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在市场猜测人民币贬值是否为一次

性行为的关键时点，8 月 12 日，人民币

对美元中间价再度贬值超千点。今日，

人民币对美元中间价报 6.3306，较前一

日的 6.2298 贬值 1008 个基点，再度贬

值 1.62%。昨日，人民币汇率出现一次性

大幅贬值，人民币对美元中间价贬值

1136个基点，贬值幅度达到 1.86%。 

在即期市场上，人民币虽然尾盘拼

命挣扎，但仍难脱大幅贬值命运。

6.3870 的收盘价包含了很浓的干预成分，

相较 6.3306 的中间价，贬值了 0.9%，较

前一交易日收盘价则贬值近 1%，盘中更

是最高贬值至 6.4491，相对中间价贬值

1.87%，接近触及 2%的跌停板。 

大家可能想问同一个问题，为何央

行选择此时大幅下调人民币汇率中间价。

对此，分析人士是这样解读的。受需求

放缓、大宗商品跌价等因素影响，日前

公布的 7 月进出口数据均低于预期，下

半年进出口压力仍将较大，稳定经济增

长面临很大的压力，在此背景下，人民

币纠正偏高的汇价有利于稳定出口，进

而稳定经济增长。 

人民币汇率中间价两日贬值 3.5%，

大家现在最担心人民币是否持续贬值，

加剧资金外流，进而造成境内市场流动

性收紧。分析人士认为，人民币汇率中

间价贬值 2%本身对经济刺激作用不大，

可能会有一轮持续的贬值，比如 5%以上

的幅度。不过，为了对冲贬值带来的资

本外流压力，进一步降准应该不会太远。

因为降准不仅可以缓解流动性压力，更

应该从解决金融市场系统性风险角度考

虑。从个人资产负债表来看，在人民币

贬值趋势确定情况下，境内个人资产将

从国内金融机构流向海外市场，国内金

融机构将面临负债转移甚至挤兑风险，

此时需要央行进一步降准予以对冲。 

考虑到近期当局可能会通过主动增
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加流动性投放，以对冲短暂的负面流动

性影响，因此流动性宽裕格局不会发生

根本改变，预计债市受汇率波动影响将

较为有限。 

在经历昨日大跌之后，今日债券市

场情况明显好转，现券收益率整体冲高

回落。从盘面上看，交投集中于关键期

限品种，收益率高位回落。国债市场 10

年期品种成交在 3.53%，较早盘高点降

2bp。10 年期国开债 150210 券尾盘成交

在 3.93%，较早盘高位下行 4bp。信用产

品中，短融交投较活跃，收益率略微走

低，如 2 个月的 15 浙物产 SCP006 成交

在 2.40%；中票交投集中在中长期限中高

评级券种，如 5 年期 15 铁道 MTN001 成

交在 4.03%位置；企业债表现平淡，7 年

期 AA+券种 15绍城投债成交在 4.76%。 

以上仅供参考，谢谢！ 
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