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金融城

! ! ! !新的一年市场开张!总要搞出点大事情"去

年有!股熔断! 今年则是离岸人民币兑美元暴

涨!打爆空头"

周三#周四两天!美元兑离岸人民币汇率跌

幅逾"#!最低跌破$%&关口"之前!市场普遍忧虑

人民币汇率近期破$'%"周五上午!央行公布的人

民币汇率中间价!(美元对人民币$%&$$&元"

这是$央妈%的主动干预!还是美元连续上

涨后自然见顶&众说纷纭"有一个指标是!近几

日香港市场人民币拆借利率陡然升高! 做多美

元对离岸人民币需要付出巨大成本! 空头被迫

平仓导致了踩踏"

有意思的是!")($年("月*(日! 央行行长

周小川来到国家外汇管理局中央外汇业务中

心! 看望和慰问坚守在年终决算第一线的外汇

储备经营管理人员"周小川指出!")($年外汇储

备经营管理人员同心协力#迎难而上!前瞻灵活

应对全球经济金融市场的巨大波动! 实现了资

产的安全#流动和保值增值"")('年改革任务更

重!外部环境也会更复杂"

同一天! 外汇管理局收紧了对跨境资金流动

的监管!改进个人外汇信息申报管理!并明确个人

购汇用于境外买房#投资证券及购买投资类保险!

都属于违规行为"对虚假申报#骗汇#欺诈#洗钱#

违规使用和非法转移外汇资金的个人列入 $关注

名单%!在未来一定时期内限制或者禁止购汇等"

根据三元悖论!在开放经济条件下!本国货币

政策的独立性#汇率的稳定性#资本的完全流动性

不能同时实现"$央妈%权衡之下!选择了前两者"人

民币继续贬值的预期!会随着离岸人民币的一场大

捷而扭转乾坤吗&待观察"央行之前表明了继续

保持人民币汇率合理均衡水平上基本稳定的信心"

购汇额度重新$满格%的投资者犹豫了'现

在换汇!还是再等等&尤其是家里有孩子留学需

求的市民!这两天关注着进展"毕竟学费和生活

费都不便宜!总要多预备一些以防万一"建议在

当地多刷卡!不占用外汇额度"一位朋友前两天

去换汇!被银行告知上了$关注名单%!两年内暂

停购汇资格"自己分析原因!连续两年顶格换美

元!并寄到美国的家人处"

从投资角度讲!换美元究竟划不划算&国内

美元投资渠道狭窄!+股扶不起!,-..风险高!存

款利率低! 美元理财产品预期年化收益(%/#0

"#!稍高一点的抢都抢不到"")('年如果换汇购

买美元理财产品!那美元要至少升值"%*#!才能

看齐人民币理财产品收益"

换汇这件事!钱多的可以考虑分散资产降低

风险!钱少的无需多折腾"还是一个赚钱效应问

题!如果!股今年有戏!个人资金外流的动力会

小很多" 首席记者 谈璎

财经风向标

新民金融城 上海花城

更多精彩内容请关注!

换汇

王涵：金融政策如何实现再平衡

! 兴业证券研究所副所长王涵 首席记者 连建明 文 本报记者 胡晓芒 摄详见 !""封面人物#$

! ! ! !

人民币真心没有大幅贬值的基础!但是很多

人都在说中国汇率有贬值的空间!中国对外的资

产负债表是正的!为什么要贬值"

非金融企业的投资回报率!

!"#"

年以后都是

下行的!信托#理财#保险及银行业的投资回报率

都高于实体$ 长期来看!金融的投资回报应与实

体拉平$ 什么情况下金融的回报会高于实体呢"

一是央行货币政策放松! 钱多了估值往上提!二

是老百姓的风险偏好推动金融资产价格往上走$

现在这两个因素可能都没有$

从世界经济发展来讲!在目前背景下!中国

搞%一带一路&更具有积极的效应!因为目前有一

股逆全球化的势力!需要中国去推动全球化继续

往前走!因为中国是上一轮经济全球化的受益者

之一'
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