
· 上周行情回顾
周五（7月25日）美元兑人民币中间价报7.1498，调降34基点，上周累计调降79个基点。港交所美元兑人民币期货主力合约CUSF2509收跌0.15%。新交所美元兑离岸人民币期货主力合约UCU25收跌0.15%。
美元兑在岸人民币收报7. 1679，美元兑离岸人民币收报7.1681，在当周分别下调87和下调129个基点。欧元兑人民币报8.4115、英镑兑人民币报9.6490、日元兑人民币报4.8479、澳元兑人民币报4.7058，在当周分别升606、升24、升199和升280个基点。
上周央行公开市场累计进行了17563亿元逆回购操作，当周央行公开市场有18468亿元逆回购到期，因此净回笼905亿元。
· 消息回顾
1、美国与欧盟达成15%税率关税协议。美国总统特朗普表示，该协议将对大多数输美欧洲商品征收15%的关税，其中包括汽车。特朗普表示，欧盟将比此前增加对美国投资6000亿美元，欧盟将购买美国军事装备，并将购买1500亿美元的美国能源产品。欧盟委员会主席冯德莱恩称，部分产品将免征关税，包括飞机及其零部件、部分化学品和药品。
2、证监会部署下一阶段改革发展七大重点任务。其中提出，全力巩固市场回稳向好态势；推出深化创业板改革的一揽子举措；从资产端、资金端进一步固本培元，加快推进财务造假综合惩防意见落地；持续提升监管执法效能；精准防控资本市场重点领域风险，统筹化解处置房企债券违约风险和支持构建房地产发展新模式。
3、美国总统特朗普造访美联储。特朗普表示，跟美联储主席鲍威尔讨论了利率问题，称“这次谈话很有成效”。特朗普表示，希望鲍威尔能降低利率，如果把利率降低三个百分点至一个百分点，美国就能省下一万多亿美元。他将观察委员会如何制定利率规则。
4、欧洲央行维持三大利率不变。欧洲央行自去年6月以来连续8次降息后首次按下降息“暂停键”。由于关税最终如何落地尚不清晰，欧洲央行没有就后续政策路径提供任何前瞻指引，并罕见地将“贸易争端”列为政策不确定性的主要来源，强调当前环境“异常不确定”。
· 相关图表
图表 1 美元兑人民币中间价
[image: ]
资料来源：Wind，香港万峰
图表 2 港交所美元兑人民币期货CUSF主连收盘价
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图表 3 港交所美元兑人民币期货CUSF涨跌幅（%）
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图表 4 新交所美元兑人民币期货UC主连收盘价
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图表 5 新交所美元兑人民币期货UC涨跌幅（%）
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图表 6 在岸、离岸人民币及价差
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· 后市展望
最新数据显示，美国6月核心CPI同比2.9%，预期3.0%，虽连续低于预期，但关税敏感品类价格已现传导迹象，特朗普近期关税加码或持续抬升通胀上行风险，零售销售超预期反弹体现美国本土消费韧性，但部分受关税上调导致总体零售额的提振，为美元提供基本面支撑。美国大型减税计划与财政赤字攀升挤压美元信用，惠誉将美国约25%行业板块评级展望调降至“负面”，CBO预计2024–2034财年累计赤字增幅达3.4万亿美元，使市场对美国偿债能力存忧；但随着美欧关税谈判阶段性突破——7月27日，美国总统特朗普表示，美国已与欧盟达成15%税率的关税协议，贸易摩擦趋缓，美元走软势头有所缓解。
国内端，我国2025上半年GDP同比增长5.3%，随着宏观政策“组合拳”加码加力，政策效应持续释放，经济发展稳中回升，制造业作为核心动能支撑经济，而内需好转带动服务业表现亮眼，为外贸复苏打下坚实基础。此外，我国6月出口同比亦有所回升中美贸易关系缓和有助于我国外贸水平改善。需要关注的是，本月中央财经委第六次会议强调“依法治理低价无序竞争，推动落后产能退出”，标志“反内卷”成为全国统一大市场建设核心任务，这也使得相关商品价格波动大，出口或受影响。目前贸易战担忧缓解，市场避险情绪好转，人民币汇率总体平稳。

 △ 免责声明
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价差(右轴)	45859	45860	45861	45862	45863	45866	-5.9000000000004604E-3	-5.1000000000005485E-3	-8.9999999999994529E-3	7.9999999999991189E-4	1.9999999999953388E-4	1.0600000000000165E-2	美元兑人民币(CFETS)	45859	45860	45861	45862	45863	45866	7.1768000000000001	7.1756000000000002	7.1609999999999996	7.1547000000000001	7.1679000000000004	7.1729000000000003	美元兑离岸人民币	45859	45860	45861	45862	45863	45866	7.1708999999999996	7.1704999999999997	7.1520000000000001	7.1555	7.1680999999999999	7.1835000000000004	



image3.png
02000

0.0000

02000

20050721 20250722 20250723 2025072 20250725

20050728




image4.png
S8 B 15 55 158 305 6043 40t B B B ES Fo FEN 25Em Ef I8 & >
4 UCSGESSTREARART] 2025/07/29 %7.1545 $80.20%(0.0140) 77.1474 %7.1553 {£7.1470 £7.1461 §©122055 ®3.1475 1B-95 §0.12% [
MAS 7.13961 MAT0 7.14461 MA20 7.13951 MAGO 7.1502] MA120 7.20631 MA250 7.19341 2024/12/16-2025/07/200162E) ¥ 1"

il

7.4050—

ERmH HBERME ~o--4 HAES

Uck2s ucmas
2412 2501 2502 2503 2504 2505 2506 2507

SAR BOLL W&R  CCl mEE [+




image5.png
0.2000

0.0000

02000

20050721 2050722 20250723 20250724 20250725 20250728




image1.png
7.2200
72100
7.2000
71500
7.1800
71700
71600
71500
71400
71300
71200

T I
LSS

—ESANETRART





image2.png
S8 B 15 55 158 305 6043 40t B B B ES BESM BL TR © >

4 CUSFHKIHKEX SSTRARTMEA  2025/07/29 17.1538 $B0.08%(0.0059) FF7.1481 71548 {K7.1470 00000 ©2085 21808 18 +1704 §0.11% ]
Bt MAS 7.13921 MAT0 7.14431 MA20 7.14991 MAGO 7.17021 MA120 7.21131 MA250 7.19551 202412/13-2025/07/290162E0 ¥ &
7.3831

K

%

B 7.360

B

1

c

K

&

k3

Ll

£l

&

EF

&

o 7.260

CusF2503 CUSF2506 CusF2507 CUSF2509

SAR BOLL  W&R  CCl mxE [





