
本週外幣買賣策略

貨幣

美元指數

(偏弱)

本週焦點

上週美元指數短暫回到100上方，因消息指歐美談判沒有進展令歐元回落，

而美國財政部長和副部長的言論則令美債市場的抛售潮有所平息。

不過，美元最終未能站穩在100以上，反而跌破98.00，因市場尚未重拾對美元的信心。

首先，川普的關稅政策仍充滿不確定性。

而除了與中國的關係保持緊張之外，與歐日的談判也缺乏進展。

其次，聯準會官員包括主席鮑威爾未能安撫人心，他們一致強調不急於降息。

這令市場擔憂鮑威爾將被解雇。雖然美元信心消退，令其反覆下跌，

但由於RSI持續處於超賣水平，不能排除美元出現技術性整理甚至反彈的可能。

若然如此，即使是日本超乎預期的通膨率及美日談判的樂觀進展可能也未必能夠令日圓持續急升。

市場對歐洲央行、英國央行和澳洲央行降息預期升溫，也可能限制歐元、英鎊和澳幣的升幅。

本週關注主要經濟體PMI及關稅戰進展。

市場評論及展望

美元連續失守98和99。經濟數據方面，3月零售銷售表現優於預期，但數據尚未反映4月開啓的關稅戰帶來的

影響。令人鼓舞的是上週首次申領失業救濟金的人數意外地減少至21.5萬人。惟這個數據仍不足以修復市場

對美元資產的信心。事實上，川普政府包括財長和副財長已經發聲幫助穩定美國債市，但上週聯準會主席和

其他官員未能進一步安撫人心，他們一致表示不急於降息。聯準會救市期望落空，加上市場擔憂不斷呼籲聯

準會降息的川普將解雇鮑威爾，導致投資者對美元的信心持續消退。短期內，美元的展望不太樂觀。不過，

由於RSI持續處於超賣水平，不能排除美元出現技術性整理甚至反彈的可能。

 

本週關注:

美國4月S&P Global製造業PMI (23 Apr 2025, 21:45 HKT)

美國上週首次申領失業救濟金人數 (24 Apr 2025, 20:30 HKT)

 

壓力位: DXY 100.80

支撐位: DXY 97.80

2025年4月22日



貨幣 市場評論及展望 圖表 (一年圖)
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歐元

(偏強)

歐元兌美元大幅上漲至2021年11月以來最高的1.1573，因去美元化的趨勢持續。

至於歐元成為倍受青睞的避險貨幣，主要是因為1）與美國和中國相比，歐盟受關

稅戰的影響預計較小，2）市場希望德國財政支出將成為歐盟長期經濟增長的結構

性積極驅動力。話雖如此，上週歐洲央行表示因擔憂經濟前景而降息25個基點。

這令市場對該央行降息的預期升溫（預計年底之前再降息2.5次左右）。由於RSI持

續出現超買訊號，歐元飆升之後，不排除出現整理或者拉回的可能。中期而言，

若川普政策令去美元化的趨勢加速，歐元或繼續受到追捧。

 

本週關注:

歐元區4月HCOB製造業PMI (23 Apr 2025, 16:00 HKT)

 

壓力位: EURUSD 1.1580

支撐位: EURUSD 1.1270

英鎊

(整理)

在美元普遍走弱、歐元走強的背景下，英鎊兌美元升至2024年9月以來最高的

1.3422。短期內，如果關稅戰對歐洲的影響持續小於對美國或亞洲的影響，英鎊

將可能受惠，並兌美元可能會在1.2850至1.30獲得支撐。儘管如此，由於英國基本

面疲軟（該國財政可持續性存疑；而最新的就業數據表現參差，則令市場增加對

英國央行降息的押注，目前預期年底之前降息3.5次左右），以及英鎊淨多倉較為

擁擠，英鎊兌美元可能在1.3440左右承壓，拉回的風險值得關注。

 

本週關注:

英國3月零售銷售 (25 Apr 2025, 14:00 HKT)

 

壓力位: GBPUSD 1.3440

支撐位: GBPUSD 1.3140

澳幣

(整理)

近期，美元全面走弱，支撐澳幣大幅反彈，並且自2024年底以來首次成功突破

0.6400這個強勁的壓力位。比起由基本面支撐的反彈，這更像是技術性反彈，且

似乎已經缺乏動力。首先，持續的關稅戰令市場情緒十分脆弱。這不利對風險敏

感的澳幣。其次，澳洲經濟可能受到中國需求低迷和全球經濟增長放緩的打擊。

再加上就業數據好壞參半，促使交易員加大對澳洲央行降息的押注（到2025年底

將降息4.9次）。利率因素可能也限制澳幣升幅。第三，美元的跌勢可能趨緩。總

括而言，即使澳幣兌美元突破0.64，仍面臨下一個壓力位0.6470（200日均線）。

 

