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一、市场综述 

3月下半月，国际市场交易清淡，波动依然不大。国际油价持稳于 67美元/桶附近。美

国三大股指继续横盘震荡。受欧美经济数据疲弱影响，美国 10 年期国债收益率下行 18BP

至 2.40附近。其 2Y-10Y收益率曲线斜率维持在 15BP。外汇市场波动仍然偏低，美元指数

依旧在在 96-97.5区间内窄幅震荡，人民币汇率也仍然在 6.67-6.72之间波动。 

期间 2019/3/16 ------ 2019/3/31 

  期间初 期间末 变动 

股票市场 

美国 

道琼斯指数       25,848   25,928  +0.31% 

标普 500指数        2,822    2,834  +0.43% 

纳斯达克指数        7,688    7,729  +0.53% 

VIX指数 12.88 13.71 +6.44% 

香港恒生指数       29,012   29,051  +0.13% 

上证综指        3,021    3,090  +2.28% 

利率市场 

美国 2年期 2.44 2.26  -18BP 

美国 10年期 2.59 2.41  -18BP 

7天 repo 2.76 2.73  -3BP 

3MShibor 2.8 2.80  0BP 

中国 2年期国开债 3.06 2.97  -9BP 

中国 10年期国开债 3.62 3.58  -4BP 

汇率市场 

美元指数 96.55 97.24 +0.71% 

EURUSD 1.1324 1.1219 -0.93% 

USDJPY 111.5 110.83 -0.60% 

USDCNY 6.7117 6.7202 +0.13% 

商品市场 

布伦特原油 66.99 67.58 +0.88% 

WTI原油 58.36 59.4 +1.78% 

伦敦金 1302 1292 -0.77% 

 

二、重要消息 

美国方面 

 美国经济数据 

 物价指数方面，1月 PCE物价指数同比上涨 1.4%，核心 PCE物价指数同比增长 1.8%，

均较前值有小幅下降。 

 美联储货币政策会议 

 美联储 3月份货币政策会议基本延续了年初以来的基调，未给出太多新信息。其政策要
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点包括： 

 1．维持联邦基金目标利率在 2.25%-2.5%之间不变； 

 2．经济预估：今年 GDP预估由 2.3%小幅下调至 2.1%，失业率预估由 3.5%小幅上调

至 3.7%；点阵图中，有 11人预计今年不加息；4人预计加息 1次；两人预计加息两次； 

 3．关于加息：重申暂停加息，耐心地观察经济数据的进展 

 4．关于缩表：将缩表结束的时间点定在了 2019年 9月； 

中国方面 

 中国人民银行公开市场操作 

3月 16日至 3月 31日，中国人民银行通过公开市场操作累计回笼 3,470亿人民币。 

 经济数据 

 经济增长方面，3月官方制造业 PMI指数由 49.2小幅攀升至 50.8，非制造业 PMI指数

由 54.3小幅攀升至 54.8。 

欧元区方面 

 经济数据继续下滑 

 欧元区 3月 PMI 数据大幅下滑，多项指数跌至枯荣线 50以下。 

制造业PMI 3月 2月 服务业PMI 3月 2月 综合 PMI 3月 2月 

德国 44.7 47.6 德国 54.9 55.3 德国 51.5 52.8 

法国 49.8 51.5 法国 48.7 50.2 法国 48.7 50.4 

欧元区 47.6 49.3 欧元区 52.7 52.8 欧元区 51.3 51.9 

 

英国脱欧消息 

 英国议会在 3月份的投票中，连续否决了新的脱欧协议、无协议脱欧以及二次公投等选

项。任何其他脱欧方案也都被否决。经过一系列谈判和投票，脱欧进程陷入僵局。 

 

三、图说走势 

 3 月下半月市场的主要影响因素是欧元区经济数据继续下滑：3 月 PMI 数据继续下滑，

特别是德国制造业指数大幅下跌至 44的低位，表明经济前景进一步恶化。打压欧元并支撑

美元指数。  

 

 美元指数小时线走势图 

 

欧元区经济数据大幅下滑，打压欧元 



（数据来源：Bloomberg） 

 USDCNY小时线走势图 

3月下半月，美元指数对人民币的带动作用仍十分有限。而缺乏实质消息的贸易谈判增

加了不确定性，令人民币汇率在 6.68-6.73之间窄幅波动，无明确方向。 

 

（数据来源：Bloomberg） 

 
四、未来展望 

 风险事件 

4月国际市场主要风险事件 

日期 事件 

4月 1日 美国 3月 ISM制造业数据 

4月 2日 

美国 2月耐用品订单 

美国 3月 ISM非制造业数据 

澳大利亚央行货币政策会议 

4月 4日 美国 3月就业市场数据 

4月 10日 美国 3月 CPI数据 

4月 11日 欧洲央行货币政策会议  

4月 12日 美国 4月密歇根大学消费者信心指数 

4月 19日 日本 3月 CPI数据 

4月 23日 
德国、法国、欧元区 2月 PMI指数（制造业、

服务业、综合）  

4月 25日 日本央行货币政策会议 

4月 26日 日本 3月工业产值 

4月 29日 美国 4月 PCE数据  

4月 30日 德国、法国、欧元区 4月 CPI数据 

 

 

 

USDCNY窄幅波动 



4月国内市场主要风险事件 

日期 事件 

4月 7日 3月外储数据 

4月 11日 3月 CPI、PPI数据  

4月 12日 3月进出口数据 

4月 10日-15日 3月货币供给、社会融资规模数据 

4月 17日 
3月零售销售数据  

1季度 GDP数据  

4月 30日 4月官方 PMI指数（制造业、非制造业） 

 

 走势展望 

美元指数： 

 短线：仍预计美元指数延续低波动的区间震荡走势 

美国方面：美联储 3月货币政策基本延续了年初以来的基调。关于加息：点阵图表明美

联储仍主张暂停加息，耐心地观察经济的进展；关于经济前景：小幅下调经济增长预估，表

明美联储仍然认为经济增速放缓但高于潜在增长率。缺乏新信息指引，令美元难有明确方向。 

 欧洲方面：欧元区 3月经济数据继续下滑，表明其前景进一步恶化。欧洲央行的定向宽

松政策于 9月开始前，经济仍无法得到支持。而中国推出的减税政策能否转化为欧洲出口订

单的增加也有待观察。短期内难以看到欧元转强的理由。 

英国脱欧及中美贸易问题带来的不确定性仍未消除，令市场难以看到明确的方向；  

 综合来看，预计美元指数短线仍以低波动的震荡走势为主，区间在 96-98。 

 中长线：仍然预计美元指数有下行压力，但何时开始走弱取决于经济数据 

 

USDCNY： 

 短线：预计人民币汇率延续窄幅波动，关注贸易谈判的最新进展 

 外部，1．仍然预计美元指数窄幅波动，对人民币汇率的带动作用减弱；2．贸易谈判

在短暂的休息期之后继续进行，但仍未有实质性的消息公布，对经济影响的不确定性仍然较

大。在不确定性较高的情况下，预计市场仍将维持谨慎的走势。内部，国内股票市场的上涨

吸引部分境外资金，对人民币汇率形成一定支撑。综合来看，人民币汇率短期仍将延续窄幅

波动的走势，预计波动区间为 6.67-6.73。 

 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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