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!

本报记者 石贝贝

%

月
!

日
!

新年外汇市场开盘第

一天
!

美元对人民币尾盘报
$'!(#!

元
!

跌破
$',

元关口
"

分析人士预测
!

美元对人民币中间价下调
!

导致市

场对
!""&

年人民币加速升值的预

期升温
!

会进一步推动人民币对美

元创新高
"

人民币有加速升值必要

人民币加速升值已成为摩根大

通
#

德意志银行
#

瑞银等机构分析人

士的主要观点
"

摩根大通新加坡外

汇研究部主管
-./0123 42536

表示
!

人民币基本面仍十分乐观
!

人民币

有加速升值的必要
"

目前人民币被

低估
!

预测人民币于
!""&

年底将升

值至
%

美元对
*',

元人民币
"

-./0123 42536

同时指出
!

现阶段

中国必须由出口导向型经济转变为

内需导向型经济
"

而允许人民币加

速升值有助于将资源由出口经济重

新导向内需经济
"

瑞 银 驻 新 加 坡 外 汇 策 略 师

728/9 :152;

表示
!

!""&

年上半年人

民币将加速升值
!

预计年底前将升

值至
%

美元对
*'$!

元人民币
"

德意志银行大中华区首席经济

学家马骏在展望
!""&

年中国经济

时也指出
!

!""&

年人民币对美元的

升值会略微加速
!

幅度将达
*)

至

$!

!

高于
!""$

年
#'#!

的升幅预期
!

同时预计
!""&

年底人民币对美元

汇率会升至
%

美元对
*'("

元人民

币
" $

推动这一趋势的因素包括
!

最

近通胀的抬头
#

国际收支顺差造成

的持续流动性压力等
"

一个更为重

要的新动力在于欧盟的压力
!

如果

人民币对欧元继续贬值
!

欧盟就可

能会威胁对中国实施贸易制裁
" %

马骏同时指出
!

中国的出口增长

大幅减缓的可能性仍然存在
"

另外
!

人民币升值
%")

意味着中国
%'+

万

亿美元的外汇储备中会损失
%+""

亿

美元
"

综合上述因素考虑
!

今年人民

币升值幅度达到
%")

的可能性不大
"

汇率不会一次性大幅调整

摩根士丹利经济学家王庆指

出
!

!""&

年再度对人民币汇率进行

一次性大幅调整的可能性很低
"

王庆认为
!

中国政府会坚持实

行逐渐升值的策略
!

并预测到
!""&

年底美元对人民币汇率将达
*'&"

"

具体而言
!

如果中国政府采取像超

过
%"!

的调整幅度这样大胆的做法
!

至少要出现以下两种情况之一
&

第

一
!

国内
-4:

上涨失控
!

也就是说整

体
-4:

长期超过
&!

'

第二
!

相对于

中国主要的贸易伙伴
!

比如美国和

欧盟
!

这种大幅度的调整可以带来

足够大的好处
!

才值得进行这种调

整
" $

这两种情况都不太可能出现
" %

中央财经大学中国银行业研究

中心主任郭田勇此前亦表示
!

如果

人民币大幅升值
!

会对出口型企业

产生巨大冲击
!

直接导致出口产品

价格上涨
#

出口数量急剧下降
"

在内

需不足的情况下
!

这有可能导致经

济增长出现滑坡
!

影响国民经济的

健康发展
"

一些经济学家对人民币汇率改

革又提出新见解
"

雷曼兄弟亚洲经

济学家孙明春最近指出
!

虽然人民

币加速升值不可避免
!

但升值幅度

并不是关键
!

对汇率体制进行完善

和改革才是长远之计
"

在当前形势

下
!

采用新加坡式的钉住名义有效

汇率的体制可能是中国汇率制度改

革的最佳选择
"

比如
!

定期宣布汇率

政策的中期目标
!

但不必公布一篮

子货币的内容和权重
!

也不必公布

有效汇率升值幅度
"

市场可以从央

行的季度报告里揣摩央行的意图
!

但人民币对美元及其他主要货币的

双边汇率走势
!

则不是可以从揣摩

央行意图中轻易预测出的
"

孙明春认为
!

