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料欧元具反弹潜能
#投资 #CIO观点 #外汇市场 #欧元
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投资总监办公室及顾问服务

▪ 欧洲两大核心经济体亮红灯，欧元受压。德国企业盈

利及产能持续下滑；法国则因财政整顿能否落实仍存

在不确定性，触发市场抛售法国国债。再加上美国于

9月重启加息周期，在多重压力下，欧元兑美元于过

去近一个月下跌约3.6%

▪ 美联储大幅加息空间有限。美国9月非农职位增长放

缓、失业率上升，加上高利率将增加政府的债务利息

负担，市场因此预期美联储或只会再加息一次，利率

便可能见顶。美元进一步上升的空间或会受到限制，

欧元则有机会反弹

▪ 欧元跌至8.7港元水平具备一定吸引力。此外，临近

11月3日美国中期选举的不确定性，亦可能进一步限

制美元升势。而德国及法国的利淡因素大部分或已反

映在欧元汇价中，技术指针亦显示欧元接近超卖，预

料现水平可为欧元提供一定支持
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欧元区两大核心经济体德、法同步亮红灯

美元自9月9日起强势反弹，美汇指数至今仍维持于102水

平之上，不足一个月累计升幅接近3.8%。带动美元上行

的最主要因素，为美联储于9月重启加息周期。汇率本质

属相对价格概念，市场对欧元区经济的忧虑，令欧元受

压，亦成为推升美元的辅助动力。

近期德国企业盈利及产能持续受压，部分企业被迫关厂

裁员，而法国政府目标将财赤对GDP比率由今年5.4%压降

至5%，因而推出规模逾540亿欧元的财政整顿方案。惟国

会内部分裂、总统大选临近等因素，令市场忧虑法国政

府未必可顺利落实财政巩固措施，触发投资者对法债的

避险情绪。法国10年期国债孳息上周曾一度逼近5厘，创

近24年新高，以上种种均为欧元带来下行压力。

美联储或难以大举加息

惟市场情况一直在变化。美国9月非农新增职位仅2.9

万，同时7月及8月数据合共下修6万，失业率则进一步攀

升至4.2%。劳动市场动能减弱，势必压缩美联储加息的

空间与力度。

尽管美联储政策框架，主要以通胀及就业作为货币政策

核心考虑，但美联储无法完全忽略政府债务负荷所衍生

的金融风险。现时美国政府债务总额已突破40万亿美

元，利率上行会显著推高政府利息开支。市场对美债、

尤其长年期国债的配置信心已出现回落迹象，具指标性

的美国10年期债息一度升至逾19年高位，突破5厘，并维

持上行趋势。利率期货定价显示，市场预期未来一年美

联储仍有三次加息机会；惟参考美联储9月17日发布的点

阵图(委员对未来利率路径的预测)，不排除今年仅再加

息一次，利率便见顶。
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欧元8.7港元水平具备一定吸引力

美国劳动市场转弱、整体政府债务规模庞大等因素，料

会限制美联储本轮加息周期的加码空间。此外，随着11

月3日美国中期选举临近，政治不确定性亦可能对美元带

来压力。早于9月中旬，美国总统特朗普曾提出，若共和

党于11月中期选举夺得参众两院控制权，将向每名美国

成年人派发5,000美元特别红利。倘若类似政策推进，需

要提防对美元造成负面影响。

至于德国车厂罢工及法国财政收紧对当地经济、欧元构

成的负面冲击，相关影响或已大部分反映于欧元现价。

从欧元技术面观察，日线图已进入超卖状态，周线图亦

接近超卖水平，美汇指数亦突破102，处于过去一年半高

位。综合各项因素，相信欧元于8.7港元水平具备一定吸

引力。

欧元兑港元价格走势 (周线图)

资料来源：路孚特，截至2026年10月6日

欧元/港元
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