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缓解人民币升值对经济增长的压力

童 商

自
2005年实行 汇改以 来，人

民币一直 呈 现 升值 态势。

前两年虽每年的升值幅度

都不大，甚至出现了短暂的显著回 调，

但仍维持了稳步缓升的态势。2007年

以 来，人民币汇率总体呈现“加 速升

值”的特征，人民币对美元 汇率升值

幅度超过 6%。进入 2008年后，人民币

升值 速度加 快，4月份人民币兑 美元

汇率已突破 7.0的关口，已经累计升值

4.47%。国内外多数机构预 计 2008年

人民币升值幅度在 8%—10%左右，人

民币兑美元 汇率中间价在年底将达到

6.7的水平。

目前，应理性看待人民币的升值压

力。当庞大的国际资本流入国内以 后，

不论央行采取什么对冲手段，这些资

金都会在国内市场活 动。这些为人民

币升值 而来的资金，流向实业部门的

可能性 不大，主要将在各种资本市场

活动。每个月增加几千亿 元的资金，不

论是流向股市还是房市，都会造成可

怕的冲击。资产价格大幅 上涨会产生

可观的财富效应，不仅 会拉动 消费，

还会刺激投资，给通胀造成需求压 力。

对于出现人民币对外升值、对内贬

值现象，也应作具体的分析。人民币不

能自由兑换、人民币尚未成为国际储备

货币这 两大特殊因素，决定了人民币兑

美元的升值仅限于相对货币之间的升

值，人民币汇率升值很难达到提升国

际购买力的效果，反而会由于外资的涌

入导致流动性 泛滥，进而使国内物价

上涨，让居民明显感到人民币在国内的

购买力下降，引发人民币对内贬值。同

时，在美元大幅贬值、美元标价仍在国

际大宗商品标价体系中占主导地位的条

件下，人民币并不能通过相对于美元升

值的途径去抵御国际通涨压 力。从 经

济运行情况来看，受美元贬值影响，近

年来以原油、铜为代表的国际大宗商品

价格出现 大幅上涨。由于人民币还不

是世界货币，在国际原料价格出现大幅

上涨的期间，虽然人民币兑美元出现升

值，但我国还不能通过直接输出人民

币的方式去国际市场采购商品或进行

资本投资，仍要通过美元或其他可兑

换货币开展国际贸易与投资。因此，其

实际购买力并没有得到多大提升。在美

元不断贬值的背景下，人民币只能成为

国际通胀的被动接受者。

鉴于在人民币不可自由兑换前提

下，人民币汇率难以反映人民币真实估

值水平，而外资在人民币升值初期介入

中国资本市场，对人民币计价的资产进

行投机性炒作，必将使人民币汇率、国

内资产泡沫之间呈现“水涨船高”式的

联动关系，导致资产价格快速上涨，而

人民币对内实际贬值。这将会在很大

程度上影响国内的金融稳定。

人民币升值造成产品 出口成本和引

进外资成本大幅度上升，对工 业、外贸

和三产增长压力越来越大。但另一方面，

升值也有利于抑制国内通胀，在对资源

性产品进口依赖程度加大的背景下
，
人

民币适度升值有利于降低以 本币计价的

进口成本上涨幅度，促进经济增长。

在世界经济环 境更加复杂多变的

形势下，我们应密切 关注 当前世界经

济运行过程中存在的问题和风险，重

视美国经济环境变化可能造成其经济

减速给我国带来的不利影响，积极采

取相应措施，缓 解人民币升值对经济

发展的影响。

（一）继续增大汇率弹性。坚持有

效、灵活的浮动 汇率制度，完善结售

汇制度、储备制度和储备政 策，谨慎

对待外汇储备的使 用和结构调整；加

强对资本流 入的监督 和管理，进一

步释放人民币升值 压 力。要关注有效

汇率的变化；进一步发展汇率在调节

国际收 支
、

引导结构调整、提升经济

平衡增长能力及抑制物价上涨中的作

用，增强货币政策的自主性和有效性。

（二）实行贸易多元化 战略，减少

对美欧等发达国家的出口 依赖，化解

风险。应调整和优 化 对外贸易结构，

转变对外贸易增长方式，逐步实现进

出口 贸易差额的基本平衡；同时在对

外贸易活动中加 强对话，增强出口 商品

的自主创新能力，开拓新的出口 领域

和国家，减少贸易摩擦。

（三）密切 关注国际能源、粮食价

格上涨对我国消费价格指数带来的压

力，防止物价由结构性 增长转变为明

显的通货膨胀。应建立健全粮食、能

源战略发展政策，提 高能源的利用效

率，加 大节能降耗工 作力度，大力发

展能源替代品 ；增强国内粮食、能源

供给，适时增加 粮食和能源进口，建

立粮食、能源战略大储备制度。
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