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人民幣升破7.2 人行穩匯率奏效
上調跨境融資宏觀審慎調節參數 鼓勵企業借用境外資金

◆香港文匯報記者 海巖北京報道

在岸人民幣兌美元即期亦全天維持在7.18
左右，貶值趨勢略有平抑。同時，人民

幣兌美元中間價報7.1466，較前一日小幅升值
20 個基點，與前一日收盤價點差則超過
700BP，凸顯監管層穩定匯率預期的意志。人
行指，上述舉措旨在進一步完善全口徑跨境融
資宏觀審慎管理，繼續增加企業和金融機構跨
境資金來源，引導其優化資產負債結構。
跨境融資宏觀審慎調節參數，是全口徑跨
境融資宏觀審慎管理重要的調節工具之一，
被視為穩外匯的重要工具。根據2017年發布
的《中國人民銀行關於全口徑跨境融資宏觀
審慎管理有關事宜的通知》，企業和金融機
構的跨境融資風險加權餘額上限，等於資本
或淨資產、跨境融資槓桿率和宏觀審慎調節
參數三者的乘積；企業和金融機構的跨境融
資風險加權餘額，即已經提用的未償餘額，
不能超過這個上限。

改善跨境資本流動形勢
全口徑跨境融資宏觀審慎管理政策是為便
利境內企業借用境外資金，降低實體經濟融
資成本而制定的一項融資便利化政策。企業

可根據自身淨資產情況借用境外資金，外幣
資金也可兌換為人民幣使用。華創證券首席
宏觀分析師張瑜指出，跨境融資宏觀審慎調
節參數上調，可提高企業和金融機構跨境融
資的上限水平，鼓勵企業增加跨境融資，帶
來跨境資本流入額度的提升，從而增加外匯
供給，改善跨境資本流動形勢，起到穩定匯
率的作用。同時，動用匯率調控工具，傳達
央行穩定匯率的意圖，對穩定市場預期有積
極作用，而且情緒上的穩定作用或大於實際
影響。

外債額度上限提高20%
市場分析指出，目前企業、非銀行法人金融

機構以及銀行類法人金融機構和外國銀行境內
分行等三類主體的跨境融資槓桿率分別為2、1
和0.8，宏觀審慎調節參數由1.25上調至1.5
後，三類主體能夠借用的外債上限將分別由其
資本或淨資產的2.50倍、1.25倍和1倍，進一
步提升至3倍、1.5倍和1.2倍，即借用的外債
空間進一步擴大，融資餘額上升20%。
這是時隔9個月央行與外匯局第二次上調跨

境融資宏觀審慎調節參數。2022年10月25

日，跨境融資宏觀審慎調節參數從1上調至
1.25，當時正逢離岸和在岸人民幣兌美元匯率
跌破7.3關口，為2008年初以來低位。此次調
整跨境融資宏觀審慎調節參數，同樣面臨人
民幣匯率承壓的背景。

內地近期密集動作穩匯率
今年5月初至6月末，隨着美元走強，人民

幣匯率出現一輪快速貶值，人民幣兌美元匯
率從6.91快速貶至7.27。最近一周短暫企穩
後，19日人民幣兌美元再度跌破7.2點位。在
此背景下，近期官方表現出對匯率波動的關
切，就穩匯率密集表態及動作。一方面，央
行通過中間價引導市場預期，6月以來，人民
幣兌美元匯率中間價持續大幅度地低於前一
日匯率收盤價；另一方面，央行接連表態，
中國人民銀行副行長劉國強7月14日在上半
年金融統計數據情況新聞發布會上明確表示
「堅決防範匯率大起大落」。另外，7月19
日，財政部公告稱，將於8月2日在港發行
120億元人民幣國債，較原計劃增加60億
元，此舉有助於收縮離岸人民幣流動性，平
滑離岸匯率波動，抑制人民幣貶值預期。

為穩定匯率預期，中國人民銀行、國家外匯管

理局昨日開盤前宣布，即日起將企業和金融機構

的跨境融資宏觀審慎調節參數從 1.25 上調至

1.5。專家指出，此舉意味着金融機構和企業外債

額度上限提高20%，鼓勵跨境資本流入，傳達央

行穩定匯率的意圖，對穩定市場預期有積極作

用。消息公布後人民幣兌美元隨即大漲，升破

7.2關口。

香港文匯報訊（記者 莊程敏）有消息
指，國有內銀入市支持人民幣匯價。路透引
述兩位消息人士指，內地主要國有大行昨日
亞洲早盤交易起在離岸外匯市場上拋售美
元，並買入人民幣，目的是減緩人民幣貶值
的速度；加上人民銀行、外匯管理局上調企
業和金融機構的跨境融資宏觀審慎調節參
數，離岸和在岸人民幣明顯反彈，全日升逾

