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11月20日日本10月份出口创下8个月来的最大成长，对上季度陷入衰退的经济形成支持。日本财务省11月20

日在东京发布，10月份出口同比成长9.6%，彭博新闻调查得出的预估中值为成长4.5%。同期进口同比成长2.7%，

当月贸易逆差7100亿日圆 (60亿美元)。日本4月份调高消费税把经济推入衰退泥淖，出口成长将对经济有所帮助。

由于福岛核电站发生泄漏事故后所有核电站被关闭，导致能源进口成本激增，日本已连续28个月出现贸易逆差。

「出口量正在打破走平趋势，」瑞穗证券驻东京市场经济学家Toru Suehiro说。 「贸易逆差将暂时缩小。」 

 

德国11月份制造业和服务业扩张速度降至16个月最低水平，表明这个欧洲最大经济体的成长依然疲弱。根

据Markit Economics11月20日发布的数据，德国11月份综合采购经理指数(PMI)从10月份的53.9降至52.1。虽然自去

年初以来，该指数始终高于50这一扩张/萎缩分水岭，但11月份的数值却低于经济学家上升至54的 

预估中值。报告显示，德国11月服务业PMI从10月份的54.4降至52.1，制造业PMI从51.4降至50. 

 

法国制造业11月萎缩幅度大于分析师预期，同时需求出现下降，表明三季度出现的经济反弹可能只是昙花

一现。根据总部设在伦敦的Markit Economics今天发布的数据，法国11月制造业采购经理人指数(PMI)从10月份的

48.5下降到47.6，创出了三个月来的最低水平。指数读数不但低于50这条扩张/萎缩分水岭，也低于彭博新闻调查

得出的48.8的预期中值。另一项指数显示当月服务业也仍处于萎缩之中，而制造和服务行业的新业务指标则出现

17个月来最大幅度的下降。身为欧元区第二大经济体的法国三年来经济几无成长，近期发布的数据表明，2014

年也不会有什么变化。面对接近纪录高点的失业率和预算赤字的不断扩大，总统奥朗德而今兑现改革承诺的压

力正在日益增大。「PMI数据体现出的私营领域商务活动的持续低迷表明，法国经济第四季度的成长仍将受到拖

累，」Markit驻伦敦高级经济师Jack Kennedy说。「11月份的企业新一轮裁员也使失业率下降的希望化成了泡影。」

11月份服务业PMI从10月份的48.3升至48.8，制造和服务业综合PMI则从48.2升至48.4，虽皆有所上升，但仍低于

50。另外，两行业就业率连续第13个月下降，只是下降速度较前一个月有所放缓。 

 

欧元区经济可能再次出现减速。总部设在伦敦的Markit Economics今天表示，11月份欧元区工厂和服务业活

动的采购经理指数(PMI)意外从10月份的52.1下滑至51.4，创下16个月来的最低水平。彭博新闻社调查所得的预估

为上升至52.3。读数高于50意味着扩张。德国的一个制造业和服务业综合指数也出现下降。尽管欧洲央行前所未

见的刺激措施未来几个月将开始发挥效力，但是德国和法国成长势头疲软，以及乌克兰紧张局势加剧将威胁到

欧元区温和的复苏势头。该地区第三季度经济成长0.2%。欧元区11月份制造业PMI从50.6降至50.4，服务业PMI

从10月份的52.3下滑至51.3。 

 

市场回顾     
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美国10月份通膨报告出炉前，美国国债市场的通膨预期降至三年新低。经济学家料10月份消费者价格指数

(CPI)有所下降。美银美林指数显示，最可从低通膨中受益的30年期美国国债价格今年迄今已飙涨了21%。这一

涨幅是MSCI明晟全球指数成份股同期回报率（包含股息再投资）的三倍以上。今日美国财政部计划发行130亿

美元10年期通膨保值债券，上次拍卖需求有所下降。 

 

