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影响1
人民币升值利好进口

甘肃省广播电视总台旗下财经视界发文指出，人
民币汇率飙升，对我国经济是一把双刃剑。

财经视界指出，在进出口领域，人民币升值有助于
进口行业降低成本，提高竞争力，推动多元化发展，从而
促进国内经济的持续健康发展；但人民币升值可能会导
致出口企业面临竞争力下降和市场压力增大的挑战。

具体看，人民币升值直接导致进口商品的价格下
降，这使得国内消费者可以以更低的价格购买到更多
的进口商品。对进口企业而言，随着人民币的升值，进
口企业可以通过更少的资金购买到更多的进口商品，
这有助于进口行业的多元化发展。进口企业可以通过
多元化的进口商品，满足不同消费者的需求，从而提高
市场的覆盖率和占有率。此外，进口行业的多元化发
展也有助于推动国内产业结构的优化升级，促进经济
的持续健康发展。

不过，财经视界也表示，人民币升值会使得进口商
品价格下降，也可能抑制国内消费，特别是对于一些替
代性强的商品，如电子产品、服装等。这可能会对国内
相关行业和企业造成不利影响。

在出口方面，人民币汇率飙升，将增加出口企业运
行成本，短期内可能会对出口企业带来一定的财务冲
击，但长期来看，中国出口行业的韧性和竞争力依然显
著。企业可以通过采取多种策略规避汇率风险，合理
调配采购和销售节奏，降低风险，从而在人民币升值的
背景下保持出口行业的稳定增长。

对此财经视界表示，政府和企业需要采取相应的
措施，如加强国际合作、优化产业结构、提升创新能力
等，以充分利用人民币升值的积极影响，同时有效应对
其带来的挑战。

影响2
中国外债偿还成本有变数

人民币升值也对中国的外债偿还成本有双重影

响。
财经视界分析，一方面，人民币升值降低了外币债

务的偿还成本，因为企业可以用更少的人民币来偿还
外币债务。然而，另一方面，人民币升值可能会增加内
币债务的偿还成本，因为企业需要用更多的人民币来
偿还内币债务。

总体来看，人民币升值对债务偿还的影响取决于
债务的币种和企业的负债结构。这种影响不仅体现在
企业层面，也对中国整体的经济环境产生了影响。

从A股市场的投资逻辑来看，人民币的升值无疑增
强了投资者对中国市场的信心，吸引更多资金涌入A股
市场。这种资金的增加不仅推动了股市的上涨，而且由
于汇率升值的预期，进一步激发了市场的乐观情绪。

另一方面，人民币升值会使得持有人民币资产的
投资者感到收益下降，从而可能引发资本外流，寻找投
资回报更高的地区。这可能对中国的金融市场稳定性
产生负面影响。

值得注意的是，人民币汇率飙升可能导致出口企
业利润下降、资本外流、抑制国内消费等风险。

对于人民币汇率后续走势，华泰期货FICC团队
指出，人民币汇率短期内将继续面临较大的波动压
力。尽管政策逆周期因子对人民币提供了一定的支
撑，但在全球经济环境复杂化的背景下，汇率波动性可
能加大。

8月5日盘中，离岸人民币
对美元最高已到7.0836，与去
年 12月份人民币汇率高位持
平，一举收复今年以来的贬值
“失地”。

受离岸人民币带动，在岸
人民币两日内同样涨幅超千点
至 7.13 附近。截至 8 月 5 日
21时，离岸人民币对美元报价
为 7.104，在岸人民币对美元
报价为 7.124。离岸价、在岸
价甚至出现倒挂，且均超过中
间价7.1345。

5个交易日，人民币汇率攻
城掠地，几近收回年内全部失
地，重回年初 7.10 水平附近。
其中，在岸人民币汇率强势回
升超1500点，离岸人民币涨势
更猛，反弹近2000点。

5个交易日在岸回升超1500点、离岸反弹近2000点

人民币汇率飙涨影响几何？

近日，美股、日股等多个海外市场迎来剧烈震荡。英伟达、
微软、亚马逊等美股科技巨头纷纷下跌，标普500和纳斯达克指
数于7月下旬创下2022年以来最大单日跌幅；日经225指数自7
月11日的高点回撤逾20%，进入技术性熊市。与此同时，“股神”
巴菲特大手笔减持苹果、美国银行股票，加剧了市场恐慌情绪。

业内人士认为，疲软的美国7月非农数据引发资金对美国
经济陷入衰退的担忧，叠加美联储9月降息概率大幅提升，可能
引发全球资金再平衡，使美股、日股高位抱团筹码加速松动。目
前，中国股市被严重低估，综合考虑估值、基本面、政策面等因
素，其对于全球资金的吸引力正在显著提升。

