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英国和意大利的新闻在欧洲两头延烧。英国首相特雷莎梅努力
争取而来的脱欧协议内容，引发阁员不满相继辞职，她的领导
权岌岌可危，结局目前为止仍不明朗，但投资者已押注政治风
暴和硬退欧将让英国央行无法马上紧缩政策。

意大利重新提交欧盟的2019年预算草案仅仅调降了公共债务预
估，恐怕将使意大利和欧盟陷入长期对峙，带来欧元前景隐忧。

上月人民币兑美元一路下跌，是否破七的讨论甚嚣尘上。但在
一系列逆周期调节措施的影响下，有效引导了市场预期。离在
岸市场联手拖延破七的时点，后续效果待察。中美经贸领域高
层恢复接触，工作团队正在保持密切接触，令人对本月底G20峰
会期间的特习会抱持高度期待。

美联储即使已大部分达成其通胀和就业目标，仍承受白宫方面
的批评压力。美联储打算在全美举办一系列的论坛，以听取各
方利益相关人士的意见。相关检讨将在2019年中左右完成，届
时美联储可能会因此重新思考其达成目标所使用的工具，以及
向民众和金融市场的政策沟通方式。

迹象明显表明，受到美国对贸易发动猛烈攻势的影响，欧元区
经济复苏步伐暂止，中国经济也在减缓。本周路透全球投资展
望峰会中，嘉宾大胆预言美联储和欧洲央行明年将停止政策紧
缩。

亚洲经济体方面，印尼和菲律宾央行本周轮番升息，泰国央行
虽维持利率不变，但可能下月接过升息棒子。台湾央行何时站
上升息起跑线也再次成为市场热议。重量级人士向路透表示，
明年第一季FED若续升息，显示美国景气依旧不错，届时台湾央
行即有望调升利率。

前 言

习近平16日接受巴布亚新几内亚隆重欢迎仪式，将出席APEC领导人峰会
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英镑陷入退欧协议之乱，人民币秀出漂亮反弹

首相特雷莎梅努力得来的脱欧协议甫获得内阁支持不到
12小时，脱欧大臣拉布等多位重要阁员就因不满协议文
本宣布辞职，拉布在辞职信中说，“从来没有哪个民主
国家签署过这样一种协议，将自己置于一个如此广泛体
系的约束之下。该体系是外部强加的，我们既没有对所
适用法律的任何民主控制权，也无法决定何时以及如何
退出这样的安排。”

另一些人表示，如果找不到更好的方法来避免未来在英
国北爱尔兰和欧盟成员国爱尔兰之间的边境检查，将会
启用的所谓“爱尔兰保障条款”将把英国撕裂，让北爱
尔兰只能留在欧盟的单一市场内。正是这一安排招致了
最多的批评。

根据安排，英国和欧盟建立一个单一关税区域，但北爱
尔兰将与欧盟保持更紧密的联系。北爱尔兰政党DUP威
胁称，如果保障条款意味着该省受到与英国大陆不同的
对待，它将不再支持少数派政府。拉布说，他不能支持
无限期的保障安排，而特雷莎梅的计划威胁到了英国的
完整。

虽然英欧双方在磋商脱欧协议时都有共识不让北爱尔兰
重新出现硬边界，以免触痛统独之争所遗留的历史伤疤，
但眼前的僵局似乎很难解套。协议需要获得国会650名
议员中约320名的支持才能通过。“做做算术就能知道，
这项协议不可能在下议院获得通过。赤裸裸的现实是，
协议是见光死，”支持退欧的保守党议员Mark 
Francois说。

最终结果仍不明朗，可能出现的情况包括以下几种：特
雷莎梅的协议最终获通过；特雷莎梅卸任首相；英国无
协议退欧；或者举行另一场公投。

无序脱欧的忧虑重压英镑和英债收益率，英镑兑美元重
挫多达2%至1.2731美元，创下今年以来最大跌幅。英镑
兑欧元下跌1.7%，录得2016年10月以来最大单日跌幅。
英镑兑日圆创下2月底以来的最大单日跌幅。