600基點或0.8%。於昨晚8時許，1美元兌
離岸人民幣(CNH)最新報7.171，在岸人民
幣(CNY)匯價報7.166。
昨日中國外匯交易中心公布的人民幣兌美

元中間價終止三連跌，較上日調升20個基
點，報7.1466，比市場預測更大升750基
點，凸顯監管堅定的維穩意圖。連串維穩行
動之下，離岸、在岸市場反應強烈。其中，

在岸人民幣兌美元即期大幅高開，盤中匯價
曾逼近7.16關口，收復過半上周跌幅，較上
日升逾570點，最終收報7.1811，較上個交
易日收盤價升386點子，終止三連跌。離岸
人民幣兌美元盤中曾漲至7.1668水平，升逾
600基點，其後升幅回吐。而此前離岸人民
幣跌 0.5%至 7.2317，創兩個月來最大跌
幅。

傳國有大行入市支持人民幣匯價

香港文匯報訊（記者 馬翠媚）儘管
中國經濟復甦動力減弱，但繼本月中期
借貸便利（MLF）利率持穩後，7月貸
款市場報價利率（LPR）與上月持平，
1年期及5年期以上利率分別維持於
3.55厘及4.2厘。有分析認為本月LPR
持平符合預期，亦反映銀行主動壓縮利
潤、進一步讓利實體經濟的空間有限，
不過無礙實體經濟融資成本持續下降，
信貸亦有望保持同比多增勢頭。
中國人民銀行昨公告顯示，1年期

LPR報3.55厘，5年期以上報4.2厘，
均保持不變，而兩者在上月均曾下調
10個基點。內地第二季度GDP增速低
於預期，亦有數間投資銀行已先後下
調內地經濟增長預測，不少市場人士
期待中央出台更多刺激措施，以確保
實現今年的增長目標，不過人行仍維
持關鍵政策利率不變。在消費不旺和
房地產投資不振對經濟復甦形成拖累

下，青年失業率高企和通縮風險逼近
也進一步打擊市場信心。
不過有分析認為，若內地出台刺激

措施，可能是有針對性、而且規模有
限，進一步降息或進一步擴大中美息
差，為原本表現已經疲軟的人民幣帶
來壓力，同時受近期人民幣貶值等因
素影響，對貨幣寬鬆或有所掣肘，加
上銀行淨息差壓力仍大亦限制LPR報
價下調空間。

實體經濟融資成本或續降
東方金誠首席宏觀分析師王青認為，

本月LPR符合市場普遍預期，並且不會
影響三季度實體經濟融資成本持續下
降，本月貸款有望同比多增，而目前重
點是充分發揮LPR報價改革效能，引導
實際貸款利率進一步下調。他亦認為，
企業和居民實際貸款利率下調幅度會高
於6月LPR降息的0.1個百分點，激發

市場主體融資需求。
東北證券固收首席分析師陳康則認

為，本月LPR持平反映銀行淨息差有
壓力，同時在MLF不降息的情況下，
LPR很難單獨調降，他認為後續人行
是否繼續降息，LPR是否進一步調降
仍需視乎經濟走勢，目前還在政策的
觀察期。

降準等政策工具有望出台
人行2019年8月宣布改革完善LPR

形成機制並要求新增貸款與其掛鈎，
該利率由18家報價行在MLF利率基礎
上報價加點形成。人行此前在首季貨
幣政策執行報告中表示，貸款加權平
均利率持續處於歷史低位，預示人行
短期內或沒有動力引導商業銀行降低
LPR報價利率，不過經濟增長乏力
下，寬貨幣周期料將延續，市場預計
後續降準等政策工具或有望出台。

LPR維持不變 本月貸款同比料仍增

香港文匯報訊（記者 莊程敏）上海市政府
新聞辦昨舉行發布會，中國人民銀行上海總
部跨境人民幣業務部主任施琍婭在發布會上
表示，人民銀行上海總部將繼續支持跨境電
商人民幣業務，進一步發揮跨境人民幣結算
業務服務實體經濟、促進貿易投資便利化的
作用，支持外貿新業態發展；支持「絲路電
商」跨境貿易使用自由貿易賬户和人民幣結
算，探索境內銀行與境外支付機構合作為
「絲路電商」提供全流程配套金融服務；加
大政策宣傳，全力推進上海市跨境電商高質
量發展。

