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美元降息预期延后，人民币汇率维持稳定 

一、市场综述 

上周美联储利率决议偏鹰派，虽然确认今年美元降息，但否定了 3 月降息的可能，令

市场的降息预期延后，EURUSD 回吐了去年 12 月美联储会议后的涨幅。在美元指数反弹的

情况下，近期 USDCNY 保持稳定，长期看人民币汇率双向波动格局不变。 

二、市场分析 

 EURUSD 

2024 年 1 月 19 日-2024 年 2 月 7 日，EURUSD 自 1.0898 下跌 134 点至 1.0764。 

近期市场对美元今年 3 月降息的预期进一步修复，令 EURUSD 自高位回落。 

近两周，EURUSD 呈现震荡下跌的走势，基本上完全跌回到了去年 12 月美联储透露降

息信号前的水平，完全回吐了去年 12 月偏鸽派的美联储决议后，EURUSD 自 1.08 上涨至

1.12 的这一段的涨幅。主要是因为市场对去年 12 月美联储利率决议后市场降息预期的进一

步纠偏，使得美元上涨，体现出了美联储调控平衡的手段，避免市场对宽松预期过热进而影

响通胀下跌的进度。市场对美元降息预期回落的原因主要是以下几点： 

首先，今年来多位美联储官员发表鹰派言论，表示不应急于下调利率，需要看到更多通

胀下跌的证据，令此前欧元上涨趋势减缓，跌至 1.09 附近。 

随后，上周四凌晨的美联储利率决议维持基准利率不变，虽然确认今年美元降息，但否

定了 3 月降息的预期，令市场的降息预期延后。同时上周五 1 月非农数据全面大幅好于预

期，新增就业人数高达 35.3 万人，大幅高于预期的 18.5 万人，同时还上调了 12 月的数据

至 30 万人以上，美国近三个月非农新增就业人数均值高达 30 万以上。数据公布后 EURUSD
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进一步跌至 1.08 以下。上周四美联储利率决议后，市场定价 3 月降息前的概率从美联储利

率决议前 50%大幅跌至不足 20%，但仍定价 5 月降息。而在非农数据公布后市场定价 5 月

降息的概率也跌至 75%。 

期货市场对美元降息预期的定价 
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从 EURUSD 大的方向看还是应该保持双向波动的区间思维，今年以来市场主要是对降

息预期的修复，此后如果市场预期又走向另一个极端，美联储可能又会释放一些鸽派言论，

从而令美元下跌，进而支撑 EURUSD，尤其是本次美联储利率决议的声明其实也提到了美

联储兼顾通胀和就业的同时转向风险平衡，可能在未来市场出现负面情绪时美联储再度安抚

市场，比如近期又有美国纽约社区银行出现风险事件的苗头。 

  10 年、2 年期欧美国债收益率利差走势图与 EURUSD 日线走势图对比 
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  USD/CNY 

2024 年 1 月 19 日-2024 年 2 月 7 日，USDCNY 自 7.1938 下跌 58 点至 7.1880。期

间美元指数上涨 0.8%至 104 附近。USDCNY 上方 7.20 阻力明显，USDCNY 在美元上涨

的情况下仍保持稳定  

USDCNY 走势图与美元指数走势图对比 
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USDCNY 近期大致走势还是跟随美元指数，但涨幅小于美元指数，在国内股市近期波

动比较大的情况下，还是显得比较稳定。大行还是在高位释放美元流动性。 

近期政策面人行宣布降准降息，以刺激经济、维持资本市场稳定，同时人行再次提到防

止汇率形成单边一致性预期，并自我强化，保持人民币汇率在合理均衡水平基本稳定 

大行卖盘的压制和市场情绪好转令美元对人民币汇率自 7.20 最低跌至 7.1420，并在

7.18 附近持稳。后市人民币对美元汇率大方向受美元指数影响，而国内经济数据和市场情

绪将决定人民币对美元汇率是否进一步升值。 
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