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E6_B0_91_E5_B8_81_E8_c49_622196.htm 虽然13日人民币兑美

元中间价升值达到6.982，但离岸市场交易的1年期人民币无本

金交割远汇（NDF）在上周大跌1.9%以后，13日继续下跌68

个基点至6.5566，即市场预期人民币兑美元一年内有望升

值6.5%，而此前的普遍预期是10%.投资银行摩根大通昨天发

布报告认为投资者应该逢低买进人民币远汇，因为市场目前

预期人民币12个月内将升值5.9%。13日NDF的表现也从一个

侧面支持了此前中行研究员谭雅玲关于人民币应该一次性贬

值的论断。 与此同时，著名学者余云辉在其最新博客上撰文

指出，为捍卫金融自主权和国民财富，人民币应马上贬值，

这有力地声援了谭雅玲“贬值论”的观点。 升值派：不会造

成灾难性的后果 中国社科院世界经济与政治研究所所长余永

定在刚刚结束的陆家嘴金融论坛上称，对于因贸易顺差增速

下降而反对人民币升值的观点表示反对。 余永定表示，05年

以来，央行所采取的汇率政策在大方向上是正确的。而现在

我们面对的不是要不要升值，而是如何升值的问题。 余永定

称，介于目前的情况，哪怕升值速度再快一些，甚至采取一

些市场没有遇到的方法，也不会造成灾难性的后果。 与余永

定持相同观点的专家，包括香港理工大学中国商业中心主任

陈文鸿。他昨日在接受凤凰卫视采访时称，人民币若贬值，

将与全球为敌。他称，目前全球金融最大的问题是结构失衡

，若中国通过人民币贬值提升出口竞争力，会破坏国际合作

并会招致其他国家反对。 而中金公司首席经济学家哈继铭表



示，人民币升值有利于降低通胀。他称，一次性升值10%，

对通胀的抑制作用会比较明显，越到后来这个作用就越大。 

哈继铭称，“这是我们要做出的选择，就是你愿意让升值幅

度快一些的话，用这些形式来实现人民币的升值，还是说以

升值速度慢一些，最终用通货膨胀的形式来实现实际汇率的

升值，我觉得可能升值速度快一些在目前通胀高的情况下是

比较好的选择。” 市场派：由市场来决定汇率水平 中国银行

副行长朱民称，需要根据贸易结构和资本结构来调整人民币

一篮子的事情。同时，他称人民币有可能成为世界上的国际

货币和强货币，因此，现在这个阶段只是一个过渡阶段，而

应该更多地看到人民币作为世界货币后再决定对策。 中国外

汇交易中心总裁谢多表示，人民币汇率要看市场，并由市场

来决定汇率水平。市场决定破6.5就破6.5，不是政府，也不是

由交易机构单独决定。 贬值派：人民币升值无异于一次经济

自杀 经济学博士、厦门大学客座教授余云辉在其最新博客上

撰文称，为了捍卫国家金融主权和改革开放取得的成果，人

民币必须贬值。 在余云辉看来，中国实施人民币升值策略并

同时实施货币紧缩政策无异于一次经济自杀。他称，人民币

升值与否是“一场发生在21世纪的中美大国之间的博弈”，

汇率问题已经直接关系到中国金融自主权。他称，在人民币

持续升值趋势和预期背景下，热钱不断涌入国内，并通过国

内银行结汇系统兑换成人民币；而央行不得不发行央票对冲

美元，进而把境内企业应该持有的流动资金收上来交给美元

持有者，这时候，央行的货币发行权无异于拱手让人。 除了

金融自主权，人民币升值也使得热钱在国内导致严重后果。

余云辉称，大量热钱的涌入，导致国内人民币过剩、CPI飞涨



、通货膨胀压力日益严重；而为了抑制通货膨胀，央行通过

加息、提高准备金、发行央票等紧缩政策减少货币流通量，

但央行的紧缩政策无法只针对国际热钱收缴多余的流动性，

而是针对全社会包括产业部门来收缴流通中的资金。 民间借

贷盛行也使得拆借利率飙升，企业经营成本上升，进一步抑

制产品供给。但对热钱来说，这进一步扩大了其无风险套利

空间，刺激着新一轮的恶性经济循环。 独立经济学家谢国忠

在陆家嘴金融论坛上也表示了对热钱的担忧。他称，他有很

多香港朋友，正在向内地汇钱套利；而一季度外汇储备增

加1600亿美元，是外贸顺差和FDI总和的一倍。特别是热钱进

来后，又进行炒楼、炒股票等资产投资，这个是很危险的。 

而在紧缩投资和内需不畅的情况下，人民币升值还对仅剩的

一驾拉动经济增长的马车？？出口造成严重影响。据《每日

经济新闻》记者了解，今年一季度，义乌市对美国出口首次

出现负增长，同比下降4.07%，中国义乌小商品景气指数也下

跌到1060.82点，逼近1000点的基数，创下两年来最大跌幅。 

另外，出口行业开始面临次贷危机带来的海外呆账坏账等新

问题。由于次贷危机给美国企业带来沉重打击，而大量拖欠

国际货款甚至申请破产开始成为美国企业在危机下转嫁损失

的常用方法。曾有外贸企业经营者声泪俱下地称，美国客户

欠债1500万美元后申请破产，使其“经营企业六年，将近四

年白做”。 谢国忠称，目前人民币升值趋缓，正是因为国内

出口行业正遭遇危机。他称，国内经济还是出口带动的，出

口行业遭遇危机，如果出口企业关闭，那以后的生产就都没

了。因此，应该让出口企业有机会喘气，如果汇率继续涨上

去，企业都关门了，那怎么活？调整是不能急的，而应该慢



慢来。 而余云辉表示，中国经济的自救必须回到问题的根源
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