海外市场剧烈震荡

自7月下旬开始，今年以来一路高歌猛进的美股科技股纷纷
回调。7月24日，包括谷歌、苹果、微软、Meta在内的美股“科技
七巨头”单日市值蒸发7680亿美元；同日，标普500和纳斯达克
指数单日大跌2.3%和3.6%，创2022年以来最大单日跌幅。8月
5日，包括英伟达、谷歌母公司Alphabet、微软、亚马逊在内的多
只美股科技股在德国Tradegate交易平台继续大幅下跌。

自日本央行上周三加息引发日元飙升以来，日股已经连续
三个交易日下跌。8月5日，日经225指数暴跌12.4%，收报
31458.42点。至此，日经225指数已从7月11日高点42426.77
点回落逾20%，进入技术性熊市。

分析人士认为，疲软的美国7月非农就业数据加剧了投资
者对美国经济增长进一步放缓的担忧，这些担忧扰乱了全球交
易，引发投资者逃离风险较高的市场。

全球资金或现“高低切”

站在当前时点，多家机构认为，近日美股、日股资金流出迹
象明显，随着美联储9月降息概率大幅提升，全球资金或从估值
较高资产向估值较低资产切换，中国资产或成为全球资金更好
的选择。

兴业证券在最新发布的研报中认为，8月2日夜盘美股大
跌、离岸人民币暴涨，一方面是美国非农数据远低于预期，市场

“衰退交易”快速升温；另一方面，也是过去两年美股、美元的拥
挤交易出现松动，加大了市场的波动。

中国资产更具吸引力

在机构看来，目前中国股市被严重低估，综合考虑估值、基
本面、政策面等因素，其对于全球资金的吸引力正在显著提升。

从估值角度来看，目前中国股市是全球非常具有吸引力的
市场之一。预测显示，2024年中国上市企业的盈利有望保持增
长势头，预计每股盈利增长率在15%左右。

此外，资本市场改革有利于中国股市的长远发展。目前中
国上市企业分红率偏低，而现金相对市值比偏高，因此发放股利
的空间仍然较大。未来如果有更多能够持续分红、现金流健康
的企业出现，中国股市的可投资性将越来越强。

据时代财经、中国证券报

“7月以来，外部环境开始朝着有利于人民币汇率
的方向变化。”中金公司外汇专家李刘阳表示，受美国
通胀数据降温等因素影响，市场对美联储9月的降息预
期有所升温，直接推动美债收益率下行和美元指数回
落，从而给予人民币汇率一定的支撑。

同时，人民币与日元升值产生联动。“人民币汇率
今年以来的低波动状态，使得人民币作为套息货币的
属性并不弱于日元。”平安证券首席经济学家钟正生分
析，近期日元强劲升值，美股科技股调整，进一步催化
日元套息交易平仓，对人民币产生了情绪上的牵引。

此外，政策调控信号集中释放。钟正生认为，离岸
人民币流动性在量的充裕之中，出现了价的抬升，使得
人民币贬值势头得到遏制，体现了提高做空人民币成
本的调控意图。数据显示，7月以来，CNH Hibor隔
夜利率从6月的平均不到2%，迅速升至7月24日的最
高5.76%，7月全月平均值达3.3%。

就根源上看，稳增长政策加码也有力提振了外汇
市场信心。“近期，央行公告逆回购降息，中期借贷便利
（MLF）利率跟随调降，国有大行集体调降存款挂牌利
率，国家发展改革委牵头安排3000亿元左右超长期特
别国债资金，加力支持大规模设备更新和消费品以旧
换新。”钟正生表示，这一系列稳增长的政策信号，对于
提振市场对中国经济的信心、增强人民币汇率稳定的
基础至关重要。

人民币汇率走势牵动市场心弦。多位专家研判，
后续人民币汇率趋于双向波动的特征会更加明显。

外部环境正逐渐向有利于人民币汇率稳定的方向
发展。浙商证券研究报告认为，美股科技浪潮有退潮
趋势，美联储降息愈发确定，叠加日本央行维稳汇率的
政策考虑，均指向人民币汇率或已度过贬值压力最大
的时期。

李刘阳分析，随着美国大选和美联储降息启动时
间点的临近，套息交易者可能更倾向将仓位控制在比
上半年更低的水平。从遏制外汇套利投机的动机看，
我国也仍有必要在未来一段时间内将人民币汇率弹性
保持在相对偏高的水平。

“人民币汇率在短期内可能不会轻易回到此前的
偏低弹性状态，双向波动的弹性可能会有所增加。”李
刘阳说。

对于人民币汇率长期走势，李刘阳分析，未来既取
决于中国经济预期的修复和利率的走向，也取决于海
外经济金融形势的变化。“未来如果海外的资产回报率
下降，波动性系统性上升，将有利于跨境资本的回流和
人民币汇率的走强。”他说。

人民银行日前强调，完善以市场供求为基础、参考
一篮子货币进行调节、有管理的浮动汇率制度，增强汇
率弹性，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳
定。

有利因素增多 人民币汇率弹性趋强

相关

全球资金再配置迹象显现
中国资产或迎海外“活水”

8月7日 7.1889


