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展望 货币 主要观点 参考位置

人民币

外部因素看，中美经贸关系在10月整体趋于修复，对人民币汇率预期有明显提振。内部
因素来看，人民币对一篮子货币进一步升值，中间价亦升至年内高点，或引导汇率中枢
抬升。不过中国人民银行或对汇率升值节奏有所把握，人民币汇率全月大部分时间在7.10
上方。展望11月，短期内人民币汇率仍有一定升值空间，幅度或取决于美元走势及稳汇
率政策变化。往年底看，美联储仍有望推进降息，人民币季节性亦有望在11月逐步显现
，若市场风险偏好保持稳定，人民币汇率或继续向着7.0升值。此外，年底市场结汇需求
或增强，亦为人民币汇率提供支持。

*支持位一：7.1000
*支持位二：7.0500
^阻力位一：7.1800
^阻力位二：7.2000

欧元

欧央行10月会议如期按兵不动，但随后拉加德发布会上对经济增长前景较为乐观，目前
市场对欧央行明年夏天之前不再有任何的降息预期；这些因素一同限制了欧元在10月月
内的下行幅度。欧元区经济数据在10月继续有所企稳。欧元区10月服务业PMI从9月的51.3
上升至52.6，达到近14个月以来的高点。制造业PMI从9月的49.8上升至50，而10月的新订
单增速也录得最近两年半以来的最快。10月综合PMI录得52.2，同样高于9月的51.2以及市
场预期的51，这也是综合PMI数据连续第10个月位于荣枯线上方。通胀整体下行的趋势则
有所放缓，10月核心通胀再次持平于前值，而整体CPI同比增速则较前值小幅走低。目前
市场对欧央行并没有任何降息预期，这可能会给欧元继续提供支撑。

*支持位一：1.1500
*支持位二：1.1400
^阻力位一：1.1650
^阻力位二：1.1700

澳元

澳洲央行如期维持利率不变，但警告称经济中的通胀压力加剧，并重申未来的政策举措
将依据最新数据。澳洲通胀反弹超预期，市场排除近期降息可能。澳洲9月季度消费者价
格指数（CPI）环比上涨1.3%，高于市场预测的1.1%，创下两年半以来最大涨幅。年度通
胀率从2.1%跃升至3.2%，已超出澳洲央行（RBA）设定的2%—3%目标区间上限。核心通
胀率本季度加速上涨1.0%，远超0.8%的预期，年率也从2.7%升至3.0%，为自2022年底见顶
以来的首次回升。这一结果彻底扭转了市场对货币政策的预期。数据公布后，投资者几
乎排除了RBA在下周会议上降息的可能性，市场预期降息概率从40%骤降至8%，12月降息
概率也低于25%。利率期货显示，市场预计利率将于2026年中期从当前的3.6%降至3.35%
，意味着本轮宽松周期可能仅剩最后一次降息。

*支持位一：0.6400
*支持位二：0.6300
^阻力位一：0.6600
^阻力位二：0.6650

每周外汇策略
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展望 货币 主要观点 参考位置

美元

在全球地缘政治与经济不确定性交织的2025年秋季，美元指数正逼近100大关。降息节奏
变化的风险是美元重新向下半年的高点反弹的原因。美联储主席鲍威尔的鹰派言论导致
了美元短期走强，但市场仍然认为12月降息的可能性很大，而且政府关门持续，或对美
国经济产生影响，这将促使美元回吐近期的涨幅。更宏观的看跌理由是，美国经济的相
对表现在未来将不会像过去那样突出，考虑到美元目前被高估的起点，这将导致其长期
走弱。后续来看，美元在100关口能否真突破，一方面取决于政府开门后，经济数据（特
别是非农）能否企稳，这是决定美联储12月能否降息的关键。

*支持位一：99.00
*支持位二：98.00

^阻力位一：100.50
^阻力位二：101.50

英镑

英国财政大臣罕见地召开了秋季预算案前公布前的新闻发布会。其中，财政大臣拒绝排
除加税的可能性，并表示将在即将出台的预算案中做出“必要的选择”。由于财政大臣暗
示将在11月26日的财政预算案中提高个人所得税，英镑汇率跌至7个月低点。尽管距离预
算案公布还有三周，但财政大臣选择公开讲话讨论那些仍处于高度保密状态的决策，实
属罕见。这进一步引发了人们对工党将打破竞选承诺的猜测。在2024年大选宣言中，工
党承诺不会增加劳动人民的税收，不会提高国民保险金NI、个人所得税税率以及增值税
。英国央行如期维持利率不变，而货币政策声明的措辞偏鸽，且英国央行下调短期通胀
预期。

