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美国制造业 4 月份的扩张速度低於市场预期，持续受到全球需求低迷的挑战以及美国能源行业疲

软的影响。总部位于亚利桑那州坦佩的供应管理学会(ISM)周一公布的数据显示，制造业指数下

跌 1 点至 50.8，仅略高於成长萎缩分水岭 50。彭博调查的分析师预估中值为 51.4。美国制造业遭

受强势美元以及大宗商品价格疲软的打击已经一年有余，最近家庭支出的降温更是令其雪上加霜。

尽管新兴经济体开始出现企稳迹象，美国产油商的大规模减产也已结束，但相对於销售情况，商

业库存的高企仍然是制造商们需要跨过的一道障碍。「制造业仍然深陷极低增速的泥潭，」德银证

券驻纽约的美国经济师 Brett Ryan 在数据发布前表示， 「我们现在所面对的是前期美元强势的

滞後影响，以及国内库存过剩的问题，这些问题将导致制造业难以重回正轨。」而欧元区 4 月份

制造业增速基本持平，德国丶义大利和西班牙更为强劲的表现被法国制造业萎缩所抵消。Markit 

Economics 在伦敦表示，月度采购经理指数(PMI)折射出该地区工厂活动成长「缺乏活力」。欧元

区 4 月份制造业 PMI 从 3 月份的 51.6 升至 51.7，高於 50 这一荣枯分水岭，及初值 51.5。由 19

个成员国组成的欧元区正处於欧洲央行总裁德拉吉所称的「温和」复苏当中。上周公布的数据显

示，第一季度增速提高至 0.6%，为一年来最快。制造业数据显示价格跌势 4 月份有所缓解。「PMI

读数目前已经连续两个月小幅攀升，但是与今年稍早的低基数相比，只有很小的进步，」Markit

首席经济学家 Chris Williamson 说道。Williamson 说法国仍然是一个主要的担忧。其工厂指数 4 月

份从 49.6 下滑至 48。 

 

前车之鉴 负利率政策的效果或许适得其反。当利率高位的时候，人们会减少借贷丶增加储蓄。

当利率低位的时候，储蓄会减少，借贷则增加。但如果利率是负的时候，情况如何呢？丹麦实行

负利率的时间比世界上其他任何一个经济体都要长，其结果是民营部门储蓄意愿比利率为正值的

时候（2012 年之前）还要强烈。私人投资下降，按照瑞典商业银行的说法，经济处於「低成长

危机」。最新的通膨数据显示物价已经陷入停滞。随着丹麦在负利率的通道中越走越远，这个斯

堪的纳维亚国家的经济历程或许可以让我们一瞥等待其他负利率国家的将是什麽。丹麦的养老金

和投资储蓄规模约为 6000 亿美元，管理这些资金的人士表示，一旦利率跌至零以下，廉价资金

刺激投资的逻辑就不再应验。其原因是，消费者和企业将这种极端政策理解为结果难以预测的危

机现象。「负利率的效果适得其反，」Sampension 驻哥本哈根丶管理超过 150 亿美元资产的固定收

益负责人 Kasper Ullegaard 表示。这种政策「会促使人们增加储蓄，以保护未来的购买力，甚至

会选择低风险资产，因为关於未来回报率和风险的透明度太低。」宏观数据也支持这种理论。丹

麦政府估计，今年私营部门投资将相当於 GDP 的 16.1%，低於 1990 至 2012 年期间的 18.1%。与 

 

市场回顾     
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此同时，丹麦财政部估计，私营部门储蓄率今年将达到 GDP 的 26%，而实行负利率之前大约 20

年期间的储蓄率为 21.3%。 

 

