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事件： 

5 月 31 日晚间，为加强金融机构外汇流动性管理，中国人民银行决定，自 2021 年 6 月 15 日起，上调

金融机构外汇存款准备金率 2 个百分点，即外汇存款准备金率由现行的 5%提高到 7%。消息放出后，离岸

人民币汇率短期内停止了升势，并出现快速下跌。 

点评： 

央行上调外汇存款准备金率一方面是为了加强外汇管控，另一方面是限制近期人民币升值过快的速度。

此前，央行曾发话未来可能放弃汇率的管控，人民币的升值速度在加快，在人民币升值超过央行预期

的时候，央行可以通过对外汇流动性的调控来缓解人民币升值过快的压力。这次的调控是央行自2007

年以来首次提出要调控外汇存款准备金，之前几次分别为1996年设定的内、外资适用的2%、3%；2005

年内外资统一用3%；2006年和2007年分别上调至4%、5%。 

国内金融机构需要将吸收的外汇存款按照一定比例储存在央行，央行调高了外汇存款金率后金融机构

需上存更多的外汇准备金，限制了金融机构的外汇投放力度，一定程度上收紧了外汇的流动性；另一

方面金融机构需要补充外汇存款准备金，当前补充的方法主要有两种，一是用手上的人民币购汇，第

二种是通过借贷美元，两种方法都会增加美元的需求导致美元汇率上升，而第二种会提升美元在境内

的利率，短期内，境内外汇拆解成本提升，通过美元做多人民币的成本将会增加，抑制投机性资本的

涌入。 

本次调控对实际影响预估较小。截至4月末，我国金融机构外汇存款规模为1万亿美元，提高2%的外汇

存款准备金率相当于锁定了200亿美元（约1280亿元人民币）的流动性，从总量上看，本次央行对外

汇流动性的调控实际影响有限。 

本次调控更多是释放管理信号。自四月以来，人民币即期汇率走势与人民币中间价汇率差走势有偏离

迹象，人民币对美元汇率升值超预期，可能存在投机炒汇现象，本次调控亦在释放一个加强汇率预期

调控信号，同时亦在提升央行对国内货币政策掌控力，提升其作为贷方的主导地位，进一步释放人民

币升值的压力，降低后续经济发展的潜在不确定性。后续随着通胀情况的加剧，为了避免流入性通胀

的影响，央行在政策上有必要加强自身的话语权，来面对未来由工业原料向消费端的通胀传导。 

风险提示。美元超预期走强；疫情反弹；国内经济增长低于预期； 
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