
 
 

 周度重磅数据及事件日程 

  

本周重点关注美欧关税战、美国公布 4 月 PCE 物

价指数 

兴证期货•研究咨询部  
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⚫ 内容摘要 

本周重点关注：特朗普威胁自 6 月 1 日起对

欧盟征收 50%的关税，美联储公布 5 月货币政策

会议纪要，美国公布 4 月 PCE 物价指数，美欧日

三国央行行长发表讲话，英伟达公布最新财报，

ASCO 年会举行，美团、拼多多、小米公布 Q1 财

报，第 39 届 OPEC+部长级会议举行。  

此外，中国公布 5 月 PMI 和公布 4 月工业企

业利润数据，地平线机器人纳入港股通，美国公

布一季度 GDP 增速修正值、欧元区三大经济体公

布 5 月 CPI，印度公布一季度 GDP 增速。 
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一、重要经济数据日历 

周一（5 月 26 日）：无 

周二（5 月 27 日）：9:30 中国 4 月规模以上工业企业利润同比 

周三（5 月 28 日）：无 

周四（5 月 29 日）：20:30 美国一季度实际 GDP 年化季环比修正值；20:30 美国

一季度核心个人消费支出(PCE)物价指数年化季环比修正值 

周五（5 月 30 日）：20:30 美国 4 月 PCE 物价指数同比；20:30 美国 4 月 PCE 物

价指数环比；20:30 美国 4 月核心 PCE 物价指数同比；20:30 美国 4 月核心 PCE 物价

指数环比 

二、重要全球事件日历 

周一（5 月 26 日）：2:40 美联储主席鲍威尔在普林斯顿大学毕业典礼发表毕业

致辞；21:00 欧洲央行行长拉加德发表讲话 

周二（5 月 27 日）：9:00 中国 5 月一年期贷款市场报价利率(LPR)；9:00 中国 5

月五年期贷款市场报价利率(LPR) 

周三（5 月 28 日）：无 

周四（5 月 29 日）：无 

周五（5 月 30 日）：无 
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图表 1：周度重点宏观数据及事件 

日期 时间 

国家

/地

区 

指标名称 
重要

度 
前值 预期 今值 

2025-05-29 20:30 美国 5 月 24 日初请

失业金人数:季

调((人) 

重要 227000   

2025-05-29 20:30 美国 第一季度实际

GDP:季调:环比

折年率(预

估)(%) 

重要 2.4 -0.3  

2025-05-29 20:30 美国 第一季度 GDP

价格指数(预

估):季调(2017

年=100) 

重要 126.27   

2025-05-29 20:30 美国 第一季度实际

GDP:季调:折年

数(预估)(十亿

美元) 

重要 23542.3   

2025-05-29 20:30 美国 第一季度 PCE

价格指数:季调

(预估)(2017 年

=100) 

重要 124.48   

2025-05-29 20:30 美国 第一季度个人

消费支出:季调:

折年数(预

估)(十亿美元) 

重要 16273.19   

2025-05-29 20:30 美国 第一季度核心

PCE 价格指数:

季调(预

估)(2017 年

=100) 

重要 123.76   

2025-05-30 20:30 美国 4 月个人消费支

出:季调(十亿美

元) 

重要 20653.31   

2025-05-30 20:30 美国 4 月人均可支配

收入:折年数:季

调(美元) 

重要 65437   
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2025-05-30 20:30 美国 4 月核心 PCE

物价指数:同比

(%) 

重要 2.65   

2025-05-30 20:30 美国 4 月 PCE 物价

指数:同比(%) 

重要 2.29   

2025-05-30 20:30 美国 4 月核心 PCE

物价指数:环比

(%) 

重要 0.03   

2025-05-31 09:30 中国 5 月官方制造业

PMI 

重要 49   

数据来源：Wind 公开资料 兴证期货研究咨询部 

 

 

