
· 上周行情回顾
周五（8月14日）美元兑人民币中间价报6.7878，调降10个基点，累计调降26个基点。港交所美元兑人民币期货主力合约CUSF2609收跌0.03%，新交所美元兑离岸人民币期货主力合约UCU26收跌0.19%。
美元兑在岸人民币收报6.7421，美元兑离岸人民币收报6.7435，在当周分别下跌0.05%和上涨0.01%。欧元兑人民币报7.8012、英镑兑人民币报9.1091、日元兑人民币报4.2371、澳元兑人民币报4.7694，在当周分别跌0.11%、涨0.4%、跌0.58%和涨0.45%。
上周央行公开市场累计进行了180亿元7天期逆回购操作和3490亿元隔夜逆回购操作，本周央行公开市场有1165亿元7天期逆回购和10000亿元买断式逆回购到期，因此净回笼7495亿元。
· 消息回顾
1、中国人民银行印发《中国人民银行“十五五”改革发展规划》，并配套制定出台9份相关细分领域的行动方案。规划部署五方面主要任务，其中提出，构建科学稳健的货币政策体系和覆盖全面的宏观审慎管理体系；持续增强金融服务实体经济质效；持续建设开放包容、富有活力韧性的现代金融市场。
2、中国央行表示，将继续平稳有序推动货币政策操作框架改革完善。灵活精准开展各项操作，保持流动性总量在合适水平，更好引导货币市场短端利率平稳运行。结合一级交易商需求，逐步增加隔夜逆回购的操作频率，进一步畅通政策利率向市场利率的传导。央行预计本轮主要经济体央行货币政策调整将相对温和，冲击可能小于以往。人工智能大规模投资拉动总需求、推动经济增长、推升通胀的效应已在显现，但提升生产效率、降低成本、降低通胀的效应仍有待观察。
3、伊朗外长阿拉格齐表示，美国必须满足相关条件，霍尔木兹海峡航运才能恢复。伊朗无意延长与美方停火协议，且尚未决定是否重启与美国谈判。阿拉格齐指出，美国已违反伊美谅解备忘录，战火已重燃，不存在所谓的“延长停火协议”。伊朗外交部发言人巴加埃表示，伊朗和阿曼已就“航运地图”达成一致，这是管理霍尔木兹海峡交通更广泛协议一部分。
4、英伟达首席执行官黄仁勋就公司参与一项5000亿美元AI基础设施融资计划的具体条款作出说明。黄仁勋表示，英伟达在该计划中的支持规模最高不超过单个项目25%，且定位为补充性角色。黄仁勋指出，英伟达AI工厂算力正在成为一种可投资的资产类别，需求来自真实商业场景，独立机构投资者将对每个项目进行独立尽调，这绝非外界质疑的“循环融资”。
· 相关图表
图表 1 美元兑人民币中间价
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资料来源：iFinD，瑞达国际
图表 2 港交所美元兑人民币期货CUS主连收盘价
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资料来源：iFinD，瑞达国际
图表 3 港交所美元兑人民币期货CUS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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资料来源：iFinD，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：iFinD，瑞达国际
· 后市展望
美国7月CPI及核心CPI增速呈放缓趋势，PPI同比增速同步走弱，通胀降温进一步压缩年内美联储加息概率，此前完全定价的加息预期边际缓解，但联储内部鹰派预期仍存，克利夫兰联储主席哈马克仍重申立即加息的紧迫性。地缘方面，美伊谈判陷入僵局，特朗普宣称美方已完全控制霍尔木兹海峡，但伊朗方面强硬否认，伊斯兰革命卫队重申未经许可船只无法安全通行，伊朗要求美方就战争损害、赔偿及制裁问题让步后方可复航，地缘避险需求仍构成潜在支撑，美元短线或延续震荡运行。
国内端，7月我国官方制造业PMI录得49.2，景气水平回落至收缩区间，反映制造业承压，供需两端双双收缩，结构性分化加剧，新动能与传统行业、不同规模企业走势延续背离。新订单指数为48.5，新出口订单为49.6，两者分别回落1.7、0.5个百分点至荣枯线下方，并且出厂价格下降的同时购进价格持续上涨，中下游行业利润受到较大幅的挤压。7月我国出口同比23.9%，进口同比27.5%，进出口同比高位运行，环比小幅回落，美对我国加征12.5%关税或导致我国出口后续承压。由于美伊关系反复，霍尔木兹海峡开放时间未定，地缘风险溢价抬升贸易成本，叠加美国加征关税，进出口料承压，人民币兑美元汇率波动大概率加剧。
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