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人民币加速“破7”利弊几何
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　　今年一季度，人民币对美元的升值幅度超过4%，不仅刷新了去年四季度刚刚创下的季升幅2.77%的

记录，也是1994年中国外汇市场建立以来，人民币升值幅度最大的一个季度。

　　4月2日，美国财长保尔森抵京访华。虽然以往在他到访中国前后，人民币汇率都会以相对较快的

升值速度相呼应，但是这一次“保尔森效应”并未被验证。当天人民币汇率继续下探，单日跌幅74个

基点，中间价报于7.0292。

　　这个小插曲让早早预测人民币在保尔森访华期间必定“破7”的美国市场人士闹了个笑话。但中金

公司有关人士表示，美元近日的反弹对人民币的上扬产生了抑制作用，不过“破7”只是时间问题。

　　“6时代”指日可待

　　在刚刚过去的3月，人民币累计升值868个点，升值幅度达到1.2%。而今年一季度人民币的累计升

值幅度更是高达4.06%。不仅刷新了去年四季度刚刚创下的季升幅2.77%的记录，也是1994年中国外汇

市场建立以来，人民币升值幅度最大的一个季度。

　　市场人士认为，人民币在过去两周中的大幅走高，并非中国要赶在保尔森访华之际将美元兑人民

币汇率拉至7元这么简单，更有可能是中国政府希望保持住人民币的升值势头，以缓解通胀压力。

　　对此，美国银行大中华区经济研究与策略主管汪涛日前表示，今年一季度，人民币加速升值，部

分原因是由于美元贬值所推动。长期而言，人民币兑美元不会以15％的年增长率持续升值。一旦通胀

压力使得出口数据出现明显放缓或减弱，人民币兑美元汇率的调整速度会减弱。

　　近日，有消息称，在保尔森访华以及G7/IMF会议之后，中国政府可能会出台有关人民币汇率调整

的政策。对此，汪涛的看法是“不可能”。他说：“由于美元和美国金融市场的不确定性，在这次保

尔森访问时将要讨论的汇率问题主要侧重于美元的走势，而不是人民币的升值。”他预测，今年6月底

人民币汇率将打破6.8，到年底将升至6.65。

　　“我们在谈论人民币升值时往往忽视了人民币相对于其他货币汇率的变化。”中央财经大学金融

学院讲师、经济学博士蔡如海日前接受《市场报》记者专访时说，“关于人民币汇率问题，大家一直

以来主要将注意力集中在人民币相对于美元的汇率上，但需要说明的是，人民币对外币值的变化并不

仅仅是相对于美元，还包括世界上其他主要的货币。比如说欧元、日元、英镑、港币等。而且，人民

币相对于欧元的汇率其实是在贬值，而且贬值的幅度还不小。相对于日元而言，人民币汇率在2007年

二季度为6.18，到2008年一季度末贬值到7.02。”

　　升值影响利弊互现

　　人民币进入“6时代”指日可待，将给中国经济带来哪些影响？
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　　蔡如海博士认为，本币升值对一国经济的影响，利弊皆有。他解释说，就其对进出口的影响而言

，主要是降低出口产业的竞争力并鼓励进口，从而导致净出口减少。消费、投资和净出口被称之为一

国经济增长的“三驾马车”，如果一国经济增长对出口拉动依赖度很高，本币过快升值会导致出口的

快速下降，从而使该国面临经济增速快速回落的风险。就中国的情况而言，2005年和2006年我国经常

项目顺差占GDP的比重分别高达7.1%和9.3%，其中货物的出口又占到了极高的比重。在这种情况下，如

果人民币升值过快，又不能通过消费和投资的增长来抵补因本币升值所降低的经济增长出口拉动的话

，我国经济将会面临增速急剧下降的“硬着陆”风险。

　　“人民币升值在给我国经济增长带来压力的同时，也会有诸多好处。”蔡如海博士说，“生产效

率低下、不具有竞争优势的出口企业将会被淘汰，这些劣质出口企业所拥有的资源将会有一部分向其

他优质高效的外向型企业或国内企业转移。尽管这可能会降低经济的增长率、导致失业率上升的压力

，但却意味着资源利用的效率更高，国内资源的耗费速度下降，对环境的压力也会降低。而这也与我

国转变经济增长方式的目标是一致的。”

　　升值速度不宜过快

　　在人民币持续升值的背景下，对外贸易领域出现了许多新的现象。在广东、江苏、山东等出口大

省，很多中小外贸企业陷入经营困难甚至破产倒闭，一部分外资中小企业从中国撤出。

　　对此，蔡如海博士指出,就人民币升值而言，过快会有导致经济增长硬着陆的风险，过慢则会使得

升值预期持续存在，外资流入的冲动和压力也就不会消失，监控的难度也将会持续存在。在这一背景

下，如何把握人民币升值的节奏，如何在人民币升值过程中逐步完成国内消费对出口拉动的替代，将

成为人民币汇率问题的重中之重。

　　国家信息中心经济预测部闫敏也认为，人民币升值有利于调整对外贸易结构与实现国际收支平衡

，但应在把握方向的前提下，控制升值速度。如果升值速度过快，在近期世界经济增速放缓、国际大

宗商品价格高位运行等多种因素叠加的情况下，可能会超出外贸企业的承受能力，对中国外贸出口造

成明显的短期冲击。 
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