研提供「絲路電商」全流程配套服務
為了促進跨境電商人民幣業務發展，重點

從以下四方面發力：一是不斷加大跨境人民
幣業務政策支持力度。 二是多措並舉持續

推動轄內跨境電商人民幣業務發展。首
先，拓寬業務模式：人民銀行上海總部支持
上海地區的銀行基於自由貿易賬戶直接為跨
境電商企業提供本外幣結算服務，也支持銀
行與支付機構合作為跨境電商企業提供服
務；其次，拓寬業務場景：支持支付機構為
跨境電商企業提供貨物貿易、服務貿易等
經常項下跨境人民幣結算，豐富支付機構
業務品種。
三是着力推動跨境人民幣業務政策落實落

細。人民銀行上海總部開展多次政策宣講，
結合場景推動轄內跨境電商業務快速發展。
四是加強對銀行的業務督導。人民銀行上海
總部定期召集轄內銀行召開跨境人民幣業務
督導會，引導銀行為跨境電商企業提供便
捷、高效的跨境金融服務，確保跨境電商業
務合規、有序發展。

人行上海總部：
續支持跨境電商人民幣業務
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市場評論
花旗銀行：此舉實質上允許銀行和
企業從離岸市場借入更多美元，有利
於緩解在岸美元流動性緊張，並降低
做空人民幣的意願

瑞銀：此舉可讓境內企業能夠更多地
利用離岸美元融資，用以增加美元供
應，並減緩人民幣貶值壓力

瑞穗銀行亞洲首席策略師張建泰：
政策組合拳向市場發出明確信息，將
阻止人民幣跌向7.3元關口，有助於
為月末的政治局會議可能推出的經濟
刺激政策爭取時間

民生銀行首席經濟學家溫彬：未來
監管層的匯率工具箱仍較充足，還有
外匯存款準備金率、跨境融資槓桿
率、境內企業境外放款宏觀審慎調節
系數等工具，可在必要時繼續對市場
預期進行合理有效引導內地內地穩匯率措施穩匯率措施

◆ 上調跨境融資
宏觀審慎調節參
數，由 1.25 上調
至1.5，以壓制人
民幣跌勢

◆昨日人民幣兌美
元中間價不跌反
升，較市場原估計
高出750點子

◆中資大行在離岸
市場拋售美元

本疊內容：財經新聞 副刊 娛樂新聞 體育新聞

時隔9個月，中國人民銀行、
國家外匯管理局再次上調企業和
金融機構的跨境融資宏觀審慎調
節參數，達到1.5的歷史新高。
此舉擴大了金融機構和企業的外

債上限，如果企業和金融機構自身有較強的跨境融資需
求，並且此前已經達到餘額上限，上調參數後企業或金
融機構可跨境融入更多資金。雖然宏觀審慎參數上調並
不必然直接帶來外債流入和結匯增加，但這一措施與近
期央行中間價引導等一系列動作一起，向市場傳遞出清
晰的穩匯率信號。

本幣外債佔比料進一步提升
歷史上，央行曾4次調整過宏觀審慎調節參數，當人

民幣受衝擊加快貶值時，調高參數以穩定匯率；隨着匯
率走勢平穩，再下調參數。上調企業跨境融資上限，有
助於外資流入，不過，目前外債成本在美元加息周期下
大幅上升，遠高於本幣，企業主動借用外債的動力並不
強。特別是去年10月，跨境融資宏觀審慎調節參數已
經上調過一次，一定程度上推動了外債在今年一季度出
現回升。企業外債規模與自身經營情況、海外市場利率
等因素更為直接相關，此次上調宏觀審慎調節參數會否
帶動起新一輪外債增加和跨境資金流入，實際效果仍有
待觀察。

值得關注的是，在美元融資成本較高以及美元荒的大
背景下，有專家預計外債額度的提高或將有助於本幣外
債佔比的進一步提升。數據顯示，今年一季度本幣外債
增加178億美元，本幣外債佔比也從2022年6月底的
43.67%升至2023年3月底的44.69%，正與美元融資成本
較高的大背景相契合。

美元加息近尾聲利人民幣
對於人民幣匯率，市場對央行短期內調控預期較為樂

觀。華創證券首席宏觀分析師張瑜認為，當前短期政策
維穩意圖凸顯，人民幣兌美元7.3或是「政策底」，目
前央行剛出手動用匯率工具，後續還有外匯存款準備金
率、遠期售匯風險準備金率等工具，儲備尚充足，短期
可控性偏強。從經濟基本面看，目前有邊際好轉的跡
象，加之美元加息接近尾聲，人民幣三季度有望穩定略
回升。

申萬宏源則指出，當前國內產業鏈韌性、出口競爭力
仍然較強，經常賬戶順差的穩定令人民幣有效匯率連續
兩周回升，隨着下半年出口增速的回升，人民幣對美元
有望在年底回到7以內。

◆香港文匯報記者 海巖
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