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人民币汇率双向浮动或成现实选项

□

本报记者 卢铮

人民币对美元汇率中间价近期走出

一波罕见下跌行情。 前两个月，人民币对

美元汇率中间价累计下跌

0.400%

，即期价

累计下跌

1.483%

。

3

月以来，人民币贬值幅

度继续扩大。事实上，从基本面分析，人民

币对美元汇率可能已接近均衡水平，不具

备单边升值基础。 这意味着，央行汇率政

策思路或许已改变， 汇改进度可能将提

前，人民币汇率双向浮动成为现实选项。

从基本面看，可从短期、中期和长期

三个阶段考察人民币汇率是否达到均衡

水平。首先，从短期看，起主要作用的是利

率平价。 由于人民币和美元之间存在利

差，国际资本会从美元市场拆借资金流入

我国， 造成人民币在市场上供不应求，从

而导致人民币对美元升值。 事实上，去年

以来，一些套利资金通过贸易渠道和资本

项目渠道跨境游走，挤压央行货币政策腾

挪空间。 对我国来说，为汇率牺牲利率不

足取。因此，在保持一定的利率水平、对人

民币汇率浮动实施有效控制、遏制热钱三

者之间存在不可调和的矛盾，此时出现人

民币汇率下跌，虽与货币市场短期供求背

道而驰， 但可在有效击退套利资金同时，

保持利率平稳。

其次，从中期看，衡量人民币汇率均

衡水平可参考购买力平价（

PPP

）和国际

收支。 世界银行数据显示，

2005

年至

2012

年，我国

PPP

分别为

1

美元等于

3.45

、

3.47

、

3.64

、

3.85

、

3.80

、

4.00

、

4.23

、

4.23

元人民币，

分别相当于当年平均汇率水平的

42%

、

44.3%

、

49.4%

、

56.3%

、

55.6%

、

60.1%

、

66.8%

、

67.2%

。除

2009

年外，

PPP

在其余年

份均呈上升态势。尽管

2013

年数据尚未公

布，但

PPP

继续上升是大概率事件。 这也

说明，尽管从

PPP

角度看，人民币对美元

汇率仍存在一定低估，但继续升值空间已

越来越小。（下转A02版）

京津冀协同发展相关方案有望上半年出台

□

本报记者 蔡宗琦 张敏

全国政协委员、国家发展和改革委

员会副主任张晓强4日向中国证券报记

者独家透露，当前京津冀协同发展相关

方案正在制定中，待方案出台后，就会

启动具体动作。 对上述方案出台时间，

国家发展改革委主任徐绍史同日向中

国证券报记者表示，离方案出台的时间

“不会很远了” 。他强调，争取上半年出

台方案。

中共中央总书记、国家主席、中央

军委主席习近平2月26日在北京主持召

开座谈会，专题听取京津冀协同发展工

作汇报， 强调实现京津冀协同发展，是

面向未来打造新的首都经济圈、推进区

域发展体制机制创新的需要，是探索完

善城市群布局和形态、为优化开发区域

发展提供示范和样板的需要，是探索生

态文明建设有效路径、促进人口经济资

源环境相协调的需要，是实现京津冀优

势互补、促进环渤海经济区发展、带动

北方腹地发展的需要，是一个重大国家

战略，要坚持优势互补、互利共赢、扎实

推进，加快走出一条科学持续的协同发

展路子来。

分析人士认为， 实现京津冀协同发

展，涉及区域分工优化和产业布局调整，

不仅有助于三地经济、社会优化发展，而

且对交通、环保等行业有重大利好。

全国政协委员、证监会市场监管部副主任王娴表示

优先股政策近期择机发布实施

□

本报记者 康书伟

全国政协委员、证监会市场监管部副

主任王娴4日在接受中国证券报记者独

家专访时表示，今年将提交涉及私募基金

税收政策的提案，呼吁有关方面尽快完善

私募投资基金所得税政策体系，促进机构

投资者发展，进一步完善资本市场投资者

结构。

她透露，在优先股相关征求意见稿发

布后，个人、机构投资者和发行人都反馈

了积极的意见和建议。 目前，优先股试点

管理办法及有关配套文件制定工作已基

本完成，将于近期择机发布实施。

完善私募基金税收政策

王娴介绍，我国私募基金按照组织形

式分为公司型、合伙型和契约型，不同组

织形式下私募基金税收政策不同。契约型

私募基金由于缺乏必要的税收政策规范，

一直处于税收征管盲区。对公司型私募基

金，我国将其作为一般法人企业，首先需

要缴纳企业所得税，然后还要在个人投资

者环节再缴纳个人所得税，面临双重征税

