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降息降息
降息

美国降息靴子落地美国降息靴子落地
中国资产有何影响中国资产有何影响

美联储在时隔美联储在时隔99个个
多月后终于重启降息多月后终于重启降息。。
北京时间北京时间1818日凌晨日凌晨，，美美
联储宣布将联邦基金利联储宣布将联邦基金利
率目标区间下调率目标区间下调 2525 个个
基点到基点到44%%至至44..2525%%之之
间的水平间的水平。。这是美联储这是美联储
20252025年的首次降息年的首次降息。。

为何此时选择降为何此时选择降
息息？？这将如何影响股这将如何影响股
市市、、汇市汇市？？

杨德龙预计，美联储降息可能引
发全球央行降息潮。虽然中国基准
利率已处于较低水平，央行降息空间
不大但仍有一定宽松空间，如下调
LPR和MLF利率，或通过降准释放流
动性。如果继续采取货币宽松、保持
极低利率，则可能对A股市场形成提
振，并推动市场出现第二波上攻行
情。在杨德龙看来，美联储降息可能
成为市场转折点，助力 A 股“金九银
十”行情到来。

复盘 2000 年来 5 轮美联储降息
后 A 股、港股整体市场和各板块表
现，东方财富证券陈果团队在研报中
总结称，预防式降息期间 A 股、港股
总量维度受自身基本面影响表现不
一，但结构上共同指向受益于低利率
估值扩张的成长板块和其他利率敏
感型行业，且港股弹性更大。陈果团
队进一步预计，具备景气支撑和业绩
想象空间的AI算力/半导体、创新药，
逐渐从“外卖战”抽身走向AI叙事的

恒生科技/港股互联网，以及催化频
频的固态电池、机器人或将继续受
益，有色金属在降息初期预计也将有
所表现。若我国货币政策跟进宽松，
非银金融也可以高看一线。

债市方面，专家认为，美联储降
息将缓解中美利差压力，有望吸引
外资增持人民币债券，特别是国债
和政策性金融债。在全球低利率环
境下，中国债券的配置价值将进一
步凸显。

同时，伴随美联储降息，以及特
朗普政府关税政策对美国经济冲击
逐步显现，美元指数还将承受一定下
行压力，这将为人民币带来升值动
能。结合四季度外部波动对我国出
口的影响会逐步显现，而逆周期调节
政策适时加力将确保经济运行基本
稳定，为人民币汇率提供重要的内在
支撑。白雪预计，接下来人民币汇率
仍将以稳为主，快速升值或大幅贬值
的风险都不大。

美联储降息或助力
A股“金九银十”行情

相 关

对于余姚恒方电器有限公司总
经理陈国芳来说，美联储降息既是利
好，也是利空。

陈国芳经营的小家电企业，从国
外采购PP（聚丙烯）等原材料，生产旅
行用的热水壶，主要出口到日本、韩
国和东南亚地区，欧洲和美国市场也
有一些。

“降息对于进口是好事，但对出
口不友好。”陈国芳说，这几天都在
关注汇率的变化，降息对外贸企业
的最直接影响就是在汇率波动，“我
们做美元结算，汇率下跌意味着利
润空间又小了，利润逃逸了。”

相对于传统外贸企业，新兴的跨
境电商对美联储降息有着截然不同
的感受。

杭州千点白网络科技有限公司
是一家服务跨境电商项目的企业，涉
及智能家居、家纺、玩具等领域，主要
出口到美国。企业负责人阮雪青对
降息有着更为乐观的态度。

“降息是为了刺激经济，把消费
带动起来，需求增加了，对跨境电商
行业相对是一个利好。”阮雪青说，

“跨境电商有定价灵活性，可以根据

汇率调整美元报价，不像传统外贸订
单是‘锁定’的。”

面对美联储货币政策调整带来
的不确定性，浙江外贸企业正在采取
多种策略应对。

市场多元化是重要策略之一。
义乌市轻韵围巾商行负责人金罕岗
在义乌国际商贸城有两个商铺，一个
做内销，一个做外贸。

“我们前几年就改变了策略，发
展‘内循环’，开拓国内市场，现在
60%~70%内销。海外部分欧洲占比
最大，其次是东南亚、中东和非洲，
沿着‘一带一路’开拓新兴市场。”金
罕岗说，内销方面，以前以线下批发
为主，现在也转到了线上，给 MCN
机构供货，也比较稳定。

