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外汇市场 

 现价 周变化% 年变化% 

欧元/美元 1.1234 -0.16% -6.3% 

英镑/美元 1.2436 -0.61% -7.7% 

美元/日元 107.68 0.75% 4.6% 

澳元/美元 0.7018 0.66% -9.9% 

纽元/美元 0.6729 1.08% -4.9% 

美元/加元 1.3055 0.10% -3.8% 

美元/瑞郎 0.9853 0.44% -1.3% 

亚洲主要货币 

美元/人民币 6.8761 -0.09% -5.4% 

美元/离岸人

民币 

6.879 -0.06% -5.5% 

美元/港币 7.8118 0.13% 0.0% 

美元/台币 31.115 -0.32% -4.4% 

美元/新元 1.3602 -0.25% -2.3% 

美元/马币 4.1135 0.01% -1.7% 

美元/印尼卢

比 

13975 0.64% -2.9% 

数据来源:Bloomberg 

下周全球市场三大主题 

1. 美国二季度 GDP 

2. 英國公佈新任保守黨黨魁补选结果 

3. 歐洲央行貨幣政策會議 

 

 

  

外汇市场 

 现价 周变化% 年变

化% 

欧元/美元 1.1148 -0.6% -2.8% 

英镑/美元 1.2447 -0.3% -2.3% 

美元/日元 108.62 -0.9% 0.9% 

澳元/美元 0.6943 -1.3% -1.3% 

纽元/美元 0.6655 -1.5% -0.8% 

美元/加元 1.3161 -0.8% 3.5% 

美元/瑞郎 0.9907 -1.0% -1.0% 

亚洲主要货币 

美元/人民

币 
6.8788 0.0% 0.0% 

美元/离岸

人民币 
6.8786 0.0% -0.2% 

美元/港币 7.8145 -0.1% 0.2% 

美元/台币 31.081 -0.2% -1.3% 

美元/新元 1.3682 -0.6% -0.5% 

美元/马币 4.1190 -0.2% 0.3% 

美元/印尼

卢比 
14005 -0.5% 2.7% 

下周全球市场三大主题 

1. 
美联储，英国央行和日本央行的货

币政策决议 

2. 全球制造业采购经理人指数 

3. 中美新一轮贸易谈判 

 

 

 

 

