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一、市场综述 

7 月上半月，美联储降息预期得到确认，令市场风险情绪好转。国际油价小幅上涨至

67美元/桶附近。美国三大股指整体上涨 2%左右，并创出历史新高。受美国 CPI走高的影

响，美国 10 年期国债收益率反弹至 2.12 附近。其 2Y-10Y 收益率曲线斜率走阔至 28BP。

美元指数冲高至 97.5后回落至 96.5，整体波动不大。人民币汇率在 6.84至 6.89之间平稳

波动。 

期间 2019/7/1 ------ 2019/7/12 

  期间初 期间末 变动 

股票市场 

美国 

道琼斯指数       26,599   27,332  +2.76% 

标普 500指数        2,941    3,013  +2.45% 

纳斯达克指数        8,006    8,244  +2.97% 

VIX指数 15.08 12.39 -17.84% 

香港恒生指数       28,542   28,471  -0.25% 

上证综指        2,978    2,930  -1.61% 

利率市场 

美国 2年期 1.75 1.84  9BP 

美国 10年期 2 2.12  12BP 

7天 repo 2.56 2.49  -7BP 

3MShibor 2.71 2.60  -11BP 

中国 2年期国开债 3.11 3.05  -6BP 

中国 10年期国开债 3.61 3.53  -8BP 

汇率市场 

美元指数 96.2 96.81 +0.63% 

EURUSD 1.1358 1.127 -0.77% 

USDJPY 107.88 107.91 +0.03% 

USDCNY 6.8683 6.8783 +0.15% 

商品市场 

布伦特原油 65.12 66.83 +2.63% 

伦敦金 1409 1418 +0.64% 
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二、重要消息 

 

美国方面 

 美国经济数据 

 就业市场方面，6月非农就业人数新增 22.4万人。平均小时工资同比增加 3.1%，持平

预期并高于去年平均水平。 

 物价指数方面，6月 CPI同比上涨 1.6%，持平预期；核心 CPI物价指数同比上涨 2.1%，

比预期和前值均上涨 0.1个百分点。 

 美联储主席国会听证会讲话 

 鲍威尔在国会听证会上表示虽然 6月就业数据乐观，但贸易紧张的不确定性和全球经济

放缓可能会影响美国经济前景。另外，持续低迷的通胀也增加了美联储降息的理由。 

 

欧洲方面 

 欧央行会议纪要 

 其 6月会议纪要显示，欧央行官员认为贸易活动依旧疲软，且通胀与 2%的目标仍有一

定距离。欧洲央行将做好准备，并利用所有政策工具来放松货币政策立场。另外，欧央行行

长德拉吉近期表示，若欧元区经济仍未出现好转，将会推出宽松的货币政策以刺激经济。 

 

中国方面 

 中国人民银行公开市场操作及资金利率 

7月 1日至 7月 12日，中国人民银行公开市场操作净回笼 560亿人民币。隔夜回购利

率、7天回购利率分别由期间内的低点 0.84%、1.91%升至 2.23%、2.49%；3个月 Shibor

在期间内由 2.68%持续走低至 2.60%。 

 经济数据 

 对外贸易方面， 6 月出口额 2128 亿美元，同比下降 1.3%；进口额 1618 亿美元，同

比下降 7.3%。表明贸易紧张对进出口部门的影响持续。截至 6月末，外汇储备为 3.12万亿

美元，环比增加 180亿美元。 

货币供给方面，6月 M0、M1、M2同比分别增加 4.3%、4.4%和 8.5%。6月末社会融

资规模存量为 213.3亿人民币，同比增长 10.9%。 

上半年社会融资规模增量累计为 13.23万亿元。其中，人民币贷款增加 10.02万亿元、

占同期新增社会融资规模的 75.8%；外币贷款折合人民币增加 97亿元；委托贷款减少 4933

亿元；信托贷款增加 928亿元；未贴现的银行承兑汇票减少 389亿元；企业债券净融资 1.46

万亿元、占比 11%；地方政府专项债券净融资 1.19万亿元、占比 9%；非金融企业境内股

票融资 1205亿元。 

 物价方面，6月 CPI同比增加 2.7%、持平于前值；PPI同比增加 0%、较前值回落 0.6

个百分点。 

 经济增长方面，6 月财新制造业 PMI 指数年为 49.4，年内重新下滑至枯荣线以下。服

务业 PMI指数小幅下滑至 52。 

 

