
证
券
研
究
报
告 

宏
观
数
据 

 

 

 

 

 
 

缓回升仍是市场主流预期 
  

——2023年 5月份人民币汇率市场预测 
 
[Table_Industry] 日期: shzqdatemark  

  
  

[Table_Summary]  主要观点 
人民币汇率主流预期维持“稳中偏升”不变 

按照路透最新的人民币汇率 POLL（未来 1 个月、3 个月、6 个月、12

个月后的期末汇率预测）看，市场对人民币汇率中长期走势的预期为

“稳中偏升”，前期人民币汇率贬值进程已告一段落，重新进入平稳运

行区。最新市场预测中值的未来 4 期值（2023 年 5 月底、7 月底、10

月底，2024 年 4 月底）分别为 6.88、6.80、6.75、6.65；未来 4 期的

预测均值分别为 6.88、6.83、6.76、6.68。可见，市场对人民币汇率

的中短期走势预期保持稳定，稳中偏升预期较为一致，缓回升仍是主

流看法。 

2023年汇率走势决定主线面临变换 

尽管中美间利差仍有扩大趋势，但我们仍然坚持认为，伴随着美联储

加息临近尾声，利率平价对汇率走势的主导作用逐渐消退，其它因素

对汇率走势的影响重要性将逐渐上升。在全球利率体系趋稳后，通货

膨胀差对汇率的影响将很快体现，流动性强的金融资本对通胀差影响

的敏感性将上升；更为重要的是，经济发展前景差异对国际资本的趋

势性影响，将再度成为汇率的方向性影响力量。市场对经济前景信心

的波动，或将成为影响汇率短期波动的因素。 

人民币汇率回升前景有利中国资本市场持续回暖 

我们认为，汇率走势主导因素或转向经济和通胀，当前的波动不改

2023 年人民币汇率重拾升势的中长期运行趋势，人民币汇率将因中国

经济更为良好的增长前景和更平稳的物价，结束 2022 年的弱势，再现

稳中偏升的趋势。中国经济和社会生活的全面正常化后，经济回暖下

的缓复苏进程不变，政策预期平稳，在市场对地缘政治事件和房地产

问题的适应性上升情况下，资本市场平稳中回暖、波动中上“扬”是

大概率事件。 

 
 
 
 
 
 

风险提示 
俄乌冲突扩大化，国际金融形势改变；中国通胀超预期上行，中国货

币政策超预期变化。 
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[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《经济回暖中缓回升，内在动力需加强》 

——2023年 05月 17日 

《货币或再回落，降息概率提升》 

——2023年 05月 14日 

《价格超预期回落，低位运行或延续》 

——2023年 05月 12日 
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附表：人民币兑美元汇率中长期 POLL 

  
Reuters Poll - Asia FX Majors - May 2023 

RIC CNY1MP= CNY3MP= CNY6MP= CNY1YP= 

Period 1 month 3 month 6 month 12 month 

Release / Effective Date 31 May 2023 31 Jul 2023 31 Oct 2023 30 Apr 2024 

Median 6.88 6.80 6.75 6.65 

Highest 7.01 7.12 7.17 7.20 

Lowest 6.76 6.57 6.40 6.20 

Spread 0.25 0.55 0.77 1.00 

No. of Forecasts 42 54 54 46 

          

Organization/Question 

USD / CNY 

1 month 3 month 6 month 12 month 

 6.85 6.77 6.70 6.60 

 6.86 6.67 6.58 6.48 

 6.80 6.70 6.60 6.50 

 6.89 6.87 6.77   

 6.91 6.96 6.98 6.95 

 7.01 7.12 7.17 7.20 

   6.86 6.84 6.77 

 6.87 6.78 6.73 6.57 

 6.90 6.87 6.77 6.65 

 6.95 6.95 7.00 6.80 

 6.90 6.85 6.80 6.75 

 6.86 6.83 6.79 6.74 

 6.90 6.90 6.80 6.70 

 6.78 6.67 6.63 6.64 

 6.80 6.60 6.40 6.20 

 6.76 6.57 6.50 6.50 

 6.87 6.95 7.10 7.10 

   7.03 6.97 6.85 

   6.97 6.98 6.88 

 6.84 6.73 6.65 6.50 

 6.90 6.80 6.60 6.50 

 6.86 6.87 7.00 6.97 

 7.00 6.90 6.80 6.70 

   6.80 6.70 6.50 

 6.97 7.03 7.03 6.88 

 6.90 7.00 6.80 6.60 

 6.85 6.75 6.60 6.65 

 6.88 6.85 6.75 6.65 

 6.90 6.97 6.85 6.50 
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 6.94 6.93 6.88   

 6.92 6.80 6.77 6.70 

 6.93 6.87 6.70   

 6.85 6.80 6.75 6.65 

 6.86 6.81 6.82 6.83 

   6.73 6.68   

 6.85 6.80 6.70 6.50 

   6.57 6.62 6.63 

 6.83 6.72 6.62   

 6.83 6.72 6.63 6.60 

   6.71 6.69   

   6.80 6.60 6.50 

   6.77 6.68 6.59 

 7.00 7.00 7.00 7.00 

Shanghai Secs 6.88 6.80 6.70 6.60 

 6.80 6.77 6.71   

   6.80 6.78 6.87 

 6.80 6.80 6.70 6.50 

 6.89 6.92 6.93 6.83 

 6.82 6.70 6.62 6.68 

   6.78 6.73 6.67 

   6.92 6.83   

 6.88 6.84 6.80 6.72 

 6.81 6.67 6.57 6.37 

 6.90 6.90 6.80 6.70 

资料来源：Reuters，上海证券研究所 

 

 

 

 

风险提示： 

俄乌冲突等地缘政治事件恶化，国际金融形势改变：俄乌战

争久拖不决并进一步扩大化，西方对俄罗斯制裁升级或引致国际

大宗商品市场动荡，并对国际金融市场产生扰动。 

中国通胀超预期上行，中国货币政策超预期变化：全球供应

链不稳定冲击上升，以及疫情反复，通货膨胀和经济运行前景的

不确定性提高，或许带来中国货币政策的超预期改变。 

  



宏观数据                                                          

 

请务必阅读尾页重要声明                                 4 
 

       

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询资格或相当的专业胜任能力，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观地
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公司业务资格说明 

本公司具备证券投资咨询业务资格。 

投资评级体系与评级定义 
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内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 买入 股价表现将强于基准指数 20%以上 

 增持 股价表现将强于基准指数 5-20% 

 中性 股价表现将介于基准指数±5%之间 
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 减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数 

相关证券市场基准指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500
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本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资
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承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

责，投资者据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或关联机构无关。 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的唯一参考因素，也不应当认为本报告可以取代自己的

判断。 