全球外汇周报： 

本周随笔：短期支持美元的因素 

本周美元的走强不算意外。尽管美联储降息已经是铁板钉钉。在这场选丑比

赛中，美国的状态要好过多数国家。其它国家经济的迅速恶化，似乎更体现

出了美联储的前瞻性。尤其是美欧经济表现再度分化，成为支撑美元的重要

因素。 

本周美元的反弹始于国际货币基金组织的经济展望修正。国际货币基金组织

下调了 2019 年全球经济展望，不过却上调了今年美国经济的增长预期。而

周四的数据也再次验证了欧美企业投资前景的分歧。7 月德国的 IFO 企业景

气指数再次下滑至 95.7，创下 2013 年 4 月以来的最低点。而德国企业对未

来的预期更是创下 10 年的低点。此外，德国 7 月制造业采购经理人指数由

45 进一步下滑至 43.1，刷新了该数据有记录以来的最低点。不过更令人担

心的是这种疲软正在蔓延，IFO 的主席表示德国制造业的疲软蔓延到其它领

域，包括服务业。这也加大了德国经济衰退的风险。 

相对德国制造业的持续恶化，美国的制造业更为稳健。虽然美国 7 月制造业

采购经理人指数初值同样下滑，不过 6 月对耐久品的需求依然强劲，同比增

长 2%。而不包括国防的核心耐久品订单也同样同比增长 1.9%。除了制造业

之外，美国服务业同样强劲。服务业采购经理人指数由 51.5 反弹至 52.2。

美国强劲的经济数字应该不会改变美联储预防性降息的决定，但是至少抑制

了市场对美联储一次性降息 50 个基点的预期。 

作为预防式宽松两个代表之一的欧洲央行并没有让市场失望，即将离任的欧

洲央行主席德拉吉态度明确，欧洲央行已经做好准备。但是同时欧洲央行并

不着急在 7 月的会议中立即采取行动。在随后的新闻发布会中，德拉吉表示

经济正变得越来越糟。此外德拉吉也淡化了 2%的通胀目标。这些变化意味

着欧洲央行已经做好 9 月宽松的准备。至于宽松的方式，进一步降低存款利

率以及新一轮资产回购都是可能的选择。 

在欧美营造的预防式降息的氛围中以及美联储正式动手之前，新兴市场国家

纷纷率先加入降息周期中，即上周印尼央行和韩国央行降息后，本周土耳其

央行也大幅降息，新上任的央行行长对政治压力屈服，一口气降了 425 个基

点，远远超过了市场的预期。相对多数新兴市场国家，中国央行的态度更为

谨慎，这也是为什么人民币近期能对美元依然保持淡定。 

虽然美联储将在下周降息，而且美国的宽松弹药显然超过欧洲央行等央行，

但是短期内全球宽松周期的开启以及美欧经济数据落差扩大，都意味着短期

美元走弱的可能性不大。 
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外汇市场： 

本周回顾： 

本周美元指数大幅反弹至 97.7。首先，上周五美联储官员的讲话，使市场重估该央行宽松力度。这加上美国总统特朗普

与国会达成协议暂停债务上限，以及中美下周重启贸易谈判的消息，带动 10 年期美债收益率反弹至 2.08%，并为美元

带来强劲支撑。其次，本周市场将焦点由美联储降息转移至欧洲央行会议和英国新首相。英镑和欧元应声下挫，变相为

美元带来支撑。一方面，市场对欧央行宽松预期升温，致欧元显著承压。在全球展开汇率战的情况下，欧洲央行不甘示

弱，伴随着其官员不断释放鸽派讯号。此外，欧元区疲软经济数据（制造业 PMI 跌至近 7 年低）也为欧洲央行放宽政

策提供依据。周四欧洲央行一如预期按兵不动，同时调整前瞻指引，暗示降息可能。短期内，经济疲软、政治不确定

性、贸易风险及降息预期，料继续打压欧元。另一方面，在内忧外患的拖累下，英镑大幅下滑。外部方面，强硬派前外

相约翰逊成功当选英国首相，并重申将坚持于 10 月底脱欧。这推升无协议脱欧风险。内部方面，外交部国务大臣、财

相及其他四位内阁成员相继辞职。随后，约翰逊任命了脱欧派人士加入其内阁团队。短期内，英镑或继续低位震荡。 

其他方面，近期市场对全球央行放宽政策从而提振商品需求的憧憬，一度带动商品货币大幅上涨。不过，澳储行行长称

已准备好进一步放宽政策。澳洲西太平洋银行也警告该国央行下一次减息时间将提前至 10 月份，明年 2 月可能再次减

息。另外，消息称纽储行正重新审视非常规货币政策，这使市场对该国央行维持利率于历史低位的预期升温。期货市场

更估计 8 月纽储行减息概率超过 80%。因此，本周澳元和纽元显著回落。 

下周，市场将把重点转回美联储会议和中美贸易谈判。美联储 7 月降息 25 基点可谓板上钉钉，市场将更关注该央行关

于未来利率走向的言论。不过，即使美联储暗示将进一步降息，在全球经济疲软及各大央行齐心协力放宽政策的背景

下，利率和经济的相对优势料支持美元指数继续在 95-98 区间波动，从而继续限制一众货币的反弹动能。  

本周重点关注货币： 

欧元: 

 三项因素导致欧元兑美元失守 1.15。 

 首先，美联储大幅度降息的预期降温。 

 其次，由于欧元区经济前景不明朗（7

月制造业 PMI 进一步下跌至近七年低

位），市场憧憬欧洲央行进一步放宽政

策。周四欧洲央行按兵不动，同时调整

前瞻指引，预计至少直至明年上半年将

保持或降低利率。行长德拉吉强调前景

恶化。媒体指欧央行决策者们认为 9

月几乎 肯定 会 降 息， 甚 至可能 重启

QE。 

 第三，政治风险升温。除了英国脱欧风

险之外，消息指意大利北方联盟及五星

运动党的政治分岐可能进一步升级，这

或触发意大利提前大选的风险。  

 短期内，欧元区经济增长疲软、欧洲央

行宽松预期升温，再加上贸易及政治风

险，料继续利淡欧元。 

图 1：欧元/美元-日线图：欧元兑美元失守 1.12 的支持位后进一步走低。空

方力量增强，意味着欧元的下行压力犹存。短期内，欧元兑美元下个支持位

为 1.1110 附近水平。
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美元 美元全面反弹，伴随着美元指数反弹至 6 月中以来高位 97.7。首先，上周五美联储官员的讲话，使市场重

