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受对等关税影响，4月全球制造业PMI指数和新订单指数回落

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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5月28日美国国际贸易法院叫停对等关税

 
当地时间5月28日，美国国际贸易法院阻止了特朗普在4月2日“解放日”宣布的关税政策
生效，并裁定特朗普越权，对向美国出口多于进口的国家征收全面关税。
 
国际贸易法院表示，美国宪法赋予美国国会独家权力来规范与其他国家的贸易，而总统声
称为保护美国经济而行使的紧急权力并不凌驾于这些权力之上。
 
目前尚不清楚关税政策停止的具体时间和方式，这项裁决给予行政部门最多10天时间来完
成停止征收关税的程序。
 
美国国际贸易法院的裁定暂停了特朗普绝大多数的关税举措————全球统一关税、对中
国和其他国家加征的关税，以及对中国、加拿大和墨西哥征收的芬太尼相关关税，均因该
裁定而暂停。
 
 
 
 

6



中美5月12日达成大幅降低对等关税协议

 
5月12日，中美在瑞士达成大幅降低对等关税的协议。
 
 
对等关税降至10%。
 
 
另外加征的24%对等关税90天后再议。
 
 
美国以芬太尼为由对华加征的20%关税另行商讨。
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4月美国零售和食品销售额同比增5.2%，消费处于高位
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3月美国批发商库存、制造商库存同比增速延续主动补库存
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3月美国商品进口金额3467美元，创新高，同比增32.2%

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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3月美国消费品进口金额当月值大升至1031亿美元，再创历史新
高，当月同比增速大涨至55.9%，消费品需求旺盛，同时反映了
零售商大规模囤货

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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3月美国中间品进口金额当月值为755亿美元，仍处于高位，当
月同比增速为39.4%，显示美国制造业因关税困扰，大规模进口
中间品囤货 

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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3月美国资本品进口金额当月值为930亿美元，再创历史新高，
当月同比增速为22.5%，显示美国制造业加速回流，美国“再工业
化”提速

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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3月美国商品贸易逆差为1635亿美元，再创历史记录，当月同比
增速为74.8% 

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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3月美国服务出口当月值为952亿美元，仍处于高位

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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美国3月职位空缺数719万个，3月主动辞职率上升至2.1%，显
示美国劳动力市场趋于紧张 

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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4月美国核心CPI同比增速为2.8%，前值2.8%，环比增长0.2%，
市场预期美联储最快7月降息

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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德国重新武装，欧元区降息，预示欧盟制造业将进入扩张期
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印度制造业和服务业已连续三年保持扩张

来源:wind,格林大华 来源:wind,格林大华
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全球经济保持向上趋势

美国国际贸易法院叫停对等关税。
 

美国5月Markit制造业PMI初值52.3，创三个月新高。
 

上海港美西线40英尺集装箱（FEU）的6月15日报价涨到了9100美元，较5月初的2250美元
左右的均价涨了3倍还多。
 

中国1年期存款利率下调15个基点至0.95%。
 

中国4月社消零售总额同比增长5.1%。
 

德国重新武装，欧洲央行降息，推动欧洲制造业景气度回升。
 

印度制造业PMI和服务业PMI连续三年多保持扩张。
 

全球经济保持向上趋势。
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大类资产策略
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美国贸易法院叫停对等关税，人民币升值吸引外资持续流入，全
球金融资产再配置利好A股，等待利多力量突破当前的横向整理局
面
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人民币升值背景下，自由现金流ETF看好
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恒生科技ETF有望受益于全球金融资产再配置
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本轮美股反弹散户是主力，对冲基金大规模作空，美股大概率构
筑大型双顶
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美国“大漂亮”减税方案通过，30年期美债收益率越过5%
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日本通胀上升，日债40年期、30年期收益率大幅上升
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美国贸易法院叫停对等关税，避险需求下降，黄金仍在大型调整
中
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美国贸易法庭叫停对等关税，利多集运2506、2508合约
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美国贸易法庭叫停对等关税，市场风险偏好上升，有利于原油价
格回升
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国内50年期国债发飞，长久期国债承压
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随着外贸环境持续改善，离岸人民币处于升值期
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风险提示

 
 
 
 
 
1、美国对等关税法律方面的不确定性；
 
2、中东地缘政冶风险超预期；
 
3、美国通胀上行幅度超预期；
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