*支持位一：1.3050
*支持位二：1.3000
^阻力位一：1.3250
^阻力位二：1.3350

瑞郎

在此前连续6次降息后，瑞士央行9月宣布将基准利率维持在0%不变，这是2024年初以来
，瑞士央行首次停止降息。瑞士央行在一份声明中表示，与上一季度相比，通胀压力几
乎没有变化。当前的货币政策有助于将通货膨胀控制在与价格稳定相一致的范围内，并
支持经济发展。瑞士央行的官员们曾多次表示，重新引入全球唯一的负利率对金融体系
造成的损害，意味着他们需要对此类举措设置比传统降息更高的门槛。瑞士法郎今年以
来大幅走高，兑美元升值超过12%，兑欧元升值近1%，成为G10货币中表现最佳的货币之
一。

*支持位一：0.7950
*支持位二：0.7900
^阻力位一：0.8100
^阻力位二：0.8150

每周外汇策略
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展望 货币 主要观点 参考位置

日圆

上周美国与日本的股票市场呈现一定的避险情绪，迭加过去几周日元贬值超调，日元上
周小幅升值。日元距离外汇干预还有距离。近期，日元兑美元汇率持续走弱，一度触及1
美元154日元水平。面对汇率波动，日本财务大臣片山皋月先后于10月31日和11月4日两次
表态，指出市场呈现“单边、急剧的波动”，并强调正“对持续日元贬值水平的汇率市场保
持高度紧张感密切关注”，释放出口头干预信号，带动美元兑日元从154日元区间回落至15
3日元前半区间。在国内通胀压力持续及美国方面对日元贬值进行牵制的背景下，部分投
资者担心若汇率进一步下跌可能引发政府介入。结合过去外汇干预阶段的分析，当前政
府表态仍处于“口头干预”阶段中的“不希望出现急剧波动”层级，显示政府部门正尝试通过
既定政策沟通框架向市场传递信号以引导预期。综合判断，目前日元贬值尚未触发实际
外汇干预的条件，但仍需密切关注汇率若出现进一步单向、快速波动时可能引发政策响
应升级的风险。

*支持位一：153.00
*支持位二：152.00
^阻力位一：155.00
^阻力位二：156.00

加元

尽管加拿大央行在最近的会议上略显鹰派（降息25个基点但暗示将维持现状），加元是
一个有吸引力的融资货币。原因是加拿大的国内经济背景疲软、持续的贸易风险，以及
加元在对冲风险、提高套息和降低波动性方面的能力。因此，相较于澳元等高息货币，
加元是更优的融资选择。加拿大央行下调政策利率至2.25%，暗示降息周期接近尾声。加
拿大央行在声明中指出，鉴于美国贸易行动对经济增长与通胀的影响逐步明朗，货币政
策报告恢复了对全球及加拿大经济的预测。由于美国贸易政策仍具高度不确定性，该预
测面临较以往更广泛的风险范围。加拿大经济在第二季度萎缩1.6%，主要反映出口下降
与商业投资疲软，同时不确定性上升对经济形成拖累。美国贸易行动及其引发的不确定
性对汽车、钢铁、铝和木材等关键行业造成显著冲击。加拿大央行预计，下半年GDP增长
将维持疲软态势。

*支持位一：1.3950
*支持位二：1.3850
^阻力位一：1.4100
^阻力位二：1.4150

纽元

10月8日，新西兰央行宣布下调官方现金利率（OCR）50个基点至2.5%，为2022年7月以来
的最低水平。这一超预期的宽松动作，标志着新西兰货币政策进入实质性刺激阶段。财
政部长Willis表示，此次降息将显著减轻企业与居民的融资压力，有助于经济增长、投资
回升及就业稳定。消息公布后，纽币在外汇市场遭遇猛烈抛售，短线大幅下跌。本次降
息是本轮宽松周期的第八次动作，但力度之大与时点之关键，使其成为市场转折的核心
节点。

*支持位一：0.5600
*支持位二：0.5500
^阻力位一：0.5750
^阻力位二：0.5850

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：99.66 欧元/美元：1.1556 

  

英镑/美元：1.3148 美元/加元：1.4030 
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澳元/美元：0.6520 纽元/美元：0.5633 

  
美元/日圆：153.95 美元/人民币：7.1226 
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