**意大利扯欧元后腿**

意大利的2019年财政预算计划被欧盟退回重写。然而，
本周重新提交的草案显示，其对明年经济增长和赤字预
估与上月被否的内容一致，仅仅调降了公共债务预估，
恐怕将使意大利和欧盟陷入长期对峙。

欧盟可能最快下周就会启动纪律程序，最终或祭出高额
罚款、冻结拨款资金给意大利、甚至意大利发行新主权
债需接受欧盟监督等结果。

任何制裁意大利的决策，都必须考量到对明年5月欧洲
议会选举的政治影响。欧盟官员曾表示，如果无法在欧
洲议会选举前做出制裁决定，那么可能予以搁置。

**人民币力抗魔咒“七”**

中国央行霸气喊话空头之后不过半个月，美指就登上16个
月新高，不过这一次，人民币汇率上演了一场先抑后扬的
行情，仅短暂失守6.97后迅速反弹，这可能主要归功于大
行在6.97附近提供流动性，令购汇盘暂时消退；不过贸易
战持续及强美元格局下，市场恐仍需要做好破七准备。

市场人士指出，央行在香港招标发行200亿元人民币央票
后，仍有大行持续在离岸回收流动性，以提升空头成本，
间接维稳人民币汇率，这可能亦是为何美指大涨下，一向
反应灵敏的离岸人民币相对表现竟强于在岸汇价。“最近
一段时间都有力量在市场上抽人民币，...主要是直接在
市场上拆借，”香港一外汇交易员指出，关键时刻还是要
保货币政策。从离岸人民币流动性的情况来看，海外空头
已经不多了，境内空头可能才是主力，不仅是资本项下的
跨境资本流动，虚假贸易下掩盖下的资本外流也不容忽视。

“人民币在6.97上不去挺明显的，是非常明显，...短期
就在小小的range波动一下了，往下的空间的确也不大。”
一外资行交易员指出，原本预测年内人民币汇率能到6.8，
现在来看可能在6.8-6.9之间波动的概率更高。

法国外贸银行（Natixis）报告称，纵然中国人民银行想
要维持汇率目标，但这不意味着“”会是一个固定限制；
当内地政策立场愈趋宽松，该行认为经济增长将会是优先
考虑，汇率只是其次。

路透调查显示，过去两周人民币空仓略有下降。市场参与
人士关注本月稍晚在阿根廷的G20峰会上，习近平与特朗
普的会晤能否让中美贸易战降温。

而一向幷肩前行的台美利率走势，至今已有三年呈现不同
调。随着利差持续扩大，资金快速外流趋势有增无减。台
湾从今年以来逢季底市场资金即趋紧，市场已嗅到不寻常
气氛。保险业也苦于美元避险成本多逾3%，投资布局上转
趋谨慎；债券附买回操作已自左右逢源变成左支右绌。
(完)
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下周重要经济数据和事件 (11月19日-11月23日) 以下若无特别说明均为GMT时间

日期 数据名称 时间 重要事件

11/18周日
新西兰三季度PPI 2145

法国总统马克龙与德国总理梅克尔会晤日本10月进出口及贸易收支 2350

11/19

周一

欧元区9月经常帐收支 0900 -瑞典央行常务理事会会议(0800)
-欧盟外交事务委员会会议
-英国央行金融政策委员会委员布雷热发
表谈话(1200)纽约联邦储备银行总裁威廉
姆斯参加纽约市西语商会的讨论(1545)日
本央行总裁黑田东彦和法国央行总裁维勒
鲁瓦德加洛将在欧洲金融市场协会国际金
融论坛上讲话(0330)挪威央行副总裁Jon 
Nicolaisen发表演说(1400)欧盟执委会经
济事务执委莫斯可维西举行记者会(1330)

美国11月NAHB房屋市场指数 1500
韩国10月PPI 2100

11/20

周二

法国第三季ILO失业率 0630 --中国国家主席习近平访问菲律宾(至21
日)南非央行展开为期三天的货币政策委
员会会议(至23日)澳洲央行公布11月货币
政策会议记录(0030)费城联邦储备银行发
布11月非制造业企业展望调查报告(1330)
欧盟外交事务委员会国防会议
--挪威央行总裁奥尔森发表演说(1300)加
拿大央行高级副总裁威尔金斯发表演说
(1800)澳洲央行总裁洛威以信任及繁荣为
题发表演说(0820)

