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内容概要

人民币汇率动态问题是开放条件下经济赶超货币崛起进程中有管理浮动的汇率变化作为开放经济货币
稳定机制动态调整的体现。
伴随着人民币国际化进程逐步推进，人民币汇率动态问题越发重要。

《开放条件下人民币汇率动态研究》采取逐层推进方式扩展汇率动态机制概念的内涵与外延，研究如
何促进金融开放进程中货币供求均衡与宏观经济总供求相适应形成相合意的名义汇率(基准)，在国内
外实体经济与虚拟经济失衡偏差对比下加快汇率失调校准复归，对货币非均衡条件下进行积极的冲击
响应，避免在金融开放进程中汇率波动产生重大冲击，为中国未来经济增长创建一个有利的和可控的
汇率动态机制，并为人民币汇率动态管理提供政策建议。

《开放条件下人民币汇率动态研究》由林楠著。
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章节摘录

　　（一）人民币汇率形成机制改革的基本原则　　随着中国逐渐开放资本账户，逐步施行浮动汇率
制成为宏观经济管理追求的目标。
尽管从长期视角看，经济全球化的趋势要求人民币汇率更加富于弹性，中国的资本市场趋于国际化。
但是，金融系统，尤其是外汇体制的改革必须谨慎、有序地进行。
人民币汇率的浮动与否、浮动多少应取决于推动中国GDP增长的各项因素的变化和波动情况。
要准确评估人民币汇率水平和汇率形成机制改革，要充分考虑当前中国社会经济的发展阶段和主要特
点，特别是不能忽视从不利于人民币币值稳定的因素考虑汇率形成机制改革。
由于人民币实现了经常项目下完全可兑换以及资本金融项目下的部分可兑换的现实情况，当前人民币
汇率尚不能反映出人民币的一般均衡汇率，但是我们必须清楚地看到，在人民币汇率形成机制尚未理
顺的情况下，过快地开放中国的资本金融项目，存在较大的外部风险。
　　在第二轮中美战略与经济对话开幕式上，中国国家主席胡锦涛发表了题为《努力推动建设21世纪
积极合作全面的中美关系》的致辞，胡锦涛表示，中国将继续按照主动性、可控性、渐进性原则，稳
步推进人民币汇率形成机制改革。
并将继续奉行互利共赢的开放战略，按照通行的国际经贸规则扩大市场准人，支持完善国际贸易和金
融体制、推进贸易和投资自由化便利化。
国家总理温家宝在谈到人民币汇率调整时指出，我们一定要不断地推进人民币汇率的改革，要实行有
管理的浮动汇率制度，由单一的参照美元而改变为参照一篮子货币，并且根据市场需求的变化不断增
强人民币浮动的弹性。
但我们必须谨慎地、有步骤地、渐进地加以进行，使企业逐步适应，并保持社会整体的稳定。
伴随着中国经济水平的不断增长，整体国力的不断强大，虽然人民币汇率水平在整体上来讲会不断地
增长，但是这个增长幅度不应过大过快，而应该由我国的整体经济水平决定。
虽然现在外部催促人民币升值的压力很大，但是中国人民银行行长周小川在2011年二十国集团（G20
）财长和中央银行官员会议中曾表示，中国政府将自行决定人民币的升值步伐，而不会妥协于其他国
家的压力。
并主要依靠自己的判断，来自主调整人民币估值。
为了发展中国的金融市场，需要改革汇率体系并令人民币更富弹性。
　　人民币汇率改革必须坚持主动性、可控性和渐进性原则。
主动性，就是主要根据我国自身改革和发展的需要，决定汇率改革的方式、内容和时机。
汇率改革要充分考虑对宏观经济稳定、经济增长和就业的影响。
可控性，就是人民币汇率的变化要在宏观管理上能够控制得住，既要推进改革，又不能失去控制，避
免出现金融市场动荡和经济大的波动。
渐进性，就是根据市场变化，充分考虑各方面的承受能力，有步骤地推进改革。
　　（二）现行人民币汇率形成机制的内容与特点　　现行人民币汇率形成微观机制建立在银行结售
汇制度和银行间市场交易基础上，结售汇和银行间市场的制度安排决定了人民币汇率生成的过程和市
场化程度。
官方确定并调整汇率、银行间市场交易汇率和中央银行拍卖汇率是汇率形成的不同方式。
结合中国外汇市场发展实际，针对现行人民币汇率形成机制的基本框架，即企业、个人和金融机构参
与银行柜台和银行间两个层次的外汇市场交易，由供求关系在国家规定的中间价波动幅度内决定市场
汇率，国家对中间价的形成方式和市场汇率的波动幅度实施管理和调控，可分析做市商制度如何影响
人民币汇率水平。
在引入做市商后，做市商的供需（能够反映整个市场的供需）是影响人民币汇率的主要因素，但中国
人民银行可以对外汇市场进行干预，以实现其政策目标。
目前人民币对美元汇率中间价的形成方式是中国外汇交易中心于每日银行间市场开盘前向所有银行间
外汇市场做市商询价，并将全部做市商报价作为人民币对美元汇率中间价的计算样本，去掉最高和最
低报价后，将剩余做市商报价加权平均，得到当日人民币对美元汇率中间价，权重由中国外汇交易中
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心根据报价方在银行间外汇市场的交易量及报价情况等指标综合确定（见图9.1）。
　　⋯⋯
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