估该央行宽松力度。这加上美国总统特朗普与国会达成协议暂停债务上限，以及中美下周重启贸易谈判的

消息，带动 10 年期美债收益率反弹至 2.08%，同时为美元带来强劲支撑。其次，本周市场将焦点由美联储

降息转移至欧洲央行会议和英国新首相上。英镑和欧元下挫，也变相支撑美元。下周美联储降息 25 个基点

料属板上钉钉。市场将重点关注美联储关于未来利率方向的言论。即使美联储暗示进一步降息，在全球央

行同步放宽政策及全球经济增速同步放缓的情况下，美元指数料继续在 95-98 区间波动。 

欧元 市场憧憬欧洲央行放宽政策，致欧元兑美元失守 1.15 的水平。周四欧洲央行按兵不动，同时调整前瞻指

引，暗示降息可能。行长德拉吉称经济前景恶化及通胀低于目标，使央行有必要提供支持。媒体称欧洲央

行决策者们认为 9 月降息属板上钉钉，甚至可能重启 QE。另外，除了脱欧风险之外，消息指意大利政治风

险可能进一步升级。短期内，经济增长疲软、宽松预期升温，及贸易和政治风险，料续利淡欧元。 

英镑 英镑兑美元失守 1.25 的支持位。强硬脱欧派约翰逊当选英国首相，并重申将坚持于 10 月底脱欧。消息指

夏天期间英欧将不会进行谈判。这意味着双方就脱欧的分岐将难以在短期内收窄。由于不满约翰逊的强硬

立场，外交部国务大臣、财相及其他四位内阁成员相继辞职。随后，约翰逊任命了脱欧派人士加入其内阁

团队。短期内，内忧外患或拖累英镑继续低位震荡。 

日元 由于避险需求回落及美元反弹，美元/日元继续在 108 附近好淡争持。尽管日本 7 月制造业 PMI 轻微反弹

至 49.6，但仍处于收缩区间，反映外部不确定因素持续拖累日本经济增长。另外，日央行行长及日本首相

经济顾问皆释放鸽派讯号，暗示下周日央行将按兵不动。短期内，日元料继续窄幅波动。 

加元 加元下试一个月新低。除美元因素之外，经济数据疲软亦增添加元的沽压。加拿大 5 月批发贸易销售及 5

月零售销售皆不及预期。这印证了加央行关于二季度经济增长强于预期主要受惠于暂时性因素的观点。不

过，尽管全球经济前景不明朗增添原油需求转弱的风险，但在美国原油库存持续下降，同时中东地缘政治

风险犹存的情况下，油价料维持区间波动。这加上加央行偏中性的立场，或有助限制加元的跌幅。 

澳元 澳元兑美元回落至 0.7 下方。尽管中美贸易风险降温，但澳储行降息预期上升叠加美元反弹，使澳元持续承

压。澳洲经济数据疲软（澳洲 7 月 CBA 制造业 PMI 下滑至 51.4）、铁矿石价格从高位回落，以及中美贸

易风险未消退，意味着澳洲经济前景仍不明朗。因此，市场对该央行降息预期并未降温。澳储行行长称已

准备好进一步放宽政策。澳洲西太平洋银行警告该国央行下次减息时间将提前至 10 月份，明年 2 月可能再

次减息。而期货市场则预期 9 月减息概率超过 50%。短期内，澳元/美元料续在 0.71 下方波动。 

纽元 纽元由近四个月高位大幅回落，主要是因为纽储行释放鸽派讯号。尽管纽西兰第二季通胀趋稳，惟消息指

纽储行正重新审视非常规货币政策。Westpac 银行也预计纽储行年内将再降息两次。短期内，由于市场重

估美联储宽松力度，同时对纽储行宽松预期升温，纽元的上涨空间料继续受限。 

人民币 随着美元全面上涨，人民币稍微回落。不过，中美息差和外资流入，这两个因素持续减轻人民币的下行压

力。因此，人民币指数重返 93 上方。具体而言，本周中国央行通过展开 TMLF 和 MLF 操作，续作到期的

MLF，同时暂停逆回购。这加上中国央行行长的言论，暗示该央行将维持偏中性立场。接下来如果 7 月政

治局会议继续强调结构性去杠杆，那么短期内中国央行可能依然倾向于采取创新及定向措施维持流动性合

理充裕，并主要针对中小企业提供资金支持。换言之，短期内中美息差将保持一定差距。这加上近期持续

流入中国债券市场的资金，料继续驱使美元/人民币在 6.9 下方徘徊。 

港元 美元/港元在 7.81 附近窄幅波动。受月底中资企业大规模派息和月结效应这两项短暂因素的影响，港元拆息

全面上升，惟上涨幅度有限，意味着此轮资金紧张与资本外流关系不大。迈入 8 月份，短暂因素消退料支

持港元流动性渐趋宽松，其中一个月及以下期限的短息跌幅料大于长息。另一方面，市场对美联储大幅度

降息的预期降温，支持美元拆息稍微反弹。港美息差扩大，可能推动美元/港元重返 7.83 附近水平。 
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美元指数: 

