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日圓匯價再急升 政府疑再出手干預
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• 日圓一周內兩度急升——日圓兌美元周三（5月6日）下午一度急升

1.8%至約155，創2月底以來最高，是繼上周四（4月30日）上漲

2.4%後，再度出現急升（圖一）。市場猜測兩者均可能與日本政府

干預匯市有關。

• 官方警告引發干預猜測——日本央行上周三議息後未有發出明確加

息信號，拖累日圓兌美元上周四一度跌穿160關口。日本財相片山皋

月及財務省外匯事務負責人三村淳隨即警告即將採取措施回應日匯

波動，其後便出現日圓突然走強。

• 市場推算干預規模逾5萬億日圓——彭博對日本央行賬戶進行統計，

推算日本政府上周四（4月30日）可能動用約5.4萬億日圓干預匯市

（折合約345億美元）。日本政府2024年曾四度出手干預日圓匯

價，平均每次干預規模約3.8萬億日圓。

• 日本再干預匯市空間或有限——市場關注日本的干預匯市行動，會

否被視為操縱匯率，以換取不公平貿易優勢。日本財務省一名官員

日前引述國際貨幣基金組織一項規則表示，連續三個工作日的外匯

市場干預視為同一次行動，六個月內不超過三次匯率干預，應符合

自由浮動匯率制度的標準；意味若日本要維持自由浮動匯率地位，

在11月底前最多只能再進行干預操作次數或有限。

• 日本央行未有明確暗示加息時機——日本央行上周三舉行議息會

議，以6票對3票決定維持利率於0.75%不變，並同時上調本財年核

心通脹預測至2.8%。行長植田和男稱，日本物價的上行風險大於經

濟的下行風險，並希望進一步評估中東衝突的影響，未有就加息時

機作出暗示。

• 中長線續看淡日圓——市場不排除日本政府短期內可能再干預匯

市，日圓兌美元短線或略為回穩。惟中長線而言，我們維持對日圓

看淡觀點。儘管市場預期央行年內有望加息兩次，不過目前日本通

脹仍然溫和，加上日本政府早前透過大規模價格補貼，以紓緩物價

壓力，或限制日本央行的加息步伐。日本利率水平預計仍遠低於部

分主要央行（圖二），預料會繼續限制日圓表現。

• 日圓兌美元不足一周兩度急
升，引發市場猜測日本政府
作出干預行動

• 日本政府短期內再干預匯市
空間或有限

• 日本利率仍可能落後主要央
行，維持對日圓中長線看淡
觀點

續後頁

圖一：日圓兌美元不足一周兩度顯著反彈 圖二：日本利率料仍落後主要央行

資料來源：彭博、大新銀行，2026年5月6日
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• 維持看淡日本股市——國際油價料維持高企一段時間，而日本高度

依賴進口能源及原材料，經濟可能受較大影響。日本股市年初至今

累計升逾兩成，估值偏高，或增加日本股市回調壓力。
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