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继前两日人民币中间价大跌 2144 个

基点，引起市场各方强烈关注后，今日

人民币对美元汇率中间价虽然又出现贬

值，但幅度已经明显减小。分析人士指

出，央行选择在这个时候主动性贬值可

能有几个方面原因。 

首先，在汇率条件上进行一定放松，

刺激经济。7 月份出口增速意外滑落，一

方面与全球外需较弱相关，另一方面也

与人民币汇率偏强削弱出口竞争力相关。

如果汇率条件不能改善，那么最终刺激

经济的重任必须落在压低实际利率上。

因此，汇率层面的适度贬值，对于改善

整体货币条件有利，使得货币政策多了

一个途径来刺激经济。 

其次，为资本市场开放，尤其是开

放国内债券市场做进一步的铺垫。由于

人民币汇率与自身经济基本面不匹配，

市场的贬值预期一直无法消除，从远期

汇率较强的贬值预期可以看到这一点。

这种忧虑实际上导致境外机构一直不太

愿意持有人民币资产，害怕持有后未来

的贬值导致损失。央行的主动性贬值其

实有利于消除相当一部分贬值预期。加

上贬值有利于刺激经济，这样可能使得

境外机构对人民币资产的信心在未来一

段时间逐步增强。 

再次，在美国加息前贬值掌控更大

的主动权。考虑到市场对美国在 9 月份

加息有不低的预期，假如美国真的 9 月

份加息，那么人民币汇率要选择主动贬

值，时间点放在美元加息后会比较被动，

可能会面临更大的资本外流压力。如果

现在贬值，并在未来一段时间重新稳定

汇率，那么可以掌握更大的主动权，避

免美国加息对人民币汇率和资金流动更

大的影响。 

对于现在大家最关心的问题，人民

币会不会持续贬值？央妈给出了否定回

答。央妈认为，至少有五条理由能够支

文/ Frank Sun 

央妈说人民币不会持续贬值 
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撑起人民币汇率。 

一是我国经济增速相对较高。今年

上半年，我国经济仍增长 7%，从全球横

向比较仍保持了较高增速。二是我国经

常项目长期保持顺差，今年前 7 个月货

物贸易顺差达 3052 亿美元，这是决定外

汇市场供求的主要基本面因素，也是支

持人民币汇率的重要基础。三是近来年

人民币国际化和金融市场对外开放程度

加快，境外主体在贸易投资和资产配置

等方面对人民币的需求逐渐增加，为稳

定人民币汇率注入了新动力。四是市场

预期美联储加息导致美元在较长一段时

间走强，市场对此已在消化中。未来美

联储加息这一时点性震动过后，市场应

会更加理性地判断。五是我国外汇储备

充裕，财政状况良好，金融体系稳健，

为人民币汇率保持稳定提供有力支撑。 

以上仅供参考，谢谢！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 
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