
 

谭雅玲：美元经济结构性变

化将助力美元贬值？ 
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上周外汇市场美元指数呈现微弱贬值，周内走势从 92.7763 点贬值至

92.5160 点，贬值 0.28%；区间最高和最低位于 93.1960-92.4685 点，振

幅 0.78%。当前全球疫情变数、主要经济体经济波动周期以及市场情绪不

定事态对货币影响不清晰和难确定凸显，加之货币政策逻辑支持空间不多，

颠覆性货币经济理论破坏性判断与预期愈加严重，进而汇率波动忐忑不定。 

关注点之一：美国经济辗转波折成为美元贬值理由。周内美国经济数

据基本稳定，尤其 

按照美国设计的方向运行十分清晰。其中美国通胀数据是核心，这是

决定美元走势的准星，最新 7 月美国通胀为 5.4%，与前值一致，但比预期
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高出，而环比为下降，这一数据对市场刺激较大，美元升值理由在此。尽

管之前美联储官员偏鹰基调凸显，但最终有关货币政策猜疑依然突出渐进

调整计划，预计 10 月调节减债举措或许出现，进而美联储利率支持是美元

周内跃上 93 点的理由。然而，美国随即 PPI 指标上涨至 10 年新高，7 月

数据为 7.8%增长，这预示年内美国调整并非暂时性趋高，未来进一步上涨

可能继续，进而美联储货币政策犹豫不决态度与意向约束美元升值，美元

贬值周末收官如愿以偿。加之目前美国房价上涨依然不变，美国消费信心

指数有所下降，但财富效应依然保持丰足或旺盛状态，购房、购车等高档

消费依然不减热情，美元走势面临复杂环境不确定。 

关注点之二：美元因素存空间主要是资产上涨潜力。由于美元指数走

势的上下 93 点关 

口比较敏感，进而商品价格上涨有所调整，如黄金上涨和石油下跌或

比较突出，由此使得企业资产或经营业绩备受关注。加之到目前为止美国

股市财报依然保持高回报，股指上涨比较醒目，美股调整期配合与协调美

指走势的巧妙组合也是不容忽略的美元走势关键。一周美股传统板块的走

向依然高涨，道指与标普上涨 0.87%和 0.71%。虽然美国新能源汽车计划

对股指有影响，进而也是纳指不涨的背景压制，一周与道指和标普背离下

跌突出，但目前该股指依然比较高位，科技股对新经济支持作用依然显著。

因此，目前市场议论美国国会救助或刺激经济计划面临思路与理念差异是

重点。尤其美国基建不同于其它国家基建概念，美国更重视全球化急功近
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利之后美国国内安逸的整合与侧重，进而美国股指反应的资产价值则是美

元关联因素的重点乃支持作用。 

关注点之三：地缘国际关系引恐慌是债券调整风险。周内有关地缘关

系的敏感与紧张环 

境对市场影响依旧，中东地区依然不安逸，进而石油价格解释调整的

地缘政治影响为主，技术回调的政治铺垫存在协同关系与刻意摆布。因此，

市场恐慌指标基本稳定，黄金价格上涨 0.9%，目前依然迂回 1700 美元，

预示未来不确定因素依然较大，黄金上涨趋势并无改观。加之疫情变化对

市场影响较大，德尔塔病毒暴发和缓和不定，石油价格上涨 0.2%，未来趋

势并未改变上行趋势。尤其债券收益率急剧上升是特色，其中美国国债收

益率表现变化也成为恐慌指数参数之一。周内美国 30 年国债收益率已经上

至 2%以上，10 年国债收益率接近 1.4%边缘，目前美国国会刺激计划难以

通过，并存有争论，主要原因就是财力不足、资金来源不畅。因此市场舆

论关于美联储政策以及国会方案争论都源于此。预计未来国债收益率走向

是关键，技术修正之后的反转上行存在较大可能。 

预计本周美元指数上行概率较大，时间与技术相交的推进或难以避免，

但升值维持与节制依旧不变。其中石油价格上涨与加元走势偏强的推进作

用将突出，其它货币维稳或交叉反弹是配合举措。预计欧系货币分化将会

显现，欧元难以升值时美元升值的关键参数，英镑偏升或是约束美元升值

的帮衬对象和支持。 
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