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时隔近5个月，人民币对美元汇率再度站上“7”关
口。5月17日、5月18日两日，离岸人民币、在岸人民币
延续几个月以来跌势，并相继于5月17日亚市上午、下
午时段突破7.0的整数关口。

截至5月18日16时30分，离岸人民币、在岸人民币
对美元汇率单日下跌0.51%、0.46%，至7.0467、7.0275，
均为去年12月末以来盘中新低。

2月底以来，人民币对美元汇率就开始在6.9附近震
荡，离岸人民币对美元汇率在3月初曾一度距破“7”只差

“临门一脚”。分析人士指出，近期人民币对美元汇率下
跌既有美元走强的比价因素，也有国内经济的因素，短时
间内人民币对美元汇率可能还会在“7”附近波动。

近期，人民币对美元汇率持续震荡回落。对此，东方
金诚首席宏观分析师王青分析，在5月份议息会议上，美
联储表示年内降息的可能性很小，这一表态带动近期美
元指数有所反弹。比价效应下，人民币对美元会出现一
定幅度下跌。年初以来国内结汇率总体偏低、售汇率较
高。这意味着高额贸易顺差更多转化为国内美元存款，
而非兑换为人民币，也会对外汇市场供需平衡带来影响，
使得人民币对美元下跌。

Wind数据显示，5月份以来，美元指数涨幅超1.2%，5
月17日盘中一度升至103.0396，创4月4日以来新高。

“从外部环境看，美联储加息步伐放缓，我国经济面
临的外部制约有所减弱。从内部看，国内经济稳定复苏，
在全球贸易疲软背景下我国贸易维持较好表现，跨境资
本持续流入。”中国银行研究院高级研究员王有鑫表示，
在此背景下，无论是从经济基本面看还是货币政策周期
看，人民币汇率都不具备持续回调的基础。因此，此次汇
率出现的短期波动，更多是受避险情绪影响。王有鑫分
析，虽然美国面临经济下行、债务问题悬而未决等难题，
但美元在避险需求推动下不降反升，对人民币汇率造成
短期扰动，人民币汇率的回调更多是短期现象。

“避险情绪短期可能会驱动美元走强，但当前美元
已呈现高估迹象。一旦避险情绪消退，美元将再次转
头向下。而中国经济复苏将为人民币带来更多支撑，
预计年内人民币整体将继续呈现双向波动、稳中有升
的态势。”王有鑫表示。

近5年来，人民币对美元汇率三度破“7”，但很快
又回到“7”以内，汇率弹性明显增强，市场对破“7”反
应更加淡定。4月份，中国人民银行行长易纲在“2023
中国金融学会学术年会暨中国金融论坛年会”上表示，

“7”不是一个心理障碍，三次破“7”，然后又回到“7”以
下，整个经济是稳定的。人民币汇率还会在合理均衡
的水平上基本稳定，有一些小的双向浮动也是市场驱
动的，而这种波动对经济是有好处的，对我国进出口、
对大家的预期都有好处。

专家：人民币不存在较大贬值空间
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不存在较大贬值空间
尽管人民币对美元汇率再度破“7”，但今年以

来汇率整体波动幅度有限，截至5月12日，衡量
人民币对一篮子货币汇率的CFETS人民币汇率
指数年初至今变动不足1%。

展望后市，受访人士普遍认为，虽然短时间内
破“7”可能会延续，但人民币不存在较大贬值压
力。王青表示，短期内影响近期人民币汇率下跌
的因素可能还会发酵，人民币“破7”态势或将持
续一段时间。但在今年海外经济下行，国内经济
持续复苏前景下，人民币不存在较大下跌空间。

周学智预计，短期看，尽管人民币对美元汇率
可能会延续围绕“7”附近波动的偏弱态势，但预计
不会跌破去年的低点。数据显示，去年10月底，
人民币对美元汇率最低跌到过7.3280。

“从大图景来看，中国经济复苏仍然是今年经
济的主线，二季度GDP在低基数下仍有望突破
7%，全年经济增速预计将达到5.5%以上。此外，
随着美联储几乎进入加息暂停期，人民币的外部
压力可能下降，预计下跌空间有限。”Jerry
Chen称。

兴业研究还建议，近期美元指数受基本面支
撑走强、年中分红购汇和旅游购汇助推，美元对人
民币进入反弹波段，建议抓住结汇窗口。

据证券日报、证券时报
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为何下跌？

国内国外因素共同促成
多位受访分析人士表示，国内经济恢复动力不

及预期、外汇市场结售汇变化以及美元指数走强，共
同推动近期人民币对美元汇率下跌，其中内部因素
为主因。

社科院世界经济与政治研究所助理研究员周学
智表示，近期人民币对美元汇率下跌的主要原因还
是国内经济恢复步伐放缓，有效需求仍不足，市场存
在降息预期。同时，随着居民跨境旅游逐步恢复，服
务贸易逆差反弹，货物贸易顺差受外需走弱影响有
所收窄，对汇率也会形成阶段性压力。

“实际上，今年以来，受进出口贸易走弱影响，整
个东亚经济体的货币都有所下跌，日元对美元、韩元
对美元下跌幅度超过4%。当前全球呈现服务贸易
强、货物贸易弱的格局，在这种新格局下，包括中国
在内的东亚经济体会有些‘吃亏’，制造业不景气拖
累汇率表现。”周学智称。

嘉盛集团资深分析师Jerry Chen表示，5月
16日人民币就显著走弱，17日离岸人民币对美元跌
破7关口。除了美元指数的走强，中国日前公布的4
月经济数据似乎不及预期，显示经济复苏势头有所
减速，市场对于降息的预期再次被“点燃”。

值得注意的是，中美存款利率差距引发的市场
主体结汇率偏低，也是推动近期人民币对美元下跌
的新变化。东方金诚首席宏观分析师王青表示，年
初以来国内结汇率总体偏低、售汇率较高。这意味
着高额贸易顺差更多转化为国内美元存款，而非兑
换为人民币，也会对外汇市场供需平衡带来影响，推
动人民币对美元下跌。

“最新数据显示，1-4月结汇率为65.8%，处于近
3年以来最低水平区间，而同期售汇率高达68.9%，
创近5年以来最高。背后是经过前期美联储持续大
幅加息后，国内美元存款利率也大幅走高，而近期人
民币存款利率普遍小幅下调。”王青称。

央行公布的数据显示，截至一季度末，外币存款
余额为9115亿美元，比年初增加576亿美元，同比
多增82亿美元。3月，活期、3个月以内大额美元存
款加权平均利率分别为1.64%和4.23%，分别较上年
12月上升0.44个百分点和0.57个百分点。
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在岸人民币对美元汇率

7.0275 跌0.46%

离岸人民币对美元汇率

7.0467 跌0.51%

截至5月18日16时30分
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