
Hong Kong Commercial Daily　https://www.hkcd.com.hk
A5 環球資訊 責編 張明 美編 張亞榮 2026年8月4日 星期二

【香港商報訊】記者郭志文報道：日本股市3日顯
著下跌，日經指數收盤下跌0.94%。

受日圓快速升值以及市場對企業盈利預期調整的影
響，日股3日低開。日美兩國政府確認此前協調實施
匯市干預，日圓匯率一度升至1美元兌155日元區

間，出口相關企業股票承壓，商社、汽車等匯率敏感
板塊跌幅顯著，日經指數盤中一度下跌超過 1600
點。市場人士認為，短期內東京股市走勢仍將受到日
圓匯率變化影響。

此外，日本工業機器人企業發那科業績未達市場預
期，引發市場對AI產業供應鏈的擔憂，部分AI相關
個股下跌。

至收盤時，日經
股 指 下 跌 607.12
點，收於63754.90
點。從板塊來看，
東京證券交易所
33 個行業板塊多
數下跌，其中房地
產業、運輸機械、
陸地運輸業等板塊

跌幅靠前。

日圓升值尚未影響出口企業盈利
有分析師認為，日圓升值引發日股3日遭拋售，但

由於日圓匯率尚未突破許多企業制定盈利預期時採用
的假設水平，市場仍存在反彈空間。日本央行調查顯
示，在接受調查的800多家公司中，企業採用的美元
兌日圓加權平均匯率假設為151.49。目前日圓兌美元
匯率距離這一水平仍約有5日圓空間。

有外匯策略師表示，這一緩衝空間應能限制日圓升
值對出口企業盈利造成的影響。大和證券首席策略師
表示，除非日圓進一步升值至接近150水平，否則企
業盈利下調的風險應該很小。雖然市場對於日圓未來
升值空間的不確定性正在給股市帶來壓力，但從基本
面來看，目前這一水平的日圓強勢並沒有理由損害企
業盈利。

擔心日本拋售美債令息口上升

美被迫聯手干預撐日圓

圓匯急升累日股一度急跌1600點

【香港商報訊】記者郭志文報道：美日時隔 15 年再次
聯合干預匯市。昨日，日本財務大臣片山皋月表示，日本
已於美東時間7月31日與美國聯合干預外匯市場，且不排
除根據市場情況追加干預措施。有外匯資深人士表示，日
本是美國國債最大海外持有國，華盛頓擔心日本為單獨實
施匯市干預，被迫大規模拋售美債，從而推高美債收益
率，加大美聯儲加息的壓力。

圓匯短線由165升至155
今年以來，日圓匯率持續走弱，日圓兌美元匯率7

月下旬曾逼近1美元兌165日圓，處於約40年來的最
低水平。美日聯合干預後，昨日東京外匯市場上，日
圓兌美元匯率一度升至1美元兌155日圓區間上半
段。

光大證券國際環球市場及外匯策略師湯麗鴻指，美
日雙方高調承認聯合行動，相信是為了擊退對日圓惡
意貶值的投資者。雖然日本央行多次暗示今年可能加
息，但日圓仍未見強勢，故此高調聯手行動旨在令沽
空日圓的投資者暫時收手。她認為，干預成效估計最
少維持一周，但能否維持一個月強勢則有變數。

據彭博報道，美國財長貝森特對市場上的拋售日本
現象深感擔憂。1月，日本40年期國債收益率首次突
破4%。一般來說，利率上升本應形成日圓升值壓
力，但日圓卻遭到拋售，貝森特對此保持警惕。

美憂拋售日本變拋售美國
另據日本經濟新聞指，美當局選擇果斷介入聯合干

預的另一個動機在於，擔心拋售日本會波及並演變為
拋售美國。事實上，日本利率上升加劇了市場對日本
資金回流的擔憂，美國10年期國債收益率也升至
4.3%區間，創下5個月來的新高。