油价自五个月高点下跌 贵金属全线走强。纽约市场原油价格从 5 个月高点下跌，因为 OPEC 产

量成长料将导致全球库存增加。白银创下 2013 年以来最佳月度表现，得益於美元疲软，工业需

求前景改善。黄金涨至逾一年高点。铝价创出 2012 年以来最大单月上涨，中国需求好转的迹象

推动工业大宗商品普遍走高。镍价创出一年来最好月度表现。原油期货价格下跌 OPEC 增产料

将导致全球供应过剩加剧。纽约市场原油价格从 5 个月高点下跌，因为 OPEC 产量成长料将导致

全球库存增加。原油期货 4 天来首次下跌，彭博的一项调查显示 OPEC 在 4 月份增产。对石油公

司丶生产商和分析师的调查显示，4 月份 OPEC 石油日产量 增加 48.4 万桶，达到 3321.7 万桶，

是 1989 年以来最高水平。油价在 4 月份上涨了 20%，是一年来最大月涨幅，因美元下跌丶美国

原油产量下降。纽约商业交易所 6 月份交割 WTI 原油期货下跌 11 美分，结算价 45.92 美元/桶。

价格一度达到 46.78，是 11 月 4 日以来最高盘中水平。伦敦 ICE 欧洲期货交易所 6 月份结算布伦

特原油期货跌 1 美分，至 48.13 美元/桶。交投更活跃的 7 月布伦特期货跌 40 美分，至 47.37 美元

/桶。6 月布伦特-6 月 WTI 溢价 2.21 美元。而白银创下 2013 年以来最佳月度表现，得益於美元疲

软，工业需求前景改善。黄金涨至逾一年高点。贵金属全线上涨，美国经济增速表现低於预期削

弱了联储会的加息前景，美元汇率指标触及 11 个月低点，通膨保值资产吸引力上升。据联邦基

金利率期货表现，交易员目前预计联储会在 11 月前加息的机率不到 50%。纽约时间下午 1:49，

COMEX-7 月份交割白银期货连续第五天上涨，升 1.3%，结算价报每盎司 17.819 美元，稍早一度

触及 18.02 美元，创下最活跃合约自 2015 年 1 月份以来的最高纪录。6 月份交割的期金最高上涨

2.6%至 1,299 美元，为最活跃合约自去年 1 月份以来的最高价；全月上涨 4.4%。 NYMEX-铂金期

货上涨 2.6%至每盎司 1,078.40 美元，盘中达到 7 月份以来最高；本月上涨 10%，为 2012 年 1 月

份以来最高月涨幅。钯金连续第三天上涨，触及 11 月份以来高点。  
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美元兑日圆预估值跌至 17 个月来最低 

在日本央行暂时按兵不动，未推出更多刺激措施之际，鉴於美国经济前景并不乐观，预测人士对美元兑日圆的乐观

情绪为 17 个月来最低。彭博调查汇总的分析师预估中值显示，美元兑日圆的年底预估降至 116 日圆，为 2014 年 11

月份以来最弱。日圆已经超过了第四季度预估值，周一一度涨至 106.14 兑 1 美元，为 2014 年 10 月份以来的最强水

平。 

 

 

资料来自: 彭博资讯  

技术分析– EUR/USD 
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资料来自: 彭博资讯 
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撰稿：____蕭卓雄____, 交易员, 元大证券(香港)有限公司 

投资建议 

货币对 策略 入市价 止蚀价 目标价 

USD/JPY BUY 106.14 104.93 109.55 

即日支持及阻力 

货币对 支持位 2 支持位 1 阻力位 1 阻力位 2 

AUD/USD 0.7566 0.7616 0.7693 0.7720 

EUR/USD 1.1415 1.1472 1.1561 1.1593 

GBP/USD 1.4531 1.4601 1.4718 1.4765 

NZD/USD 0.6948 0.6983 0.7038 0.7058 

USD/CAD 1.2485 1.2506 1.2555 1.2583 

USD/CHF 0.9492 0.9517 0.9585 0.9628 

USD/JPY 105.82 106.11 106.75 107.10 

昨日汇价 

货币对 开市 最高 最低 收市 

AUD/USD 0.7596 0.7671 0.7594 0.7665 

EUR/USD 1.1447 1.1536 1.1447 1.1529 

GBP/USD 1.4609 1.4695 1.4578 1.4671 

NZD/USD 0.6971 0.7023 0.6968 0.7018 

USD/CAD 1.2548 1.2562 1.2513 1.2527 

USD/CHF 0.9577 0.9604 0.9536 0.9541 

USD/JPY 106.27 106.81 106.17 106.40 

经济数据公布 

香港时间 国家 经济数据 时期 前值 结果 

2016/5/3 09:30  AU 澳大利亞4月NAB商業信心指數 4 月 6 5 

2016/5/3 15:15 SW 瑞士3月實際零售銷售年率 3 月 -0.2% -1.3% 

2016/5/3 21:30 CA 加拿大4月RBC製造業採購經理人指數 4 月 51.5 52.2 

2016/5/3 22:00 US 美國4月ISM製造業指數 4 月 51.8 50.8 

      