德国10月PPI 0700
瑞士10月贸易收支 0700
台湾10月外销订单 0800
台湾第三季经常帐收支和国际收支 0820
英国11月CBI总工业订单差值 1100

美国10月建筑许可和房屋开工数量年
率

1300

11/21

周三

英国10月公共部门净借款及收支短差 0930

-中国国家主席习近平访问菲律宾
-欧洲央行管理委员会非货币政策会议
-瑞典央行管理委员会会议(至22日)幷发
布金融稳定报告(0830)

美国10月耐用品订单 1330
美国一周请领失业金数据 1330
加拿大9月批发贸易 1330
美国10月成屋销售年率 1500

美国11月密西根大学消费者信心指数 1500

日本10月全国CPI 2330

11/22

周四

法国11月制造业企业景气指数 0745 英国央行货币政策委员会(MPC)委员桑德斯
发表讲话(2055)加拿大央行高级副总裁威
尔金斯参与加拿大抵押贷款和住房公司
(CMHC)小组讨论(1445)经济合作暨发展组
织(OECD)启动西班牙经济调查。联合国国
际原子能总署理事会会议(至23日)

台湾10月失业率 0800
瑞士三季度工业生产 0815

欧元区消费者信心指数初值
1500

11/23
周五

台湾10月工业生产、10月M2货币供应 0800/0820

-意大利央行发布金融稳定报告

日本11月Markit/日经制造业PMI初值 0030

德国第三季GDP修正值 0700
加拿大10月CPI、10月零售销售 1330

法国/德国/欧元区/美国公布11月制造
业、服务业、综合PMI初值

0815/0830
0900/1445

意大利10月对非欧盟国家贸易收支初
值

0900

11/24(周六)
台湾举行地方公职人员选举投票

11/25(周日) 欧盟召开紧急峰会，签署英退协议
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一周汇市重要消息盘点

■中美两国经贸领域高层接触已恢复，仍期待对话解决分歧
中国商务部发言人高峰周四表示，中美两国元首通话后，双方经贸领域高层接触已恢复，同时工作团队
正在保持密切接触，以认真落实两国元首通话达成的共识；两国合则两利、斗则俱伤，中方仍期待通过
对话妥善解决中美经贸分歧。

■英国首相誓言为捍卫退欧协议而战
英国首相特雷莎梅誓言要为她与欧盟达成的退欧协议抗争到底，此前脱欧事务大臣和多位大臣辞职，使
她的脱欧策略和领导地位岌岌可危。特雷莎梅所属保守党的疑欧派表示，他们已递交信件，要求对特雷
莎梅进行不信任投票。议员称北爱尔兰民主联盟党(DUP)将对协议投下反对票，反对党工党称政府正在
“分崩离析”。这项协议需要获得国会650名议员中约320名的支持才能通过。最终结果尚不明朗。

■FED政策会议后是否举行记者会不再是升息风向标
美联储主席鲍威尔表示，明年每次会议后都召开记者会，意味着每次会议都有可能升息。“市场必须适
应这一点，”鲍威尔说美联储有可能在每年八次例行政策会议的任何一次升息，而不像过去那样、仅会
在举行记者会的四次会上升息。

■美官员：中国的书面回应不太可能导致G20特习会取得重大突破
特朗普政府的高级官员表示，中国对美国贸易改革要求的书面回应不太可能导致本月晚些时候美国总统
特朗普和中国国家主席习近平的会谈取得突破。中国的文件包含142项，这些项目分为三个类别：中国
愿意谈判幷采取进一步行动，中国已着手处理的，中国认为已超出谈判范围。该官员称，整理该份列表
还有很多工作要做，且距离G20峰会仅有两周，他说，不应期望特习会取得重大突破。