儘管美國長期利率在匯率檢查後有所回落，但由於
美伊戰爭和沃什新任美聯儲主席引發的財政擔憂，7
月收益率再次升至4.7%區間。30年期國債收益率更
是達到了5.2%區間，創下19年來的新高，對住房貸

款利率等構成了上升壓力。而特朗
普政府11月將迎來中期選舉，其希
望避免住房貸款利率上行等。

日圓處於歷史低位，主要原因是日
本央行的利率遠低於美國等其他主要
經濟體。這使得日圓對國際投資者的
吸引力大打折扣。隨着美元強勁走
高，日圓與許多其他亞洲貨幣一起大
幅下跌。自4月起，日本財務省已耗
資數億美元買入日圓以撐腰匯率，但收效
甚微。片山昨亦表示，鑑於日本政府在振興經濟方面
取得的成效，政府認為日圓匯率被低估了。

貝森特也表示，日圓被嚴重低估，處於極低水平。
他強調日圓匯率未能反映政策基本面。貝森特又認為
日本銀行加息滯後是日圓貶值的背景原因。日央行將
於9月召開下一次金融政策決定會議，加息壓力恐將
進一步增加。

美日聯合干預三方面考量
中國社會科學院美國研究所助理研究員馬偉分析認

為，美國聯合日本干預日圓匯率，主要存在三方面考
量。

首先是政治層面，日圓兌美元匯率一度跌破165，
創下1986年以來新低，對日本經濟造成較大衝擊。
貝森特明確表示，聯合干預日圓匯率既是維護日本經
濟安全，也是保障美國經濟安全，並強調經濟安全等
同於國家安全。

其次是美國自身經濟利益考量。日本是美國國債最

大的海外持有國，若日圓持續無序下跌，日本或將被
迫持續動用外匯儲備、拋售美元以穩定匯率，這會進
一步推高本已處於高位的美國長期國債利率。美國參
與聯合干預也是為了穩定自身融資成本。

再次，穩定日圓匯率契合特朗普政府政策取向。日
圓匯率平穩，有助於美國縮小對日貿易逆差，同時推
動相關產業回流美國本土。

就干預效果來看，馬偉表示，短期成效較為顯著，
但中長期效果存在較大局限性。究其根本，美日之間
的巨大息差並未發生轉變。當前日本政策利率僅1%
左右，而美國利率維持在3.5%以上，疊加日本政府
持續推進財政擴張與減稅政策，市場對日本財政紀律
及加息空間始終存有疑慮。

儘管美聯儲7月議息會議未加息，但市場預期未來
半年內美國很有可能重啟加息進程，美日息差或再度
擴大至2%以上。所以，從中長期看，日圓匯率的下
行趨勢難以通過聯合干預實現根本性改變。

美元兌日圓近日走勢

7月28日
163.75

8月3日
本港時間晚上8:30

156.75

時隔時隔1515年年，，美日再度聯手干預匯市美日再度聯手干預匯市。。

【香港商報訊】記者郭志文報道：韓國單一股票
槓桿ETF引發的股市風波持續擴大。韓國總統辦公
室政策室長金容範因涉嫌濫用職權、強迫及妨礙業
務，遭反對黨國民力量前首爾市議員李鍾培向最高
檢察廳提出刑事檢舉。控方指金容範不顧市場嚴重
風險警告，強行指示監管當局推出單一股票槓桿
ETF，加劇股市波動並導致散戶投資者承受數以十
億美元計的巨額損失。

李鍾培表示，已於3日透過政府線上請願系統向最
高檢察廳提交舉報信。舉報內容指控，金容範今年1
月接受媒體採訪時公開向金融監管部門施壓，詢問

「納斯達克能做到的事，為何在國內不行」，並直
接指示金融委員會（FSC）就引入單一股票2倍槓桿
ETF展開制度研究。金融委員會委員長李億遠隨後
宣布允許有關產品上市，並於今年5月正式引入。

