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中美第一階段經貿協議終于落地，持續18個月之久的貿易戰得
以暫時劃上休止符。本周前半段市場基本原地踏步，惟周一因
美國取消對中國匯率操縱國的認定，推動人民幣大漲至逾半年
高位，避險日圓挫跌。真到協議簽署之後，市場態度反而趨于
謹慎樂觀，美元下滑，亞幣走高，因市場已完全消化對協議的
預期，且清醒認識到關稅幷未完全取消，不少痛點仍待解决。

經貿協議正式簽署將成爲特朗普2020年連任競選的重要資本，
不過他承認有必要與中國進一步談判，以解决其他問題。美國
副總統彭斯周三對媒體表示，美中“第二階段”貿易協議的討
論已經開始。但未給出進一步的細節。市場關注點目前轉向未
來降低關稅的時間以及第二階段談判的進展。

英鎊本周前段跌勢明顯，究其原因是多位英國央行决策者先後
發表鴿派言論，表示支持降息，因經濟數據欠佳，最新通脹數
據意外下滑至逾三年低位，更是强化降息預期。但周四英鎊出
現反彈，交易員等待後續更多影響央行利率决定的數據出爐。

瑞郎漲勢亮眼，除了避險買盤的推動外，還因美國將瑞士列入
匯率操縱國觀察名單，瑞郎兌美元一度漲至16個月高位，兌歐
元創33個月新高。俄羅斯政府周三意外集體辭職，爲總統普京
繼續掌權讓路，盧布最初挫跌，不過隨後企穩。俄羅斯杜馬周
四以壓倒性多數支持普京挑選的總理人選米舒斯京。

未來一周日本、加拿大、挪威、印尼、馬來西亞和歐洲央行將
相繼公布利率决定，數據方面將迎來多國的製造業、服務業和
綜合采購經理人指數(PMI)。央行利率决定與經濟數據將給匯市
提供更多交投綫索和指引。

前 言
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劉鶴與特朗普在白宮簽署中美第一階段經貿協議 路透/Kevin Lamarque
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市場笑納中美壓歲“簽”，貿易停戰和氣好生財

美國當地時間1月15日，中美雙方在華盛頓正式簽
署第一階段經貿協議。根據協議，雙方將取消部分
加征的關稅，且中國將增加對美國産品的采購，但
也留下了一些尚未解决的痛點。分析人士和行業領
袖表示，該協議未能解决導致貿易衝突的結構性經
濟問題，未完全取消拖慢全球經濟的關稅，且設定
的采購目標難以實現。

“協議很大程度上取决于中國的善意，幷且包括强
制購買美國商品、知識産權保護和强制技術轉讓的
問題，”北歐聯合銀行策略師Sebastien Galy表示。
“一些要求非常難以接受，比如修改法律以滿足美
國要求。整體而言，讓人感覺維持不了幾個月。”

協議簽署後，美元指數下跌，美元兌離岸人民幣下
滑。周五亞洲盤中美指在97.3附近，離岸人民幣大
致在6.87左右波動。總的來說，由于協議符合市場
預期，主要貨幣反應較平淡，市場將更多地關注未
來關稅取消的時間和第二階段談判的進展。

BMO Capital Markets外匯策略全球主管Greg 
Anderson認爲，“協議對美元的影響好壞不一，它
應該會導致今年美國經濟增長加速，但同時也會提
振今年海外經濟的增長，降低海外風險，而這往往
會促使資金從美國撤出，對美元不利。”

中美第一階段協議無疑將被特朗普當作競選連任的
重要資本。他表示，一旦雙方談判達成“第二階段”
協議，他將同意取消貿易戰期間加征的剩餘關稅。
他還說，將在不久的將來訪問中國。美國副總統彭
斯此前對福克斯商業頻道表示，美中“第二階段”
貿易協議的討論已經開始。

花旗私人銀行預計中美第二階段協議談判會非常困
難。該行亞洲投資策略主管彭程表示，“第二階段
談判涉及美國想要的中國改革如知識産權保護、停
止科技轉移等等，不單是經濟層面的事，所以會有
很大困難。但是大家熟悉和習慣了中美競爭變成常
態後，對市場、經濟的影響就會愈來愈少。”

有意思的是，協議簽署當日美國衆議院批准了對特
朗普的彈劾條款幷提交參議院，參院周四正式啓動
對特朗普彈劾案的審理。但參院預計將判特朗普無
罪，因53名共和黨參議員中無人表示支持彈劾特朗
普，而彈劾總統需要三分之二的參議員投贊成票。
彈劾案開場陳述定于下周二開始。

