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展望 货币 主要观点 参考位置

人民币

2月12日，USDCNH现价升破6.9元关口，创2023年5月4日以来新高。这还是在“逆周期因子+
即期资金流动”双重管理的背景下，假设没有这些政策工具，USDCNY可能迈向6.80。对当
下的人民币汇率市场而言，春节前结汇资金流动很旺，而这波结汇需求可能是有持续性
的。从港口数据看，2026开年以来港口吞吐数据非常强，三方国家（如越南、印尼等）
港口吞吐数据也很强。在出口持续高景气的背景下，只需要一个偏向中性的结汇预期（
如随到随结），那么高结汇需求就会具有持续性。此外，由于低波动率、负利差等方面
原因，做多人民币兑美元的赚钱效应实际上不强。对此，可以通过EURCNY、JPYCNY等错
币种构建人民币多头组合，通过有效汇率方式表达多头观点，以摊薄负利差的压力，同
时稳定组合净值。

*支持位一：6.8500
*支持位二：6.8000
^阻力位一：7.0000
^阻力位二：7.0500

澳元

澳洲央行释放明确信号：劳动力市场虽已企稳但仍处紧张状态，通胀压力持续存在，若
物价涨幅居高不下，央行将进一步加息。澳洲央行2月将现金利率上调0.25个百分点至3.8
5%，逆转了去年三次降息中的一次。去年四季度潜在通胀率升至3.4%，创一年多来最快
增速，央行自身预测今年将达到3.7%。行长米歇尔·布洛克12日明确表示，若通胀根深蒂
固，“委员会将毫不犹豫再次加息”。市场已押注5月会议加息至4.10%的可能性约为75%。

*支持位一：0.7000
*支持位二：0.6900
^阻力位一：0.7150
^阻力位二：0.7200

欧元

欧洲央行或将维持2%利率至2027年，通胀降温难撼中性立场。欧洲央行预计将维持存款
利率于2%不变，延续自负利率时代结束以来最长的政策平稳期。2月12日，据路透调查显
示，74位经济学家中有66位认为央行至少将在2026年底前保持观望。欧元区1月通胀率降
至1.7%，低于欧洲央行2%的目标，这一降幅主要得益于能源成本下降和欧元走强。核心
通胀率从去年12月的2.3%降至2.2%，创2021年10月以来最低水平。欧洲央行预计2026年通
胀率平均为1.9%，而2025年为2.1%。尽管通胀暂时低于目标，但认为这一现象只是暂时的
。

*支持位一：1.1800
*支持位二：1.1750
^阻力位一：1.1900
^阻力位二：1.1950
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展望 货币 主要观点 参考位置

瑞郎

瑞士法郎今年以来领跑G7货币，这应该是与黄金有联系的。从统计上看，强金价与强瑞
郎之间有明显的正相关关系，本质上是因为瑞士在全球黄金贸易中具有特殊地位。伦敦L
BMA和纽约COMEX两地黄金标准不同，因此当两地库存迁移时，会需要瑞士精炼厂的熔
化重铸。基于全球金条贸易，瑞士还发展出一整套贵金属交易、代客、存款体系。瑞士
法郎某种程度上成为了外汇市场的“黄金代理货币”。鉴于瑞士黄金市场的特殊地位，加
上近期美元走弱，故对瑞郎看高一线。

*支持位一：0.7600
*支持位二：0.7550
^阻力位一：0.7750
^阻力位二：0.7800

纽元

新西兰就业数据出炉，失业率意外升至5.4%，创10年新高。第四季度失业率升至10年高
位，因求职人数增加抵消了就业增长。该数据也略高于新西兰央行的预测，这一结果令
人失望，因近期其他数据曾显示疲软经济有所改善。私营部门年薪增长率仍维持在2.0%
的低位，远低于3.1%的消费者价格通胀率。这份报告表明，利率在一段时间内仍需维持
低位。受此消息影响，纽元小幅回落，因市场下调了加息的可能性至少在9月前，目前官
方隔夜拆款利率OCR为2.25%。投资者预计新西兰央行2月18日的下次政策会议不会调整利
率，预计首次加息的时间窗口在7月。

