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	对美国经济影响：贸易谈判“积极化”方向发展，美国经济前景将有所改善。
	图1：中性情形下2026年关税摩擦对美国经济增长拖累程度逐渐缓解

	与之相比，之前的悲观情形下，我们预计关税政策对美国经济增长冲击将延续至2026年二季度，对实际GDP
	图2：悲观情形下关税政策在2026Q2对美国经济增长冲击最大

	结合上述关税冲击对美国GDP的预测，中性情形下，我们预计美国实际GDP增长将在2026年迎来复苏，预
	图3：中性情形下美国实际GDP年化环比将于2026年持续回升

	通货膨胀方面，中性情形下美国“再通胀”预计存在短期性。随着关税摩擦缓和，预计进口成本上升对美国物价上
	图4：中性情形下预计美国CPI同比最高升至3.6%

	货币政策方面，我们认为美国关税政策方向性逐渐清晰，缩短美联储“观望窗口期”。美联储5月会议表态“可以
	图5：中国政府广义财政赤字规模走势一览
	图6：不同情景下的中国GDP同比预测


