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展望 货币 主要观点 参考位置

人民币

美元/离岸人民币强势涨破关键点位6.80关口，创三年新高。今年前4个月，人民币对美元累积升值幅度在2.5%
附近。这背后的主要原因如下：（1）中东停火预期降低对美元的避险需求，4月底以来美元指数持续走低，
目前跌破98，带动非美货币升值。（2）中国出口高增长和稳健的经济基本面提供重要支撑，（3）结汇率处
于高位也支持人民币汇率。2025年以来企业远期结汇签约规模的持续放量，反映了市场对人民币的升值预期
。这一预期在2026年5月转化为即期市场上的持续结汇意愿：出口企业倾向于更早、更快地将美元收入结汇为
人民币，以避免未来汇兑损失扩大。当汇率接近6.80时，这种“越升越结”的行为加速，迭加技术性破位后的止
损盘，共同支持人民币升破6.80关键点位。（4）进口企业在强升值趋势中不敢锁汇，担心锁在6.80后汇率继
续升至6.75，产生机会损失。这种“观望”导致即期市场缺乏来自套保盘的缓冲，因此少量实需结汇即可打穿关
口。此外，本周中美元首会晤举行，情绪上利好人民币升值。中长期来看，人民币将继续温和升值，下半年
或升至6.75。

*支持位一：6.7800
*支持位二：6.7500
^阻力位一：6.8500
^阻力位二：6.9000

澳元

年初以来，澳元在主要非美货币中表现强劲，截至5月8日累计升值约8.6%，仅次于挪威克朗（+9.5%），明显
领先于英镑（+1.2%）、欧元（+0.3%）、加元（+0.3%）和日元（持平）。本轮澳元的相对强势或来自四方面
因素的共同作用：第一，澳洲央行超预期连续加息，年内1月、3月、5月每次加息25bp，政策利率从3.6%升至
4.35%，加息幅度与速率在主要央行中居首，澳美利差走阔为澳元提供核心支撑；第二，伊朗冲突推动油气与
金属价格同步走高，澳大利亚3月石油原油出口同比增长32.8%，作为典型商品货币的澳元从贸易条件渠道明
显受益；第三，国内GDP环比0.8%稳健、消费者通胀预期从1月的6.0%跳升至4月的7.4%，为加息周期提供基本
面支撑；第四，CFTC投机性资金净头寸大幅增加，处过去3年的99百分位附近。往后看，虽然澳洲央行加息接
近尾声、本轮政策利率峰值在4.50%—4.70%区间，但下半年美联储仍存降息空间、美元指数承压，迭加澳大
利亚出口商与超级年金基金对冲比例的结构性回升，澳元仍有一定支撑，澳元汇率或持续向上测试0.73，0.74
，0.75整数关口。

*支持位一：0.7150
*支持位二：0.7100
^阻力位一：0.7300
^阻力位二：0.7400

美元

上周美元录得4月以来首次上涨。总体看，美元目前基本回吐了3月伊朗局势恶化以来的涨幅，但如果伊朗局
势本周再生变数，那么依旧不能排除美元短期内再次出现反弹的可能性。美国4月非农就业人数大增11.5万，
远超市场预期的6.5万，这也是近一年来最强的连续增长。3月新增就业人数也上修至18.5万。失业率持平于前
值的4.3%，但薪资增速同比放缓至3.6%。其他劳动力市场数据整体也都企稳：持续申领就业失业金的人数维
持在低位，而今年以来公布的裁员规模也低于2025年同期水平；ADP数据显示4月新增就业人数录得今年以来
最强的水平。总体看，稳健的就业市场降低了美联储降息的紧迫性。美联储当前的政策重心可能已转向评估
伊朗局势带来的通胀上行风险，而这可能会对货币政策的下一步行动产生关键影响。OIS市场继续预期美联储
年内按兵不动。半导体相关板块的强势同样支撑了美股走强。标普500指数上周累计上涨2.33%，标普指数同
时再次涨至历史新高。纳指上周则在半导体板块的支撑下大幅累涨5.5%。在此背景下，美元受到支持，上周
录得4月以来的首次上涨。

*支持位一：97.50
*支持位二：97.00
^阻力位一：99.00

^阻力位二：100.00

每周外汇策略
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展望 货币 主要观点 参考位置

瑞郎

瑞士央行在3月议息会议上维持0利率不变。瑞士央行提到，鉴于中东冲突带来的影响，瑞士央行干预外汇市
场的意愿有所增加；将采取措施以对抗瑞郎的快速且过度升值，因其可能危及物价稳定。此外，瑞士央行认
为，随着中东冲突爆发，经济前景变得更加不确定。能源价格上涨将在短期内推高许多国家的通胀。潜在的
供应链中断和加剧的不确定性也可能拖累经济增长。除了中东局势外，贸易政策前景也依然不明朗。未来几
个月瑞士经济前景不确定，短期内增长可能较为温和，中期内有望出现一定的回升。经济增长方面，瑞士央
行预计2026年GDP增速约为1%（预测不变），2027年GDP增速约为1.5%。中东战争升级背景下，大量避险资金
流入推动瑞郎兑欧元汇率升至十年高位，并使其成为今年兑美元表现最佳的主要欧洲货币。在近期发布的央
行年度报告中，瑞士央行表示，其与美国财政部去年发表的联合声明“确认”，外汇干预“是瑞士央行为履行确
保物价稳定这一使命的重要货币政策工具”。

