
 

杨德龙：央行下调外汇存准

释放积极信号 我国经济复

苏态势不变 
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文/意见领袖专栏作家 杨德龙 

 

今天是 9 月 6 日，近期人民币汇率出现了持续贬值的走势，主要原因

是受到美元指数强势上攻并突破 110 关口，创出 20 年来的新高，导致非

美货币均出现比较大的贬值，人民币贬值幅度相对较小。为了稳定人民币

走势，央行宣布下调两个百分点的外汇存款准备金率，大概释放出 190 亿

美元外汇资金，从而来稳定人民币的走势。外汇存款准备金率是指金融机

构交存中国人民银行的外汇存款准备金与其吸收外汇存款的比率，根据央

行发布的金融数据，截止 2022 年 7 月末，我国外汇存款是 9537 亿美元。

也就是说这次下调两个百分点，相当于金融机构可以向央行减少上缴 190

亿美元的外汇，反过来说就是金融机构增加了 190 亿美元的外汇可以运用，
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这是有利于提振人民币汇率走势的。 

昨天，中国人民银行副行长刘国强，在国新办举行的国务院政策例行

吹风会上介绍稳经济一揽子政策的接续政策措施，他表示：“人民币长期

的趋势应该是明确的，未来世界对人民币的认可度会不断增强，这是长期

趋势。但是短期内双向波动是一种常态，有双向波动不会出现“单边市”，

但是汇率的点位是测不准的，大家不要去赌某个点。合理均衡、基本稳定

是我们喜闻乐见的，我们也有实力支撑，我觉得不会出事，也不允许出事。”

在上述表态之后，央行出手年内第二次下调金融机构外汇存款准备金率，

稳定人民币汇率意图明显，人民币汇率企稳有利于提振市场的信心。 

今年以来，美联储已经四次加息缩表，加息主要是为了应对当前美欧

面临的近 40 年最高的通胀水平。在连续加息缩表半年之后，美国的 CPI

仍然居高不下，并未出现大幅回落。主要是因为这次推动美国通胀的不仅

是货币现象，而且还包括供应链的短缺。受到俄乌冲突的影响，石油和天

然气价格出现了暴涨，而农产品供给也受到了影响。受到全球疫情的影响，

很多产业的供应链受到了冲击，这些使得美国现在通胀治理起来的复杂程

度很高，但是为了应对高通胀这样一个主要矛盾，美联储释放出鹰派信号。

在之前召开的杰克逊霍尔央行年会上，美联储主席鲍威尔再次表达了坚定

加息来应对通胀的立场，这意味着美元可能会继续走强，对于非美货币形

成影响。 

8 月 15 日我国央行下调了 LPR 利率以及中期借贷便利 MLF 的利率，
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主要是为了应对当前经济增速放缓的局面。美联储现在面临的首要矛盾是

抗通胀，而我们面临的主要矛盾是稳增长，所以中美货币政策出现了比较

大的偏差，中美利率出现倒挂，这是汇率波动的原因，但短期的汇率波动

造成的影响其实有限，我国资产对于外资仍然具有比较大的投资吸引力。

多家外资投行发表报告称投资者可将近期中国股市的低估值视为进一步加

仓的机会，看好经济复苏之后股市的表现。而债券市场方面，8 月份外资

也是净流入的。从国内经济增长来看，下半年经济复苏的势头已经逐步形

成，但是复苏的力度不大。7 月份和 8 月份连续两个月 PMI 在 50%荣枯分

水岭之下，这说明经济复苏基础还比较薄弱，不能够掉以轻心。在上半年，

国务院出台了六大方面 33 条刺激经济的政策，现在正在逐步的落地。另外

前段时间国常会也再次出台接续的 19 项刺激经济的政策来稳定经济复苏，

这是通过投资和消费双管齐下来稳定经济增速。当然，近期部分地区疫情

反复，疫情管控措施比较严格，消费增速在下半年回升不明显，特别是和

旅游相关的消费增速下降比较大，这些拖累了经济的表现。疫情要防住，

经济要稳住。随着一系列刺激经济的政策逐步落地，经济增速有可能会出

现恢复性上涨，这是下一步资本市场走强的一个重要基础。 

从近几年经济增长的形势来看，我国经济正在转型，原来依靠投资拉

动、出口带动的增长模式逐渐转变为消费拉动、科技带动。从加大劳动力、

资本两个生产要素的增长模式逐步转向提高劳动生产率的增长模式，也就

是提高经济的附加值。经济增长速度在过去十年出现了阶梯性的下降，但

是经济结构在转型，经济增长质量要逐步提高，逐步提升高附加值产品的
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