美國衆議院糾儀長、文員與七名彈劾經理共九人走過國會大厦圓
形大廳向參議院提交彈劾特朗普的條款 路透/Joshua Roberts

**降息預期打壓英鎊**

英鎊本周跌勢明顯，主要原因是包括總裁卡尼在內
的多位英國央行官員因爲經濟數據不佳，先後表示
將支持降息。英鎊先是連跌三天，後于周四走升，
交易員等待更多影響央行利率决定出爐的數據公布。
英國在本月底脫歐後能否與歐盟達成貿易協議的問
題也對英鎊人氣形成打壓。

“周三疲弱的通脹數據將本月底降息的機率推高至
65%以上，不過在1月30日央行開會前，1月24日公布
的PMI數據仍很重要，”摩根大通分析師在研報中稱。

英鎊兌美元周五亞洲盤中報1.3072美元，本周低點
在1.2950。英鎊兌歐元周五亞洲盤中約報0.8515英
鎊，本周低點在0.8507。

瑞銀表示，英國政府未來數年將繼續埋頭苦幹脫歐
工作，不能排除最終出現硬脫歐，但預期發生的概
率只有20%。儘管英鎊最近曾經失守1.30美元，但隨
著美元走弱，英鎊今年底將回升至1.40美元。

**瑞郎漲勢亮眼**

美國在周一發布的半年度匯率報告中將瑞士列入匯
率操縱國觀察名單，外加避險買盤，促使瑞郎一路
走升。有分析師稱，瑞士被列入觀察名單後，可能
會阻礙瑞士央行干預匯市，抑制瑞郎進一步升值。

瑞郎兌美元周四觸及2018年9月以來最高位0.961瑞
郎，爲2018年9月以來最高水平。瑞郎兌歐元一度漲
至1.0731瑞郎，爲2017年4月以來最高位。(完)
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下周重要經濟數據和事件(1月20日-1月24日) 以下若無特別說明均爲GMT時間

日期 數據名稱 時間 重要事件

1/20

周一

德國12月生産者物價指數(PPI) 約07:00
• 中國公布1月貸款市場報價利率(LPR)(北京時

間09:30)
• 日本央行舉行貨幣政策會議(至1月21日)
• 歐元集團會議
• 歐盟外交事務委員會會議
• 華爲財務長孟晚舟引渡聽證會

臺灣12月外銷訂單 約08:00

香港12月失業率 08:30

韓國12月PPI 21:00

1/21

周二

德國1月ZEW投資者信心指數 10:00

• 日本央行公布利率决定
• 歐洲經濟暨財政事務理事會會議
• 世界經濟論壇2020年年會(至24日)

香港12月綜合消費物價指數(CPI) 08:30

英國11月就業數據 09:30

韓國第四季GDP數據 23:00

1/22

周三

臺灣12月工業生産指數、季調失業率 約08:00

• 印尼央行召開理事會會議(至1月23日)
• 馬來西亞央行公布利率决定(07:00)
• 歐盟執委會副主席東布洛夫斯基發布“歐盟穩

定暨成長協定”評估報告
• 加拿大央行公布利率决定和貨幣政策報告

(15:00)，央行總裁波洛茲和高級副總裁威爾
金斯召開記者會、討論貨幣政策報告內容
(16:15)

意大利11月工業訂單、工業銷售 09:00

英國12月公共部門收支短差、淨借款 09:30

加拿大12月CPI 13:30

美國11月聯邦住房金融局(FHFA)房價 14:00

美國12月成屋銷售 15:00

日本12月進出口和貿易數據 23:50

1/23

周四

澳洲12月就業數據 00:30 • 印尼央行公布利率决定
• 挪威央行公布利率决定(09:00)
• 英國央行金融市場基礎設施主管Christina

Segal-Knowles發表講話(10:20)
• 瑞典央行總裁英韋斯參加關于宏觀審慎政策的

小組討論(16:30)
• 歐洲央行召開貨幣政策會議、公布利率决定

(12:45)，幷在會後召開記者會
• 聯合國秘書長古特雷斯在世界經濟論壇發表講

話(17:00)
• 日本央行公布12月18-19日貨幣政策會議的會

議記錄(23:50)

