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市场震荡待指引“负利率”中等候决策
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! ! ! !本周外汇市场震荡盘整，在周五耶伦讲
话前市场交投较为谨慎。

由于 !月会议纪要而受重挫的美元指
数本周暂时止跌回调，受近日美联储官员的
鹰派言论支撑小幅回升。美联储副主席费希
尔上周日表示，美国经济现已接近央行的目
标，且经济不断稳步上升，暗示加息条件成
熟，加上此前多位美联储官员的鹰派讲话推
动美元在周一走强。但在周一至周二的晚
间，美元指数再次从压力位回落。周四，旧金
山联储主席威廉姆斯也加入了支持未来几
个月升息的阵营，他表示如果等待过长，可

能让经济付出沉重代价。市场也重燃希望美
联储主席耶伦在 "月 #$日杰克逊霍尔年会
上的讲话能给美元多头带来新的生机，美元
指数再次震荡回升，一度逼近 %&关口。短线
看美元指数在 %'附近的支撑能否守稳，该
位置为近几个月上升通道下轨，向上则重点
关注能否持续站在 %(上方。

欧元受到多方面因素的影响冲高回落。
近两周来欧元兑美元出现了大幅度的上行，
此前，欧洲良好的经济数据和美国疲软的数
据形成比较鲜明的对比，促使欧元兑美元大
幅度上冲，基本上全面回补了退欧公投导致
的跌幅。周二欧元区公布的 "月综合 )*+以
及服务业 )*+好于预期，创 ,-.(年 .,月以
来最高，欧元一度上摸 ./0(上方。但后半周，

随着美元指数的止跌反弹，欧元也从高位回
调，欧元在跌破 ./0之后多头平仓引起了更
进一步的下挫。一方面，欧元与美元指数呈
镜面走势，在耶伦讲话前美元没法跌破支撑
位，欧元也无法破前高，只能受阻回落。而另
一方面，尽管英国退欧目前暂未明显影响到
欧元区经济发展前景，但欧洲央行宣布的更
多宽松政策并未使欧元区实现 ,1的通胀目
标，欧元区经济仍承压，无法支持欧元长期
走强。

日元方面，美元对日元多次试探 .--附
近的强支撑位，均未形成有效突破。作为典
型的避险货币，日元估计还将受到市场青睐。
如日元顺利下破 .--整数关口，则下方目标
看在 %(一带。如美元对日元在此位置获得

支撑反弹，则静待市场上行。日元方面近期
数据惨淡，!月份出口连续第 .-个月下滑，
而进口也大幅萎缩，“安倍经济学”再遭打击。
目前数据来看，日本央行的货币刺激政策似
乎失去了效果，日本经济经历通胀和短暂的
上扬后，目前经济重新陷入衰退和通缩当中，
而日本央行手中可以动用的工具也几近极
限，面临无债可买，且负利率备受批评的境
地。日本的唯一希望就是日元贬值，从而对冲
失效的货币政策。然而，日本央行已经黔驴
技穷，因此关键是要关注其实际行动，在实际
的大规模刺激动作出炉前，美元兑日元很大
概率还将维持目前的弱势格局不变。
下周关注通胀数据以及非农就业数据。
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! ! ! !现货黄金周一亚市早盘开于
.02./,,美元3盎司，受美联储副主
席费希尔暗示加息的讲话影响，美
元指数跳空高开，黄金最低下探至
.00./0(美元3盎司。周二黄金开于
.00"/(%美元3盎司，美元指数于 %2

关口企稳，金价小幅震荡，收于
.00!/--美元3盎司。黄金周三遭遇
空头重挫，盘中受到 .万手合约抛
单，在 .分钟内快速跳水 .-美元，
最低跌至 .0#0/#-美元3盎司，收于
.0#2/.-美元3盎司。周四美国失业
金初请人数和耐用品订单数据均
好于预期，金价继续下行走势，触

及 .0.!/!(美元3盎司低位，收于
.0#./42美元3盎司。

截至 "月 ,(日，全球最大的
黄金上市交易基金 5)67 89:;

<=>?@的黄金持仓量较前一个交易
日减少 ./!"吨，为 %&4/&%吨，市场
对黄金持仓愈发保守。
本周以来黄金跌势不止，特别

在周三遭卖盘打压后颓势未减。本
周全球市场略显平静，市场静候全
球央行行长杰克逊霍尔年会，美联
储主席耶伦是否会释放加息信号
将是关注的焦点。数据方面，美国
!月新屋销售环比增 .,/'1，远超
预期。! 月耐用品订单环比初值
'/'1，也大幅好于预期的 A/'1。另
外，美联储官员本周陆续发表讲

话，继周一美联储副主席费希尔表
示联储正接近达到充分就业和 ,1

的通胀目标后，达拉斯联储主席卡
普兰和堪萨斯联储主席乔治都认
为美联储正靠近适合加息的时点，
包括 %月在内一切美联储会议都
有加息可能。强劲的美国数据和美
联储官员鹰派言论让黄金承压较
重。此外本周二公布的 !月美联储
贴现率会议纪要显示，今年 !月寻
求上调贴现率的地方联储增至 "

家。在去年 .,月开启加息后的 ..

月贴现率会议上，支持调升贴现率
的地方联储为 %家，贴现率会议纪
要被认为是比较符合美联储预期
的。从全球经济来看，目前市场对
欧洲和日本央行并没有采取符合

预期的行动有所失望，宽松仅停留
在口头上，这也导致金价进一步下
跌。但是目前经济前景的不明朗和
未来地缘政治的不确定性，都让黄
金作为避险资产存在潜在的需求。

技术图形上，黄金下行趋势较
强，一度跌破 4-日均线，但仍位于
4月底来形成的宽幅区间中。相对
强弱指标 75+在 (-上方维持了一
个多月后下跌至 ',。B6C随机指标
显示 B线仍在 6线下方低位运行，
*DE6同样显示 6+FF线向下趋势
明显，两大指标均指示黄金卖压较
强，目前形势并不乐观。下行初步支
撑位于 .A.-/&$，上行阻力位关注
.AA"/"&。操作方面建议跌势企稳后
关注回调机会。 中国银行 卢琦


