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2024 年最後一個「超級央行決議周」如何演繹？ 
 
摘要：回顧上周，美元終結回調並恢復上行，連續五天收漲，其他非美貨幣

則有不同幅度的下跌。展望本週，將迎來 2024年底前的最後一個央行周—

—美聯儲、英國、日本央行均將公佈利率決定。作為美聯儲 2024年最後一

次利率決議，儘管市場已經對降息 25個基點達成了接近 100%的預期，但

具體的措辭聲明和鮑威爾的發言，仍將對美聯儲 2025 年的政策傾向為市

場提供更多線索。 

 

全球外匯焦點回顧 

與基本面摘要 

 

 

市場達成本週利率決議降息 25 基點一致預期 但 2025 降息節奏仍存分歧 

 

12 月 18 日，美聯儲將舉行 2024 年最後一次議息會議。最新公佈的美國 11 月 CPI 同比上漲 2.7%，

環比增長 0.3%，漲幅較 10 月擴大 0.1 個百分點。根據最新經濟數據表現，市場目前預期本次會議

美聯儲延續降息步伐，降息 25 個基點的概率為 98%。不過，對於 2025 年美聯儲的降息節奏，儘管

較多聲音已降低對明年降息次數的預期，但仍存較大分歧，預計本次議息會議將提供更多指引。 

 

歐元如預期年內第四次降息 25 基點 但德拉基發言被市場解讀為相對鷹派 

 

上週四，歐洲央行如預期年內第四次降息 25 基點，並不再承諾”在必要時間內保持足夠政策利率限

制”以降低通脹。不過，德拉基的會議發言被市場認為相對鷹派，其提到的’中性利率’（既不刺激

也不限制經濟）言論，及其預計的 2025 年底歐洲央行估計利率區間（1.75%-2.5%），與此前市場預

期的 2025 年快速降息節奏存在差距，歐元也受此影響在週四會議決議公佈後有所走高。 

 

受最新公佈數據和工黨政府預算計劃影響 市場降低對英國央行降低速率預期 

 

英國服務業通脹仍處高位，英國央行貨幣政策委員會外部委員梅根最新評論警告，懷疑英國央行的通

脹目標能否如期（即三年後）實現。此外，工黨政府首份預算中體現的更多政府支出和更高雇主成本，

也加劇了市場對通脹前景的不確定性，令市場預期英國央行的降息速率會相對溫和，2025 年將進行

三次降息。而對於本週將進行的政策會議公告，目前市場普遍預期將維持利率在 4.75%不變。 

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 2024-12-10 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：歐元淨多頭變化 3681 手，澳元淨多頭變化 8278 手，英鎊淨空頭變化 4579 手，日元淨

空頭變化 881 手，加元淨多頭變化 8332 手，紐元淨多頭變化 1218 手，上周總持倉多空轉換的貨幣

有：澳元。除此之外，單向總持倉變動超過 20%的貨幣有：加元，紐元。 

 

  

2.3、重點貨幣對展望 

 

澳元/美元 

 

回顧上周，澳元周線走出反彈續跌走勢，收長上影陰線。主要受到美元降息預期下降，美元保持強勢

的影響。 

 

最新公佈的 11 月就業數據顯示，11 月的失業率從 10 月的 4.1%降至 3.9%，遠低於經濟學家預期的 

4.2%。良好的就業數據一定程度上支持了澳元，使得人們對 2 月份降息的討論有所減少。因為就在

確認就業市場依然穩固的幾天前，澳洲聯儲對經濟做出了更溫和評估，稱其越來越相信通脹將如預期

的那樣回到目標水平。這番言論令市場迅速加大對澳聯儲將在 2 月份降息的押注。 

 

技術面上，澳元處於月線震蕩區間的底部位置，短線存在一定反彈需求。但另一方面，過去將近 3 個

月的連續下跌，已使澳元兌美元跌破了多個支撐位，使得該貨幣當前走勢極為弱勢，反彈的高度和持

續性或難有所預期。 

 



  

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） 

 

跨國公司的保護性看漲策略：假設某跨國公司 A 持有美元資產多頭頭寸（簽訂的出口合同預期將收

到美元）100 萬美元，目前預期美元兌人民幣匯率可能上漲，但也擔心匯率下跌帶來損失。為了在保

留資產增值潛力的同時，為資產價值設定下限保護，A 公司決定採用以下策略實現套期保值。 

 

買入與出口合同金額相匹配的 100 萬美元看跌期權，當前美元兌人民幣匯率現價為 7.28，A 公司買

入的看跌期權行權價為 7.20，到期日為與合同收款時間匹配的三個月後。 

 

到期時，若匯率下跌至行權價 7.28 以下，公司將遭受匯兌變動損失。但由於買入了看跌期權，損失

被限制在【100 萬美元*（7.28-7.20）+ 期權費】。反之若到期時匯率大於 7.28，則公司可正常享受

該部分的額外匯兌收益，即扣除期權費後的淨收益隨到期匯率上升而增加。 

 

 

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。 

 

 