 美元全面反弹，伴随着美元指数反弹至 6 月

中以来的高位 97.7。 

 首先，上周五美联储官员的讲话，使市场重

估该央行宽松力度。鸽派成员 Bullard 表示

倾向于降息 25 个基点，且不认为将开启降

息周期，另一位成员 Rosengren 则认为美

联储应耐心等待。随着大幅降息预期降温，

再加上美国总统特朗普与国会达成协议暂停

债务上限，以及中美下周重启贸易谈判的消

息，10 年期美债收益率反弹至 2.08%，并

为美元带来强劲支撑。 

 其次，本周市场将焦点由美联储降息转移至

欧洲央行会议和英国新首相上。英镑和欧元

下挫，也变相支撑美元。 

 下周美联储降息 25 个基点料属板上钉钉。

即使美联储暗示进一步降息，在全球央行同

步放宽政策及全球经济增速同步放缓的情况

下，美元指数料继续在 95-98 区间波动。 

图 2：美元指数-日线图：美元指数上试 98 的阻力位。多方力量增强，或支

持美元指数维持上行的走势。短期内，美元指数料继续在 97 的上方徘徊。 
  

 

英镑:  

 受脱欧风险的拖累，英镑兑美元失守 1.25

的支持位。 

 强硬脱欧派约翰逊当选英国首相，并指前首

相脱欧协议中的“最后担保方案”必须从新

协议中消失，否则将不惜在 10 月底硬脱

欧。另外，虽然约翰逊称有信心争取与欧盟

达成新协议，但欧盟拒绝接受英国关于取消

“最后担保方案”的要求。因此，市场对无

协议脱欧的担忧，持续为英镑带来下行压

力。 

 另外，英国政局出现震荡。由于不满约翰逊

的强硬立场，外交部国务大臣、财相及其他

四位内阁成员相继辞职。随后，约翰逊任命

了脱欧派人士加入其内阁团队。短期内，在

内忧外患的拖累下，英镑料继续在低位震

荡。   

图 3：英镑/美元-日线图：英镑兑美元反覆下试 1.24 的支持位。能量柱在

中性水平附近徘徊，意味着英镑或维持双向波动的走势。展望未来，英镑兑

美元料在 1.2320-1.2690 的区间内波动。 
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日元: 

 由于避险需求回落及美元反弹，美元/日

元继续在 108 附近好淡争持。一方面，

中美下周一将于重启贸易谈判，同时消

息指中国允许 5 家企业购买最多 300 万

吨美国大豆。双方的友好态度稍微缓和

贸易风险。另一方面，市场重估美联储

宽松力度，助美元反弹。 

 数据方面，虽然日本 7 月 JibunBank 制

造业 PMI 轻微反弹至 49.6，但仍处于收

缩区间，反映外部不确定因素持续拖累

日本经济增长。 

 展望未来，日央行行长重申将继续推进

强有力的宽松货币政策，暗示该央行下

周将按兵不动。另外，日本首相经济顾

问称若美联储降息，日本央行将需要考

虑进一步实施宽松政策防止日元走强。

这意味着短期内即使受到避险需求的支

撑，息差因素仍可能限制日元涨幅。 

图 4：美元/日元 – 4 小时图：美元兑日元继续在 108 的附近好淡争持。展望

未来，云层的厚度较薄，意味着该货币对子的支持（或阻力）有限。短期

内，美元兑日元料继续在 108 的附近窄幅波动。 
        

 

加元: 

 加元下试一个月低位。除美元因素之

外，经济数据疲软亦增添加元的下行压

力。加拿大 5 月批发贸易销售按月减少

1.8%，同月零售销售按月下跌 0.1%，

皆不及预期。这印证了加央行关于二季

度经济增长仅属暂时性的观点。 

 油市方面，油价区间震荡。一方面，英

国运油轮被扣押及乌克兰扣押俄罗斯运

油轮的消息，加剧市场对中东地缘政局

的担忧。这加上美国原油库存持续下

跌，带动油价上涨。另一方面，美国表

明无意介入英伊纠纷，稍微减轻了市场

对中东局势的忧虑。再加上科威特向沙

特寻求恢复中立地区的石油生产的消

息，以及欧美制造业 PMI 下滑增添原油

需求转弱的风险，导致油价回落。 

 不过，油价料维持区间波动。再加上加

央行偏中性立场，或限制加元跌幅。 

图 5：美元/加元 - 日线图：美元兑加元震荡回升。能量柱由空方转向多方，

这或有助支持该货币对子延续上行的走势。尽管如此，美元兑加元料在 1.32

的水平遇阻。 
         

 

