
人民币即期汇率一季度下跌 2.64% 四大因素 

人民币对美元即期周一

小幅回落，统计显示，今年第

一季度人民币即期贬值累计

跌幅达 2.64%，超出年初时绝

大部分分析人士预期。其中

整个 3 月份贬值 1.17%，跌幅

较 2 月份有所收窄。 

  人民币加快贬值的四大原因 

  第一、中间价及美元升值预期：美联储收紧货币政策的预期下，美元升值

预期也推高美元兑人民币(6.2071, -0.0101, -0.16%)行情(推低人民币)。 

  第二、中国官方淡化近期人民币贬值担忧情绪，称属于正常波动，市场解

读为中国官方“默认”人民币贬值。 

  第三、众多投行集中下调中国经济预期，“硬着陆”忧虑重新升温。高盛

下调了中国经济增长和 CPI 预期。苏格兰皇家银行业也下调 2014 年中国 GDP 预

期，从 8.2%调降至 7.7%。 

第四、“贬值”或只是“双向波动幅度及深度增强”的向下波动过程：瑞

银(UBS)指出，扩大汇率波幅会增加人民币汇率的双向波动，但并不代表汇率走

势的新方向。瑞银还称，扩大汇率波幅将有助减少热钱流入，并鼓励企业和银

行在日常交易中更积极地管理汇率风险。扩大波幅不会直接影响贸易和实体经

济增长。 

  展望后市：预计 2014 年人民币升值 1%-2% 

  摩根大通表示，中国经济增长放缓、央行[微博]汇率政策转变及市场的技

术性调整是 2 月下旬人民币贬值的主要驱动因素。摩根大通中国首席经济学家

朱海斌(财苑)表示，进入 2014 年以来，人民币已明显不在呈现单边升值的势

头，中国经济增长放缓、央行汇率政策转变以及市场的技术性调整是主要驱动

力。从经济层面来看，预期 1 季度中国经济的季度环比增长率将降至 7.2%，二

季度将降至 6.8%，全面维持 7.4%的增长率不变。因此预期人民币贬值只是一个

暂时性的走势，而且幅度也会比较温和。仍然维持 2014 年人民币升值 1%-2%的

预测。 
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讨论：你认为人民币汇率下跌对企业影响吗？ 

你觉得人民币汇率下跌除以上因素还有其他的原因吗？ 
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