三、总结 

⚫ 重磅财经事件一览 

美国威胁对欧盟加征 50%关税 

特朗普威胁自 6月 1日起对欧盟征收 50%的关税。 

据央视新闻报道，当地时间 5 月 23 日周五，美国总统特朗普在社交媒体上表示，

建议自 6月 1日起对欧盟征收 50%的关税。这一声明不仅打破了此前 90 天的“缓冲期”

预期，也让原本艰难推进的美欧贸易谈判面临崩盘风险。 

分析认为，特朗普政府将关税谈判视为向竞争对手施压、迫使其做出让步的手段，

而欧盟则表现得像是在与盟友打交道，一直在遵循全球贸易的既定规则与美国谈判，这

是谈判进展缓慢的主要原因。然而，如果拖到 6月 1日，50%的关税真的生效并持续下

去，这对欧盟来说将是毁灭性的打击。 

中国 5月 PMI 

周六（5 月 31 日），国家统计局公布中国 5 月官方制造业、非制造业和综合 PMI

数据。 

上月公布的数据显示，中国 4月官方制造业 PMI回落至 49，非制造业 PMI为 50.4。 
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国家统计局表示，制造业 PMI 落至荣枯线下方是受到制造业较快增长形成较高的

基数、叠加外部环境急剧变化的影响。 

尽管 4 月制造业 PMI 回落至荣枯线下方，但高技术制造业等相关行业继续保持扩

张，以内销为主的制造业企业生产经营总体稳定，企业预期仍保持乐观主基调。 

中信证券首席经济学家明明认为，在外部扰动加剧下，制造业新出口订单以及新订

单指数面临持续下行的风险，政策端可通过提振内需的方式，稳民生、稳就业，改善企

业经营环境，促进经济的持续发展。 

美国 4月 PCE通胀料将温和上涨 

周五（5月 30日），美国公布 4月 PCE物价指数。 

上月公布的数据显示，3月 PCE物价指数同比 2.3%，为去年秋季以来的最低水平；

3 月核心 PCE 物价指数同比 2.6%，持平预期，前值 2.8%；PCE 和核心 PCE 环比均为 0。 

彭博经济学家预计中值显示，4 月 PCE 物价指数同比将小幅放缓 0.1 个百分点至

2.2%，环比增 0.1%，核心 PCE 物价指数同比同样放缓 0.1 个百分点至 2.5%，环比增

0.1%。 

大多数经济学家认为，关税将在未来几个月推高物价，但他们对关税引发的通胀将

持续多久意见不一。 

随着贸易方面的积极进展，市场目前预期未来经济增长将有所改善。鉴于不确定性

缓解，经济活动可能激增，通胀压力可能卷土重来，这将推高长期国债收益率。 

有“新美联储通讯社”之称的知名财经记者 Nick Timiraos在 X平台上发帖称，虽

然 12 个月的 PCE 指标为 2.3%，接近美联储 2%的目标，但 6 个月和 3 个月的年化通胀

率却在 3%左右。 

他预计，4月 PCE物价指数将录得温和增长，4 月份总体 PCE通胀率环比增 0.14%，

核心 PCE 通胀率环比增 0.2%。 

美联储会议纪要、鲍威尔讲话 
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周一（5月 26日），美联储主席鲍威尔在普林斯顿大学毕业典礼发表毕业致辞。 

