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央行首推货币掉期主动化解升值压力(11月25日)

文章作者：

    《上海证券报》消息，据来自各方面的信息证实，今天中国人民银行将在外汇市场与商业银行进行美元与人民币的货币掉期业务操

作，期限为一年，计划操作量为50亿美元。此举显示央行在人民币升值压力之下，采取渐进、主动的解决方案，谋求汇率、利率双稳定。 

    货币掉期又称货币互换。就今日央行进行的货币掉期操作业务而言，意味着央行将用50亿美元从商业银行手中"换入"约400亿元人民

币。而在一年到期以后，央行再按照事先确定的货币掉期价格用人民币从商业银行手中回购50亿美元。 

    据悉，参与这次掉期操作的商业银行约有10家，其中包括了四大国有商业银行及部分政策性银行。同时，商业银行通过央行货币掉期

业务换入的美元不能进行结汇，只能用于投资外汇资产。并且，央行的货币掉期业务操作将有节奏地进行，今后可能每两周操作一次。 

    在海外市场上，央行货币掉期业务在本质上是一种公开市场业务，此前德国央行、瑞士央行在本国货币升值时，都曾经采用央行货币

掉期操作。其目的则在于稳定外界对该国货币的升值预期和减轻因赌升值而带来的外汇占款压力，以保持国内货币和汇率政策的独立和稳

定。 

    业内人士认为，央行此举意义在于，首先，央行与商业银行进行货币掉期后，其事先确定好的一年后的货币掉期价格，无疑对一年后

的人民币汇率具有较强的指导作用，不仅锁定了商业银行的汇率风险，而且也稳定了市场对人民币升值的预期。 

    其次，以往为应对外汇占款，央行往往被动在本币公开市场通过发行央行票据回笼前期多投放的基础货币，造成央行票据大量发行，

容易引起货币市场利率波动。此次，央行用美元与商业银行进行本币货币掉期，可以直接从商业银行手中回笼投放的基础货币，减少大量发

行央行票据这一环节，有利于保持货币市场利率的稳定。 

    "从更通俗的眼光看，这更像是以美元为质押的人民币正回购。"一些业内人士认为，今后有了这一工具后，央行可以在外汇市场上通

过货币掉期进行数量化操作，大量回笼人民币，减轻了本币公开市场的压力，从而使得本币公开市场的功能更侧重于利率调控，达到提高央

行对市场利率的引导能力的作用。 

    另外，作为人民币汇率改革的配套措施之一，外汇局昨日推出人民币做市商制度。 

    昨日银行间外汇市场人民币汇率再创新高，1美元兑8.0805元人民币。 
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