
 

 

睿策略 科技蓝筹股普跌，市场紧张情绪加剧 

（2019-5-24） 

 

宏观解读 

    5 月 23 日，中国人民银行副行长、国务院金融稳定发展委员会办公室副主任刘国强表示，人民币汇率出现

了一定幅度的贬值。应当说，汇率对市场预期有所反应是市场经济的内在逻辑，也是汇率发挥宏观经济和国际收

支“自动稳定器”作用的体现。目前虽然汇率出现一些偶发性超调，但市场状况是平稳的，没有也不允许“出事”。 

    解读： 

    这是在时隔四天后央行高层第二次喊话外汇市场。5 月 19 日，中国人民银行副行长、国家外汇管理局局长

潘功胜指出，我国经济金融的稳健运行，为外汇市场和人民币汇率保持合理稳定提供了有力的基本面支撑。今年

以来，我国外汇市场运行平稳，境外资本流入增多，外汇储备稳中有升，外汇市场预期总体稳定。第一次的讲话

仍然强调预期总体稳定，本次央行表态则直接强调“不允许出事”，可见央行对当前人民币贬值问题的重视。 

    在去年中美贸易谈判的过程中，人民币也出现一波贬值趋势，但央行表现相对淡定，没有此次如此明确的表

态。经过一年的变化当前宏观经济情况出现了一些新的情况。目前，我国宏观经济在一季度出现超预期增长之后，

4 月份数据显示经济增速有放缓的迹象。与此同时，CPI 和 PPI 数据持续高位，尤其是食品类价格持续上涨对我

国货币宽松政策的实施增加了很大难度，货币难以大面积宽松。进入 5月份中美贸易谈判的不确定性又对经济增

长的稳定性提出挑战。此时如果人民币出现大幅波动将对我国货币政策的实施产生进一步不利影响。 

    当前人民币汇率距离 7 的整数关口仅一步之遥，如果破 7 可能对外汇市场产生信心上的影响。当前进出口

贸易规模增速放缓，叠加汇率贬值或将增加资本外流的风险。如果市场预期贬值成为中长期趋势，居民和企业的

换汇压力有可能对人民币的流动性构成威胁。目前来看，短线的贬值压力更多来自金融机构对贸易摩擦的担忧进

行的避险操作，实体企业层面相对仍然稳定。在这个时间点央行未雨绸缪，提前稳定市场的预期，引导人民币价

格有序稳定的波动，未来人民币汇率有望趋于平稳运行。 
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重要声明 

恒泰证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格 

    本报告中的数据均来源于公开可获得资料，恒泰证券力求准确可靠，但对这些数据的准确性及完整性不做任

何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成具体投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况

或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。未经恒泰证券授权许可，任何引用、转载

以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。 
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