周四（5月 29日），美联储公布 5月货币政策会议纪要。 

美联储 5月 7日的货币政策会议决定维持政策利率在 4.25%~4.50%不变，为今年连

续第三次“按兵不动”。在会后发布的声明中，美联储指出“经济前景的不确定性进一

步增加”，并明确提及高失业和高通胀的风险都有所上升。 

美联储主席鲍威尔延续了“不急于降息”的立场，在被问及 3月预期两次降息时，

现在不能做出预测，鲍威尔表示，要等到 6月份。 

本次公布的会议纪要记录了 FOMC对货币政策的详细看法，为日后利率政策动向提

供线索。 

经济学家普遍认为，关税对 4月物价数据的影响不大，但贸易政策的影响预计最早

下个月就会更加明显。由于就业市场几乎没有出现明显压力的迹象，美联储官员乐于维

持利率稳定，直到贸易政策变化反映在数据中，预计美联储会议纪要可能会继续强化这

一观点。 

欧央行行长拉加德发表讲话 

周一（5月 26日），欧洲央行行长拉加德发表讲话。 

公开信息显示，欧央行将在 6月 5日公布最新利率决议，过去一年中，该行已经完

成了七次降息，市场押注该行将在 6月继续宽松步伐，以进一步提振经济增长。 

周四，欧央行官员们开始进入 6月决策前的静默期，因此，拉加德本次发言时的任

何措辞或语气变化将成为重要信号。预计拉加德将重申央行利率路径以数据为指引，贸

易和财政进展将决定 2025 年走势。 

有机构分析指出，若贸易紧张缓解，市场信心可能增强，支撑股市并稳定收益率。 

日本央行行长讲话，关注次日长债拍卖 

周二（5 月 27 日），日本央行行长植田和男在央行主办的“货币政策的新挑战”

会议上致开幕词。 
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在 5月的利率会议上，日央行连续第二次维持利率水平不变。植田和男当日表示，

贸易政策带来的不确定性显著增加，当前实际利率明显偏低，如果经济前景实现，将继

续加息，下次加息的时机将很大程度上取决于关税对经济的影响。 

随着全球贸易局势有所缓和，市场期待植田和男能在本次讲话中就货币政策正常

化路径发出更明确的鹰派信号。 

除了关注货币政策路径的措辞，投资者还关注植田和男是否会对日本债市承压的

近况有所表态。 

近日，由于美国财政赤字担忧加剧，全球债券市场承压，日本长期债券收益率持续

走高，40年期国债收益率连日创新高，日本财务省周 20年期国债拍卖录得灾难性结果，

投标倍数仅为 2.5倍，远低于上月的 2.96倍，创下自 2012年以来的最低水平。 

日央行目前正尝试减少债券购买并实现货币政策正常化，但超长期收益率的飙升

使这一进程面临严峻挑战。 

不过，日本央行政策委员会委员野口旭此前曾出面回应，央行无需介入债券市场应

对超长期收益率飙升，因其走势很难说异常，不必要的干预不恰当，应让市场自行波动。 

有分析指出，短期内日本国债的拍卖值得关注。日本财务省将在 5 月 28 日、6 月

3 日、6 月 5 日分别进行 40 年、10 年、30 年期的国债拍卖，其中 6 月 3 日的 10 年期

国债拍卖尤为重要。届时如果 10年国债的拍卖依旧“疲软”，则有可能带来日本收益

率曲线的进一步整体上升。 

第 39届 OPEC+部长级会议举办，恢复增产在即？ 

由石油输出国组织(OPEC)和其盟友组成的 OPEC+联盟将于周三（5 月 28 日）举行

部长级会议，共同敲定最新的产量政策。 

在上届会议上，OPEC+决定将原定去年 12 月底到期的日均 220 万桶的自愿减产措

施延长 3个月，至今年 3月底，并将全面解除减产的时间推迟一年，至 2026年底。 

今年 4月，OPEC+意外宣布开始增产，到 2026 年，日产量将逐步恢复到 220万桶。

据媒体报道，OPEC+正计划 7 月再次大幅增产 41.1 万桶/日，连续第三个月大幅增产。 
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华尔街见闻此前提及，OPEC+加速增产的决定意在对那些超配额生产的成员国施压，

