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汇率报告                                                        2022年 10 月 25日 

 

快评央行调升境内企业的跨境融资宏观审慎调节参数 

 

 

正文： 

今天，央行宣布调升境内企业的跨境融资宏观审慎调节参数，从 1 上调至 1.25，这是央

行在 2021 年 1 月 7 日下调后的上调回正，背景是人民币汇率近期受到了较大的贬值的压力，

央行显然希望通此举减缓人民币兑美元贬值的压力和速率，控制好短期系统性金融风险。央

行在公告中称，其目的为进一步完善全口径跨境融资宏观审慎管理，增加企业和金融机构跨

境资金来源，引导其优化资产负债结构。 

这一调整应在预期之中，央行不缺乏影响汇率走势的间接调节工具，笔者一直认为，央

行可以将 2020 年 4 季度以来用来减缓汇率升值的的工具再重新调整归正。目前来看，多数

工具已经得到调整归正，但依旧还有一定空间，如外汇存款准备金等。 

表1：央行2020年四季度以来对汇率进行的间接调节 

日期 措施

2020-10-10 将银行远期售汇保证金从20%下调到0：

2021-10-30 逐步退出“逆周期因子”对中间价的影响

2020-12-11 将金融机构的跨境融资宏观审慎调节参数从1.25下调至1

2020-12-31 按照贸易格局调整CFETS人民币指数的外币权重

2021-01-04 颁布《关于进一步优化人民币跨境人民币政策支持稳外贸稳外资的通知》

2021-01-05 将境内企业境外放款的宏观审慎调节系数由0.3上调至0.5

2021-01-07 将境内企业的跨境融资宏观审慎调节参数从1.25下调至1

2021-05-31 提升商业银行外汇存款准备金从5%到7%

2021-06-02 发放新一轮QDII额度103亿美元

2021-12-09 提升商业银行外汇存款准备金从7%到9%  

数据来源：外汇管理局、Wind、银河期货 

同时，央行实际上明显改变了中间价的制定的规则，尽管央行没有承认启用了逆周期因

子，但是，从中间价和前日收盘价，调节力度持续加大，近期上调均达到 1000 个基点以上，

昨天更是达到 1264 个点。今天也上调了 942 个基点。 
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图1：中间价和前收盘价价差 

 

数据来源：Wind、银河期货 

我们一直认为经济稳，才能汇率稳定。从昨天公布的贸易数据看，证实了笔者先前指出

的疫情和地缘政治对经济的影响三重冲击波，即从资本项目的证券投资而又资本项目的直接

投资，从资本项目的直接投资而又经常项目的对外贸易收支。在这个意义上，汇率还有个寻

求新的合理均衡水平的过程。 

但在 20 大精神鼓舞下，坚持“两个确立”、“两个维护”、“四个意识”和“四个自信”，

经济和汇率下行压力会得到缓解。 
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