负担。现行政策仍将合伙型私募基金作为

一般合伙企业，对其应纳税所得比照个体

工商户的生产经营所得，按照5%-35%的

累进税率征税，各地普遍发布并施行减免

税政策，导致国家税收政策陷入形同虚设

的尴尬境地。

她表示，机构投资者对资本市场发展

具有基础性作用，但由于我国不同组织形

式私募基金税负政策不统一、 税率不同，

不利于私募基金市场发展。为壮大机构投

资者队伍，她表示，应尽快完善私募投资

基金所得税政策体系，（下转A02版）

图为

3

月

4

日，全国政协委员、国家发展和改革委员会副主任张晓强接受记者采访。 本报记者 车亮 摄

延伸阅读
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观点与观察

李伟：宏观政策首要目标

是守住风险底线

今后一段时间，宏观经济政策的

首要目标是保持经济运行的基本稳

定、守住风险底线，坚持“宏观政策

稳定， 微观政策放活， 社会政策托

底”的总体思路。
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海外财经

市场热议欧版QE

欧央行或以静制动

部分经济学家预计，欧洲央行3

月份采取刺激性货币政策的可能性

增加，实施量化宽松政策（QE）将

成为首要考虑的选项。欧洲央行行长

德拉吉否认欧元区已陷入通货紧缩

的环境。
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京津冀协同发展引发土地价值重估

A02

财经要闻

肖钢：坚持以零容忍态度惩治腐败

不断压缩权力寻租设租空间

证监会党委书记肖钢要求，围绕监管转型防控廉政风险，通过

清理、取消、调整行政审批项目和变相审批项目，不断压缩权力寻

租、设租空间。 要坚持以零容忍态度惩治腐败，既要抓早抓小，也要

严肃查处利用行政许可权、稽查办案权和行政处罚权等进行权力寻

租，以及违规买卖股票或个人投资入股等案件。

活跃资金三大套路应对平淡市

平淡的市场并不妨碍活跃资金“折腾” ，赌热

点、宠小盘、讲故事，个股行情并不平淡。值得注意

的是，进入到个股行情主导市场的阶段，也意味着

指数层面的反弹高度有限。

中外牛股联动推手

海外中国私募军团彪悍淘金

最近一年A股市场热点与港股、 美股联动明

显，而背后一个重要原因就是近年逐渐壮大的海外

中国私募。由于市场差异，出海的私募们在港股、美

股的打法，与A股有非常大的差别。
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财经要闻

周小川：

余额宝等产品肯定不会取缔

据新华社报道，全国政协委员、中国人民银行行长周小川4日

表示，对于余额宝等金融产品肯定不会取缔，过去没有严密的监管

政策，未来有些政策会更完善一些。
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两会特刊

桂敏杰:上交所正研究设立

战略新兴产业板块

全国政协委员、上交所理事长桂敏杰4日在接受中国证券报记

者采访时透露，上交所正在研究设立战略性新兴产业板。 战略新兴

产业板块对战略性新兴企业要有针对性， 因为这类企业在公司治

理、股权结构、发展方向等方面，都有不太一样的地方，要有相对应

的规则，使资本市场能够支持战略性新兴产业发展。
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公司深度

搞定好莱坞 PK迪士尼 觊觎互联网

王中军躁动 华谊兄弟不安分

在业绩上涨和不断对外收购的刺激下， 华谊2012年底以来股

价已大涨近3倍，而原有业务成长性面临考验。 分析人士称，华谊兄

弟寻找新增长点完全可以理解，但摊子铺得太大，能否做好还是未

知数……

中国证券报记者日前走进华谊兄弟董事长王中军位于北京长

安街的画室，并采访多位业内外人士，尝试解构华谊兄弟近期系列

大动作的真正内涵及成败几率。

A02

财经要闻

监管层总结广东养老金

委托投资经验

监管层目前正在积极总结此前

广东1000亿元养老金委托全国社保

基金理事会投资的情况和经验，有望

在此基础上酝酿地方养老金委托投

资相关办法和举措。

A07

基金/机构

债市趋稳债基争春

慢牛行情或延续

昨日央行开展两期限正回购操

作，债市各等级产品收益率曲线掉头

全线上行， 债市可能会趋于平稳，慢

牛行情或仍将持续。

首都第二机场最快上半年开工

A05