同时也为这些国家提供更大的机会进行补偿性减产，来弥补过去的“作弊”行为。 

国际能源署曾警告称，即使 OPEC+不增加一桶石油，到 2025 年全球市场也将面临

过剩。如果 OPEC+继续推进恢复生产的计划，全球石油供应过剩将进一步加剧，2025年

全球石油市场将面临每天超过 100万桶的供应过剩局面。 

英伟达财报：AI霸主能否继续捍卫荣光？ 

周三（5月 28日），英伟达将于美股盘后公布 2026财年 Q1财报。 

彭博经济学家预计中值显示，英伟达 Q1营收预计为 432.74亿美元，同比增长 66%，

调整后净利润为 222.6 亿美元，调整后 EPS 为 0.886 美元，主要得益于 Blackwell 架

构 GPU量产及 H200交付量提升。 

上季度的财报显示，英伟达 Q4营收为 393 亿美元再创历史新高，较去年同期增长

78%；净利润为 220.9 亿美元，同比增长 80%，Blackwell 产品营收超预期达到 110亿美

元。 

作为营收主要支柱，数据中心营收增速仍将是市场的关注焦点。此外，投资者还将

密切关注英伟达对贸易局势的判断及其前瞻性指引，以进一步了解人工智能的增长前

景。 

IDC 的数据显示，全球云计算资本开支增速放缓至 18%，但 AI 算力投资占比提升

至 35%，驱动英伟达 GPU 需求升高。 

高盛分析指出，TOP10 云厂商 2025 年 AI 资本开支达 1420 亿美元，其中 65%流向

GPU采购，但头部化趋势可能导致英伟达议价权边际弱化。此外，AMD MI300X 推理性能

较 H100提升 30%，或分流 20%推理市场份额。 

在最近举办的 COMPUTEX 2025上，黄仁勋发布了多项技术进展，其中 NVLink Fusion

技术允许数据中心将英伟达 GPU与第三方 CPU 或定制化 AI加速器混合使用。 

美银认为，这一发布是“最具战略意义”的动作，标志英伟达正式打破硬件生态壁

垒，向更广阔的市场发起冲击。 
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美团、拼多多、小米陆续公布财报 

尽管关税政策干扰市场，但高盛分析指出，中国头部互联网企业大部分收入和利润

来自国内市场，且海外扩张业务分散，遍及美国、欧洲、中东等地区，除拼多多旗下 Temu

业务外，中国互联网巨头在美国的业务敞口普遍较小，受地缘风险冲击较小。 

市场普遍预计，拼多多 、美团、小米最新财季营收均实现两位数同比增长，但拼

多多 Q1利润预计同比略有下滑。 

周一（5月 26日），美团公布 2026财年 Q1财报。 

具体看，机构预计，美团 Q1 将实现营业收入 865.19 亿元，同比增长 18.07%，预

期每股收益 1.458元。 

其中，针对美团核心的本地商业板块，重点关注三大业务：外卖业务、到店酒旅和

闪购服务。 

尤其是在新进入者京东凭借高调进入外卖市场、淘宝饿了么联合推出即时购物补

贴计划的情况下，投资者关注美团维持领先地位的相应策略，以及这些对未来外卖订单

增长和用户体验的长期影响，核心本地商业利润和集团利润指引可能是重要线索。 

周二（5月 27日），拼多多公布 2025财年 Q1财报。 

机构预计，拼多多 Q1将实现营业收入 1033.68 亿元，同比增长 19.07%，预期每股

收益 17.107元，同比下滑 9.77%。 

本季财报的核心看点仍然是 GMV（商品交易总额）增长情况，以及用户活跃度数据。 

花旗分析指出，根据最近对约 2500名中国消费者所进行的线上消费调查显示，大

部分受访者表明自身财务状况较佳，预期会于未来 12 个月增加消费开支，当中有 63%

受访者每星期购物数次，约 49%每月购物次数介乎 6至 10次。 

近期，有报道称 Temu 自 4月起大幅削减美国在线广告支出，投资者关注这是否会

从第二季度开始对 Temu 的亏损产生积极影响。此外，Temu如何应对小额商品关税政策

的变化，以及其差异化竞争优势和未来收入前景如何也是关注焦点。 
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周二（5月 27日），小米集团公布 2025财年 Q1财报。 