如果采用钉住名

义有效汇率的做法
!

那么首先要放

宽甚至完全取消人民币对美元汇率

的每日波动幅度
!

以便维持人民币

名义有效汇率的稳定或适度升值
"

这实际上相当于把人民币对美元汇

率的地位降低到与人民币对其他主

要货币
(

如欧元
#

日元等
)

汇率同等

的水平
"

人民币今年或将转向全面升值
!

加速升值渐成投行共识

"

机构观点

"

新闻分析
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首破
!"#

人民币拉开新年升值大幕

!"#$%

封三

!"

"##$

年
%

月
&

日 星期四

责任编辑
!

衡道庆
'

美编
!

许华清 邮箱
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电话
!
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聚焦 人民币汇率

!

本报记者 秦媛娜

!""&

&ÅÆÇÈ¤+ ,-.2

3ÉÊxË&&ÌRX=+ �ÅÍ

$',

1ÎÏ}Ð_pRÑ=©_R

f&Ò�ÂÓª

£¤+ �ÔÕ2ÇÈ�Ö×Ø

R01/,-.23�)Ù©

$'!((*

1+,-.Ú¤yz©

#"

Æ

ÛÜ+ M?ÝÅÞßÍ

$',

1Îà+

iáÞ]â2]��R_pãäª

�+ 2]��,-. ¡y�z

uå

%%'%)

ª

!

!""$

&RV^fÆÇÈæ

*+ ,-.23çÊèÍx

$',+

é

$',,

A

$',!

ê

$',%

ëÆì²RÖí

Îà+ §

!""&

&ÅÆÇÈ¤á¾

$',

1Îàîïðµ+áÞ�ñòó

å�,-.¾ôõy�$ö÷ª

�ø9ÇÈùO¬+

!""$

&

%!

���+ ,-.23�)Ùúûû

op+ ü©ý¤,-.23ñòÙ

o=Rì²þÿ+ �)ÙR!"#

$8�ñòóå�fs%&+ ',

-.23ôõy�?Â=(<ª

)x,-.õ*y�R<=G

+,�-Õ+.©ì²R?+/a0

Þ_&�12R+3�456À78

!�9ü:ª [\1;56ø9)

'6Õ2ñò<ñ+ G=ø9> 

x/?@RA2B+ !_&��Ç

È-^01CDE�¯B+ ¹ôx

ñò�01RFG+ ôHx,-.

/0123RIynuª JKRL

`!�MRN6µ^iO�5µ+

��PQ©��R4N6À78ª R

fS�+!1;N66)+ÔTñò

�01RU/VWiXY,-.Z

[\8x

$',

1ª

¶·,-.23�)ÙRôn

]y+ ^Ùñò�R_Ùi`aO

5���)ÙbcR��ª ÇÈù

O¬+ d®fæ,-.23�)Ù

õney(+ fgh/3�fN

Gij+ �5xÇÈÙkl�)Ù

RL`+ >?£¤^ÙñòaÇÙ

±²mn�)Ùo�+ G=01/

,-.23pB_Ù!

$',

1Îà

�¢+ Mqr·ñò/\�)ÙR

s"ijtu¹ôª

�Ô,-ø9tu�ÔÕ2Ç

È�Ö×Ø+

"#$%

&

&

�

"

¤ø9

)Õ2ñòÝvw01E./,-

.23R�)Ù©x

&

@1/,-.

&$'((&&

1 +

&$$

¤ 1 / , - .

(')*$(

1+

&

y1/,-.

$'+*)*,

1+

&

BC/,-.

&,',+$,

1ª

!

本报记者 秦媛娜
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对一篮子货币或全面升值
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预计今年升幅超去年

张大伟 制图

汇率变动将对纺织等出口产品产生

一定影响 资料图
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以上职位均要求认同国泰君安文化
"

诚实守信
!
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!

身体健康
"

待遇可面议
#
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!
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号
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层
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地址
!
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号
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楼
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座

有意应聘者请将个人简历
"

须附二寸个

人照片
#

及学历证书
$

资格证书
$

身份证等相

关复印件
%

通过邮寄或电子邮件发送我公司

综合管理部
&

电子邮箱
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邮寄地址
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