
人民币五年内不自由兑换 中国金融体系相对脆弱  

中内协网 www.ciia.com.cn 点击次数:411

人民币五年内不自由兑换 中国金融体系相对脆弱 

2005年07月27日 03:12 东方早报  

  人民币汇改后，市场一度预测央行将加快开放资本项目的步伐。但中国人民银行货币政策委员会委员李德水25日

称，中国未来5年内不会让人民币完全自由兑换，原因是中国金融体系还相对脆弱。 

  这位兼任中国国家统计局局长的官员在接受彭博社采访时称，全球对冲基金目前规模已经达到8000亿美元~1万亿美

元，在目前中国的金融体系下，一旦人民币可自由兑换恐将遭 到对冲基金的攻击而受到重挫，就像1997年亚洲金融危机

时的韩元、泰铢遭到阻击一样。 

  李德水表示，中国至少未来5年内不会允许人民币全面自由兑换，相对脆弱的金融体系是导致这一结果的关键原因。 

  中国在1994年的外汇体制改革中取消了经常项目下的所有汇兑限制，并在随后的时间里逐步放宽了对资本项目管

制。原国家外汇管理局局长郭树清表示，截至2004年底，人民币资本项目超过半数已实现可兑换或只有较少限制，严格

管制的不足一成半。 

  但中国政府也一直强调，资本项目可兑换是一项复杂的系统工程，实施中必须与中国的经济发展水平、宏观调控和

金融监管能力相适应，与其他经济改革统筹考虑，因此并没有明确的时间表。 

  对于李德水的说法，经济学家莫衷一是。国务院发展研究中心金融研究所副所长巴曙松在接受早报记者采访时称，

资本项目可兑换的风险存在被夸大的现象。 

  “我们现在的资本项目管制存在一个悖论，那就是真正管控较严的恰恰是一些风险不大的项目，而高风险的项目其

实大部分已经得到放开，资本项目可兑换的风险被人为夸大了。”他表示。 

  巴曙松认为中国金融业的主体———国有商业银行经过改制重组，其资本实力和经营状况已经有了很大提升。一向

对中国银行业不太“友好”的标准普尔调高对中国国有商业银行的评级，以及工行自动调高经营目标就是两个很好的例

子。同时，他认为随着2006年底金融市场对外放开，加强资本项目管制的成本只会越来越高，“市场存有寻找管制漏洞

的倾向，严厉的管制最后会形成宏大无比的乘数效应。” 

  法国巴黎百富勤董事副总经理及总经济师陈兴动则认为，李德水的说法重在强调金融体系的完善。他认为，没有完

全意义上自由兑换的货币，也没有完全放开资本项目的国家，即使如美国、新加坡等国也是如此，关键在于度的把握。

资本项目放开的必要条件就是完善的金融体系，中央银行必须拥有调控利率汇率的多种可选择的操作方式，政策的传导

要迅速及时准确，市场化的利率和富有弹性的汇率机制要紧密协调等。 

  “从这个意义上说，要实现人民币自由兑换所需要的条件，5年并不算一个很长的时间。”陈兴动对记者表示。 

  早报北京专稿 艾勇 
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