李鍾培指出，金融委員會內部早在研究階段已評
估該產品風險極高，但金容範仍強行下令推行，屬
於濫用職權及妨礙金融當局正當行使職權。他強
調，如果沒有金容範的指示，金融當局本不會在選
舉前夕，不顧預期的嚴重副作用而倉促引入單一股
票槓桿ETF，投資者的損失原本亦可降至最低。

他補充，若證實過程涉及藉外部壓力強推，更構
成強迫罪及以威逼妨礙業務罪。

數十萬散戶損失慘重
單股槓桿ETF的推出被普遍視為加劇近期韓國股

市劇烈波動的催化劑。數據顯示，韓國自2000年建
立熔斷機制以來，25年間全市場熔斷僅發生過5
次；但進入2026年後，市場波動急劇攀升，截至7
月底已累計觸發9次熔斷，僅7月單月便發生4次。

韓股3日再度遭受重創，KOSPI指數大跌5%，報
6241點，KOSDAQ指數跌幅觸發側車機制（Side-
car），程序化交易被強制暫停5分鐘。三星電子、
SK海力士等權重股單日跌幅均超7%，市場恐慌情
緒集中釋放。該指數7月劇烈波動，儘管上周五大
漲18%，但上月仍下跌22.2%，創自2008年10月以
來最大單月跌幅。

在7月，KOSPI從歷史高位大幅回落，以三星電
子及SK海力士為代表的半導體龍頭股成為拋售重
災區。由於韓國散戶投資者活躍，大量個人投資者
透過融資及槓桿ETF參與科技股炒作，當股市掉頭
向下時，槓桿資金被迫平倉引發連鎖踩踏，導致數
十萬散戶損失慘重。

面對市場沉重壓力，韓國金融監管負責人早前承
認對允許相關產品上市感到後悔。韓國企劃財政部
長官具潤哲於7月29日，就未能在充分審慎評估下
推出槓桿ETF向公眾公開致歉。

同日，金容範回應相關質疑時表示，股市波動並
非全由槓桿ETF所致，認為 「需要檢視更深層次的
結構性原因」。

槓桿倍數或削至1倍
為遏止市場風險，韓國金融委員會（FSC）正與

金融監督院（FSS）共同起草《金融投資業與資本
市場法》修正案，擬建立 「緊急行動許可權」的法
律依據。

在現行制度下，韓國單股槓桿產品主要追蹤2倍
收益。若修正案獲通過，金融監管部門將可在緊急
情況下，臨時將單股槓桿ETF的槓桿倍數降至1.5
倍甚至1倍，以保障投資者權益。監管部門亦正研
究其他配套限制，包括設定槓桿投資額度上限及進
一步提高基礎保證金要求。

韓金融高官遭刑事舉報
被控濫權強推單股槓桿ETF

【香港商報訊】記者郭志文報
道：美聯儲主席沃什繼縮減會後聲
明篇幅及檢討溝通機制後，據報再
有重大改革動作。據彭博引述知情
人士透露，沃什在上周舉行的聯邦
公開市場委員會（FOMC）會議
上，提出重新審視及調整常規會議
日程，包括將現時每年8次的利率
決策會議減少至 6 次。若最終落
實，將標誌着聯儲局運作方式出現
近半世紀以來的重大轉變。

據報道，沃什提出的一個設想，
是將現行體制劃分為兩種不同性質
的會議：決策者每年召開 6 次會
議，專門審議及決定利率與其他貨
幣政策；另外召開兩次會議，則專
門深入討論實質性的宏觀經濟議
題。消息強調，相關構思目前仍處
於討論階段，要求官員提出意見，
尚未成為正式提案，亦未作出最終

決定。
市場分析普遍認為，若減少常

規議息次數，意味着公眾與金融
市場獲取利率方向、貨幣政策走
勢及宏觀經濟解讀的信息頻率將
大幅減少。

美聯儲或減少議息次數


