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美元半年贬值逾10%

“年初7.34兑换的美元，半年马上要到期
了，看着现在的利率走势，有点纠结到期后要不
要损失（部分）本金换回人民币。”日前，北京投资
者刘梅（化名）表示，其半年前在北京地区某城商
行买入了一笔年利率为4%的美元定期存款，将
在不久之后到期。

今年以来，伴随着美元汇率的持续走弱，在
年初利率高点购汇的投资者，其手中的美金已出
现明显贬值。

Wind数据显示，截至7月7日，美元指数年
初至今跌幅已超过10%。美元指数走弱背后，
美元兑主要货币的汇率也纷纷大幅贬值。截至
发稿，美元兑日元、美元兑欧元、美元兑英镑均下
跌超8%，美元兑离岸人民币汇率贬值幅度相对
较小，年初至今下跌2.17%。

田利辉分析，今年以来美元走弱主要由三大
因素驱动，首先是美国经济“失速”，一季度美国
GDP环比负增长0.5%，特朗普关税政策冲击供
应链，贸易逆差扩大抑制出口；其次美联储政策
不确定性加剧，特朗普公开质疑（美联储）独立
性，市场对降息的预期逐渐升温。

“最后，全球‘去美元化’进一步加速，多国央
行减持美债，外资撤离美元资产。此外，美元指
数与人民币脱钩，中国稳汇率政策也削弱了美元
支撑。”田利辉指出。

不过，在高息诱惑下，也有投资者表示未来
将继续持有美元。“国内银行的美元定存利率现
在最低也有2.4%左右，到期后我大概率继续买
入美金定存，还是觉得利差比短期汇率重要。”刘
梅表示。

部分产品利率仍超4%

从银行、理财公司发行的产品来看，部分美
元产品相较国内存款确有利率优势，个别产品的
年化收益率超4%。

美元存款方面，某外资行一位客户经理日前
介绍，该行针对首次认购美元定存的客户，3个
月存期的美元定期存款年利率为3.60%；6个月

存期则为（3.7%~4.1%）、12个月存期则为（3.5%~
3.9%），根据起存金额（1万美元～10万美元）。

另据澳门某银行内地一家分支机构，该行
5000美元起存的美元定期存款，3个月、6个月、
1年期利率分别高达4.35%、4.20%、4.00%。

美元理财方面，业绩比较基准上限超4%的
产品也不在少数。Wind数据显示，7月以来已
有130只币种类型为“美元”的理财产品成立（按
照成立日期来计）。其中大多为固定收益类产
品，封闭期多在6～12个月，业绩基准上限最高
能达到4.30%。

需要明确的是，美元资产收益率与美联储基
准利率挂钩。然而，目前，市场对美联储降息预
期显著升温，机构普遍预计美联储年内将降息1
至2次。

降息预期之下，理财公司正加大美元理财产
品宣传力度，也不乏投资者计划于近期加速买入
美元资产。

“最近趁着汇率比较合适，换了1万美金投
入到美元理财中，想让自己的钱有点利息，投入
不是很多。所以计划放久一点。”有投资者称。

短期风险机会并存

业内人士认为，虽然美元资产短期内机会与
风险并存，但投资者需警惕“高息陷阱”下的汇率
波动风险。

展望后续美元兑人民币汇率走势，田利辉则
认为，预计全年将在7.0-7.5区间震荡，美联储降
息节奏、中美经贸关系、中国经济韧性等关键变
量均将对汇率有所影响。

“若特朗普政策升级或全球避险情绪升温，不
排除短期冲高7.6，但长期突破7.5概率较低。投
资者可关注7.25阻力位，逢高结汇或动态配置美
元资产，分散风险而非盲目追高。”田利辉称。

人民银行官网发布的最新官方储备资
产数据显示，截至2025年6月末，我国央行
黄金储备为7390万盎司，较上月增持7万盎
司，这是央行连续第8个月扩大黄金储备。

分析人士指出，适度充裕的外储规模，
将为保持人民币汇率处于合理均衡水平提
供重要支撑，也将成为抵御各类潜在外部
冲击的压舱石。展望未来，从优化国际储
备结构、推进人民币国际化等角度出发，未
来央行增持黄金仍是大方向。

外储实现“六连增”

7月7日，国家外汇管理局统计数据显
示，截至2025年6月末，我国外汇储备规模
为33174亿美元，较5月末上升322亿美
元，升幅为0.98%。

值得一提的是，今年以来，我国外储规
模已连续6个月呈现上升走势，就外汇储

备规模整体看，已连续19个月稳定在3.2
万亿美元关口上方。

国家外汇管理局称，2025年6月，受主
要经济体宏观政策、经济增长前景等因素
影响，美元指数下跌，全球金融资产价格总
体上涨。汇率折算和资产价格变化等因素
综合作用，当月外汇储备规模上升。

对于6月外储规模变化，中国民生银
行首席经济学家温彬指出，主要是受汇率
折算和资产价格变化等因素综合作用，
2025年6月，受主要经济体财政政策和货
币政策、经济增长前景等因素影响，美元指
数下跌，全球金融资产价格总体上涨。

