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内容概要

　　外汇储备对于一个开放经济体而言至关重要，是融通国际收支赤字、干预外汇市场、维持本币汇
率稳定、举借和偿还外债的保证等。
但持有外汇储备是有一定的代价的，体现为用它进口资本品的投资收益率（机会成本）、造成资源的
浪费等。
储备增长过快还会带来通货膨胀压力，使本币产生升值压力，使中央银行货币政策的自主权受到限制
，对产业结构的调整产生不利影响，等等。
在国际资金流动规模日益庞大的情况下，一国如何确定储备的合理数量是各国积极探讨的问题。
同时，外汇储备的迅速增长带来的通货膨胀压力、货币升值预期、货币政策灵活性下降等负面影响如
何缓解，是当前迫切需要解决的问题。
美元的不断贬值使各国储备资产正在遭受不同程度的损失，发展中国家如何对外汇储备进行有效管理
，实现保值、增值，是货币当局面临的一个现实而重要的问题。
在这种背景下，笔者选择“中国现阶段外汇储备管理研究”为题，展开了较为深入的分析和讨论。
　　通过本书的研究，得出了以下主要创新观点：①当前国际上通行的外汇储备规模理论主要是从不
同的角度来研究外汇储备适度规模的，这些理论都有各自的优势，当然也不乏不足之处。
本书认为，各国应根据本国的具体情况，选择适合本国国情的理论来确定外汇储备的适度规模。
②中国在今后较长一段时期内对外汇储备的需求将是巨大的，而储备供给却不容乐观。
危机发生时，被冲击国的外汇储备需求急剧上升，而外汇储备的供给却急剧下降，所以，发展中国家
需要外汇储备的超前积累来满足危机时的需要。
因此，我国现有外汇储备的规模并不明显偏大，现有储备规模应该包括未来储备的超前积累部分。
③短期内，由于中央银行的干预和不完全的市场机制，使外汇储备增长与物价上涨之间不存在明显的
相关关系，但从长期来看，外汇储备可以通过影响货币发行而间接影响消费物价指数，从而增加物价
上涨的压力；外汇储备增加会导致人民币升值，但二者的相关系数较小，从长期来看，外汇储备增加
必然会导致本币升值；外汇储备和货币供应量的被动增加，使中央银行控制货币供给的主动性大大降
低；我国外汇储备增长导致货币供给渠道改变，对东西部贫富差距扩大有一定影响，体现在：外汇储
备增长与东西部人均GDP差距和居民消费水平差距扩大之间有较大程度的一致性，同时，东部居民消
费水平增长明显减慢，这与同期高速增长的外汇储备和人均GDP不相协调，表明外商直接投资对我国
东部地区居民消费水平的提升作用已经进入“边际效益递减”阶段。
④建议从制度上和机制上解决外汇储备增长对经济的负面影响，着力在以下几个方面做出改进：加强
外汇市场建设，推进汇率制度改革；加强对资本项目的监管；稳步推进对外直接投资；积极采取其他
冲销措施；积极发展货币市场等。
⑤建议成立国务院领导下的由多个政府职能部门相互协调的国际储备战略决策小组，实现各部门对储
备管理的高度协调和配合。
对于外汇储备委托经营部分和中央银行自营部分提出了建立相应的授权系统。
⑥在外汇储备结构管理方面，可将外汇储备分成两大部分分别管理：是稳定组合和投资组合。
同时，对我国外汇储备的资产结构和货币结构安排做出了设计。
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编辑推荐

　　《中国外汇储备管理研究》一书作者针对我国现阶段外汇管理的现状，对外汇储备的规模、外汇
储备增长与物价上涨之间的相互关系、外汇管理与人民币升升值、货币供给之间的关系等进行了深入
研究，并提出了一些有针对性的建议。
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