基准线（蓝） 

转换线（黑） 
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澳元: 

 澳元兑美元回落至 0.7 下方。 

 尽管媒体称中美贸易代表将在上海恢复

谈判，但此则消息无阻澳元下跌，因为

澳储行降息预期叠加美元反弹，使澳元

持续承压。 

 澳洲经济数据疲软（澳洲 7 月 CBA 制

造业 PMI 下滑至 51.4）、铁矿石价格

从高位回落，以及中美贸易风险未消

退，意味着澳洲经济前景仍不明朗。因

此，市场对该央行降息预期并未降温。

澳储行行长称如果最近连续降息未能恢

复经济增长，他已准备好进一步放宽政

策。澳洲西太平洋银行警告该国央行下

次减息时间将提前至 10 月份，明年 2

月可能再次减息。而期货市场则预期澳

储行 9 月减息概率超过 50%。 

 短期内，市场对澳储行减息及中美贸易

风险的担忧料继续利淡澳元。我们预计

澳元/美元将主要在 0.71 下方波动。 

图 6：澳元/美元 - 日线图：澳元走低，并失守 50 天（红）及 100 天（黑）

移动平均线的支持。多方力量减弱，澳元进一步回落的可能性不可排除。短期

内，澳元兑美元料在 0.69 的水平找到支持。 

 

纽元:  

 纽元由近四个月高位大幅回落，主要是

因为纽储行释放鸽派讯号。 

 近期，市场对全球央行放宽政策从而提

振商品需求的憧憬，带动纽元大幅上

涨。另外，纽西兰第二季通胀趋稳，减

轻了纽储行降息压力。这亦支持纽元。 

 可惜好景不长。本周市场对纽储行的降

息预期再度升温，致纽元大幅回落。具

体而言，消息指由于纽储行已经下调利

率至纪录新低的水平，该央行正重新审

视非常规货币政策。这意味着该央行或

在未来一段时间内维持宽松货币政策。

另外，Westpac 银行预计纽储行年内

将再降息两次，而期货市场也反映纽储

行 8 月会议降息可能性超过 80%。   

 短期内，由于纽储行宽松预期升温，纽

元的上涨空间料继续受限。 

图 7：纽元/美元-日线图：纽元兑美元未能突破 0.68 的支持位后回落，并相

继失守 50 天、100 天及 200 天移动平均线。多方力量减弱，暗示纽元存在进

一步回调的可能。短期内，纽元兑美元料在 0.6660 附近找到支持。 
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世界主要股指 

 收盘价 周%变化 年%变化 

道琼斯 27140.98 -0.05% 16.35% 

标准普尔 3003.67 0.91% 19.82% 

纳斯达克 8238.54 1.13% 24.16% 

日经指数 21649.86 0.85% 8.17% 

富时 100 7489.05 -0.26% 11.31% 

上证指数 2932.60 0.29% 17.59% 

恒生指数 28467.04 -1.04% 10.14% 

台湾加权 10895.46 0.20% 12.01% 

海峡指数 3352.61 -0.75% 9.25% 

吉隆坡 1650.13 -0.49% -2.39% 

雅加达 6322.33 -2.08% 2.06% 

 

大宗商品价格(1) 

 收盘价 周%变化 年%变化 

能源    

WTI 油价 56.20 1.0% 23.8% 

布伦特 63.44 1.6% 17.9% 

汽油 188.58 2.5% 42.5% 

天然气 2.23 -0.8% -24.1% 

    

金属    

铜 6007.00 -1.0% 0.7% 

铝 1808.25 -1.4% -0.8% 

    

贵金属    

黄金 1416.50 -0.7% 10.6% 

白银 16.34 1.4% 5.1% 

    

 

大宗商品价格(2) 

 收盘价 周%变化 年%变化 

农产品    

咖啡 1.007 -4.9% -1.2% 

棉花 0.6381 2.5% -11.6% 

糖 0.1200 3.5% -0.2% 

可可 2,434 -1.3% 0.7% 

    

谷物    

小麦 4.9900 -0.7% -0.8% 

大豆 8.833 -2.0% 0.1% 

玉米 4.1875 -2.8% 11.7% 

    

亚洲商品    

棕榈油 1,991.0 4.5% -0.6% 

橡胶 228.5 -0.7% 32.8% 

 

主要利率 

 收盘价 周变化

bps 

年变化 bps 

3 月 Libor 2.27% 0.7 -54 

2 年美债 1.85% 3 -64 

10 年美债 2.07% 1 -62 

    

2 年德债 -0.76% 1 -15 

10 年德债 -0.36% -4 -61 
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