美國最近一周初請失業金人數 13:30

美國12月領先指標 15:00

歐元區1月消費者信心指數初值 15:00

新西蘭第四季CPI 21:45

澳洲1月製造業/服務業/綜合采購經理人指數(PMI) 22:00

日本12月CPI 23:30

1/24
周五

法國1月Markit製造業/服務業/綜合PMI初值 08:15

• 瑞典央行執委會會議(08:00)
• 英國央行貨幣政策委員會委員哈斯克爾在小組

討論中發言(09:30)

德國1月Markit製造業/服務業/綜合PMI初值 08:30

歐元區1月Markit製造業/服務業/綜合PMI初值 09:00

英國1月製造業/服務業/綜合PMI初值 09:30

加拿大11月零售銷售 13:30

美國1月Markit製造業/服務業/綜合PMI初值 14:45
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一周匯市重要消息盤點

■ 美中盛贊第一階段經貿協議，但關稅和結構性問題仍待解决
美國和中國周三簽署了一項初步貿易協議，根據協議，雙方將取消部分加征的關稅，且中國將增加對美國産品的采購，
協議緩解了兩國長達18個月的爭端，但也留下了一些尚未解决的痛點。中美雙方盛贊“第一階段”協議是在經過數月走
走停停的談判後向前邁出的一步，消息令投資者長舒了口氣。但也有人對美中貿易關係現在正在穩步改善持懷疑態度。
分析人士和行業領袖表示，該協議未能解决導致貿易衝突的結構性經濟問題，未完全取消拖慢全球經濟的關稅，且設定
的采購目標難以實現。美國總統特朗普承認有必要與中國進行進一步談判，以解决一系列其他問題，但他稱贊該協議是
美國經濟和他的政府貿易政策的勝利。

■ 美國副總統彭斯：美中“第二階段”貿易協議的討論已經開始
美國副總統彭斯周三稱，美中“第二階段”貿易協議的討論已經開始；就在數小時之前，兩國簽署了一項初步貿易協議，
部分緩解了雙方的緊張關係，但一些重要問題仍未解决。“我們已經開始討論第二階段協議，”彭斯在接受Fox 
Business Network采訪時說。他幷未給出進一步的細節。

■ 美國財政部取消對中國匯率操縱國的認定
美國財政部周一取消了對中國匯率操縱國的認定，目前兩國高層官員即將簽署第一階段經貿協議，以緩和持續了18個月
之久的關稅戰。財政部在其拖延很久的半年度匯率政策報告中公布了這一在外界廣泛意料之中的决定。這也逆轉了美國
財長努欽在去年8月兩國貿易衝突最嚴重時期做出的一項意外舉措。

■ 美國參議院正式啓動對特朗普彈劾案的審理
美國參議院針對是否將總統特朗普免職的彈劾審理周四正式啓動，而國會監督機構認定，白宮扣留國會所批准的對烏克
蘭的安全援助違反了法律。七名衆議員組成的彈劾團隊的負責人、民主黨議員Adam Schiff在參議院宣讀了衆議院12月
18日通過的對特朗普的兩項指控，即在處理與烏克蘭相關事宜的過程中濫用職權幷妨礙國會調查。參議院預計將宣判特
朗普無罪，因53名共和黨參議員中還沒有人表示支持罷免特朗普，彈劾總統需要三分之二的參議員投贊成票。

■ 普京修憲提議或可令其2024後繼續掌權，政府全體辭職爲他讓路
俄羅斯總統普京周三提議修改憲法，若能實現將讓他有可能在卸任總統後繼續大權在握。在總理梅德韋杰夫政府集體辭
職後，普京還提名了新總理。更重要的是，普京建議削弱總統的權力，同時强化總理的職權。外界普遍認爲，這一重大
舉動是爲了2024年做鋪墊。現年67歲的普京届時將必須卸任總統職務。自1999年以來，普京一直不間斷地擔任總統或總
理職務。俄羅斯議會周四以壓倒性多數支持俄羅斯總統普京挑選的總理人選米舒斯京。 此前一家報紙將此稱之爲“1月
革命”，一些人認爲這次重大的政治改革可能讓普京成爲終身領導人。

