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由于主要通胀疲弱令新西兰联储主席惠勒有空间支持新西兰经济，因此该央
行进一步宽松的可能性大幅上升。新西兰第二季度整体CPI在第一季度下降至
0.1%之后增长0.3%。这可以视为通胀改善的迹象，因为整体通胀正在接近目
标区间 -- --根据新西兰联储，CPI年率计划在2016年初达到1%至3%的目标区
间。不过剔除油价8.8%的涨幅之后，第二季度通胀为持平。此外，近期伊朗
与西方国家之间关于伊朗核计划的谈判将增加油价的压力，因为市场预计将
出现产能过剩。这对导致第三季度通胀再次回到零增长。另外需要提到的
是，因全球需求下挫，上周恒天然拍卖全脂奶粉(WMP)价格下跌13%，跌至
2009年7月以来的最低水平。 

我们预计联储主席惠勒本周将继续降息以支持新西兰经济。不过，我们预计
将仅会降息25个基点，因为我们怀疑新西兰联储并不希望推升房产泡沫，尤
其是奥克兰市场。我们因此相信新西兰联储将在夏季之后继续降息，等待最
新的LVR调整效果开始显现。 

新西兰元兑美元8月跌幅超过8%，一次又一次的跌破支撑位。我们仍旧看空新
西兰元且预计新西兰元兑澳元和美元还会进一步贬值。 

新西兰联储将降息经济
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经过4个小时异常激烈的辩论之后，希腊国会于周四清晨以大多数赞同通过了
节支政策。300名议员中有229名投票同意。这是一份仍在协商中的至少860亿
欧元的救助计划的前提条件。希腊总理齐普拉斯自领导与债权人的谈判以
来，就一直反对严厉的节支措施。 

即便是节支政策已经通过，但德国财政部长朔伊布勒称与希腊达成这样的协
议并非好主意。朔伊布勒甚至宣称“很多德国人还是宁可希腊退欧”。 
此外，签署一份与7月5日“拒绝”投票的结果不符的协议，令齐普拉斯现在
成为了“叛徒”。齐普拉斯对此声称他面临两难境地，要么退欧，要么签署
协议。他宁可签署协议。事实上，退出欧元区并重新启用旧货币，对导致货
币大幅贬值。最后并同样重要的是，希腊违约会导致其它国家对其信任降
低，也许需要数十年才能赢回信任。新希腊财长Tsakalotos甚至称“没有其
它的选项”。 

我们还认为激进左派联盟很难有其它行动。然而所有这些严厉的节支促使可
能会适得其反。将增值税从13%上调至23%将消耗大量的GDP。去年日本的例子
可作为榜样，当时日本将销售税从5%提升至8%。因此我们预计希腊将很难以
实施通过的节支措施，未来几年可能会再次重演现在的困境。 

希腊国会批准财经紧缩政策经济

现在，银行仍在歇业，谈判还在继续。同时，希腊依然拖欠IMF的16亿欧元
债务，且有一笔36亿的款项必须向欧洲央行偿还。即便如此，这些款项可能
并不是问题，将成为救助计划的一部分。 

欧元兑美元上周在希腊国会通过议案后大幅下跌，因为交易者并不相信希腊
有能力实施这个截至方案。该汇价目前交易于1.0900下方。 
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德国议会上周五投票通过希腊救助方案之后，市场参与者可能会将焦点转向
美国和下次升息时间。上周五公布了6月消费者物价指数，消费者对一篮子商
品的服务的支付价格年率增长0.1%，与市场预期一致，而5月增幅为0.3%。剔
除易波动的商品和能源之外的通胀年率上升1.8%，同样符合市场预期，5月增
幅为1.7%。因此总体CPI确实正在接近美联储的目标2%，增加了投资者对美联
储将于9月升息的信心。不过，美联储常用的通胀手段仍旧远离2%的目标位。
个人消费支出(PCE)月年率增长0.2%，同时核心PCE平减指数年率为1.2%。总
之，6月通胀水平小幅提升对9月升息带来微弱支撑，市场需要美国经济更强
劲复苏的证据。接下来的3周将非常重要，因为将公布关键经济数据。第二季
度GDP初值将于7月30日公布，6月PCE平减指数将于8月3日公布，7月非农就业
数据将于8月7日公布。 
  
欧元兑美元对最近的新闻反应较为平淡，保持在1.0850关口之上，投资者等
待最新的美国数据。希腊将保留在欧元区 -- --至少目前看来如此 -- --从
欧元交叉平的行情看，交易者并不认为这对欧洲有利。事实上，在过去5天，
欧元兑英镑下跌3.14%，欧元兑美元下跌2.77%，欧元兑澳元下跌1.86%。 
 

市场将关注美国数据经济
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上周二谈判各方在维也纳达成了一致。过去两周以来谈判非常紧张，因为谈
判的大幅部分内容是关于防止伊朗获得核武器以换取免除联合国经济制裁。
来自这些谈判方的另外一个重点在于，伊朗官员不愿意美国专家参观伊朗军
事据点。传闻称这一条并没有纳入最终协议，美国观察员被禁止进入伊朗基
地。 

伊朗核谈判导致油价面临下跌压力，因为伊朗多次表示一旦制裁取消将令市
场供应超量。原油价格在一个月内下挫超过20%，从61.82美元跌至50.58美
元。同时，OPCE决定至少在12月的下次维也纳会议之前不会减产。这可能对
美国经济造成明显影响，因为美国是大型石油产出国。西德州原油目前指向
50美元，将是3个月来低点。 

核谈判表明美国已经准备对其石油行业施压，因为将可以更加控制中东地
区。而且，上周晚些时候美国总统奥巴马表示将增加对以色列的军事援助。 

我们认为市场上周价格已经反映出了伊朗的额外产能，因此伊朗回归对石油
价格的影响将有限。目前的低油价对于正在保护其市场份额的OPEC有利，并
让美国页岩油市场面临挑战。在当前的价格下，页岩油产出将快速降至零。 

美国和伊朗 成协议经济
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国际货币市场(IMM)非商业持仓报告可用于观察资金从一个货币转移至另一个
货币。在头寸达到极端水平时，这通常可视为一个反向指标。 
  
此次IMM数据包含了截至2015年6月30日结束一周的投资者持仓报告。 
  
新西兰元净空头在过去几周继续大幅上升。预计随着新西兰联储将在下次会
议上继续降息25个基点，跌势还会获得动能。因英国经济获得动能以及英国
央行准备升息，英镑净空头自年初以来明显下降。 
  
正如预期，前一周日元净空头下降，欧元持仓状况则因市场等待希腊危机结
果而保持稳定。 

  

 

IMM非商业持仓报告外汇市场
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