本週關注:

無

 

壓力位: AUDUSD 0.6470

支撐位: AUDUSD 0.6170

紐幣

(整理)

紐幣兌美元飆升至去年11月以來最高的0.6019，兌澳幣表現也強勁。這背後的原

因可能有兩個。第一，雖然中美關稅戰升級，但對澳幣的影響可能較大。第二，

市場不斷增加對澳洲央行降息的預期，同時削減對紐西蘭央行降息的押注。隨著

紐西蘭公佈超乎預期的第一季CPI（按年上升2.5%，按季增加0.9%），市場預計紐

西蘭央行年底之前可能只需要再降息三次。第三，紐幣的短倉規模維持在相當擁

擠的水平，因此在美元全面下跌時，空頭回補加快了紐幣的升勢。下一個壓力位

為0.6040/70。

 

本週關注:

無

 

壓力位: NZDUSD 0.6070

支撐位: NZDUSD 0.5700



貨幣 市場評論及展望 圖表 (一年圖)

Source : 嘉實資訊XQ全球贏家20250422
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人民幣

(整理)

儘管近期美元疲軟，美元兌離岸人民幣仍維持在50日均線7.2770和100日均線

7.2907上方。由於中美關稅戰尚未出現任何緩和跡象，對中國經濟的衝擊不容忽

視。雖然中國3月信貸數據、零售銷售、工業生產及第一季GDP超乎預期，但中國

3月CPI、PPI和進口成長率弱於預期，顯示國內需求依然低迷。在沒有額外刺激措

施的情況下（最快可能會在4月底政治局會議公佈新刺激措施，但力度是否令市場

滿意仍不確定），市場對中國經濟前景的持續擔憂以及中國央行放鬆對人民幣的

控制應該會推動美元兌離岸人民幣逐步走高至7.35至7.40，甚至7.40至7.50。除非

川普撤銷新關稅，否則即使達成貿易協議，也未必持續利多人民幣。

 

本週關注:

中國一年期LPR (21 Apr 2025, 09:00 HKT)

 

壓力位: USDCNH 7.4000

支撐位: USDCNH 7.2700

日圓

(整理)

市場無論是對關稅戰打擊全球經濟的擔憂，還是出於減少美元資產比重的考慮，

都令避險貨幣日圓受惠。另外，關於美國和日本貿易談判獲得良好進展的消息，

以及日本3月核心通膨率上漲，令交易員稍微增加對日本央行升息的押注。這也支

撐日圓。不過，截至4月15日，日圓非商業淨多倉規模刷新歷史高點。這可能是日

圓難以進一步上升的原因之一。短期內，避險需求料繼續支撐日圓，但美元兌日

圓或需要跌破140的強勁支撐位才有機會進一步向下。

 

本週關注:

日本4月東京CPI (25 Apr 2025, 07:30 HKT)

 

壓力位: USDJPY 145.00

支撐位: USDJPY 139.20

加幣

(整理)

美元兌加幣主要在1.38至1.40之間窄幅波動。一方面，市場對加拿大央行降息的預

期升溫（目前預期今年底之前仍需要降息兩次），令美元兌加幣一度上升至

1.3978。具體而言，加拿大3月CPI和核心CPI均未達預期。雖然加拿大央行上週按

兵不動，但因關稅政策對經濟和通膨帶來的影響尚未明朗，當局未能帶來清晰的

前瞻指引。另一方面，美元全面下跌，再加上加幣的短倉較為擁擠（早前累積太

多看跌加幣的押注），加幣跌幅受限。惟一旦全球經濟轉弱，美元兌加幣或重試

1.4013。

 

本週關注:

加拿大2月零售銷售 (25 Apr 2025, 20:30 HKT)

 

壓力位: USDCAD 1.4020

支撐位: USDCAD 1.3700

瑞郎

(整理)

隨著投資者持續尋找美元的替代品，瑞郎繼續受到追捧。不過，有別於早前投資

者抛售所有美元資產包括美國長期國債的情況，近期川普政府和聯準會官員的言

論，已經幫助平息美國國債拋售熱潮，意味著美國可能不會出現類似英國的信心

危機。更值得留意的是，期權市場對瑞郎的看漲情緒已經脫離了極端水平。技術

層面上，美元兌瑞郎也尚未站穩在0.8070至0.8170的支撐區域下方。若歐元兌瑞郎

跌破0.92，甚至可能引發瑞士央行的干預。話雖如此，在瑞郎空倉依然較多及避

險情緒仍然高漲的情況下，美元兌瑞郎回到0.83至0.84區間的難度似乎也較大。

 

本週關注:

無

 

壓力位: USDCHF 0.8400

支撐位: USDCHF 0.8000
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