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日元也早该升值了
理财
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　　二月初将举行的G7集团财长会议将会正式把日元当成话题，向日本政府施压。日元与欧元和美元

的比价一路下跌到谷底，推动了日本的出口，却让欧元国家倍感压力。

　　本周，日元将几年来持续下滑的趋势进行到底，达到了158日元兑换一欧元的历史最底点。外汇市

场因此满城风雨，纷纷传说西方七国集团(G7)为这一趋势而担忧，准备在二月初的财长会议上向日本

提出正式的警告。如果是这样，那么这也将是七国集团首次明确地对日元汇率偏低问题进行批评性地

正式表态。不过经济分析师表示，七国集团的调子不会太严厉，而且政治压力不能改变什么，因为推

动日元走低的各种力量太强大了，不是开一个会议发表一个声明就能左右的。

　　日元对欧元比价偏低的状态在欧盟内引起的反响是不同的。最为担心的是法国人，他们担心欧元

强日元弱会影响法国与日本的双边贸易中法国的利益。德国对此并不感到担忧，因为德国向日本的出

口只占了德国出口总额的1.5％，日本作为德国的出口对象国处于不重要的位置。

　　七国集团(G7)指的是美国、日本、加拿大、德国、法国、英国和意大利七个发达工业国家，加上

俄罗斯就是所谓的八国集团(G8)，德国正好是现在的轮值主席国。2月9到10日，七国集团的财政部长

和央行行长将在德国的埃森市举行高峰会议。德国联邦政府专门负责筹备八国集团峰会会务的国务秘

书伯恩特.普法芬巴赫向外界放风说，财长级峰会将日元汇率作为一个非中心议题拿出来讨论。显然，

七国集团一方面愿意传达出他们寻找有效措施应对日元问题的决心，另一方面也避免采取激烈的措辞

。

　　七国集团的财长们释放的信号强也好弱也好，总是会在外汇市场短暂地引起一定的反应，但是专

家们不指望除此之外会有什么更大的效果。根据摩根－斯坦利投资银行的估计，目前欧元与日元相比

被过高估值了40％，而主要受到拖累的是那些欧元国家。专家认为，日本经济因为出口回升已经走出

了长期的低迷状态，日元的目前汇率不能再真实反映日本经济的状况。日元之所以继续走低，专家认

为与两个因素有关：日本的低利率政策和越来越多的日本人将钱存到海外。

　　日本的央行主导利率是0.25％，贷款就像是无息一样被拿到，因此日元就被贷出，然后被拿到利

率更高的国家去生息。在美国，主导利率目前是5.25％，欧元区是3.5％。日本央行提高利率的空间非

常大，甚至可以说提高再多都不为过了。日本央行只有大幅度提高利率，才能阻止所谓的“利率差价

交易”，即在市场上借入日元，投资于高息货币。

　　目前，采取政治手段干预外汇市场不被看好，而且国际汇率的原则是让市场自动调节货币的价格

，只有在十分必要的情况下，才允许进行国家的干预。多年来，七国集团一直向中国施加汇率上的压

力，要求中国将人民币升值，但是显然政治上的压力在中国并不能奏效。

　　可以预料，七国财长与央行行长会议会低调提及日元问题，但是对解决问题不会产生什么影响，

日元走低的趋势预计短期内不会停止。 
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