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通脹不及預期美元承壓 非美貨幣數據改善順勢反彈 
 
摘要：回顧上周，美國最新通脹和零售數據不及預期，市場再度提高對美聯

儲 9月降息的預期，對美元造成壓力，非美貨幣集體反彈，其中，歐洲和英

國公佈的最新經濟數據有所改善，進一步提振歐元及英鎊兌美元的匯價。展

望本週，新西蘭將公佈利率決定，美聯儲和澳聯儲將發佈貨幣政策會議記

錄，多美聯儲官員及英國央行行長將發表講話。此外，多國 CPI、PPI將發

佈，揭示美國經濟健康程度的美國耐用品訂單、消費者信心指數、每周抵押

貸款申請、現房銷售等數據也將公佈，值得關注。 

 

全球外匯焦點回顧 

與基本面摘要 

 

 

美元受 CPI 影響再度疲軟  短期經濟數據表現引市場重點關注 

 

美元上周走勢主要受美國 4 月 CPI 數據影響，在 104.49 附近維持疲軟，周線收跌 0.79%。儘管通脹

顯示降溫跡象，但勞動力市場緊俏和進口物價上漲導致市場對美聯儲降息預期再度波動。市場對美國

經濟軟著陸的希望與美聯儲官員謹慎的態度形成對比，美債收益率的 V 型走勢也反映市場對未來利

率走向的不確定性，預計美元短期仍將主要受經濟數據影響。 

 

歐元區宏觀經濟改善匯價反彈 匯價消化 6 月降息預期警惕利好消息 

 

歐元上周收漲 0.94%，受益於歐元區宏觀經濟形勢的改善，但未來的降息預期對貨幣仍構成一定壓

力。上周歐洲央行執行委員會成員、經濟學家施納貝爾接受採訪時曾表示，6 月降息可能是合適的，

但 6 月後的走勢則更加不確定。匯價目前基本消化 6 月降息預期，且大部分聲音預計歐洲央行年內

將降息三次，投資者更需關注數據向好導致的可能反彈。 

 

英國薪資數據增長提振英鎊 市場開始關注英鎊加息路徑 

 

英鎊上周創出兩周新高，周線最終收漲 1.41%。儘管英國央行首席經濟學家的表態一度拉低英鎊，

但超預期的薪資增長數據和就業市場通脹壓力的降温，讓市場對英國央行未來加息路徑更加關注，變

相推高了匯價。預計英鎊短期波動仍將較大受到國內經濟數據的影響，長期走勢仍需關注央行政策動

向的風吹草動。 

 

外匯期貨與期權 

走勢分析  

 

 

 

2.1、重要外匯期貨合約走勢（圖） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

2.2、期貨市場頭寸分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

據美國商品期貨委員會公佈的 2024-05-14 期貨市場頭寸持倉報告顯示，上周各貨幣的報告總持倉

情況如下：歐元淨空頭變化 3046 手，澳元淨空頭變化 7768 手，英鎊淨空頭變化 3808 手，日元淨

多頭變化 179 手，加元淨空頭變化 4586 手，紐元淨空頭變化 1639 手，上周總持倉多空轉換的貨幣

有：加元。沒有單向總持倉變動超過 20%的貨幣。 

 

  

2.3、重點貨幣對展望 

 

歐元/美元： 

 

4 月 11 日，歐洲央行連續第五次會議將利率維持在創紀錄的高位，但預計將在 6 月 6 日的會議上將

利率從目前的 4%降至 3.75%。不過後續的降息動作尚無清晰指引，在經歷了這麼多年的高通脹，且

通脹風險仍傾向於上行的情況下，提前啓動寬鬆進程或將帶來過早放鬆風險。 

 

英鎊/美元： 

 

英國 4 月份的消費者價格指數數據將於本周三公佈。3 月總體通脹率為 3.2%，是自 2021 年以來的

最低水平，也是自 2022 年底以來明顯減速趨勢的一部分。如果這種趨勢持續，英鎊可能隨降息預期

再次回落。本周德國財長、英國英航行長在內有很多重要人物發表演講，如果本周結束利差預測保持

不變，英鎊可能再次走強，但這種可能性並不算高。 

 

澳元/美元 

 

2024 年初，標普指數與澳元間曾存在的正向關係有所破裂，隨着股市走高，澳元兑美元卻維持橫盤

整理甚至走低。不過這種正相關關係似乎正回到正軌，20 天滾動相關性可以恢復為 0.87，因此隨股

票指數接近歷史高點，澳元可能會跟隨走勢而繼續走高。 

 

美元/日元 

 

美元兑日元在經歷了此前自 160 的大幅回落後，在最近兩周波動温和，本周依舊是小幅反彈，甚至

在周五回吐部分因美國温和通脹數據而錄得的漲幅，顯示出市場對日元短期反應有限。上周的第一季

度國內生產總值表現並不符合預期，數據幾乎沒有顯示出日本有迫切需要貨幣緊縮的必要，東京貨幣

當局繼續緊縮的決心和態度值得關注。 

 



  

2.4、人民幣套期保值案例 

（在此部分中，我們將展示一系列案例，作為防範外匯兑人民幣匯率波動的風險管理的操作方法） 

 

跨國科技公司利用外匯期權組合實現套期保值： 一家跨國科技公司 XYZ 預計 6 個月需支付 500 萬

歐元的海外研發費用，當前市場歐元對美元的匯率為 1.10。XYZ 公司決定採用外匯期權組合策略，

購買執行價格為 1.12 美元/歐元的歐式看漲期權的同時，賣出執行價格為 1.08 美元/歐元的歐式看跌

期權。看漲期權的期權費為 0.02 美元/歐元，而看跌期權的期權費為 0.01 美元/歐元，淨期權費 0.01

美元/歐元。 

 

6 個月後，若歐元升值至 1.15 美元/歐元以上，XYZ 公司將行權，以 1.12 美元/歐元的價格購入歐

元，同時看跌期權被放棄。反之若歐元貶值至 1.08 美元/歐元以下，XYZ 公司將放棄看漲期權，以市

場匯率購買歐元，同時行使看跌期權，以 1.08 美元/歐元的價格賣出歐元。通過期權組合策略，公司

有效管理了匯率風險，提供了成本控制和市場機會的平衡。該策略適用於對匯率波動有一定容忍度，

同時希望在一定程度上保留市場優勢的企業。 

 

 

後市重要觀察指標 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

免責聲明 

 

 

第三方內容免責聲明 

 

所有意見表達反映了作者的判斷，可能會有所變更，且並不代表芝商所或其附屬公司的觀點。內容作

為一般市場綜述而提供，不應被視為投資建議。信息從據信為可靠的來源獲取，但我們並不保證內容

是準確或完整的。我們不保證提到的任何走勢將會繼續或預測將會發生。過往業績並不預示將來結

果。本內容不得被解釋為是買賣或招攬買賣任何衍生品或參與任何特定交易策略的推薦或要約。如果

在任何司法轄區發佈或傳播本內容會導致違反任何適用的法律法規，那麼，本內容並不針對或意圖向

在該司法轄區的任何人發佈或傳播。 

 

 


