
                                             

                                 

 

 

美元持续疲弱，人民币小幅升值 

浦发银行金融市场部  裴诚 

 

 

本周由于美元指数持续走弱，人民币兑美元再次渐进升值，整体来看美元兑人民币即

期汇率进入了短期均衡状态。从市场表现来看，有几个重要特征，一是即期汇率与中间价

走势基本同步，美元指数从 93.5 附近缓慢下跌之 92.5 的水平，人民币借势小幅升值，美

元兑人民币即期汇率自 6.7352 下降至 6.7154 附近水平，全周升值幅度接近 200PIPS，人

民币兑美元中间价升值幅度与即期汇率大体接近，自 6.7283 下降到 6.7132 的水平。二是，

离岸与在岸价格略有扩大，当前在岸美元兑人民币（USD/CNY）与离岸美元兑人民币

（USD/CNH）的价差较上周略有扩大至 48PIPS，这显示出两个市场在当前汇率水平下出

现一定分歧。 

对于下一阶段人民币即期汇率走势，从内在因素来看，8 月人民币兑美元的供求将更

加趋于平衡，加上在历经一轮去杠杆之后，国内近期经济数据仍然表现出不错的韧性，而

资本流出的管制措施仍然，经济基本面整体来看支持当前人民币汇率的短期均衡。从外在

因素来看，美元指数已处于近三年来的区间下轨，目前市场卖出美元的头寸也显得较为拥

挤，在没有新的因素刺激下，预计美元指数可能会走出震荡行情。总体来看美元兑人民币

短期将进入相对均衡状态，预计短期波动区间介于 6.70 至 6.75 的区间。 

 

图 1：美元兑人民币走势 
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在国际汇率市场方面，本周欧元兑美元走出连续上周的行情，我们维持欧元仍然处于

上行通道的判断，基本逻辑仍然是欧元与美元的货币政策正在从过去的“分化”走向“同

向”。从经济数据来看，本周已经公布的 ADP 数据和 ISM 服务业指数均低于预期。目前，

市场焦点转向周五的非农就业报告，需要密切关注本次非农报告中薪资数据的表现。当前

欧元区经济复苏动力仍在，欧元区的 CPI 同比 1.3%，二季度 GDP 同比 2.1%，均符合预

期，虽然欧元区的制造业 PMI 数据不如预期。从货币政策演化来看，虽然 7 月召开的政策

会议没有太大转向，但欧元区的量化宽松按照原计划也将在今年年底结束，而且，我们预

计欧央行行长德拉吉非常有可能在今年 8 月美联储主办的全球央行年会对收缩资产负债表

释放更多信号，而在这此之前，美元方面难有实质性的利好。因此，我们预计短期内

EUR/USD 仍会处在上行通道。 

 

图 2：欧元兑美元走势 
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