
                                                            研发报告 / 宏观专题 

 

简析美联储暂缓加息 

美联储暂缓加息首先对美元指数会产生利空影响，因美元指数下跌后，人民币汇率

有会产生一定的上浮压力。但是，人民币汇率持续升值的基础无论是从国际收支情况

看、还是从银行的代客结汇率与售汇率看，包括从 NDF和离岸市场即期汇率的差值看，

是不具备的。但是，不排除因美元下浮或者因为中美谈判导致人民币的脉冲性上浮。 

另一方面，我们也应看到，在主要经济体中，美国还是属于相对强势，尽管经济有

回落迹象，但是，现在是比谁在弱中偏强的时候，美国无疑是弱中偏强者。因此，期望

美元指数出现大幅回落也是不现实的。 

美国暂缓加息的另一个影响是在一定程度上避免了中美之间利差的进一步缩小。去

年以来，因美国和中国处于不同经济周期，而导致市场担心中美之间利差不断缩小。这

个担心可以得到一定程度上缓解，中国可以比较放心地根据政府工作报告，降低实际利

率和市场利率，但根据央行表态，基准利率降低的可能性是比较低的。 

美国暂缓升息，有利于债券收益率回落。因此，对中国持有的美债的市价有可能回

升，从而导致外汇储备的改善。对国内债券市场而言，也应该是一个比较好的利好消息。 

（银河期货研究所 20190321） 
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若有任何疑问，欢迎咨询！ 
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