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计增速来看，仍处于负值区间，随着在全球相对宽松的政策环境之下，国内在加大财政支出

与投资的拉动背景之下，进出口持续改善有支撑。 

  

3）全球通胀温和，总体呈现通缩格局 

G4（美国欧元区日本英国）3 月 CPI 同比增长分别为 0.90%、0.00%、-0.10%、0.50%，核心

CPI 增速分别为 2.20%、1.00%、-0.30%、1.50%，CPI 环比增速分别为 0.10%、1.20%、0.10%、

0.40%，在持续负利率与宽松政策刺激之下，欧元区的通缩压力有所缓解，日本仍难改通缩

格局，虽然日央行维持利率不变，不过在通胀持续低迷的压力之下，继续在负利率道路上越

走越远或是无奈的选择。 

德法意西希通胀水平接在零轴附近，金砖 5 国方面，巴西、俄罗斯、南非通胀高企，最高达

10%，新兴市场经济体考虑经济处于持续发展扩张期，通胀水平高于发达国家意可理解。 

  

4）积极因素积聚，人民币汇率持稳动力足 

美元指数在去年 12 月见顶之后，即开启下行趋势，美联储在今年三次利率决议会议中，以

9:1 的投票比例，维持利率不变，暂缓加息预期，耶伦主席并传达出鸽派言论，通过我们对

于美联储联邦基金利率期货计算加息概率，得出 6、7、9、11、12 加息概率分别为 15%、33.2%、

49.3%、53.5%、69%，总体我们根据美国最新的 CPI、PPI、就业情况、GDP 增速的判断，美

联储在上半年加息概率非常低，16 年加息将在下半年开启，且加息一次概率最高。 

美元指数一周跌 0.71%（不包括今天），一个月跌 0.24%，人民币汇率三大指数 CFETS、BIS、

SDR4 月跌幅分别为 0.94%、0.90%、0.45%，在央行与去年 11 月 30 日公布 CFETS13 种货币之

后，我们预计 SDR 的成分币种也将在不长时期之内公布。从人民币汇率构成的 13 种货币来



 

 

看，人民币 4 月相对于新币跌幅最深，高达 3.37%，相对于卢布升值最明显，达到 3.52%。 

总体 4



 

 

研究所 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资

本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会

和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和

行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融研究部。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 
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参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作
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