*支持位一：0.7750
*支持位二：0.7700
^阻力位一：0.7850
^阻力位二：0.7900

欧元

欧元上周整体追随美元的回落而走高。上周中市场对美伊谈判重启并实现长期和平的希望支撑欧元一度走高
至1.18附近；但欧元区4月PMI终值数据整体确认了经济面临的下行风险，综合PMI自前值的50.7下降至48.8，
这也是近17个月来首次跌破50的荣枯线；服务业PMI同样自前值的50.2下降至47.6，这也是23年10月以来的新
低。而在伊朗冲突影响之下，3月欧元区PPI同比增速超预期走高至2.1%，市场预计同比增长1.8%。多位欧央
行票委发声支持加息。鹰派票委Schnabel上周表示：“如果能源价格冲击扩大，货币政策将需要收紧，以遏制
第二轮效应威胁中期价格稳定的风险。这一风险最近几周已经上升。”而斯洛伐克央行行长Kazimir上周表示，
下个月采取行动“几乎不可避免”；德国央行行长Nagel则认为，除非通胀和增长前景显著改善，否则将需要加
息。OIS市场目前预计欧央行6月有80%的概率加息，而年内则有63基点左右的加息。

*支持位一：1.1680
*支持位二：1.1650
^阻力位一：1.1800
^阻力位二：1.1820

日圆

4月30日，日本当局实施了约5万亿日元规模的外汇干预，美日汇率由160.60附近快速下降至155.88附近，日元
实现了大约3%的升值，升值幅度明显。4月30日的外汇干预规模约在5万亿日元左右。该规模与近年来的外汇
干预的规模基本一致。在4月30日至5月6日期间，日本当局进行了4次干预，总计规模约在10万亿日圆左右。
值得关注的是，日本官方援引IMF规则将4月30日至5月4日期间的三次行动合并认定为"单次操作"，以保留后
续干预空间。复盘近年日本当局的外汇干预，我们认为：（1）短期内或还会出现外汇干预；（2）日本当局
的外汇储备相对充足；（3）外汇干预能赢得时间，却无法逆转日圆贬值趋势。今后日圆若重新发生贬值，则
日本央行在6月会议中加息概率或有所加大。交易策略上，建议逢160卖出USDJPY或买入看跌期权，155-
156平仓，同时关注重要政策和事件窗口。

*支持位一：155.00
*支持位二：154.00
^阻力位一：159.00
^阻力位二：160.00

每周外汇策略

中性
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展望 货币 主要观点 参考位置

英镑

受伊朗战争带来的成本压力和不确定性影响，英国就业市场在4月份显著降温。毕马威与招聘与就业联合会发
布的月度就业报告显示，永久性工作岗位数量以自1月（美以对伊朗开战前）以来最快的速度下降。毕马威首
席执行官乔恩·霍尔特指出，伊朗冲突的不确定性压制了本已微弱的复苏信号。具体数据显示，4月永久员工
指数从3月的49.2降至47.5；临时员工招聘率则从48.4%升至50.4%，表明企业更倾向于短期用工。职位空缺连
续第30个月下降，但降幅为11个月来最低。另一项由BDO进行的调查显示，反映招聘意愿和需求的就业指数
已跌至15年最低水平，各公司在招聘方面普遍持谨慎态度。就业市场之外，政治因素亦对经济产生影响。上
周英国地方选举中，首相基尔·斯塔默领导的工党遭遇重创，引发市场对其领导权可能面临挑战的猜测。市场
对选举结果反应相对平静，表明工党惨败已在某种程度上被消化，但后续若出现领导权更迭且继任者偏左翼
，可能增加财政支出，给英镑带来压力。可留意因政治因素带来的短期交易机会。

*支持位一：1.3530
*支持位二：1.3500
^阻力位一：1.3620
^阻力位二：1.3650

纽元

新西兰第一季度失业率降至5.3%，略优于市场预期的5.4%。然而，就业增长仅为0.2%，低于预期的0.3%；劳
动参与率70.4%，也略低于预测。新西兰银行经济学家亚历山德拉·图尔库指出，尽管失业率从去年12月的十
年高点回落，但劳动力市场仍存在令人担忧的闲置产能，企业招聘谨慎，加薪幅度非常有限。数据公布后，
纽元小幅上涨至0.5892美元，政府债券价格持稳。市场定价显示，5月加息的概率为35%，而7月下次会议加息
已被充分消化。