■ 英國央行多位决策者發表支持降息的鴿派言論
英國央行貨幣政策委員會(MPC)委員鄧雷羅表示，如果經濟增長沒有起色，她將傾向于在未來幾個月裏支持降息。這進
一步表明，英國央行內部正逐步向給經濟注入更多刺激傾斜。將于3月卸任的英國央行總裁卡尼上周四表示，從“風險
管理”的角度來看，如果2019年末的經濟疲軟狀態持續到2020年，可能有降息理由，這令市場感到意外。鄧雷羅上周五
亦表達了類似的看法，稱經濟表現更有可能低于而非超過英國央行11月的預估。最新預估將與英國央行1月30日的下一
個利率决定同時發布。MPC委員弗利葛周日也表示，他將在本月稍晚的利率會議中投票支持降息，除非英國增長數據有
“立即且明顯的”改善。MPC委員桑德斯周三稱，他仍然認爲應下調借款成本，因英國就業市場和整體經濟表現疲弱。

■ 南非、土耳其、阿根廷央行周四均宣布降息
南非央行周四意外將指標貸款利率下調25個基點至6.25%，此前該行下調了通脹預期。央行决策者此次一致同意的降息
决定是自去年7月以來首次。土耳其央行周四也降息75個基點至11.25%，爲7月開始降息以來最克制的一次，表明隨著經
濟擺脫衰退，未來任何進一步的刺激舉措都將是溫和的。阿根廷央行周四晚間宣布，已將基準利率從52%下調至50%，不
到兩個月內第四次降息，旨在重振經濟。阿根廷經濟目前處于投資驟降、增長停滯和貧困加劇的困境中。

■ 韓國央行維持利率不變，評估房地産市場榮景和過去降息的影響
韓國央行周五一如普遍預期，維持指標利率不變。外界擔憂旨在提振經濟復蘇的超低利率可能催生房地産市場泡沫，韓
國央行在評估之前寬鬆政策的影響。韓國2019年通脹率創紀錄低位，但分析師對是否進一步放寬政策看法分歧，尤其是
因爲中美簽署第一階段貿易協議可能鞏固韓國經濟復蘇。韓國央行貨幣政策委員會維持指標利率在1.25%不變，爲連續
第二次會議按兵不動。韓國央行曾于去年7月和10月降息。
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一周重要經濟數據回顧

英國12月通脹率跌至逾三年低點，央行降息壓力增大
英國12月通脹意外下滑至逾三年低點，因旅館降價。該數據
可能强化對英國央行降息的預期。英國國家統計局公布，12
月消費者物價同比上漲1.3%，漲幅小于11月的1.5%，且爲
2016年11月以來最小增幅。此前路透調查預期爲增長1.5%。

中國2019全年出口勉力正增長實現完美收官
中國海關總署公布，2019年12月以美元計價出口同比增長
7.6%，遠高于路透調查預估中值3.2%，且爲連續四個月負增
長後同比首次轉正，幷創下2019年3月以來最高水平。去年全
年出口同比微幅增長0.5%。

中國2019年經濟增長6.1%完成目標，四季度顯現企穩迹象
中國國家統計局公布，2019年四季度GDP同比增長6%，持平于
路透調查預估中值和三季度；全年GDP總量99.09萬億元人民
幣，同比增長6.1%，亦與路透調查中值一致，符合政府工作
報告中制定的6-6.5%增長目標。。

美國12月PPI小漲，通脹保持溫和支持聯儲今年按兵不動
美國12月最終需求PPI較前月小漲0.1%，因商品成本上升被服
務業疲弱所抵消。這是通脹壓力溫和的最新迹象，可能支持
美聯儲今年維持利率不變。

2019年德國經濟創2013年來最慢增速，靠內需支撑躲過衰退
德國國內生産總值(GDP)2019年增長0.6%，是自2013年以來的
最慢按年增速，與2018年增幅1.5%相比明顯放緩，因貿易爭
端和外國需求减少帶來的阻力加大，使這個歐洲最大經濟體
依賴出口的製造商舉步維艱。

日本11月核心機械訂單環比增幅創紀錄，經濟擔憂緩和
日本11月核心機械訂單較前月增加18%，創紀錄最大月度增幅，
暗示企業支出勢頭良好。企業支出已經幫助日本維持脆弱的
經濟復蘇。這是該數據自2005年有可比數據以來的最大環比
增幅，也是6月以來首次實現環比增長。



路透中文新聞部簡介

路透中文新聞部于1992年成立，隨著大中華區經濟的高速成長及客戶群的擴大，中文新聞
依托路透全球新聞的强大平臺，迅速成爲路透財經服務的重要一環，提供中文實時消息及深
入報導，以助大中華區客戶做出正確的投資决策。

路透中文新聞部同仁分駐北京、上海、香港、臺北及多倫多五地，新聞內容涵蓋宏觀經濟
及政策監管、外匯及固定收益市場、股市和企業新聞、大宗商品及能源等。
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