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一、市场综述 

2月上半月，国际市场风险情绪继续好转。国际油价稳步上涨至 67美元/桶附近。美国

三大股指继续反弹，但动能有所减弱。美国 10年期国债收益率持平在 2.62附近。其 2Y-10Y

收益率曲线斜率缩小至 12BP。整体而言美元指数窄幅波动：受欧元疲弱的影响，美元指数

反弹至 97.3的高位；但随后英国脱欧的积极进展带动欧元反弹，进而打压美元指数至 96.3。

中美贸易谈判取得积极进展，令人民币汇率升值至 6.7附近。 

 

期间 2019/2/1 ------ 2019/2/22 

  期间初 期间末 变动 

股票市场 

美国 

道琼斯指数      24,999       26,031  +4.13% 

标普 500指数       2,704        2,792  +3.25% 

纳斯达克指数       7,281        7,527  +3.38% 

VIX指数 16.57 13.51 -18.47% 

欧洲 

德国 DAX指数      12,860       12,210  -5.05% 

法国 CAC指数       5,511        5,344  -3.03% 

英国 FTSE100指数       7,701        7,558  -1.86% 

亚太 

日经 225指数      22,712       22,270  -1.95% 

香港恒生指数      27,942       28,816  +3.13% 

上证综指       2,584        2,804  +8.51% 

债券市场 

美国国债 

2年期 2.46 2.50  4BP 

10年期 2.63 2.62  -1BP 

中国国开债 

2年期 2.94 2.94  0BP 

10年期 3.55 3.61  6BP 

商品市场 

布伦特原油 61.1 66.96 +9.59% 

WTI原油 53.87 57.14 +6.07% 

伦敦金 1320 1327 +0.53% 

汇率市场 

美元指数 95.55 96.53 +1.03% 

EURUSD 1.1448 1.1335 -0.99% 

USDJPY 108.87 110.63 +1.62% 

USDCNY 6.7055 6.6877 -0.27% 
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二、重要消息 

美国方面 

 美国经济数据 

经济增长方面，2月密歇根大学消费者信心指数由前值 90.7回升至 95.5，并高于市场

预期。ISM 制造业采购经理人指数上升至 56.6，高于市场预期，表明制造业景气回升；但

非制造业景气继续下滑，其 ISM指数下滑至 56.7，并低于市场预期。 

 就业市场方面，1月非农就业增加 30.4万人，大幅高于市场预期 16.5万人。劳动参与

率由 63.1%上升至 63.2%，带动失业率由 3.9%上升至 4.0%。平均小时工资稳步上升，同

比增长 3.2%。 

 物价指数方面， 受去年油价大跌的影响 1月 CPI同比上涨 1.6%，但核心 CPI同比增长

2.2%，表明美国物价形势依旧稳定。 

 财政预算方面，美国财政部表示 2019财年一季度（2018年 10月-12月）政府预算赤

字扩大至 3190亿美元，同比增长 42％。预计财政赤字将在 2022年超过 1万亿美元。 

中国方面 

 中国人民银行公开市场操作 

2019年 2月 4日至 2019年 2月 22日，中国人民银行通过公开市场操作累计回笼 1万

亿人民币。 

 

 经济数据 

货币供给方面，1月 M0、M1、M2货币供应同比分别增加 17.2%、0.1%和 8.4%。新

增人民币贷款 3.23万亿人民币，新增社会融资规模 4.64万亿人民币，环比均增长约两倍；

12月末社会融资规模存量为 205万亿人民币，同比增长 10.39%。 

对外贸易方面，1月外汇储备 30,879.2亿美元，环比增加 152亿美元；黄金储备 5,994

万盎司，环比增加 38万盎司。按美元计，1月进口同比增速-1.5%，高于前值-7.6%；出

口同比增速 9.1%，远超前值-4.4%。贸易顺差为 391.6亿美元，较前值 570.6亿美元有所

收窄。 

物价指数方面，1月 CPI同比增长 1.7%，连续两个月低于 2%；PPI同比增长 0.1%，

比前值下跌 0.8个百分点，并创 2016年 9月以来最低。 

 

 中美贸易谈判进展 

 新一轮中美贸易谈判在华盛顿结束。本轮磋商中，双方在技术转让、知识产权保护、非

关税壁垒、服务业、农业以及汇率等方面的具体问题上取得了实质性进展，共识不断增多，

分歧继续缩小。美国总统特朗普表示，若磋商取得实质性进展，美国将延后原定于 3 月 1

日对中国产品加征关税的措施。 

 