 

 

 

 

 



三、图说走势 

 7月上半月影响外汇市场的主要因素是美联储降息预期的变化。美国非农数据大幅向好

一度降低了市场对美联储降息的预期。随后鲍威尔在国会听证会上表示即便就业市场乐观，

但贸易紧张的不确定性和全球经济放缓可能会影响美国经济前景。而持续低迷的通胀也增加

了美联储降息的理由。美元指数冲高至 97.5后回落至 96.5，整体波动不大。由于贸易谈判

缺乏实质性进展，人民币汇率大部分时间在 6.86-6.89之间窄幅波动。 

 

 美元指数小时线走势图 

 

（数据来源：Bloomberg） 

 USDCNY日线走势图 

 
（数据来源：Bloomberg） 

 

非农数据大幅好于预期 

鲍威尔国会证词 
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四、未来展望 

 风险事件 

7月下半月国际市场主要风险事件 

日期 事件 

7月 19日 
美国 7月密歇根大学消费者信心指数 

日本 6月 CPI数据 

7月 24日 德国、法国、欧元区 7月 PMI指数  

7月 25日 欧洲央行货币政策会议  

7月 26日 美国二季度 GDP数据 

7月 30日 

美国 6月 PCE数据  

德国、法国、欧元区 7月 CPI数据 

日本央行货币政策会议 

 

 

7月下半月国内市场主要风险事件 

日期 事件 

7月 15日 
6月零售销售数据、固定资产投资数据  

2季度 GDP数据  

7月 31日 6月官方 PMI指数 

 

 

 走势展望 

美元指数： 

 美元指数继续震荡走势的可能较大 

 从经济数据上看，美国的情况是：就业市场依然良好，工资增速有所走低但仍然好于去

年的平均值 2.95%；消费信心比年初有所好转；以核心 PCE 衡量的持续通胀低于 2%；制

造业的经济活动因为贸易因素而有所下滑，但非制造业的经济活动保持稳定。 

美国数据 6月 5月 4月 3月 2月 1月 

通货膨胀 
核心 CPI同比变动（%） 2.1 2.0 2.1 2.0 2.1 2.2 

核心 PCE同比变动（%）  1.6 1.6 1.5 1.6 1.7 

就业市场 

失业率（%） 3.7 3.6 3.6 3.8 3.8 4.0 

非农就业人数增加（万人） 22.4 7.5 26.3 18.9 5.6 31.2 

平均小时工资同比增速（%） 3.1 3.1 3.2 3.2 3.4 3.2 

ISM 
制造业指数 51.7 52.1 52.8 55.3 54.2 56.6 

非制造业指数 55.1 56.9 55.5 56.1 59.7 56.7 

消费 密歇根消费者信心指数 98.2 100 97.2 98.4 93.8 91.2 

                                                                    （数据来源：Bloomberg） 

 总体来说，美国经济的情况还是符合年初美联储的判断：增速没有去年快，但是依然处

于良性的增长状态。这次降息可能更多的是防御性降息。而降息本身有可能对美国的经济起

到刺激作用并推升通货膨胀。因而在美国数据实质性走弱之前，美元下跌的可能性不大。 

 



 

（数据来源：Bloomberg） 

USDCNY： 

 仍然预计在贸易问题没有实质性进展之前，人民币汇率平稳波动 

 在 G20峰会后，中美双方的贸易谈判团对进行了电话沟通，但没有取得实质性的进展。

而后续的磋商进程也尚不清楚。 

 仍然预计人民币汇率短期内在 6.83-6.90之间波动。 

 
（数据来源：Bloomberg） 
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