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非農降溫拖累美元回落 央行紀要主導本週匯市波動 
 
摘要：上週美國 6 ⽉⾮農新增 5.7 萬⼈不及預期，美元指數⼩幅回落。主

流⾮美貨幣⾛勢分化：英鎊連續上漲後企穩，但英國服務業 PMI陷⼊收縮
區間，疊加英國內政財政不確定性，匯率仍存下⾏壓⼒；德國政治⾵險拖累
歐元⾛弱；⽇元受⾮農利空與⼲預預期短暫反彈，但美⽇貨幣政策分化依舊
對其形成結構性壓制。本週歐美央⾏紀要、美國就業數據將主導盤⾯，主要
貨幣波動加⼤；各貨幣⻑期基本⾯無明顯變動，短期⾏情由經濟數據與重磅
事件驅動。 

全球外匯焦點回顧 

與基本⾯摘要 
 

 

1.1、上週回顧 

回顧上週，美國 6⽉⾮農就業⼈數弱於市場預期，錄得增加 5.7萬⼈，市場調整對美聯儲利率路徑的

預期，美元指數⾃⾼位回落。不過相對利差⽔平及地緣政治引發的避險需求，繼續為美元提供基本⾯

⽀撐。主要⾮美貨幣⽅⾯：英鎊兌美元匯率連續七個交易⽇上漲，英國官⽅對財政紀律的承諾短期內

對匯價形成⽀撐，但隨後公佈的 6⽉服務業 PMI跌⾄ 48.8，顯示⾏業處於收縮區間，疊加政治與財

政領域的不確定性，英鎊上⾏空間受到壓制。歐元⽅⾯，受德國地⽅選舉中相關政黨⽀持率結構變化

影響，市場對歐盟政策⼀體化、法治環境及歐元區穩定性的預期出現分化，令歐元整體承壓。⽇元⽅

⾯，在弱於預期的美國⾮農數據以及⽇本官⽅⼲預⾵險的共同作⽤下出現短暫反彈，但美⽇兩國貨幣

政策的實質性差異尚未改變，⽇元在結構上仍⾯臨⼀定壓⼒，市場中的⽇元空頭頭⼨依然較為集中。 

 

1.2、本週展望 

本週市場將重點關注歐美主要央⾏的會議紀要、多國最新的就業及宏觀經濟數據。 

- 美元：美元⾛勢焦點在美國 ISM⾮製造業 PMI、ADP就業數據、美聯儲 6⽉議息會議紀要等。 

- 英鎊：受到英國服務業活動持續處於收縮區間以及財政政策前景不確定性的制約，英鎊上⾏動能

受到⼀定限制，市場預期其在短期內將繼續維持區間震蕩格局。 

- 歐元：歐元⾯臨的多重宏觀環境依然偏弱。市場正密切關注即將公佈的歐洲央⾏會議紀要，若紀

要內容進⼀步釋放關於加息週期接近尾聲的信號，可能會對歐元的反彈空間構成壓制。 

- ⽇元：本週三公佈的⽇本貿易數據及市場對⽇本官⽅潛在⼲預⾵險的定價，將持續對美元兌⽇元

匯率產⽣影響。但美⽇兩國之間由利差分化構成的結構性特徵在短期內難以消除，官⽅⼲預措施

或僅帶來波段影響。 

-  

 

 
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 2026-06-23 期貨市場頭⼨持倉報告顯示，上週各貨幣的報告總持倉

情況如下：歐元淨空頭變化 141⼿，澳元淨多頭變化 3346⼿，英鎊淨多頭變化 9096⼿，⽇元淨空

頭變化 5046⼿，加元淨空頭變化 1246⼿，紐元淨多頭變化 495⼿，上週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：英鎊，⽇元，紐元。 
 

  
2.3、重點貨幣對展望 

 

6⽉⾮農爆冷扭轉加息預期，美元短期承壓但中期⽀撐尚存   
 

美國 2026年 6⽉⾮農數據明顯不及預期，就業市場增速放緩，直接擾動美聯儲加息預期，導致美元

短期⾛弱。數據顯示，6⽉⾮農新增就業 5.7萬⼈，低於 11萬⼈的市場預期，且 4、5⽉就業數據

合計下修 7.4萬⼈。本次失業率回落⾄ 4.2%源於勞動參與率下滑，薪資增速維持溫和，緩解了薪資

驅動通脹上⾏的⾵險。數據落地後，市場下調美聯儲 7⽉加息概率，美債收益率下⾏，美元指數短線

回落，英鎊、⽇元等⾮美貨幣同步反彈。 

 

市場機構對本次⾮農報告解讀出現分歧，致使美元維持區間震蕩⾛勢。偏鴿觀點認為，就業⾛弱疊加

能源價格下⾏，美聯儲下半年加息必要性⼤幅降低；鷹派觀點則提出，美國私營部⾨半年平均新增就

業 8.8萬⼈，勞動⼒市場仍有韌性，單⽉弱勢數據不⾜以⽀撐貨幣政策轉向。此外，美國經濟指標分

化：服務業 PMI低於榮枯線、內需⾛弱壓制美元反彈空間；下⾏油價提振居⺠消費，給美聯儲留出

政策觀察窗⼝，⽬前市場暫無美元單邊⾛勢⼀致預期。 

 

短期⾛勢承壓下，美元中⻑期基本⾯⽀撐依舊穩固。⼀⽅⾯，歐美、美⽇利差優勢顯著，美元資產收

益率領跑主流⾮美資產，持續吸引全球資⾦佈局；另⼀⽅⾯，地緣⾵險帶來的全球避險需求，限制美

元深度下⾏。同時通脹⾵險並未出清，後續 CPI數據若反彈，市場或將重新上調美聯儲加息預期。綜

上，6⽉⾮農僅擾動美元短期運⾏節奏，其中⻑期⾛勢仍需依靠後續通脹、就業等核⼼宏觀數據驗證。 

 



  

2.4、外匯及⼈⺠幣對沖⻛險案例 

（在此部分中，我們將展示⼀系列案例，作爲防範外匯匯率波動的⾵險管理的操作⽅法） 

 

出⼝型企業利⽤外匯期權實現套期保值：某出⼝型⽇企常年向美國供貨，當前美元兌⽇元受 6 ⽉⾮

農⾛弱打壓短期回落，但美⽇利差仍⽀撐美元中⻑期⾛強，企業擔憂未來回款匯兌縮⽔，決定買⼊看

跌美元兌⽇元期權鎖定收益。 

 

本次美國 6 ⽉⾮農不及預期，市場下調美聯儲加息預期，美元兌⽇元快速回調⾄ 160關⼝附近。期

權⼯具兼具⾵險鎖定與價格上⾏收益彈性，適配當前多空交織的基本⾯環境。企業選擇以 160 執⾏

價買⼊三個⽉美元兌⽇元看跌期權，⽀付少量期權費。若後市匯價下跌，則期權收益可對衝匯兌虧

損；若美元反彈，則企業可放棄⾏權，僅損失期權費但仍保留匯兌增值空間。 

 

本次期權套保既對衝⾮農利空帶來的⽇元短期升值⾵險，⼜無需放棄美元後續⾛強的匯兌收益，兼顧

資⾦靈活性與成本可控性，為跨國外貿企業應對美國就業數據擾動下的匯率震蕩提供穩健對衝⽅案 

。 

 

後市重要觀察指標 
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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

爲⼀般市場綜述⽽提供，不應被視爲投資建議。信息從據信爲可靠的來源獲取，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。本內容不得被解釋爲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。 
 

 


