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美日聯手干預 短線支撐日圓
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• 日圓四日內三度急升——日圓兌美元自上周四起連日急升（圖

一），周四在紐約交易時段突然抽升3.3%至近158，創兩年半以來

最大升幅；周五在日本央行公布議息結果後反覆升1.3%。及至周一

日本證實與美國聯合干預日圓後，日圓一度反彈1.4%至155.2，創近

三個月新高，惟收市蒸發大部分升幅；周二回吐逾0.3%報157.8。

• 美日聯手干預日圓——日本財相片山皋月周一發表聲明，證實與美

國進行聯合匯市干預行動，為十五年來首次，並準備好再作出干預

行動。美國財長貝森特亦稱美國將毫不猶疑地再次介入市場。

• 片山皋月在聲明中提到，今次聯合干預行動中使用了聯儲局的外國

和國際貨幣當局回購機制，稱未來還會再使用。美國財長貝森特讚

揚該機制允許外國政府使用其持有的美國國債作為抵押品來獲取美

元；稱這項工具對日本相關干預行動起到重要支持作用，鼓勵未來

幾個月內擴大這項措施的規模。

• 市場推算周四單日干預規模逾8萬億日圓——彭博分析日本央行賬戶

顯示，日本上周五可能動用約5.33萬億日圓干預匯市以支撐日圓；

上周四則動用約8.45萬億日圓，若獲官方確認，有望是史上規模最

大的單日干預行動。

• 以聯儲局回購機制獲得資金干預或避免大幅拋售美債——今次日本

罕有地與美國聯合採取干預日圓行動，並主動透露利用聯儲局的外

國和國際貨幣當局回購機制，或有助日本毋須通過拋售美國國債來

支撐日圓；減輕日本政府干預匯市的成本，同時避免美國國債市場

出現異常波動。惟機制設有每日使用額度，可能限制政府可作干預

的規模，而相關行動亦可能需與美國作出協調，或難以成為常態。

• 日圓短期套息交易或暫歇——日本政府有可能進一步干預匯市，加

上日本央行有機會加息，投資者對借入日圓進行套息交易保持警

惕，不排除部分投資者可能轉向瑞郎等低息貨幣作為替代融資來

源。此外，若日圓兌美元持續回升，加上美國及南韓等科技股再出

現大幅波動，投資者需注意可能出現日圓套息交易的拆倉行動。

• 日圓匯價連日顯著急升，日
本證實與美國進行聯合干預

• 市場短線或警惕潛在干預行
動，日圓短線或續有支持

• 日圓基本因素或難扭轉，維
持中長線看淡日圓

續後頁

圖一：日圓兌美元顯著反彈 圖二：日本債息仍低於其他主要國家

資料來源：彭博、大新銀行，2026年8月4日。
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• 市場警惕短線再干預風險或續支持日圓——美日表明可能再度聯合

干預匯市，市場短線或對潛在干預行動保持警惕，中短線或續支持

日圓匯價。美元兌日圓中短線支持位或在今年 2月 12日低位約

152.3，阻力位為7月31日高位160.9。

• 基本因素或難扭轉，中長線走勢仍受限——過往經驗顯示，外匯干

預通常只能改變匯率短期走勢，若缺乏基本面配合，其效果往往隨

時間逐步減弱。日本國債債息仍低於其他主要國家（圖二），而且

通脹仍偏低，亦央行未來加息步伐料保持溫和，加上日本自身面臨

的財政壓力，中長線亦可能繼續限制日圓表現，我們維持中長線看

淡日圓的觀點。

https://www.etnet.com.hk/www/tc/news/news-article.php?section=commentary&category=global&expert=garywan&newsid=20260716889
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