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人民币汇率
完全浮动
不现实

随着全球经济一体化，国际

间资本的流动对一个国家或地

区的发展所起到的作用已经越

来越明显。在昨天举行的“!""#
全球脑库论坛”区域发展与资本

流动一节中，来自国内外的专家

与学者对如何利用资本流动来

发展本国经济及东亚国家的汇

率等问题进行了精辟论述。

积极应对国际资本
流动的新趋势

中银国际首席经济学家曹

远征认为，自上世纪 $" 年代以
后，国际资本的流动方式就变得

越来越错综复杂，呈现出以下几

个特点：第一，直接投资和间接

投资比例的变化，间接投资取代

直接投资成为国际资本流动主

导形式。第二，投资的主体呈现

多样化。除了西方工业发达国家

仍是投资主体外，石油输出国组

织成员及发展中国家也开始成

为新的投资主体。第三，尽管投

资主体多元化，但是投资流向依

然集中在发达国家之间。原因是

上世纪$"年代以后，随着新技术
的采用，特别是电子、信息以及

生物技术等越来越受到国际资

本的关注，而这些新兴产业主要

集中在发达国家。此外，发达国

家金融制度相对比较完善也是

原因之一。第四，国际性投机资

本日益频繁。随着金融自由化，

很多国际游资也在寻找投机场

所，新的游资在不断形成。随着

这些投机性游资的出现，使许多

发展中国家遭受金融危机，从

“墨西哥危机”到“亚洲金融危

机”以及后来的“阿根廷危机”等

等，都是国际游资造成的后果。

曹远征认为，面对国际资本

流动新趋势，作为发展中国家的

中国需要通过创新，寻找同国际

金融市场的接口，形成新的吸引

外资的重要手段和竞争工具。

东亚国家汇率相对
稳定大有好处

日本经济产业研究所所长

吉富胜肯定地说：“维持东亚国

家之间的货币稳定性对于亚洲

地区的经济发展来说是大有好

处的, 他从以下几个方面进行了
解释。

———货币贬值应与其他货

币的升值相对应。

吉富胜表示，货币的贬值应

该是与其他货币的升值相对应

的。比如美元的贬值要跟欧元、

日元等等升值相对应，外汇市场

才不会有潜在的危机。外国的这

种外汇储备也会因为这个基础

货币的贬值而缩水，这样会提高

价格的波动性或者价格的通胀

率。

根据吉富胜的预测，可能是

在HIIJ年底到HIIK年初，美国会
出现一次衰退期。到下一次美国

的衰退期发生的时候，会引发美

元的贬值，这样亚洲的国家外汇

储备的缩水就会带来可能的通

货膨胀的压力，那时亚洲的货币

应该相应地升值。

———汇率要考虑多边的交

易格局。

吉富胜表示，汇率是一种宏

观的因素，但是同时也要考虑到

多边的交易格局。对于整个东亚

国家，我们可以用平缓的步伐来

调整种种汇率，而不是一下子就

把这个汇率调整到非常大的幅

度。东亚国家汇率的相对稳定性

将会大大缓和我们经常出现危

机的可能性，也会对亚洲经济的

增长带来很大的好处，尤其对于

贸易直接投资的联系和自由贸

易区等等发展都有好处。

———汇率调整的压力应该

共同分担。

吉富胜认为，总的来说这种

汇率调整的压力应该共同来分

担。无论是新的全球化的不均衡

性，还是美国和亚洲整体贸易的

不平衡，都应该把它看成是催化

剂，更好地催化经济的整合，推

动更加全面的政策性的讨论，来

平稳地进行经济的整合，而不是

一种非常大幅度的调整。

现场

深圳银监局的局长

于学军认为，全球经济

一体化中的重要一面就

是金融的一体化。而亚

洲国家尤其是中国，在

金融的全球化、自由化

方面，尤其在资本流动

方面，往往就显得比较

保守，发展也要相对要

滞后。

于学军认为，中国

金融市场开放的主要障

碍就是人民币汇率问

题。但人民币汇率的完

全浮动并不是说实行就

能实行的，这主要是因

为人民币在资本市场上

并没有实现完全可兑

换，在这种情况下如果

汇率完全浮动并不现

实。什么时候人民币实

现了完全可兑换，汇率

问题自然就会解决。

于学军说，随着中

国经济外向度越来越

高，中国与国际的联系

更加密切，人民币在国

外的使用越来越多。这

样在客观上就对人民币

自由兑换提出了要求，

而这要求不仅来自于外

部，也会逐步演化成为

我们内部的需要。随着

改革开放及外向型经济

的发展，人民币可兑换

的问题在可以预计的未

来是可以逐步得到解

决。
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