从中长期看，美联储降息后，美
国等海外市场需求有望提振，也为国
内外贸企业转型升级提供了动力。

“我们正在开发新产品，在旅行
热水壶中增加芯片、储能等功能，提
高附加值。这样可以增加我们的利
润。”陈国芳说。

重庆商报综合中国新闻网、潮新
闻、每日经济新闻等

应对美联储降息
中国外贸企业有良方

北京时间9月18日凌晨，美联储宣布降
息25个基点至4.00%～4.25%，并暗示年内
或再降两次。

市场此前对包括美联储降息等在内的
各类美元利空因素已有所消化，从当日表现
来看，人民币汇率并未出现大幅波动。人民
币对美元中间价报7.1085，较前一日下调72
个基点；早间，离岸人民币对美元汇率上扬，
盘中再度升破7.10关口。

市场分析，美联储降息、跨境资金流动
改善、人民币中间价调控等因素促使人民币
升值。专家认为，未来人民币汇率将稳中有
升，破“7”仍需更多催化。

近期，随着美联储降息预期持续升温，
部分全球主要资产价格已率先作出反应。
人民币汇率已在一定程度上对美联储降息
预期作出反应。

东方金诚首席宏观分析师王青表示，近
日人民币对美元汇价走高，主要是美联储9
月降息迫近，且市场对年底前美联储还有可
能进一步较大幅度降息的预期升温，美元指
数显著下行。这给包括人民币在内的非美
元货币带来较强的被动升值。

近期跨境资金流动改善，也带动人民币
汇率加速升值。

王青表示，近期国内股市保持强势，外
资加速流入。这在带动结汇需求增加的同
时，也在改善汇市情绪。

外汇局数据显示，7月，银行结汇和售
汇规模环比分别增长12%和16%，结售汇
延续顺差态势，规模为228亿美元。企业、
个人等主体结汇率环比小幅上升，售汇率
基本持平，说明市场预期稳定，交易较为活
跃。

人民币对美元中间价报价也释放较强
的汇率预期引导信号。7月以来人民币对美
元中间价保持渐进升值，释放的引导信号逐
渐被市场吸纳。

综合市场分析来看，我国经济稳中向好
势头将进一步巩固，在政策协同发力与基本
面支撑下，未来人民币汇率将在合理均衡水
平上保持基本稳定。

中信证券首席经济学家明明认为，随着
年底的临近，若人民币汇率能维持偏强震
荡，预计相关结汇需求有望继续支撑人民币
汇率，但当前国内基本面对于汇率而言更多
起到托底作用，权益市场迎来外资流入但债
券市场面临一定流出压力，预计人民币汇率
破“7”仍需要更多催化。

王青认为，国内基本面方面，四季度外
部波动对我国出口的影响会逐步显现，而逆
周期调节政策适时加力将确保经济运行基
本稳定。这方面有充足的政策空间，将为人
民币汇率提供重要的内在支撑。由此，接下
来人民币汇率仍将以稳为主，快速升值或大
幅贬值的风险都不大。

人民币破“7”仍需更多催化

专家表示，美联储本次降息，金融市场
已有预期，这也带来美元及美元资产的吸引
力近期明显下降，国际金价也连创新高。

最近，美国10年期国债收益率徘徊在4
月份以来的最低点附近，美国国债总规模在
8月突破37万亿美元，市场对美国国债规模
和增速的担忧正不断加剧；美元指数在8月
单月跌幅为2.2%，上半年跌幅达10.8%，是近
50年以来历史同期最大跌幅。

此外，全球资金也正在持续流入新兴市
场，万得数据显示，1~8月，新兴市场资金净
流入达到2560.8亿美元，比去年同期增长
35%。

与此同时，国际现货黄金价格自8月底
至今连续多日上涨，一度突破每盎司3700美
元，接连刷新历史新高。

世界黄金协会（WGC）最新调查的数据
显示：95%的受访央行预期全球黄金持有量
将在未来12个月增加，高于2024年的81%，
没有央行预期减少。43%的央行计划增加

自身黄金持仓，较2024年的29%大幅上升，
且没有央行计划减少持仓。

国信证券策略首席分析师王开表示，
央行增持黄金，反映出国际社会对美元的
信任度正在下降，根本原因是美国自身债
务高企正在加速透支美元信用，叠加全球
秩序面临重构，越来越多国家，特别是新兴
经济体出于发展、安全等因素考虑，减持美
元资产、增持黄金，这也不断推高黄金价
格。同时，更多资金将流向预期经济前景
更好的新兴市场。

专家提醒，在降息消息发布前，目前市
场对美联储降息预期已经相对充分，因此黄
金价格在近一段时间已经有了明显上涨，消
费者购金还要综合考虑各种可能影响黄金
价格的因素，不要盲目做出长期判断。并
且，目前美国通货膨胀仍相对高于目标值，
一旦后续仍有上行，不排除美联储也会再做
出调整，这也会使得黄金等资产的价格面临
回调风险，要量力而行，不要跟风炒作。

国际金价连创新高
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