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人民币对美元中间价实现十连升
专家称属正常波动，央行仍需加强对汇率的预期管理

来源：《解放日报》2017.9.11  记者：张煜
    
截至9月8日，人民币对美元中间价已连续10个交易日上调，并创下2011年以来持续时间最长的连涨纪录。
    人民币对美元的升值势头看起来“势不可挡”，是否说明人民币进入加速升值通道？

人民币定价机制更市场化
“不能通过近期人民币对美元汇率走势就简单判断人民币已进入加速升值通道。”复旦大学泛海国际金融学院执行院长、金融学教授钱军指出，要理解人民币汇率波动情况，就要先理解其主要形成机制。首先，2015年8月11日汇改后，人民币定价机制更加市场化。其次，影响人民币汇率更关键的因素是经济基本面。钱军认为，中国经济长期发展趋势以及稳定性会影响市场和投资者的信心。最后，人民币加入SDR（特别提款权）后意味着人民币正朝着国际化方向前进，人民币汇率走势不再一味盯着美元，要更注重一篮子货币，“只不过，从目前来看，市场仍更关心人民币对美元汇率。”

内外因素共促人民币升值
为何人民币对美元汇率会在短时间内大幅上升，特别从今年6月1日至8月31日，人民币对美元中间价涨幅达到3.05%？这主要来自内部和外部两方面因素。

从内部来看，钱军指出，今年以来，中国宏观经济增速超预期，各项经济指标都保持稳定。“截至目前，中国国民经济运行稳定是人民币对美元汇率上升的重要原因之一。”上海财经大学高等研究院助理教授巫厚玮进一步解释，跨境资本流动趋于稳定，国际收支和外汇收支均出现明显好转。数据显示，截至8月底，我国外汇储备余额为30915亿美元，较7月底增加108亿美元，已连续7个月增长。“这是目前中国资本流动管理所获得的结果，也支撑着人民币单边升值。”从外部来看，人民币对美元汇率上升与美国自身经济基本面变化相关。美国最近公布的多项经济指标都不及预期，让市场对经济复苏期望下降。

虽然近期人民币对美元汇率升值幅度很大，但综观各国货币，对美元也多处于升值状态。钱军说：“相对其他国家货币来说，人民币升值幅度并非最大。”今年以来，欧元对美元汇率上升12.23%，澳元对美元汇率升值9.34%。

央行需加强汇率预期管理
此次人民币对美元汇率快速上升，对内外投资将会产生怎样的影响？业内人士普遍认为，由于当前中国资本管制仍较严格，人民币对美元汇率大幅上升在短期内对投资行为不会产生较大影响。
不过，钱军建议，在人民币汇率波动更频繁、幅度更大的情况下，中国人民银行如何做好对人民币汇率的预期管理变得更重要。“预期管理有两个方面，一是央行要多与市场沟通，二是央行政策要更透明。”例如，当经济指标差于预期时，央行应主动对指标进行解释和分析，并阐明指标差于预期的现象是长期还是短期。同时也需要说明央行将会采取哪些政策措施，这些政策措施可能会产生什么样的效果，以及政策措施“工具箱”里还有哪些可以使用的政策工具暂时没有被使用。
钱军认为，目前外汇储备趋于稳定，是因为中国经济数据以及金融体系改革所取得的效果让市场看清方向。“但由于当前资本管控较严，只有当管控放开后，外汇储备若仍能稳定在3万亿美元的水平上时，人民币汇率和资本账户才算真正稳定。”

