
· 上周行情回顾
周五（3月21日）美元兑人民币中间价报7.1760，调贬6个基点，上周累计调贬72个基点。港交所美元兑人民币期货主力合约CUSF2504收涨0.34%。新交所美元兑离岸人民币期货主力合约UCJ25收涨0.33%。
美元兑在岸人民币收报7.2489，美元兑离岸人民币收报7.2579，在当周分别上调201和上调197个基点。欧元兑人民币报7.8462、英镑兑人民币报9.3894、日元兑人民币报4.8524、澳元兑人民币报4.5494，在当周分别跌226、涨277、跌66和跌117个基点。
上周央行公开市场累计进行了14117亿元逆回购操作，当周央行公开市场有10332亿元逆回购到期，因此净投放3785亿元。
· 消息回顾
1、美国总统特朗普宣布，将对购买委内瑞拉石油和天然气的国家征收25%的关税，相关关税将于4月2日生效。特朗普还表示，将在未来几天内宣布对汽车、木材和芯片等商品实施额外关税。可能会对许多国家给予关税豁免。希望美联储降低利率。
2、央行货币政策委员会召开第一季度例会，建议加大货币政策调控强度，提高货币政策调控前瞻性、针对性、有效性，择机降准降息。明确将推动社会综合融资成本“下降”而非上季度的“稳中有降”。
3、国务院总理李强在北京出席中国发展高层论坛2025年年会开幕式并发表主旨演讲。李强表示，将实施更加积极有为的宏观政策，进一步加大逆周期调节力度，必要时推出新的增量政策，为经济持续向好、平稳运行提供有力支撑。深化经济体制改革，不断推进全国统一大市场建设，着力打通经济循环的堵点卡点，为各类经营主体进一步营造良好发展环境。
4、美联储如期维持利率不变，FOMC声明显示，美联储将于4月1日开始放慢缩表节奏，将美债减持上限从250亿美元/月放缓至50亿美元/月，MBS减持上限维持在350亿美元/月。经济前景不确定性增加。点阵图暗示今年仍有两次降息，累计降息50个基点。
· 相关图表
图表 1 美元兑人民币中间价
[image: ]
资料来源：Wind，瑞达国际
图表 2 港交所美元兑人民币期货CUSF2504收盘价
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资料来源：Wind，瑞达国际
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UCJ25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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资料来源：Wind，瑞达国际
图表 6 在岸、离岸人民币及价差
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资料来源：Wind，瑞达国际	
· 后市展望
[bookmark: _GoBack]美联储3月一如预期维持利率不变，但暗示决策者预计在今年年底前将降息0.5个百分点。据CME FedWatch工具显示，美联储在6月降息概率为62.1%。美联储、英国央行和日本央行在评估美国总统特朗普对全球贸易伙伴征收贸易关税的经济影响后，决定维持利率不变。近日，特朗普宣布，将对购买委内瑞拉石油和天然气的国家征收25%的关税，相关关税将于4月2日生效。此外将在未来几天内宣布对汽车、木材和芯片等商品实施额外关税。这一消息再度加剧了投资者对经济衰退的担忧，使得美元支撑不稳固，避险类资产走强。
国内方面，一季度央行货币政策例会建议加大货币政策调控强度，提高货币政策调控前瞻性、针对性、有效性，择机降准降息，这与此前政府工作报告基调一致，更加积极的宏观政策为稳定人民币打下基础。此外，央行将会同金融监管等部门，于2025年研究出台金融支持扩大消费的专门文件，也对稳汇率有着重大意义。但在特朗普关税政策不确定性的背景下，市场担忧加剧，全球贸易端料承压，需进一步跟踪政策动态，预计美元兑人民币于7.25左右宽幅波动。
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