机构普遍预测，小米 Q1将同比增长 41.6%至 1069.2亿元，经调整净利润同比增长

16.1%至 75.37亿元，集团毛利率则环比下滑 1 个百分点至 21.3%。 

综合部分券商及投行的预测，受国补和手机市场消费复苏驱动，小米 Q1营收有望

连续两个季度突破千亿大关，同比增速或再次超过 40%。 

一季度，小米汽车交付新车 69000辆，在该季度新势力交付榜排名第四，其中 SU7

车型合计交付新车 75869 辆，环比增长 9%。 

5月 22日，小米在其 15周年战略新品发布会上正式推出小米 YU7 车型，预计将于

7月正式上市。华兴证券预计，小米集团在今年下半年将迎来真正考验，小米 YU7发布

以及 6月举办的投资者日将成为重要催化剂。 

⚫ 其他重要数据、会议及事件 

周四（5月29日），美国公布一季度GDP年化季环比修正值。 

上月公布的数据显示，美国一季度GDP环比按年率计算为-0.3%，预期为-

0.2%，前值为2.4%。为2022年第一季度以来的第一个负增长季度。 

美国商务部表示，GDP数据反映了企业为了应对特朗普预期中的关税，在前期大

规模进口商品的结果，并且上季度政府支出下降也对GDP构成压力，这主要归因于国

防开支的削减。 

关注此次公布的修正值的变动方向和幅度，以观察关税对经济带来的实际影响。 

周二（5月27日），美国公布4月耐用品订单增速。 

上月公布的数据显示，美国3月耐用品订单环比初值9.2%，为2024年7月以来最大

增幅，大幅超过预期的2%，前值从1%下修至0.9%。 

其中，资本货物订单停滞，表明在特朗普政府关税和税收政策的不确定性下，企

业变得更加谨慎。 
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彭博经济学家普遍预计，4月耐用品环比初值将从9.2%锐减至-

8.2%，核心的资本货物订单(扣除飞机非国防资本耐用品)环比增速——

企业设备投资的重要指标——将由上月0.1%小幅上涨至0.2%。 

周五（5月40日），印度公布一季度GDP同比增速。 

彭博经济学家预计中值显示，预计印度一季度GDP同比增长6.8%，较上季度加速0

.6个百分点。 

许多经济学家认为，印度需要保持8%左右的GDP增速，才能实现莫迪提出的到204

7年（即印度独立100周年）成为发达国家的目标。 

然而，印度政府周五仅将截至3月份的整个财政年度的增长预期上调了0.1个百分

点，至6.5%。 

欧元区三大经济体公布5月CPI数据。 

周二（5月27日），法国公布5月CPI增速初值，预计CPI同比涨幅为0.9%，较上月

的0.8%有所增长。 

周五（5月30日），德国、意大利、预计意大利CPI同比增速将持平上月的1.9%，

德国则由上月的2.2%小幅放缓至2%。 

如果通胀数据达到预期值，那么这将是德、法、意三国通胀率八个月来首次同时

降至欧央行2%的通胀目标的下方。 

智元机器人与OpenDriveLab联合主办的机器人赛事比赛将于周一（5月26日）正

式开启。 

据介绍，本次赛事基于智元的技术矩阵及 OpenDriveLab 

的经验优势，通过开放核心基础设施与创新资源，号召全球开发者突破具身智能的边

界，以参与赛事为契机，共同探索人工智能与机器人技术的无限可能。 

围绕考验机器人在复杂环境下的精细操作能力、聚焦具身场景下世界模型的生成

能力两大赛道，现金奖池达6万美元，冠军单项奖金 1 万美元。 
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