在经济复苏势头微弱、薪资成长停滞之际，联储会决策者正在警惕投资者和公众失去对央行维持价格稳定

能力的信心。19日美国联邦公开市场委员会(FOMC)在华盛顿公布的10月28日-29日政策会议纪要显示，许多与会

者认为FOMC应当留意长期通膨预期可能掉头向下的证据，一些官员指出，如果经济成长步履蹒跚，出现这样的

情况将更加令人忧心。当前，决策者正在权衡上调利率的合适时机，因此他们格外关注通膨前景。大多数官员

预计联储会将在明年进行2006年以来的首次加息。联储会上月结束了旨在提振经济成长的购债计划，理由是就

业市场逐步好转。在失业率下降速度快于预期之际，通膨率已连续29个月位于联储会2%的目标之下，而且价格

增速呈现出放缓态势。 

 

美国上周首次申领失业救济人数减少，企业留住人手的需求令裁员保持在十多年来最低水平。美国劳工部

周四在华盛顿发布的数据显示，11月15日当周首次申领失业救济人数减少2,000人，总数降至291,000人；此前一

周修正为293,000人，高于初报值。接受彭博调查的51位经济学家预期中值为降至284,000人。这是连续第十周低

于30万人，为2000年以来首次出现。企业在留住更多员工，以跟上国内对商品和服务的需求。尽管海外市场降

温，但国内需求依旧。因此，裁员徘徊在历史最低水平附近，就业人数成长，在假日来临之际振奋了美国家庭。 
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技术分析–欧元/美元 

欧元/美元由 5 月中高位 1.3995 下跌至今已有接近 10.6%跌幅，14 天 RSI 从 21 回升到现水平 48.2。技术指标方面，

MACD 出现上升态势，汇价已经突破 10 天 20 天线整向 50 天线进发，但受制于 20 天顶部在 1.2532 预料本周汇

价将继续在此区间窄幅上落，波幅范围为 1.2488 至 1.2580，建议在 1.2532 买入，目标价 1.2600。 

 

 

资料来自: 彭博资讯
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2014/11/20 21:30 US 美国10月消费者物价指数年率 10 月 1.7% 1.7% 

2014/11/20 21:30 US 美国10月核心消费者物价指数年率 10 月 1.8% 1.7% 

2014/11/20 23:00 US 美国10月成屋销售月率 10 月 1.5% 2.4% 

2014/11/20 23:00 US 美国11月费城联储制造业指数 11 月 40.8 20.7 

资料来自: 彭博资讯 
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撰稿：余大维, 交易员, 元大宝来证券(香港)有限公司 

投资建议 
货币对 策略 入市价 止蚀价 目标价 

EUR/USD 买入 1.2532 1.2480 1.2600 

即日支持及阻力 
货币对 支持位 2 支持位 1 阻力位 1 阻力位 2 

AUD/USD 0.8534 0.8576 0.8650 0.8682 

EUR/USD 1.2474 1.2514 1.2584 1.2614 

GBP/USD 1.5580 1.5631 1.5734 1.5786 

NZD/USD 0.7775 0.7812 0.7884 0.7919 

USD/CAD 1.1258 1.1299 1.1374 1.1408 

USD/CHF 0.9524 0.9544 0.9595 0.9626 

USD/JPY 117.01 117.48 118.69 119.43 

昨日汇价 
货币对 开市 最高 最低 收市 

AUD/USD 0.8616 0.8641 0.8567 0.8617 

EUR/USD 1.2553 1.2575 1.2505 1.2553 

GBP/USD 1.5681 1.5736 1.5633 1.5681 

NZD/USD 0.7849 0.7881 0.7809 0.7850 

USD/CAD 1.1338 1.1367 1.1292 1.1340 

USD/CHF 0.9565 0.9605 0.9554 0.9565 

USD/JPY 117.94 118.96 117.75 117.97 

经济数据公布 
香港时间 国家 经济数据 时期 实际 前值 


