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FX & Rates Market Weekly 

利匯率市場每週評析 2025-10-20 

 

外匯市場短評(▲►▼) 

幣別 上週回顧 本週展望 

 週高 週低 預測方向 預測區間 短評 

EUR/USD 1.1728 1.1542 ► 1.1600-1.1700 

川普表示高關稅無法持續，淡化市場

緊張情緒，歐元中止上測趨勢，短線

關注 1.1650 支撐，建議區間操作。 

USD/JPY 152.61 149.36 ▲ 150.00-152.00 

維新黨表達對自民黨的支持，高市早

苗可望成為首相，且市場風險情緒回

穩，料本週美元兌日圓偏強。 

AUD/USD 0.6533 0.6440 ▲ 0.6460-0.6560 

受避險情緒高漲影響，上週澳幣走勢

偏弱，然 0.6450 一帶有支撐。在風險

情緒好轉下，料匯價有反彈機會。 

USD/CNH 7.1496 7.1168 ► 7.1100-7.1400 

川普兩週後將於韓國與習近平會面，

美中衝突緩和使得美元兌人民幣趨

穩，料本週美元兌人民幣橫盤整理。 

上週主要貨幣漲跌幅 
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利率市場短評 

標的 上週回顧 本週展望 

 週高(%) 週低(%) 預測方向 預測區間(%) 短評 

美國 10 年

期公債利率 
4.0668 3.9342 ▲ 3.9500-4.1000 

9 月核心 CPI 年增上行空間有

限，惟風險情緒回升料帶動殖

利率在 4.0%上方震盪。 

台灣 10 年

期公債利率 
1.3300 1.2200 ► 1.2000-1.2500 

10 年公債利率快速下跌，目前

已靠近 1.20%整數關卡，料公

債利率於區間低位盤整。 

金融市場前週收盤概況 

 股市 收盤 漲跌幅(%) 債市 殖利率(%) 漲跌(bp) 

台灣 TWII 27,302.37 +0.00 TGB 10yr 1.225 -11.00 

美國 S&P 6,664.01 +1.70 UST 10yr 4.010 -2.40 

德國 DAX 23,830.99 -0.69 DBR 10yr 2.580 -6.30 

日本 Nikkei 47,582.15 -1.05 JGB 10yr 1.624 -5.70 

中國 SSE 3,839.76 -1.47 CGB 10yr 1.823 -2.40 

本週重要經濟數據   

時間 國家 經濟指標 預估 前值 

10/20, 2025 (Mon.) 

10:00 中國 第三季 GDP 年率 4.8% 5.2% 

14:00 德國 9 月 PPI 月率 0.0% -0.5% 

10/21, 2025 (Tue.) 

14:00 瑞士 9 月貿易帳(億瑞郎) - 40.09 

20:30 加拿大 9 月 CPI 月率 0.0% -0.1% 

10/22, 2025 (Wed.) 

05:00 韓國 9 月 PPI 月率 - -0.1% 

14:00 英國 9 月 CPI 月率 0.2% 0.3% 

10/23, 2025 (Thu.) 

20:30 加拿大 8 月零售銷售月率 1.0% -0.8% 

22:00 歐元區 10 月消費者信心指數初值 -15.0 -14.9 

10/24, 2025 (Fri.) 

07:30 日本 9 月核心 CPI 年率 2.9% 2.7% 

20:30 美國 9 月未季調 CPI 年率 3.1% 3.0% 
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歐元走勢分析 

 
Source: LSEG 

川普態度放軟風險情緒轉好，歐元缺乏上行動能，建議區間操作 

 

上週回顧 

 歐元兌美元上週收在 1.1651 ，整週上漲 28 個基本點。 

 法國政治緩和及風險趨避情緒激勵上週歐元上揚。勒克努再次擔任法國總理，藉由

延緩退休金改革法案至 2027 年來取得左派社會黨的支持，最終在當週通過兩輪不

信任投票案，市場 2026 年度預算有望通過，法國政治風波暫告段落。伴隨稀土衝

突升溫以及美國區域銀行壞帳議題，美債殖利率滑落、黃金攀升，避險情緒推升引

領歐元呈緩步上升格局短暫突破 1.17 區間上緣。 

 

展望本週 

 然上週五晚間川普受訪時提及對中國高額課稅無法持續太長，VIX 指數由高位滑

落，風險情緒改善，歐元收復本週半數漲幅，迅速跌落回 1.17 之下中斷上測趨勢。

本週五留意延期公布的 CPI 數據，短線關注 1.1650 均線支撐，料歐元橫盤震盪，

建議區間操作。 

 

建議：區間操作 
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日圓走勢分析 

 
Source: LSEG 

維新黨與自民黨合作，高市早苗可望當選首相，料本週匯價偏強 

 

上週回顧 

 美元兌日圓上週收在 150.62，整週下跌 115 個基本點。 

 上週中美貿易戰升溫使市場風險情緒轉差，且公明黨表態退出聯合政府使日本政治

不確定性增加，匯價連四天下跌一度跌破 150 關卡。然週中陸續傳出維新黨與自民

黨協商的消息，且於上週五確認維新黨將與自民黨合作但不入閣，股市情緒也於週

五轉好，美元兌日圓最終小幅回升至 150 以上。 

 

展望本週 

 本週關注週二日本首相選舉與週五美國公布 CPI 數據，料高市將當選成為日本第一

位女首相，並提供匯價上行動能，然逢高仍須留意日本官員進行口頭干預，預計本

週美元兌日圓交易區間 150.00-152.00，建議逢低買進。 

 