■日本央行资产负债表规模超过GDP，为G7中首见
为了加快物价上涨而实施大规模刺激措施五年后，日本成为七国集团(G7)中首个央行资产负债表规模超
过GDP的国家。近几年积极购买资产的行为，令日本央行持有一千万亿日圆公债，占日本公债市场的约
45%，超过了银行和其他投资者的持债规模。许多投资人认为黑田东彦的积极宽松政策正接近极限。

■英国退欧后进入欧盟金融市场的准入权降级
脱欧协议草案中，欧盟基于其现有的“对等”(equivalence)金融市场准入制度，仅给予伦敦金融中心基本
准入权。这种降级后的关系，是欧盟官员一直强调的英国所能期待的最佳安排。 英国企业将获得与美日
企业同样等级的欧盟市场准入，同时在未来数年内还得受制于许多欧盟金融规则。

■意大利新预算草案赤字预估不变，埋下与欧盟对峙地雷
意大利重新向欧盟执委会提交的明年预算草案显示，其对明年经济增长和赤字预估与上月因违反欧盟规
定而被否的草案一致，但公共债务预估下降。欧盟执委会在考虑对意大利采取惩戒措施。

■外交人士称，欧盟拟维系与伊朗石油往来的SPV变成烫手山芋
欧盟外交人士说，欧盟为了防范与伊朗贸易往来遭遇美国制裁而提出的特殊目的实体(SPV)倡议，面临
瓦解的可能，因为欧盟成员国担心惹来美国惩罚，没有任何国家愿意主持运作。奥地利拒绝管理此项
SPV清算机制后，其可行性已岌岌可危，德法英欧洲三大强国将施压卢森堡出面主掌此SPV的运作。

■中国与英国央行续签双边本币互换协议，幷正积极考虑与新加坡续签
中国人民银行宣布，近期与英国央行续签中英双边本币互换协议，规模保持为3,500亿元人民币/400亿
英镑，协议有效期三年。另外，中国国务院总理李克强表示，目前中国和新加坡双边本币互换规模已达
3,000亿元人民币，两国正在积极考虑续签本币互换协议，鼓励在投资和贸易中更多使用本币结算，推
动金融合作不断深化。
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一周重要经济数据回顾

日本第三季GDP萎缩，受自然灾害和贸易摩擦打击
第三季GDP环比年率为下滑1.2%，降幅大于预估。内需下
降是经济萎缩的最大原因，因强台风和强地震导致工厂
停产，幷抑制了消费，出口下滑更令人担忧。

英国第三季基本薪资同比增幅创2008年来最大
第三季不含奖金的平均每周薪资较上年同期增加3.2%，为2008
年第四季以来最大增幅。但经通胀调整后，薪资增幅则没这么
令人印象深刻。实质薪资仍低于10年前水平。

美国10月CPI创九个月最大升幅
美国10月消费者物价指数(CPI)录得九个月来最大涨幅，
因汽油价格和租金上涨，显示通胀稳步上升。但近来油
价大跌或令整体通胀放缓

中国10月银行结售汇逆差环降逾八成
外管局数据显示，10月银行结售汇逆差29亿美元，较上月的逆
差176亿美元收窄83%；今 年前10个月累计逆差310亿美元，同
比下降72%。

中国工业投资略暖但消费放缓，增长后劲不足
10月工业和投资增速略见回暖，优于预期，尤其基建投
资增速低位小幅回升，为年内首次。

美国零售销售创五个月以来最大成长
10月零售销售大幅反弹，较前月增0.8%，因汽车和建筑材料的
采购大幅增加，受佛罗伦斯飓风受灾地区重建活动的推动。



路透中文新闻部简介

路透中文新闻部于1992年成立，随着大中华区经济的高速成长及客户群的扩大，中文新闻
依托路透全球新闻的强大平台，迅速成为路透财经服务的重要一环，提供中文实时消息及深
入报导，以助大中华区客户做出正确的投资决策。

路透中文新闻部同仁分驻北京、上海、香港、台北及多伦多五地，新闻内容涵盖宏观经济
及政策监管、外汇及固定收益市场、股市和企业新闻、大宗商品及能源等。
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