*支持位一：0.5950
*支持位二：0.5900
^阻力位一：0.6100
^阻力位二：0.6150

英镑

英国2025年第四季度国内生产总值环比增长0.1%，与第三季度增速持平，低于英国央行
及路透社调查经济学家预期的0.2%。最新数据较财政大臣雷切尔·里夫斯11月26日公布预
算案前的初步估算进一步走弱。截至11月的三个月月度GDP由初值增长0.1%向下修正为萎
缩0.1%，显示增税预期在预算案落地前已对企业与居民支出形成压制。尽管近期部分调
查指标显示预算案后市场情绪有所修复，但由首相基尔·斯塔默职位危机引发的政治不确
定性可能逆转这一回暖势头。从支出端看，第四季度企业投资环比下降近3%，创2021年
初以来最大季度降幅，主要受交通运输投资剧烈波动拖累。

*支持位一：1.3600
*支持位二：1.3500
^阻力位一：1.3700
^阻力位二：1.3750
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展望 货币 主要观点 参考位置

中性 日圆

亚洲货币近期都大幅升值。经历了政局动荡和资本流出压力后，日韩被重定价。USDJPY
从158关口跌落至152，USDKRW从1480跌至1435，升值幅度均超过3%。上周以来，能感觉
到高市当选后对日本的财政担忧有所情绪缓和，开始有资金在买日本，表现为：日元涨+
日债涨。预计短期内套息交易平仓的压力下，日元还会维持相对强势，USDJPY下一个支
撑位在152关口。在通胀持续高于目标且日元维持弱势的背景下，日本央行最早可能在3
月再次加息，今年加息次数可能最多达到三次。日元走弱与通胀持续高企构成了政策调
整的重要背景，下一次加息窗口可能出现在3月或4月。日本当前存在多项积极因素，包
括3%至4%的名义经济增长，以及首相高市早苗更为清晰的政策方向，这些改善条件将推
动日本央行逐步调整货币政策立场。日本鹰派委员发表讲话，市场目前预计日本央行在4
月前加息的概率约为80%。

*支持位一：152.00
*支持位二：151.00
^阻力位一：155.00
^阻力位二：157.00

美元

1月非农就业人口增加13万人，大幅高于市场预期，创2025年4月以来最大增幅；失业率小
幅意外降至4.3%。数据发布后，交易员已将下次美联储降息的预期时点从6月推迟至7月
。据CME“美联储观察”，美联储到3月降息25个基点的概率由19.6%降至6%，维持利率不变
的概率已升至94%。有分析指出，鉴于就业数据大超预期，美联储的关注点将转向通胀形
势。美元在数据公布后震荡，超预期未能支持美元反弹，反映美元近期偏于弱势。美国
最新整体通胀放慢，或为美联储今年加快减息提供理据。美国1月通胀从2.7%降至2.4%，
核心通胀从2.6%降至2.5%，数据公布后美债收益率走低，交易员押注美联储今年减息3次
的概率升至50%。

*支持位一：96.00
*支持位二：95.00
^阻力位一：98.00

^阻力位二：100.00

加元

S&PGlobal公布的加拿大服务业PMI数据显示，受贸易不确定性影响，1月份加拿大服务业
活动及新业务降幅扩大，行业低迷程度进一步加深。1月份服务业PMI商业活动指数由12
月的46.5降至45.8，连续第三个月处于收缩区间，表明行业活动持续恶化。S&P表示，加
拿大服务业在1月份的下滑速度加快，商业活动和新业务的下降幅度均高于去年年底水平
。新业务指数连续第14个月处于收缩区间，1月份由12月的45.6降至44.9。调查显示，受访
企业普遍将业务持续低迷归因于关税与贸易不确定性，以及更广泛的市场环境波动。在
此背景下，加拿大总理马克·卡尼以美国对加拿大关键进口商品征收关税为由，推动贸易
多元化政策，旨在降低对美国市场的依赖。目前，美国约占加拿大出口总额的70%，相关
贸易主要受《美墨加协定》（USMCA）保护，该协定将于7月1日进入审查阶段。

*支持位一：1.3550
*支持位二：1.3500
^阻力位一：1.3700
^阻力位二：1.3750
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主要货币汇率现价及走势 
美元指数：96.95 欧元/美元：1.1865 

  
英镑/美元：1.3643 美元/加元：1.3615 
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澳元/美元：0.7084 纽元/美元：0.6034 

  
美元/日圆：153.06 美元/人民币：6.8928 
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