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政策分歧疊加地緣擾動 匯市本周等待更明確方向指引 
 
摘要：回顾上周，美元维持窄幅震荡，非美货币则走势相对分化，欧元偏强、

日元走弱。受美联储及欧英日央行政策差异之间的政策分歧、关税乱局、美

伊地缘扰动等多因素影响，市场暂未形成相对一致的汇价推力。展望本周，

经济数据方面，从 CFTC 持仓、欧美 PMI、欧元区通胀、美国非农就业数

据将陆续公布，同时美联储官员、日本及加拿大央行行长将发表讲话，均有

可能导致汇价波动。除以上因素外，随着周末伊朗局势的急剧恶化，地缘政

治风险的发酵也将对全球资产及货币产生重要影响，需继续保持关注。 

 

全球外匯焦點回顧 

與基本面摘要 

 

 

美關稅裁決引博弈美元利空 但地緣政治風險短期或成走高推力 

 

此前美國最高法院判定特朗普關稅政策違法，目前已有超 2000 家企業起訴要求退款，但特朗普政府

正嘗試多辦法拖延甚至拒絕退款。美國政府既要考慮財政狀況和企業退款訴求，甚至也有重啓措施打

算，因此關稅糾紛很可能影響美國財政穩定、打擊商界信心，是美元長期利空因素之一。然而短期由

於週末的美伊衝突的升級，避險需求大概率推動美元在本週走高，並等待事件的進一步發酵。 

 

鴿派政策承壓通脹放緩 日元短期走弱存加息預期 

 

日元上周走弱跌 0.6%，主因為日本政府提名鴿派學者進入央行政策委員會，首相對加息持保留意見，

疊加東京 2 月核心通脹放緩，加大央行加息難度等。不過，日本央行行長植田和男表示將在 3、4 月

會議評估加息可能，市場仍存今年加息兩次預期。當前日元走勢陷入拉鋸，短期受政策偏鴿、通脹降

溫壓制走弱，中長期走勢則取決於央行政策落地節奏與通脹數據的邊際變化。 

 

歐美政策分化主導 歐元兌美元震蕩回調 

 

歐元兌美元上周整體保持強勢，歐美貨幣政策分化成匯率核心主線。歐元區通脹回落、經濟復蘇向

好，歐央行雖想降息但保持謹慎，暫未調整利率，還關注民眾感知通脹與實際通脹不符的問題。IMF 

預測美聯儲 2026 年僅小幅降息，節奏遠慢於預期，美國關稅等政策還會間接影響歐元區。美歐政策

差異本支撐歐元，但歐元走強壓制外需、通脹感知偏差帶來制約，歐元兌美元短期走弱，中期將隨雙

方經濟數據、政策動向震蕩運行。 

 

 
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 2026-02-24 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 745 手，澳元淨多頭變化 3364 手，英鎊淨多頭變化 3790 手，日元淨多

頭變化 449 手，加元淨多頭變化 1909 手，紐元淨空頭變化 606 手，上周沒有總持倉多空轉換的貨

幣。除此之外，單向總持倉變動超過 20%的貨幣有：紐元。 

 

  

2.3、重點貨幣對展望 

 

美元/加元： 

 

當前加元基本面受美墨加協定（USMCA）前景不確定性主導，美元兌加元在 1.3675 附近窄幅震蕩，

加元吸引力持續被削弱，短期步入高波動週期。USMCA7 月將開啓強制性審查，若三方未達成延續

共識，協定將觸發年度審查機制，而美方還傳出退出協定的討論，進一步放大貿易框架的未知性。 

 

貿易協議的持續變數已對加拿大經濟形成實質性衝擊，直接導致企業投資決策停滯、淨商業投資下

滑，鋁、鋼、汽車等核心出口行業更是受關稅衝擊明顯。儘管加拿大對美出口多數品類仍享 USMCA 

零關稅保護，但美方製造業回流的意圖，以及特朗普政府刻意製造的貿易不確定性，讓加拿大投資環

境持續遇冷，經濟基本面的利空成為加元走弱的核心推手，也為美元兌加元提供了堅實的底部支撐。 

 

加拿大政府正從兩方面應對當前困境，一方面由貿易部長牽頭赴華盛頓展開會談，為 7 月審查提前

磋商，且美加雙方私下仍保持務實的政府間溝通，為協議延續保留了一定可能性；另一方面加拿大總

理提出十年內對非美出口翻一番的目標，加速出口多元化以降低對美貿易依賴。不過短期來看，市場

將對美加每一次會談和表態高度敏感，加元波動會持續放大。整體而言，USMCA 審查進展、美加貿

易談判節奏將成為後續主導加元走勢的關鍵，在不確定性落地前，加元弱勢難改，美元兌加元易漲難

跌。 

 

 



  

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） 

 

跨境企業利用外匯期權實現預收帳款套期保值：某加拿大跨境貿易企業主營北美進出口業務，受美墨

加協定審查、美國關稅亂局及全球央行政策分化影響，近期美元兌加元匯率波動加劇。 

 

3 個月後有一筆 1000 萬加元的應收款項，為規避加元貶值、美元兌加元升值風險，決定通過外匯期

權開展套期保值操作。結合基本面現狀，選擇買入美元兌加元看漲期權，執行價格敲定在 1.3700，

期權費設定為合約金額的 0.8%，對應 8 萬加元，合約到期日與企業收付款時間匹配。該操作既鎖定

了美元兌加元的升值上限，又可在加元反彈、匯率走低時放棄行權，僅損失期權費，兼顧風險對衝與

匯率波動收益，適配當前加元高波動、弱勢難改但存在短期變數的基本面特徵。 

 

期權到期時，若美墨加協定談判無實質進展、加元延續弱勢，美元兌加元匯率升至 1.3850，企業可

選擇行權，以 1.3700 的約定匯率完成結匯，扣除 8 萬加元期權費後，仍淨規避損失 7 萬加元。此操

作依託外匯期權的靈活特性，有效對衝了加元貶值帶來的跨境貿易匯兌風險。 

 

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。 

 

 


