
  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

上周要闻 

美国经济/政治     

 5 月 20 日- 加拿大 4 月核心消费者物价指数（CPI）同比上升 2.5%。 

 5 月 23 日- 摩根士丹利指出：在关税风险加剧的背景下，美联储官员释放信号，降息预期被暂缓。 

 5 月 24 日- 特朗普扬言对苹果与三星手机征收 25%关税。 

 5 月 25 日- 特朗普将对欧盟征收 50%关税的计划推迟至 7 月 9 日。 

 5 月 26 日- 截至 2025 年 5 月 26 日，美国国家债务已达 36.22 万亿美元。 

2024 年 5 月第三周，美国市场再次迎来一轮新的波动，主要

由三项重大事件推动。 

 

1. 特朗普推出“美丽巨额法案”，债务螺旋隐忧加剧 

特朗普推出一项名为“美丽巨额法案”（Big Beautiful 

Bill）的新财政刺激提案，旨在通过扩大公共支出来提

振美国经济。然而，此举恰逢美中贸易摩擦加剧，企

业面临更高投入成本，已显承压。若该法案落地，或

将使美国国债总额从 2025 年 5 月的 36.22 万亿美元

进一步攀升至 40 万亿美元，引发市场对债务持续扩

张的担忧。受此影响，美股承压，尤其是在一场认购

不振、海外买盘减少的美债拍卖后情绪更加低迷。 

尽管长期风险不容忽视，我预计国会仍将通过该法

案，而华尔街也将如往常一样，对短期经济刺激报以

热烈反应，同时选择性忽略日后的债务后果。 

2. 针对欧洲的关税威胁——升级还是孤立？ 

第二个冲击来自特朗普的威胁，他表示若无法达成符

合美国利益的贸易协议，将对所有欧盟进口商品征收

50%的关税。这一举措可能成为美国经济的一次关键

考验。达成协议将是战术性胜利，而关税的升级则可

能促使欧洲、加拿大、墨西哥和亚太国家进一步紧密

合作，进而可能将美国孤立于外。 

市场应做好应对突发冲击的准备，但最终，最大的风

险或许将落在那个被孤立的一方。 

3. 静默打击——华为禁令再度升级 

在媒体关注度相对较低的情况下，美国政府悄然扩大了对

华为的全球禁令。此前，华为推出了一款完全摆脱美方技

术、由人工智能驱动的个人电脑，引发美方强烈反应。新

一轮禁令不仅针对华为本身，还波及采用该项中国技术的

第三国企业和机构。 

此举超出了传统贸易规则的范畴，或将在 90 天谈判缓冲期         

结束后，进一步加剧中美之间的博弈与谈判复杂度。 

本周名言 

“若咄咄逼人，终将孤立无援。”  

  周报 （2025 年 5 月第 3 期）    

种种迹象表明，随着关税缓冲期的结

束，七月的市场交易环境将异常动

荡。希望未来数周，各方能加强沟通

与合作，少一些地缘政治的“救火行

动”。 



  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

每周数据监测 

周度图表： 

 受关税威胁加剧、财政前景不明及投资者

信心下滑影响，美股走弱。 

 亚太股市吸引部分买盘兴趣。 

 受地缘政治紧张加剧、美元走弱及美国债

务风险担忧影响，避险情绪升温，金价上

涨。 

注：该图表展示了该指标的常态化每周高点

和低点。蓝色代表最新数据。 

本周图表 

亚太市场   

 5 月 20 日- 澳洲央行将利率从 4.1%下调至 3.85%，因通胀压力持续缓解。 

 5 月 21 日- 中国誓言如美方强行实施对华为芯片的禁令，将动用《反外国制裁法》予以反制。 

 5 月 23 日- 哈佛禁令凸显美国在亚洲战略上的严重误判。 

 5 月 23 日- 新加坡金融管理局澄清局长并未表示美元资产“不可替代”。 

 5 月 24 日- 日本拟将与美方的造船合作作为关税谈判的筹码。 

过去三个月，美元指数与美国股市（标普

500）同步下跌，这一罕见的相关性趋势

背离，反映出更深层次的宏观经济隐忧。 
 

结论与可能的影响： 

 

1. 对美国政策方向信心动摇 

 

美元与美股同步下跌，通常反映出

投资者的广泛忧虑，不仅关乎资产

估值，更指向整体经济与政策前景

的不确定性。特朗普不断升级的关

税言论、财政赤字扩大以及海外对

美债需求减弱，或正共同促使全球

资本加速流出美国。 
 

欧洲经济/政治     

 5 月 24 日- 欧洲暂停对美旅行，汉莎航空、英国航空、法国航空及荷兰皇家航空大幅削减飞

往美国主要城市的航线。 

 5 月 25 日- 在特朗普发出关税威胁后，欧盟呼吁以“相互尊重”为基础重启美欧贸易谈判。 

 5 月 26 日- 欧洲的航运瓶颈向美国和亚洲发出了预警信号。 



  
 

 

 

 

 

 

免责声明： 

本报告（包括所有附件及附录）仅供指定收件人专属使用，且仅限用于提供本报告时所明确的用途。除

非事先获得我方明确的书面同意，本报告之任何部分不得复制、分发或向第三方传播。如本报告被用于

原定用途之外的其他用途，或任何第三方因使用本报告而引致的责任，我方概不承担。 

2. 资本外逃或资产轮动风险 

股市下跌叠加美元走弱，往往预示着资金正撤离美国资产，转而流向实物资产、新兴市

场，或传统避险渠道，如黄金与大宗商品。 

 

3. 融资环境趋紧风险上升 

若此趋势持续，美国企业可能面临融资成本上升与海外需求下降的双重压力，进而加大盈

利下调风险，拖累整体经济增长动能。 

 

4. 关注政策应对 

股汇双跌可能迫使美联储及财政当局采取应对措施，可能包括降息、收益率曲线控制，或

重启刺激政策，尤其是在信贷利差开始扩大的情况下。 
 

美元与美股连续三个月同步下跌，已构成明显的宏观风险信号。投资者应为市场波动加剧做好准

备，密切关注政策走向的任何转变，并考虑将资产配置多元化，降低对美国市场的依赖。尽管特

朗普似乎准备通过加大财政支出，缓解其“关税攻势”所带来的市场反弹效应，但市场在重拾信心之

前，或将更加强调政策的清晰度与可信度。 
 


