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展望 货币 主要观点 参考位置

人民币

11月25日，离岸人民币、在岸人民币兑美元汇率均升破7.09关口，触及逾一年盘中新高。
同日，银行间外汇市场人民币汇率中间价为1美元对人民币7.0826元，相较前一交易日中
间价调升21个基点。今年以来，人民币中间价年内涨幅约1000个基点。人民币近期升值
背后主要有四个原因：一是近期人民币对美元中间价持续向偏强方向调整。人二是因为
美元走软所带动。美联储官员鸽派讲话，12月降息预期回升，2Y美债收益率下行，美中
利差收窄。三是中美元首通话后市场风险偏好回暖，带动中国资产走强，股汇齐涨。四
是供需因素方面，年底结汇力量加强继续支持人民币维持强势。短期内人民币还会处于
偏强运行状态，接下来要重点关注美元走势、人民币中间价调控力度，以及国内稳增长
政策的力度和节奏。接下来人民币汇率仍将以稳为主，大体会保持与美元反向波动、波
幅相对较小的运行格局，年底前快速升值进入7.0以上区间的可能性不大。

*支持位一：7.0300
*支持位二：7.0000
^阻力位一：7.1500
^阻力位二：7.1800

欧元

美国媒体爆料乌克兰初步同意和平协定，俄乌和平初现曙光令欧元等欧洲货币大涨。欧
央行10月会议纪要突显“不急于降息”成共识，当前观望是最佳策略。通胀方面，欧元区9
月整体通胀水平从8月的2.0%升至2.2%。劳动力市场层面显示，欧元区接近充分就业，结
构分化尚存但整体稳健。9月欧元区失业率为6.3%，接近历史低位；10月就业PMI从9月的
49.7回升至50.8，主要由服务业就业增长推动。经济增长韧性仍存，内外压力形成平衡，
内需支撑第三季度GDP增长0.2%，综合PMI从二季度的50.4升至三季度的51.0，10月进一步
升至52.2，服务业PMI达52.6，由旅游业与数字服务驱动；同时企业利润回升。市场定价
显示，投资者几乎已完全排除2025年进一步降息的可能性，2026年底前再降息一次的概率
仅为40%。

*支持位一：1.1480
*支持位二：1.1400
^阻力位一：1.1650
^阻力位二：1.1700

澳元

澳洲就业数据强劲，市场预期央行降息周期或已结束。澳洲10月就业数据表现强劲，推
动澳元汇率走高，并促使市场大幅下调对澳洲央行未来降息的预期。数据显示，10月份
就业人数净增加42,200人，远超市场预期的20,000人，且主要由55,300个全职岗位增长推
动。失业率从4.5%回落至4.3%，此前4.5%为自2021年11月以来的最高水平。劳动力市场的
复苏在缓解失业压力的同时，也可能带来通胀上行风险。澳洲央行本月已维持利率在3.6
%不变，今年内此前共进行三次降息。该行对进一步放宽政策持谨慎态度，主要考虑到当
前通胀仍高于2–3%的目标区间，且预计到2026年中之前通胀难以回落至目标范围内。在
就业市场持续紧张、消费需求稳健以及房地产复苏的背景下，澳洲央行短期内不太可能
进一步降息。

*支持位一：0.6450
*支持位二：0.6350
^阻力位一：0.6600
^阻力位二：0.6700

每周外汇策略
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展望 货币 主要观点 参考位置

英镑

英镑在秋季预算中走出了利空出尽的行情，近期英镑交易的主基调应还是脱离财政负面
溢价后的反弹行情。英国财政大臣Reeves的财政“缓冲空间”将扩大至220亿英镑，较3月份
预测的99亿英镑增加了120亿英镑，远超分析师预估中值150亿英镑。这一更大的缓冲规模
为政府应对未来意外冲击提供了更多灵活性，在一定程度上安抚了投资者的担忧。预算
案的三大要点：（1）政府采取“针对性征税”而非全面提高所得税，避免了对普通民众的
冲击，缓和了大面积加税导致经济承压的担忧。（2）补财政窟窿的资金来源为多项并举
，未过度倚赖借债，降低了对债市的冲击。（3）政府给出的财政缓冲空间预期高于市场
一致预期，表明政府的财政状况相对乐观。预算案举措相对稳妥，更容易获得市场接受
和缓和波动，促成英国股债汇三涨。英镑的下一交易事件是12月降息。目前最新的就业
和通胀数据转弱明显，市场的主流预期仍是12月18日降息25bp，OIS市场已定价90.74%的
可能性，这意味着降息交易进一步发酵、带给英镑下行的动力相对有限，降息交易发挥
空间有限。近期英镑走势的主基调应该还是脱离财政负面溢价后的反弹行情，关注GBPUS
D、GBPEUR的升值机会。

