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内容概要

每个人的心中都有一个理想。
遗憾的是，现实情况和理想状态往往是不同的。
一国货币的汇率水平，也常常面临这样的问题。
就如同理想和现实的差距，激起人们改变现状的努力一样，如何使失衡汇率向均衡水平转变也激起了
不懈的探索与思考。
　　在过去的几十年时间里，人民币汇率经历了从不变（固定）到变化（浮动）的轮回。
现在。
随着改革开放的深入，中国经济已经深深打上了全球化的烙印，因此，人民币汇率也日益受到了国际
范围的广泛关注。
而人民币汇率水平和形成机制问题，始终是中国乃至国际经济学界绕不开的话题。
　　抛开经济学家的争论，人民币汇率扭曲的后果到底会对中国经济产生什么影响——货币政策能给
投资者带来怎样的预期？
高达2万亿的外汇储备真的很“烫手”吗？
外汇储备的高增长会给中国经济带来怎样的“烦恼”？
等等。
　　像独生子女问题一样，目前中国经济的发展，在进入青春期以后，到底应当进行怎样的管教？
是“管紧”还是“放松”，这既是个哲学问题，又是个现实问题。
不管怎样。
明天总是在召唤——一个伟大的变局。
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章节摘录

　　第一篇　扭曲　　第一章　理想：均衡汇率*　　汇率是两种不同货币的兑换比率，这个定义再
简洁不过。
但是，不同的货币又对应着各自复杂的宏观经济背景，因此，作为不同宏观经济体系的纽带，一个汇
率比价的背后至少有两个复杂的经济系统。
所以，汇率问题常常是令人困惑的。
可以想象，如果没有一个清晰的考察框架，那么，汇率问题可能会让一个极具好奇心的人感到窒息。
幸运的是，历代先贤的前赴后继，使我们对于汇率问题基本有了一个成体系的考察框架。
为此，我们将首先给出一些基本概念，如实际汇率、均衡汇率等，以初步建立起对汇率的测度体系。
　　第一节　汇率的真实水平——实际汇率　　真实汇率（real exchange rate），通常还被称为实际汇
率，是汇率问题研究的一个核心实证概念，它几乎是所有与汇率问题相关实证研究的基础。
实际汇率的用途非常广泛，它可以用于反映一个经济体国际竞争力的变化，还可以反映经济体福利水
平的变化，或者是反映对国内不同经济部门激励机制的变化。
出于研究目标的不同，实际汇率有纷繁复杂的分类，但总的来看，实际汇率可以被分为外部实际汇率
与内部实际汇率。
在这两个大的分类之下，还衍生出更多不同的实际汇率概念。
　　⋯⋯
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