

美国 4 月 CPI 较好，6 月加息可能上升。美元指数应强不强，人民币略弱但

较稳定。 

 

4 月，美国 4 月 CPI 同比 1.1%，预期 1.1%，前值 0.9%，升幅创下三年多以

来最高水平；环比 0.4%，创 2013 年 2 月以来最大涨幅；预期 0.3%，前值

0.1%。核心 CPI 同比 2.1%，预期 2.1%，前值 2.2%；核心 CPI 环比 0.2%，预

期 0.2%，前值 0.1%。其中食品环比上涨 0.2%。能源对 CPI 的上涨贡献最大，

涨幅达 3.4%, 发动机燃料（汽油等）环比上涨 8.1%，成为自 2012 年 8 月

来的最大涨幅。剥离能源和食品后的核心 CPI 在租赁，医疗，汽车保险，航

空的推动下上涨。这使得美联储加息的可能性上升。美国 10 年期国债收益

率刷新日低至 1.739%。 

人民币中间价贬值 300bp，至 6.5531. 

 

 CPI 上升稳定，后续可持续性较高。 

 杜德利释放鹰派言论， 6月加息预期升温。 

 人民币缓慢贬值，近期维稳为主。 
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1.  美国 CPI 上行 

美国 4 月 CPI 同比 1.1%，预期 1.1%，前值 0.9%，升幅创下三年多以来最高水平；环比

0.4%，创 2013 年 2 月以来最大涨幅；预期 0.3%，前值 0.1%。核心 CPI 同比 2.1%，预期

2.1%，前值 2.2%；核心 CPI 环比 0.2%，预期 0.2%，前值 0.1%。其中食品环比上涨 0.2%。

能源对 CPI 的上涨贡献最大，涨幅达 3.4%, 发动机燃料（汽油等）环比上涨 8.1%，成为

自 2012 年 8 月来的最大涨幅。剥离能源和食品后的核心 CPI 在租赁，医疗，汽车保险，

航空的推动下上涨。这使得美联储加息的可能性上升。美国 10 年期国债收益率刷新日低

至 1.739%。 

但美国亚特兰大联储 GDPNOW 模型下调了美国第二季度经济增长预期至 2.5%，之前料

增 2.8%。二季度经济数据依然是关键变量。数据披露后的近 10 个小时内，美元指数即期

汇率从 94.7 跌至 94.3，后又涨于 94.5，并趋于稳定。 

2.  杜德利释放鹰派言论，加息预期升温 

一向鸽派的纽约联储主席杜德利周四表示，只要未来数据如其预期回归正轨，美联储在

夏天恢复加息是合适的，不过 6月绝对是现场会议；很满意看到市场对美联储 6、7月的

加息预期上升，此前市场定价过低；美联储将考量英国退欧的影响。 

我们此前预测年内仍会加息 1-2 次。本次看来加息预期上升，且若一次加满则会对金融市

场压力较大。加息的时点可能在 6 月或 12 月。考虑到 9 月人民币国际化结算的推行，我

们认为 9 月加息的可能性最小。而 6 月英国脱欧阻力重重，大概率维持原状，所以如果 6

月加息，并不会引发连锁性系统风险。 

3.  人民币近期略弱，维稳为主 

5 月 19 日人民币中间价从 6.5216 贬值到 6.5531，下跌 300bp。但预计后续以稳定缓慢贬

值为主，并不会大幅贬值。 

图 1：美国 CPI（月）  图 2：美元指数（时） 

 

 

 

资料来源：长城证券研究所  资料来源：长城证券研究所 
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图 3：美元兑人民币  图 4：COMEX 金 

 

 

 

资料来源：长城证券研究所整理  资料来源：长城证券研究所整理 
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中间价:美元兑人民币 日 

即期汇率:美元兑人民币 日 

即期汇率:美元兑离岸人民币(CNH) 日 
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