欧元区方面 

 经济数据 

 欧元区 2月份 PMI数据依旧疲软。虽然德国服务业 PMI有所反弹，但其制造业 PMI继

续下跌，也带动了欧元区的制造业 PMI指数跌破枯荣线。 

   前值 2月份数值 市场预期 

德国制造业 PMI指数 49.9 47.6 49.8 

德国服务业 PMI指数 53.1 55.1 52.9 

欧元区制造业 PMI指数 50.5 49.2 50.3 

欧元区服务业 PMI指数 50.8 52.3 51.3 



 

 欧盟委员会下调经济预估 

欧盟委员会下调了对欧洲经济的预估，表明其对欧洲经济前景的悲观看法。 

2019年 GDP增长预估（%） 本次预估 前次预估 

欧元区 1.3 1.9 

欧盟  1.5 1.9 

                                                             （数据来源：欧盟委员会） 

 

日本方面 

 日本央行在 12日的购债操作中将 10-25年期国债购买量缩减 200亿日元至 1800亿日

元。 

 

三、图说走势 

 2月上半月市场主要的影响因素是欧元区的前景：欧盟委员会下调欧元区经济预估，加

重了市场对其经济前景的悲观情绪，令德国长债收益率下行，德国-美国利差收窄，带动

EURUSD下跌，进而支撑美元指数上涨至 97.3的高位。但在短期内看不到美联储加息的情况

下，市场对美元指数是否能强过去年的高位 97.7产生了怀疑。而有消息称英国与欧盟就脱

欧协议的谈判取得了积极进展，提振英镑和欧元，带动美元指数重新回落。 

 

 美元指数小时线走势图 

 
（数据来源：Bloomberg） 

 USDCNY小时线走势图 

2月上半月，人民币汇率波动的逻辑没有改变：美元指数对人民币的带动作用有限。而

乐观的贸易谈判进展支撑人民币升值。 

英国脱欧积极消息支撑欧元 

欧元区经济预估被下调 



 

（数据来源：Bloomberg） 

四、未来展望 

 风险事件 

2月下半月国际市场主要风险事件 

日期 事件 

2月 27日 美国 2月耐用品订单 

2月 28日 
欧元区 2月 CPI数据 

日本 1月工业产值 

 

2月下半月国内市场主要风险事件 

日期 事件 

2月 28日 2月官方 PMI指数（制造业、非制造业） 

 

 走势展望 

美元指数： 

 短线：欧元反弹难以持续，仍预计美元指数区间震荡 

 依据当前的信息，比较确定的是欧美的利率环境短期内不大容易走高。对美国前景的看

法仍然是：经济增速放缓但仍高于潜在增长率。在此情况下，就业市场的收紧导致工资的抬

升幅度预计较缓慢，对核心通胀的支撑也不大。而对欧元区前景的看法是欧洲央行可能重新

提供宽松的货币条件：欧洲央行正在研究 TLTRO 并可能调整前瞻指引。相比于美国，欧元

区的经济基本面仍然显得疲弱。在欧元区没有新的乐观数据之前，欧元很难有持续性的反弹。 

 综合来看，预计美元指数短线仍以横盘震荡的走势为主，区间在 94-97。 

 

 中长线：美元指数偏弱的可能性较大，但具体走势取决于经济数据进展 

 由于美联储的缩表和加息进程接近尾声，美元的融资成本较有可能下行，打压美元。但

具体的走势路径仍然依赖其实际的经济表现。若经济表现稳定，符合美联储的预期，那么美

元指数将出现一定程度的反弹。相反，则美元指数将进入下跌通道。 

 

 

中美贸易谈判乐观预期 

美元指数带动作用减弱 



USDCNY： 

 短线：预计人民币汇率仍面临升值压力 

 外部，1．仍然预计在缺乏美国因素驱动的情况下，区间波动的美元指数对人民币汇率

的带动作用减弱；2．积极的中美两国贸易谈判进展支撑人民币汇率升值的预期。内部，国

内的政策侧重于维持实体经济和金融市场的稳定。因而综合来看，人民币汇率短期内升值压

力加大，预计波动区间为 6.67-6.77。 

 中长线：主要关注点仍是美元指数的走势及中美两国贸易谈判后续的进展 

 
（数据来源：Bloomberg） 
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