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年會發言鴿派美元沖高回落 本周關注美聯儲官員發言 
 
摘要：回顧上周，美元在前半周震盪走高，在週五由於鮑威爾的年會發言

透露出較強的鴿派信號，推動了市場降息預期的走高，美元應聲回吐周內

漲幅，最終周線小幅收跌。非美貨幣方面，除加元相對弱勢外，其他非美

貨幣基本跟隨美元走勢，周線小幅收漲。展望本周，經濟資料方面將有德

國、法國的 CPI資料公佈，及美國的 GDP和 PCE資料。經濟事件方面，

澳聯儲和歐洲央行將公佈利率決議，多位美聯儲官員也將發表公開講話，

預期將對美聯儲 9月的政策走向產生較大影響，值得關注。 

全球外匯焦點回顧 

與基本面摘要 

 

 

鮑威爾年會發言釋放鴿派信號 降息預期高漲美元回吐周內漲幅 

 

上周五的年度傑克遜霍爾研討會上，美聯儲主席鮑威爾確認了美聯儲政策焦點的重大轉變：今後制

定貨幣政策時，在瞄準 2%通脹目標的同時，將同等重視美國勞動力市場狀況。這一調整明確釋放了

降息信號，為接下來可能的 9 月降息奠定了政策基礎，市場對美聯儲降息預期因此升高，美元回吐

周內漲幅走弱，最終周線收跌 0.14%。 

 

通脹數據表現高於目標水平 央行行長鷹派表態成推動日元走強 

 

鮑威爾發言推動美元走弱背景下，日本央行行長植田和男上週六言論相對鷹派，可能令日元重新走

強。植田和男發言表示，央行加息條件正在逐步成熟。與上周日本基本面資料的表現相關，根據上週

五公佈資料顯示，日本 7月核心通脹率連續第二月放緩，但仍高於日本央行 2%目標水準，鞏固了市

場的再次加息預期。後市若日本央行釋放更明確加息信號，美元兌日元可能突破當前日線震盪區間。 

 

穩定經濟數據表現降低央行幹預預期 歐元兑美元匯價或將持續走高 

 

與美元年會上釋放寬鬆預期的政策傾向相反，歐洲央行在未來一段時間或將維持其貨幣政策不變，

避免對市場造成政策方面的幹擾。歐洲央行理事會成員近期表示，由於通脹率處於 2%的目標，且最

近數據未表明歐元區自 6 月份季度預測以來，前景發生明顯轉變，因此官員們短期內將更專注於監

測經濟，而非積極幹預以改變其路線。因此美歐兩國間的政策預期差異，或將推動歐元持續上行。 

 

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 2025-08-19 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 3591 手，澳元淨多頭變化 1748 手，英鎊淨空頭變化 470 手，日元淨

空頭變化 3122 手，加元淨多頭變化 4093 手，紐元淨空頭變化 113 手，上周總持倉多空轉換的貨

幣有：日元。除此之外，單向總持倉變動超過 20%的貨幣有：加元。 

 

  

2.3、重點貨幣對展望 

 

美元/加元： 

 

在美元由於週五會議發言回吐周內漲勢的大背景下，美元/加元則在漲勢回吐後，仍然周線收漲

0.05%。並且週五匯價一度創下三個月來新高，觸及 1.3918水準，展示出強勁上行勢頭。而受美加

基本面多因素的影響下，後市美元兌加元的漲勢很可能延續。 

 

首先是美元方面，儘管目前市場已普遍預計 9 月降息，但這反而成為美元再度反彈的風險。儘管釋

放了鴿派信號，但鮑威爾並未對 9 月加息做出情緒表示，而此前其警告的由關稅引發的通脹風險也

並未完全消散，因此針對上週五的鴿派表態，市場反應可能在本周會更加謹慎，若美聯儲官員針對降

息透漏出更為鷹派的信號，可能推動美元快速走高。 

 

其次是加元方面，其近期的弱勢表現與油價的疲軟密切相關。近期油價承壓加劇了加拿大經濟的壓

力，尤其是在全球貿易不確定性加劇的背景下，加元的風險溢價增加。因此儘管近期加拿大零售資料

的改善有助於提振市場信心，但在全球經濟不穩定的環境下，加元依舊承壓下行。不過，若油價的疲

軟得到緩解轉而上行，則令加元承壓的主要基本面因素將變為推動加元反彈的重要動力。因此若關

注加元波動，仍需密切關注油價相關的最新變動。 

 



  

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） 

 

跨國企業利用外匯企業規避歐元兌美元升值風險：歐元兌美元當前匯率為 1.17。基本面看，市場預

期美聯儲或重啟寬鬆週期，對美元造成壓力，對歐洲央行則預計維持利率不變。因美歐貨幣政策分化

等因素，歐元兌美元存在短期內升值突破 1.18的可能。 

 

G公司是美國一家跨國電子產品銷售公司，長期從歐洲進口各類電子產品。3個月後需支付 1000萬

歐元貨款，按當前匯率需 1170萬美元。鑒於歐元兌美元匯率波動的預期，公司決定利用外匯期權套

期保值。 

 

公司買入一份 3 個月到期的歐式外匯看漲期權，約定按 1.175 匯率買入 1000 萬歐元，期初的期權

費為 10萬美元。3 個月後，若歐元兌美元升至 1.19，公司可行使期權，按 1185（1000×1.175+10）

萬美元的總成本支付貨款，較按市價換匯節省 15萬美元。反之，若歐元兌美元匯率降至 1.16，公司

可放棄期權，直接按即時匯價，支付 1170（1000×1.16+10 ）萬美元的總成本，雖然多付出了 10

萬的期權成本，但較按期初匯率購買仍可節省 5 萬美元。因此，通過外匯期權操作，公司有效管控

了匯率風險，保障了採購成本的穩定 。 

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。 

 

 