“6月美元大幅贬值推动我国外储中非
美元资产大幅升值的效应显著增强，这是6
月外储规模增幅扩大的主要原因。”东方金
诚首席宏观分析师王青同样称，背后是6月
美国推进“大而美”法案，市场对美元信心再
度出现动摇；其次，中美伦敦经贸会谈再次

释放积极信号，全球主要股指普遍出现一定
幅度上涨，美债收益率有所下行，美债价格
上升。由此6月末我国外储中的全球金融
资产价格总体上涨，也在推高外储估值。

连续8个月增持黄金

王青认为6月央行继续增持黄金，主
要原因仍是美国新政府上台后，全球政治、
经济形势出现新变化，国际金价有可能在
相当长一段时间内易涨难跌。同时，王青
表示，“央行增持黄金仍是大方向”。

业内认为，全球央行购金、地缘风险、
通胀压力三大因素构成黄金上涨的“三重
驱动”，而美联储政策转向与美元走势将成
为关键变量。

对于后续黄金走势，世界黄金协会中
国区投资业务负责人杨振海认为，2025年
下半年黄金价格较大概率呈宽幅震荡，但

下行空间有限。中长期来看，美元信用风
险和全球地缘政治风险等核心因素将继续
支撑黄金牛市。

应当注意，当普通投资者都纷纷涌入
黄金市场时，也就大体可以判断黄金价格
已经充分计入了当前不确定性预期，避险
需求带来的投资需求可能也达到了顶点。
无论是对抗通胀也好，还是进行避险投资
也好，黄金能够给普通投资人带来可观回
报的关键在于长期持有，并且由于黄金不
能带来股票、债券和信贷等其他投资工具
的利息收入，短期持有黄金的体验不佳，在
持有期内有较大概率收益率会偏低。

站在黄金价格已经快速攀升至历史高
位的当前时点，新进入黄金投资领域以及
意图新增黄金配置的普通投资者，需要慎
重考虑自身的资产配置是否合理，特别是
应当避免因追求高收益反而增大了财务风
险。 本报综合北京商报、国际金融报等

半年贬值逾10% 美元理财失宠

央行连续8个月增持 普通投资者不必盲目跟进

美元指数的持续下跌只是表
征。中国社会科学院学部委员余
永定认为，布雷顿森林体系下，“特
里芬难题”并未消失。早在 20 世
纪 60 年代，美国经济学家特里芬
就发现，国际储备货币的内在要求
是，需要发行国保持贸易逆差以向
全球提供流动性，满足各国贸易和
储备需求；但长期贸易逆差会增加
储备货币贬值压力，削弱国际储备
货币的地位。

今年6月，中国人民银行行长
潘功胜在 2025 陆家嘴论坛上表
示，国际主导货币由一国主权货币
担当时存在三个不稳定性之源：一
是主权货币国宏观政策难以兼顾
内外均衡，二是主权货币国财政金
融失衡风险外溢，三是主权货币国
将货币工具化、武器化。

潘功胜直指现行货币体系的
根本缺陷——由一国主权货币承
担国际主导货币职能，天然具有内
在不稳定性。当主权货币国自身
利益与全球公共品属性相悖时，其
政策选择往往优先考虑本国利益。

去年年中，余永定曾表示，央行
提出推进人民币国际化，首先要让
人民币成为一种国际化货币，然后
成为国际储备货币。而要想成为国
际储备货币，先决条件是资本项目
自由化，当然不是一股脑地资本项
目自由化，而是一步步地实现。

余永定强调，事实上，人民币
国际化的每一个主要步骤都是以
相应的资本项目自由化为条件
的。推进人民币国际化在相当程
度上变成了推进资本项目自由化。

中国人民银行副行长、国家外
汇局局长朱鹤新在2025陆家嘴论
坛上也明确表示，将加强改革整体
谋划和系统集成，统筹推进人民币
国际化与资本项目高质量开放，强
化本外币一体化管理，营造市场
化、法治化、国际化一流营商环境。

本报综合时代财经、21世纪
经济报道等

美元指数下跌
人民币国际化向上

年初至今，在汇率跌
跌不休之下，美元理财投
资已从“轻松获利”变为
“高位被套”。

Wind 数据显示，截
至7月7日，美元指数跌
至 97点附近，今年以来
累计跌幅达10.59%；当
日，美元兑离岸人民币汇
率已跌至7.17左右。

不过，值得关注的
是，在美元汇率低点之
际，近期仍有不少投资者
计划加速买入，期望赶在
美联储降息之前锁定美
元存款/理财的高息收益。

业内人士认为，美元
产品短期内机会与风险
并存，但投资者需警惕
“高息陷阱”。南开大学
金融发展研究院院长田
利辉表示，“对于年初购
入者而言，若近期汇率跌
破7.2，利息或被汇损吞
噬；另一方面，美联储年
内或降息1-2次，相关产
品收益率将随美债利率
下行。建议投资者结合
资金用途分批操作，可利
用远期合约对冲汇率风
险。”


