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《信報》專欄〈圖理滿文〉 

美紐經濟已接近 紐元年底可回穩 

上週紐西蘭儲備銀行公佈議息結果，由於多次減息後當地的消費及商業信心未見起

色，製造業採購經理指數更跌至七年以來最低，因此當局維持鴿派的政策取態，相信一

向有留意紐元的散戶不會對此感到非常意外。事實上，央行今年多次減息，加上官員表

明不排除負利率的可能性，導致紐元年初至今下跌超過半成，成為今年表現最差的主流

貨幣。現時匯價一浪低於一浪，加上基本面未見改善的跡象，再減息預期升溫很大機會

令匯價下試 2015 年低位 0.6130，甚至更低水平。不過長遠而言，紐元的弱勢會否持續

不斷，還是有機會於低位喘定甚至回升？ 
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圖一：紐美通脹差及紐元

紐美通脹差 紐元按年變幅

 

從基本面分析，紐元長線的確有機會略為喘定。圖一比較紐西蘭跟美國通脹差及紐

元的按年變幅，兩者走勢同向，前者領先後者約三季，結果顯示紐元年底時有機會止跌

回穩，似乎投資者不宜對紐元後市過分悲觀。 
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圖二：紐美失業率及紐元

紐美失業率按年變幅差 紐元按年變幅
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從就業市場的角度同樣得出類似的結果。圖二比較紐西蘭跟美國失業率按年變幅差

及紐元按年變幅，兩者走勢呈相反方向，前者領先後者約三季，結果顯示紐元按年變幅

將止跌回穩，甚至輕微上升。 
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圖三：紐西蘭實際零售銷售及失業率

實際銷售按年變幅

失業率按年變幅
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展望兩地的失業率，似乎暫時未見明顯轉弱的跡象。圖三比較紐西蘭實際零售銷售

及失業率按年變幅，兩者走勢逆向，前者領先後者約三季，結果顯示失業率按年變幅將

轉為持平，甚至輕微上升。圖四比較美國領先指標及失業率按年變幅，兩者走勢同樣逆

向，前者領先後者約三個月，結果顯示失業率按年變幅持平。紐美失業率變幅未見分別

下，似乎紐元長線將步入止跌整固的格局。 
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圖四：美國領先指標及失業率

領先指標按年變幅 失業率按年變幅
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總括而言，紐西蘭儲備銀行偏鴿的政策取態，加上官員放風不排除負利率的可能

性，似乎短線將令紐元進一步向下。不過長線而言，紐西蘭及美國的通脹及就業數據均

顯示紐元有止跌回穩的跡象，而展望未來零售銷售及領先指標均顯示兩國的失業率按年

變幅持平，代表紐元年底可轉趨整固格局。因此，對於看淡紐元的散戶，似乎要做好風

險管理，並制定止損離場的機制，避免匯價掉頭反彈帶來嚴重損失。 
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