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美联储加息有望推动美元走强
                       ——2017年6月国际经济金融市场走势述评

要点：
 2017年5月以来，美联储货币政策动向成为扰动
国际金融市场的最关键因素。6月中旬美联储正式公
布加息时，市场已经较好的消化了加息的冲击。整
体来看，美元汇率呈现类似V字形走势，欧元、日
元保持强势，英镑走弱。全球股市整体走强，美股
更是连创新高。原油价格低迷不振，黄金价格抗跌
性凸显。全球债市收益率普遍下滑。
展望未来，美元资产、日元、国债、黄金等金融
品种有望保持坚挺，原油、英镑、股票市场进行调
整震荡的可能性较大。
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2017年5月以来，美元汇率呈现类似V字形走势。美元前期整体承压并持续
贬值。6月以来，美联储加息对美元指数形成提振。

在美元贬值的背景下，由于今年以来欧洲经济向好以及通胀有所上升，市场
对欧洲货币政策收紧的预期有所升温，推动欧元兑美元汇率出现升值。

由于全球风险因素不断增多，日元避险货币特性使其保持坚挺态势。

由于英国接连发生恐怖袭击，现任首相特雷莎·梅所在的保守党在大选中遭
遇重挫，英镑兑美元汇率持续走弱。

新兴市场货币汇率走势有所分化，部分国家受跨境资本持续流入等因素的支
撑，本币兑美元升值，但巴西雷亚尔、俄罗斯卢布和印度卢比因国内政治、
经济因素影响而走弱。

 汇率市场近期走势
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  汇率市场未来展望

美元汇率仍将维持较高的升值概率，美元指数可能会在100点之上高位震
荡。

欧元兑美元汇率维持在1.2左右震荡的可能性较大。

日元作为避险货币，抗跌性较强，料美元兑日元汇率会在110左右震荡。

前期新兴货币升值较快，也面临较大的贬值压力。

主要货币汇率波动幅度（2017.01.01-2017.06.25）
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5月以来，受全球经济回暖、通胀上升以及企业获利等利好因素影响，全球
股市整体向好。

美国三大股指上涨势头不可阻挡，在6月上旬连创新高后，涨幅有所收窄。
主要原因有：一是美国经济复苏势态良好。二是投资者对高科技公司的追捧。
三是特朗普被弹劾的可能性大幅下降。

欧股稳步上行，主要动力来自于三方面：一是欧洲经济的基本面不断改善。
二是欧洲央行多位高管仍然释放宽松信息。三是法国大选尘埃落定，欧盟未
来解体风险显著下降。四是欧洲企业的首季业绩期意外强劲。

日本股市出现反弹。主要原因在于日本经济形势稳定好转，物价水平逐月上
升，企业的盈利明显增长，朝鲜半岛危机有所降温，都对日股形成利好。

在全球经济形势有所改善，国际大宗商品价格企稳等因素的刺激下，新兴经
济体主要股指出现明显上涨，俄罗斯经济复苏前景黯淡，因此引发俄罗斯股
市跌跌不休。

 股票市场近期走势
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  股票市场未来展望
美国经济复苏的大势稳固，美联储加息缩表步伐稳健。但是美股创下历史新高后，
震荡调整恐已不可避免，综合考虑，美股继续上行的压力较大。

欧洲经济复苏的基础持续向好，但英国 “脱欧”之路均难以平坦，难民危机、恐怖主
义的阴影也对欧股形成较大负面影响，欧股未来波动可能会加剧。

日本央行超宽松货币政策的效力持续衰减，日元保持坚挺也损害日企盈利前景，未
来日股维持低位震荡的概率较大。

新兴经济体经济对外依赖性大，地缘政治风险也居高不下，今年以来涨幅较大，需
谨防新兴市场股指大幅回调。

主要股指涨跌幅（2017年初至6月25日）
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原油价格低迷不振。截至6月25日，ICE WTI原油期货价格收于44.19美元/
桶，较5月初下跌12.27%。ICE布伦特原油期货价格收于46.01美元/桶，较5月
初下跌11.43%。主要原因包括：一是美国原油库存大幅增加超出预期打压了
原油价格。二是页岩油产能居高不下令原油价格雪上加霜。三是OPEC会议延
续减产9个月新协议的力度不够，导致投资者对原油价格未来前景缺乏信心。

黄金价格抗跌性凸显。截至6月25日，伦敦黄金现货价格收于1256.4美元/盎
司，较5月初微跌0.91%。黄金现货价格保持坚挺的主要原因包括：涉及沙特
和卡塔尔等多国的中东外交危机引发的避险需求升温，为金价提供支撑。而
围绕英国大选以及特朗普恐被弹劾等风险事件也促使投资者买入黄金避险。

 大宗商品市场近期走势
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 大宗商品市场未来展望

未来受全球经济大环境、能源需求以及美联储货币政策的叠加影响，原
油价格恐继续维持低位震荡，短期内应难以突破50美元/桶的关口。

黄金受到市场风险偏好下降的推动，预计金价将保持坚挺，并有望突破
1300点。

主要股指涨跌幅（2017年初至6月25日）

全球主要大宗商品价格走势（2017年初至6月25日）
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美债收益率持续下跌。截至6月25日，美国10年期国债收益率较5月初下跌
0.17个百分点，至2.1492%。主要原因是美国经济复苏大势稳健，美联储持续
收紧货币政策令美债的投资性提升，而中东外交动荡、英国大选等风险事件
凸显美债的避险属性。

欧洲国债收益率下降。截至6月25日，英国、德国、法国、意大利10年期国
债收益率分别较5月初下跌0.05、0.07、0.21和0.40个百分点，至1.039%、
0.256%、0.608%和1.912%。欧债市场良好表现的主要原因：法国大选有惊
无险，欧洲经济复苏进程稳健，而债务问题已经大为缓解。

日本国债收益率低位震荡。日本通胀形势有所好转，日本央行增持国债的速
度最近大幅放缓，推动日债收益率近期有所上行。截至6月25日，日本10年期
国债收益率较5月初上升0.44个百分点，至0.058%。

新兴经济体债券收益率开始稳步下行。截至6月25日，印度、南非10年期国
债收益率分别较5月初下跌0.527和0.189个百分点，至6.46%和8.495%。俄罗
斯由于经济持续萧条不振，巴西由于国内政坛动荡冲击经济，10年期国债收
益率较5月初分别上涨0.136和0.489个百分点，至4.147%和10.697%。

 国债市场近期走势
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 国债市场未来展望

美债收益率或将随联邦基准利率上调而上行。

欧洲主要国债品种有望保持震荡下行的趋势。

日债收益率仍会围绕零收益率上下波动。

新兴市场未来国债收益率上行概率较大。

部分国家国债收益率走势图（2017年初至6月25日）
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