*支持位一：1.3100
*支持位二：1.3000
^阻力位一：1.3300
^阻力位二：1.3400

瑞郎
瑞郎上周结束了近期的持续上升，瑞士央行行长不排除负利率的评论触发了多头的部分
获利了结。瑞郎上周收跌1.77%领跌G10货币。

*支持位一：0.8000
*支持位二：0.7900
^阻力位一：0.8150
^阻力位二：0.8200

日圆

日本央行改变话术，强调汇率下行、推升通胀的风险，暗示最快可能在12月加息。消息
人士表示，日本央行正在让市场为最快可能在下个月升息做好准备，重现之前的鹰派措
辞，因日圆急剧下跌的担忧重现，且要求央行维持利率于低位的政治压力减弱。过去一
周日本央行的沟通方式发生变化，焦点从先前对美国经济的担忧，转回日圆疲软带来的
通胀风险，这些言论旨在提醒市场12月仍有可能升息。日本首相高市早苗与日本央行总
裁植田和男上周举行了一次重要会晤，似乎消除了新政府对升息在政治面的直接反对意
见，这也是沟通发生变化的一个基础。此外，日本首相高市早苗在国会发表重磅讲话，
强调政府已准备就绪，将严格监控汇率波动性质，随时准备采取"必要"行动。这也提振
日圆。当前，USDJPY与美日利差的背离已经达到了夸张的程度。

*支持位一：155.00
*支持位二：153.00
^阻力位一：158.00
^阻力位二：159.00

每周外汇策略
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展望 货币 主要观点 参考位置

中性 纽元

11月26日，新西兰联储宣布将官方现金利率（OCR）下调25个基点至2.25%。新西兰的降
息步伐仍在继续，但新西兰央行强化宽松周期结束信号，指进一步降息门槛很高，明年
再次降息可能性较小。新西兰央行称经济活动疲软但正在回升，且对通胀的担忧减弱，
暗示9月季度GDP增长将回归温和。劳动力需求也出现一些稳定的初步迹象，职位空缺和
总工作时间均有所增加。值得关注的是，此次货币政策会议是代理主席克里斯蒂安·霍克
斯比主持的最后一场会议，安娜·布雷曼将于下周正式接任新西兰联储主席。据悉，安娜·
布雷曼在瑞典央行时期普遍被视作偏鸽派成员，按常规思路，市场容易将其解读为未来
更倾向宽松的信号。不过，市场对她的后续政策立场存在分歧，部分分析师认为其可能
转向“中性偏鹰”。过去一段时间，全球风险情绪的反复以及市场对新西兰央行过度鸽派
的预期，使得纽元在2025年以来相对G10货币持续跑输。如果交易员开始相信“降息底部
已现”，那么此前积累的悲观交易将面临回补压力。

*支持位一：0.5600
*支持位二：0.5500
^阻力位一：0.5800
^阻力位二：0.5900

加元

加元也是值得关注的一个做空标的。其一，俄乌冲突结束将压低国际油价，利空作为“油
元”的加元；其二，美国与中、欧、日以及不少东南亚小国都达成了贸易协定，唯独美加
谈判10月末被叫停后毫无进展；其三，最新消息称，加拿大将降低对部分国家的关税配
额，也是不利于国际经贸合作之举。

*支持位一：1.3950
*支持位二：1.3900
^阻力位一：1.4100
^阻力位二：1.4200

美元

美联储理事米兰表示，美国经济需要大幅降息，货币政策阻碍了经济发展。米兰认为，
美国不存在通胀问题，美联储应该尽快将利率降至中性水平。此前，美联储官员戴利也
表示，她支持在下个月的美联储会议上降低利率。美国9月核心PPI同比增长2.6%，预期增
长2.7%，前值增长2.8%；美国9月零售销售环比增0.2%，预期增0.4%，前值增0.6%。当前
，市场押注美联储降息升温。据CME“美联储观察”，美联储12月降息25个基点的概率上升
至84.7%，维持利率不变的概率为15.3%。彭博社引述知情人士消息称，鸽派倾向明显的
白宫国家经济委员会主任哈塞特可能成为下任美联储主席。哈塞特上位是一件极其重要
、且被市场低估的“大事”，等于特朗普将首次真正“掌控”美联储，意味着利率可能更早、
更快、更激进地下调，金融环境更宽松。美元指数在上述消息冲击下震荡下行，重回200
天均线水平。

*支持位一：99.00
*支持位二：98.00

^阻力位一：100.80
^阻力位二：101.50

每周外汇策略
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主要货币汇率现价及走势 
美元指数：99.63 欧元/美元：1.1583 

  

英镑/美元：1.3217 美元/加元：1.4038 
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澳元/美元：0.6529 纽元/美元：0.5716 

 
 

美元/日圆：156.37 美元/人民币：7.0741 
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