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时隔15个月，人民币汇率再度
“破7”。

12月25日，在连日升值后，离岸
人民币对美元汇率升破7.0整数关口，
盘中最高升值至6.9960，这也是2024
年9月以来首次。同时，在岸人民币
对美元汇率同样延续升值走势，逼近
7.0关口，盘中最高升值至7.0052。

有人年初存美元，如今倒亏钱
人民币的大幅升值，也使得美元

存款成了“负收益”。
杭州市民张凯（化名）手头上有1

万多美元外汇，今年2月份一部分美
元（8400 美元）办了13个月的定期存
款，到期利率为2.8%，到期收益254.8
美元。如果按目前的汇率计算，本金
加利息相当于人民币60596元；而年
初的时候，8400美元相当于
61629元人民币。也就
是说，按人民币计价
的话，张凯的8400
美元不但没赚到
钱，反而亏1033
元人民币。

张凯的朋
友李敏（化名）
因为孩子在国
外留学，前几
年换了不少美
元，其中一部分
暂时购买了美国
长期国债，一年的
收益有将近5%。“有
一笔 5 万美元左右的国
债，大部分是在汇率7.2左右
换的。”李敏说。按5%的利率计算，5
万美元本金加利息一共是52500美
元，按目前人民币计价的话相当于
367573.5元；而当初的5万美元的换
汇成本是360480元人民币。也就是
说，在享受美国国债5%高收益的情
况下，按人民币计价，这一年李敏5
万美元的收益只有7093.5元人民币，
收益率1.97%，仅略高于一年期人民
币定期存款。“我的好几个同事、同

学，今年买A股收益率普遍很不错，有
20%、30%的，还有50%以上的，感觉
我买了美国国债错过了一个亿。”李敏
调侃自己说。

不过，好消息是，对留学家庭来
说，人民币兑美元升值降低了留学成
本。郭瑛（化名）的孩子今年8月刚去
美国读研，六七月份的时候换汇成本还
要7.18到7.2。“马上要缴下学期的学费
了，还有孩子的生活费也要提早准备。
我刚才查了一下，现在换汇成本是
7.0288，如果换10万美元，跟六七月份
比可以节省人民币1.7万左右。”

值得注意的是，自特朗普再次上
台以来，美元指数大幅下跌，意味着美
元对全球主要货币出现大幅贬值。

专家：利好中国股市、债市
事实上，自11月21日起，
人民币对美元汇率从7.11

附近持续攀升，市场对
“破7”的预期不断升

温。若将时间维度
进一步拉长，以离
岸人民币对美元
汇率为例，2025
年4月，离岸人
民币在连续三个
月升值后出现贬
值，月内一度贬值
至7.42下方，随后

又反转回升至7.26
附近。此后，离岸人

民币呈现波动走势，整
体升值态势明显。10月中

旬本轮升值行情启动以来，离岸
人民币累计升值超1200基点。

近期人民币对美元汇率的强势表
现，背后是清晰的内外驱动逻辑。中
信证券首席经济学家明明指出，11月
下旬以来，市场对于美联储12月的降
息预期再度升温，美元指数前期的反
弹态势告一段落，并转为持续下行。
美元指数走软为人民币汇率的潜在升
值创造了较为友好的外部环境。叠加
年底临近或有结汇需求释放，支撑人

民币汇率走升。
国家金融与发展实验室特聘高级

研究员庞溟表示，近期的人民币升值
行情，是外部压力趋缓、内部韧性增
强、政策精准调控与市场预期转向等
多种因素共同作用的结果。美联储
进入降息周期，导致美元指数显著走
弱，带动包括人民币在内的主要非美
货币普遍被动升值。市场预期伴随
着美联储继续开展降息，将进一步压
制美元长期走势，为人民币提供外部
升值空间。

“从内部因素看，中国经济的韧性
与吸引力构成了坚实的基本面支撑，
特别是经济数据边际改善与政策预期
升温，为人民币汇率提供了支持。出
口展现出超预期韧性，2025年前11
个月中国贸易顺差首次超过1万亿美
元，中国资本市场的亮眼表现也吸引
外资持续流入，国际投资者对中国国
债的持有规模也不断扩大，这些因素
都直接增加了人民币的买盘力量。此
外，临近年末，企业季节性结汇需求集
中释放，中间价偏强引导稳预期，也为
人民币汇率提供了短期且强劲的上行
动力。”庞溟补充道。

东方金诚首席宏观分析师王青表
示，年底临近，企业结汇需求增加，也
在带动人民币季节性走强；特别是近
期人民币对美元持续升值后，前期出
口高增累积的结汇需求有可能在加速
释放。

经过人民币这段时间的持续升值
后，浙江财经大学金融学教授徐敏认
为，对于像留学生家庭这样的刚需来
说，此时已到了换汇的好时机。“人民
币兑美元汇率短期内会不会破7，主
要还是看出口企业的结汇需求量。
但破7其实就是一个心理关口，对普
通家庭来说影响并不大。”至于汇率
的长期趋势，主要还是看经济基本
面，以及包括美联储在内的各国央行
的货币政策。

广开首席产研院资深研究员刘涛
表示，从投资者角度看，人民币适度升
值总体利好中国股市、债市。

破7离岸人民币对美元汇率创新高
有投资者称：身边有人买A股收益率50%，感觉自己

买美国国债错过一个亿

对实体经济有何影响？

人民币走强对我国经济转型升级具有
深远意义。从进口角度看，人民币升值将
直接降低原材料和先进技术设备的进口成
本，为产业升级提供支持。人民币升值还
有助于推动我国经济从“价格竞争”向“品
牌、技术与市场多元化”转型。在当前我国
货物贸易出口保持正增长的背景下，汇率
升值压力将倒逼企业提升产品附加值和竞
争力。

中金公司研究部最新研报认为，进口
依赖型行业、拥有较多美元负债的企业以
及部分服务贸易领域有望受益于人民币升
值。具体而言：能源、农业、材料等领域有望
降低进口成本；航空、免税、出境游等相关行
业或迎来收入增加；美元负债较多的公司
或得益于费用相对减少。人民币升值边际
不利于出口，也不利于缓解当前的价格下
行压力。

对资本市场有何影响？
人民币升值客观上有利于吸引资本

流入，对股票、债券等大类资产均构成潜
在利多。业内人士认为，人民币升值对资
本市场的积极影响并非单一维度，而是通
过估值提振、资金流入、信心修复形成三重
赋能，覆盖A股、债市、港股等多个领域。

第一，估值修复效应。高盛的复盘研
究显示，汇率上涨0.1个百分点，股票估值
可提升 3%至 5%。人民币兑美元走强，以
人民币计价的资产相对美元资产的估值吸
引力提升，尤其是外资偏好的消费白马、成
长股等有望迎来估值重塑。

第二，跨境资金流入提速。广开首席产
研院资深研究员刘涛指出，人民币升值有助
于提升人民币资产的吸引力，尤其对北向资
金等境外机构构成“双重收益”——既可赚
取资产增值收益，又能获得汇率升值红利，
从而推动股市、债市获得持续增量资金。

第三，市场信心与流动性改善。东方
金诚首席宏观分析师王青表示，人民币升
值会增大 A 股、港股对外资的吸引力，显
著提振资本市场信心。此外，2025 年前
11 月超 1 万亿美元的贸易顺差为资本市
场提供了坚实的流动性基础，人民币升
值进一步巩固了这一优势，为市场稳定运
行注入动力。

（声明：文章内容和数据仅供参考，不构
成投资建议。投资者据此操作，风险自担。）
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