*支持位一：0.5850
*支持位二：0.5780
^阻力位一：0.6000
^阻力位二：0.6100

加元

原油价格走低背景下，加元收跌0.64%并且领跌G10货币。4月29日，加拿大央行连续第四次会议将基准利率维
持在2.25%不变，符合市场预期。加拿大央行认为，4月通胀率大概率进一步升至3%。在油价逐步回落的基准
假设下，预计明年初通胀将回落至2%目标水平，并在预测期内维持在2%附近。加拿大央行预测，2026年GDP
增速为1.2%，2027年升至1.6%，2028年进一步至1.7%；出口与企业投资将逐步恢复增长，但复苏节奏偏缓。加
元与油价脱钩，做空押注激增。自2月底伊朗战争爆发以来，西德克萨斯中质原油价格已上涨约34%，但加元
兑美元反而下跌0.2%。这种异常分化促使交易员加大对加元的做空押注，而对冲基金在截至4月17日的一周内
已将加元净空头头寸扩大至78,300份合约，创下今年以来最看空水平。在当前的冲突中，加元对避险情绪的
反应比对油价的反应更为敏感。随着油砂投资在经济中所占比例的下降，加元对油价的敏感度一直在降低。
事实上，油砂竞争力下降削弱加元需求。在特朗普任内美国贸易政策持续施压、CUSMA审查截止日期7月1日
临近的背景下，加拿大经济正面临加元走弱与通胀压力并存的复杂局面。

*支持位一：1.3650
*支持位二：1.3600
^阻力位一：1.3750
^阻力位二：1.3850

每周外汇策略

看淡
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主要货币汇率现价及走势 
美元指数：98.13 欧元/美元：1.1758 

  
英镑/美元：1.3585 美元/加元：1.3693 
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*3M EURUSD High：1.1815 

*3M EURUSD Low：1.1417 
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澳元/美元：0.7230 纽元/美元：0.5956 

  
美元/日圆：157.58 美元/人民币：6.7924 
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作为、也不应被诠释为专业意見，或要约或建议投资于本文件内所述之任何产品、服务、外汇、商品、证券或其他投资产品。   

本文件所载资料乃根据中国建行投资研究部认为可靠的资料來源而编制，惟该等资料來源未经独立核证。本文件表达的预测及意見只作为一般的市场评論，并不

构成投资意見或保证回报。该等预测及意見为中国建行投资研究部或撰写本文件的（一位或多位）分析员于本文件刊发时的意見，可作修改而毋须另行通知。本
文件并未就其中所载任何资料、预测或意見的公平性、准确性、时限性、完整性或正确性，以及任何该等预测或意見所依据的基准作出任何明文或暗示的保证、
陈述、担保或承諾，任何情况下，中国建设银行(亚洲)有限公司概不就使用或依赖本文件所载任何该等资料、预测或意見直接或间接引致的任何损失承担任何责任
及义务。投资者须自行评估本文件所载资料、预测及／或意見的相关性、准确性及充足性，并作出彼等为该等评估而认为必要或恰当的独立调查。 

本文件所述的投资可能并不适合所有投资者，且并未考虑各收件人的特定投资目标或经验、财政狀况或其他需要。因此，本文件并无就其中所述任何投资是否适
合或切合任何个别人士的情况作出任何声明或推荐，亦不会就此承担任何责任。投资者须基于本身的投资目标、财政狀况及特定需要而作出投资决定，并应有需
要的情况下咨询独立专业顾问。投资者不应依赖本文件作为专业意見之用。 

投资涉及风险，投资者应注意投资的价值可升亦可跌，过往的表现不一定可以预示日后的表现。本文件并非亦无意总览本片所述投资牵涉的任何或所有风险。投
资者作出任何投资决定前，应细阅及了解有关该等投资的所有发售文件，以及其中所载的风险披露声明及风险警告。 

货币汇率受多种因素影响，包括国家及国际金融及经济条件、政治及自然事件的发生。有时正常市场力量会受中央银行或其他体系所干扰。有时汇率及有关的价
目会骤升或骤跌。某些政府可能会在很少或没有警告的情况下加设外汇管制或其他货币政策。该等政策可能对某货币的可兑换性有重大影响。人民币现时并不可
自由兑换，并受外汇管制和限制 (可能随时受到非提前通知的变化) 。您应事先考虑并了解人民币资金流动性对您造成的影响。如果您将人民币转换为其他货币，
人民币汇率的波动可能会令您承受损失。在岸人民币和离岸人民币乃按照不同法规下运作, 在不同的独立市场和流动资金池以不同的汇率进行交易，它们的汇率变
动可能会明显地不同。 

编制本文件的研究分析员证实，在本文件表达的意見准确反映彼（彼等）研究分析员的个人意見，而彼（彼等）的薪酬的任何部分过往不曾、现在及将來亦不会
与本文件所载的特定推荐或意見直接或间接挂钩 。  

 


