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一、市场综述 

1 月上旬，中美第一阶段贸易协议签署日期确定，支撑了市场的风险偏好，令美国三大

股指继续走高。美国 10 年期国债收益率小幅下跌至 1.80 附近。其 2Y-10Y 收益率曲线斜

率略有收缩至 25BP。受美伊冲突不稳定影响，国际油价一度飙升至 70 美元/桶附近，黄金

价格突破 7 年新高，后随局势稳定有所降低。中美贸易多重乐观进展令人民币汇率一路上

涨，突破 6.90。 

期间 2020/1/1 ------ 2020/1/10 

  期间初 期间末 变动 

股票市场 

美国 

道琼斯指数       28,538   28,824  +1.00% 

标普 500 指数        3,231    3,265  +1.05% 

纳斯达克指数        8,973    9,179  +2.30% 

VIX 指数 13.78 12.56 -8.85% 

香港恒生指数       28,190   28,638  +1.59% 

上证综指        3,031    3,092  +2.01% 

利率市场 

美国 2 年期 1.57 1.57  0BP 

美国 10 年期 1.92 1.82  -10BP 

7 天 repo 2.65 2.38  -27BP 

3MShibor 3.02 2.84  -18BP 

中国 2 年期国开债 2.78 2.84  +6BP 

中国 10 年期国开债 3.58 3.53  -5BP 

1 年期贷款基准利率 LPR 4.15 4.15  0BP 

5 年期贷款基准利率 LPR 4.8 4.80  0BP 

汇率市场 

美元指数 96.39 97.36 +1.01% 

EURUSD 1.1229 1.1121 -0.96% 

USDJPY 108.58 109.45 +0.80% 

USDCNY 6.9632 6.9192 -0.63% 

商品市场 

布伦特原油 66.00 64.98 -1.55% 

伦敦金 1523 1553.6 +2.01% 
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二、重要消息 

 
中美贸易谈判 
 2020 年 1 月 15 日，中美将于美国签署第一阶段经贸协议并公布协议细节。 

特朗普表示此后将会前往北京进行第二阶段协议磋商，但可能要到美国大选之后才能完

成第二轮贸易谈判。 

 
中国方面 
⚫ 中国人民银行公开市场操作及资金利率 

2020 年 1 月 6 日，中国人民银行下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点，释放长期

资金 8000 多亿元。资金价格方面，3 个月 Shibor 利率在 1 月上半月缓慢下行；隔夜、7 天

回购利率在期间内基本保持稳定，从 6 日后开始有所上扬。 

 
（数据来源：Wind） 

⚫ 经济数据 

 经济增长方面，1—11 月全国规模以上工业企业利润同比增速下降 2.1%，其中 11 月当

月工业企业利润同比增速 5.4%，较 10 月上升 15.3%。12 月官方制造业 PMI 为 50.2，非

制造业 PMI 为 53.5；12 月财新综合 PMI 为 52.6，制造业 PMI51.5，服务业 PMI25.5。 

 对外贸易方面，12 月外汇储备 3.1 万亿美元，2019 年全年外汇储备增长 352 亿美元。 

 物价指数方面，12 月 CPI 同比增长 4.5%，与 11 月持平；PPI 同比下滑 0.5%。 

 
美国方面 
⚫ 地缘政治 

 美国众议院 18 日通过对总统特朗普的弹劾条款，正式指控他滥用职权和妨碍国会。弹

劾程序将在 2020 年 1 月中旬进入参议院进行表决，如果有超过 2/3 的议员赞成，特朗普将

被定罪并罢免。 

⚫ 美伊冲突 

2020 年 1 月 3 日，美国证实对巴格达机场发动空袭，致伊朗指挥官苏莱曼尼丧生。作为反

击，1 月 7 日伊朗向伊拉克境内的美军和联军发射了十几枚弹道导弹。 
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⚫ 经济数据 

 就业市场方面，12 月非农就业人数增加 14.5 万，增速低于预期，失业率为 3.5%与上

月持平，平均时薪同比增长 2.9%。 

 经济增长方面，12 月制造业 ISM 指数为 47.2，比上月降低 0.9。非制造业指数为 55，

比上月增加 1.1。 

 物价指数方面，12 月美国 CPI 同比增加 2.3%，较上月降低 0.2%。 

三、图说走势 

 开年美国突袭伊朗要员身亡导致中东局势瞬间紧绷，市场避险情绪浓厚。XAU 两度上

冲最高至 1599.64，为七年最高。后随着局势缓和事件平息价格有所回落。美元指数同样受

美伊冲突打压，加之美国国内制造业衰退影响，一度降至 96.5。 

⚫ XAU 小时走势图 

 
（数据来源：Bloomberg） 

⚫ 美元指数小时线走势图 

 
（数据来源：Bloomberg） 

 跨年后中美第一阶段经贸协议签署日期确定，美国将中国移除汇率操纵国等利好消息频

出带动人民币突破 7.0 并持续升值。 

 

美国空袭伊朗高管身亡 
伊朗向美军基地发射导弹 



⚫ USDCNY 小时线走势图 

 

（数据来源：Bloomberg） 

四、未来展望 

✓ 风险事件 

1 月下半月国际市场主要风险事件 

日期 事件 

1 月 15 日  美国 12 月 PPI 

1 月 15 日-17 日 英国，德国，欧盟 12 月 CPI 

1 月 21 日 德国，欧盟 1 月 ZEW 经济景气指数 

1 月 24 日 法国，德国，欧盟 12 月制造业 PMI 

1 月 30 日 德国，欧盟 12 月失业率 

1 月 31 日 法国，欧盟第四季度 GDP 

 

1 月下半月国内市场主要风险事件 

日期 事件 

1 月 15 日 12 月 M0，M1，M2，社融规模 

1 月 17 日 12 月工业增加值 

1 月 18 日 第四季度 GDP 

1 月 31 日 1 月官方制造业 PMI 

 

 

 

 

 



✓ 走势展望 

美元指数： 

➢ 仍预计美元指数短期内难以转弱 

 短期内主导市场走势的基本面因素仍然是：欧元区经济仍持续疲软态势，而美国经济状

态依旧良好。与之相对美国经济仍保持着温和增长态势，受益于就业市场坚挺和宽松的利率

环境。预计美元指数短期内在 96-97.5 之间窄幅波动。 

 
（数据来源：Bloomberg） 

USDCNY： 

➢ 预计人民币汇率将在合理均衡的水平上保持稳定波动 

经过将近两年的拉锯，中美第一阶段贸易协议签署日期确定。随签署日期的临近，美国

将中国移除汇率操纵国名单等利好消息令市场对两国贸易关系改善有乐观预期。 

若届时协议具体条款较市场预期更为负面，将会改变人民币升值的走势。此外，即将开

始的第二阶段贸易谈判的不确定性也将会使市场趋于谨慎。在这样的状况下，预计人民币汇

率持续升值的可能性减小，区间为 6.88-6.95。而后续需要关注第二阶段谈判的进展。 

 
（数据来源：Bloomberg） 
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