建議：逢低買進 
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澳幣走勢分析 

 

Source: LSEG 

在風險情緒好轉下，料本週匯價有反彈機會，建議逢低買進 

 

上週回顧 

 澳幣兌美元上週交易區間為 0.6440-0.6533，整週上漲 25 個基本點。  

 上週初受到美、中貿易緊張局勢影響，市場避險情緒大幅升溫，連帶使得澳幣走勢

偏弱，然而在 0.6450 一帶有所支撐，下半週美國區域性銀行踩雷風波淡化，風險

情緒恢復下，澳幣短線反彈並得以收復前半週大部分跌幅。 

 

展望本週 

 本週澳洲無重要數據待公布，可留意美國預計在 10/24(五)公布已較原訂日期延後

一週多的 9 月 CPI 數據，數據將為下週 FOMC 會議提供指引，在美國政府停擺至

今許多經濟數據皆未如期公布，因此料市場對於此次 CPI 數據反應或將較為劇烈。 

 價位部分，8 月初至今澳幣表現雖較歐系貨幣為弱，然而下方在 0.6420-0.6450 一

帶有較強支撐，上週再度兩次向下測試 0.6440 關卡得以成功守穩，本週在風險情

緒略有好轉的背景下，預計全週交易區間於 0.6460-0.6560 之間，建議逢低買進。 

 

建議：逢低買進 
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人民幣走勢分析 

 
Source: LSEG 

川普兩週後將於韓國與習近平會面，美中衝突緩和使得美元兌人民幣趨

穩，料本週美元兌人民幣橫盤整理 

 

上週回顧 

 上週五美元兌人民幣收在 7.1276，整週下跌 195 個基本點。  

 上上週稀土管制衝突一度造成市場恐慌，不過後續美中雙方針對爭議並未再擴大衝

突，皆強調有意與對方進行談判，風險情緒止穩也使得美元兌人民幣開盤便一路下

跌，加上後續美國出現信貸危機，銀行股重挫之外美元整體偏弱，人行雖然將定盤

價調降至 7.10 以下，為近 1 年來最低，透露引導美元兌人民幣趨勢穩定向下，最

終收於全週相對低位。 

 

展望本週 

 本週關注人行利率決議與中國第 3 季 GDP 數據，預料人行不會調整利率而 GDP

成長率略微下滑。 

 上週中國三大指數於高檔震盪，賣壓偏重，而恆生指數跌幅較大，一定程度給予美

元兌人民幣支撐，然而美國信貸危機憂慮升溫，且川習有望於月底在韓國進行會談，

加上人行有意壓低定盤價，預料近期美元兌人民幣上方壓力較大，不過在人行維穩

下波動應不大，本週美元兌人民幣交易區間持平，建議區間操作。 

 

建議：區間操作 
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美國 10 年期公債利率走勢分析 

 

Source: LSEG 

本週關注: 9 月 CPI 數據 

 

上週回顧 

 上週十年期美債殖利率緩下，殖利率在週初延續前週中美關係趨緊的避險情緒，一

度測試 4.0%支撐後即回升至 4.05%附近；週四美國兩間地區銀行陸續揭露信貸詐

欺與壞帳問題，觸發市場對美國信貸市場擔憂，殖利率短線下行 6 個基本點跌破

4.0%。惟週五隨其他地區銀行信貸狀況優於預期與川普對中態度軟化，使美債殖利

率再站回 4.0%上方。 

 

展望本週 

 本週五將有 9 月 CPI 數據公布，預期在市場需求前景偏弱使企業轉嫁關稅成本空間

受控下，9 月核心 CPI 年增上行空間有限。週初缺乏其他經濟數據催化下，延續上

週風險情緒回穩態勢，預期將使十年期美債殖利率在 4.0%上方震盪，交易區間預期

在 3.95-4.10%之間。 

 

 

建議：殖利率緩步上行 
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臺灣 10 年期公債利率走勢分析 

 

Source: LSEG 

本週關注: 9 月出口訂單、工業生產 

 

上週回顧 

 上週 10 年期公債收在 1.225%，較前週下跌 11bps，且連續多個交易日跌破年低水

平。主因 10 年期公債標售強勁，投資買盤於次級市場補券力道強勁，導致利率大幅下

滑。 

 上週二(10/14)10 年期公債標售利率 1.318%，低於市場預期區間的 1.33~1.35%，較

前次 10 年期標售下跌 5bps。投標倍數 2.31 倍(前三次平均 1.95 倍)，顯示市場投標

意願踴躍，主因台幣貨幣市場寬鬆、錢多券少態勢不變，加上部分公債交易商因負有

全年公債中標金額義務，且時間接近年底，均使投標意願提升。 

 值得注意的是，本次券商得標比例達 41.17%(前三次平均約 30%)，反映外圍買盤透過

券商委託投標，排擠 10 年期公債傳統買家—銀行的得標比例，迫使銀行在次級市場

補券，亦為本波利率下跌主因之一。 

 

展望本週 

 展望後市，目前 10 年公債利率已接近 2023 年密集成交的 1.20%，可能成為短線公債

支撐區，加上目前利率已接近資金成本，即便突破 1.20%，應也有調節賣壓拉回利率，

預期 10 年公債交易區間在 1.20~1.25%。 

 

建議：殖利率區間低檔震盪 


