
 

谭雅玲：美元升值在于技术

修复与信心维持 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 谭雅玲 

 

上周外汇市场两个焦点，一是美元指数如约升值，升值幅度为 1.03%，

即从 92.5175 点上至 93.4637 点，周二之后一直徘徊 93 点之上；期间最

高为周末的 93.7344 点，最低为周一的 92.4792 点，振幅 1.35%。二是我

国人民币如期突破 6.50 元关口，但两地差异扩大，其中在岸收官 6.5015

元，反之离岸收官 6.4959 元，而离岸区间则达到 6.5103 元更贬水平。 

观察上述现象与特点，主要背景与影响因素或有以下两点。尤其美国

因素严峻性凸显，货币诉求的复杂局面历史尚无参考，美元试探性运作以

求避险问题与增长经济并举发挥，升值并非目的，力促贬值意愿为本。 

首先是时间叠加技术难推是升值不得已策略，而综合因素孰轻孰重规
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划对应逻辑有别。 

进入下半年以来，美元维持 92 点意向明朗，但操作空间越来越小，

贬值无法操作是促成美元升值的技术对应策略。由此，市场呈现徘徊一个

多月相对稳定和窄幅区间的突破，美元升值并不大的同时，其它主要篮子

货币贬值偏激相对显著，如欧元和英镑贬值同步位于偏低 1.16 和 1.36 美

元快速贬值通道，加元、澳元和新西兰元则更加偏激贬值至 1.28 加元、0.71

美元和 0.68 美元极端行情。当然上述 5 种货币更突出的焦点在于周四新西

兰联储不加息的结果刺激作用加码，毕竟加息预期已经明朗，最终并未如

期所致，美元升值节制力叠加新西兰元超预期逆反刺激因素，进而使得上

述 5 种货币发生较大的贬值倾向，新西兰元波动率为特性的影响是导火索

和加速器。但是市场更需要关注瑞郎与日元不变节奏，这预示这种极端行

情的设计与操作行为明显，美元驾驭和运作手法不容忽略。 

但是相比较一周核心因素就是美联储会议纪要焦点，尤其鹰派态度渐

进明朗也是促成美元升值之关键支持。此次纪要的重点是缩表逐减提上日

程，加息并未严格时间界定，未来随行就市跟踪观察将是美联储侧重。而

相对于经济数据可能更在于就业与通胀两点，经济前景下调或将难以避免。

因此，美联储事件敏感借题发挥刺激石油价格下跌成为组合策略之一，这

既可以成为未来石油价格继续上涨的技术修正时机，也必将有利于美联储

加息政策操作空间与要素。相比较美国通胀势头结构将由房屋侧重转向高

级消费汽车、交通层面的强化，美国通胀参数与依据势必进一步推高通胀
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可能。目前无论经济周期或市场价格逻辑都面临重要修正与整合阶段，而

相比较 8-10 月对美国而言的重要性为先，市场价格全面高涨有利于美元贬

值，并连带减压美国问题复杂性，市场主导或操作空间值得关注或考量要

素与组合效应。 

其次是经济面基本稳定有利于升值调整稳定，而人民币周期因素发挥

政策意向调节为主。 

透过经济面看货币升值比较符合逻辑，毕竟目前主要发达国家货币基

本面依然是美国经济优良凸显，目前仅有的第二季度经济数据的美国领先

时美元升值的依据，但美元并未大幅度升值，反之偏向贬值更多。因此，

这周升值的调整必要性时恰逢其时，因为美国擅长的悲情手法再次发挥信

心维护的意愿。本周美国投行有两种预期对美国不良有影响，美元升值维

稳意图是重点。一方面是预期美国第三季度经济增长将从 9%下降至 4%，

另一方面是美股未来板块或有 10%的回调概率，美元升值既调节技术难以

推进之烦，又为信心稳定起到保障作用与支持。加之一周美股下跌行情比

较醒目，美股连续下跌最终导致一周美国三大股指下降幅度达到 1.11 和

0.59%不等，美元资金资产调配手法是老道应对的策应之高明选择。目前

美国经济基本稳定并未改变，就业数据恢复性较稳定，基本指标波动有限。

伴之我国人民币内在要素与政策宗旨的发挥得到市场与外部环境回应，人

民币突破 6.50 元水平的内外交织顺势而为较为突出。一方面是国内经济波

动中正常调节，经济面的基础决定货币贬值理性存在；另一方面是技术不
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