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人民币升值利好股市吗？人民币升值利好股市还是利空股市

中国通货膨胀如此厉害，为什么人民币还升值呢

是因为人民币升值，导致海外美元热钱大量涌入中国，经济学中，市场流通货币量
和商品数量是应该成正比的。

在商品数量比较稳定的时候，大量货币的出现，必然导致比例失衡，市场供应不足
，从而导致物价飞涨，带动中国通货膨胀。

而人民币升值，包括中国的通货膨胀，根子都在美国，美国近年来经济衰退，不复
克林顿当政时期的经济发展，从而引起经济问题不断，从前几年的美国安然公司破
产，到现在次贷危机，迫使美国在战争期间，不得不让美元贬值，从而增强美国商
品的国际竞争力，以拉动美国经济。

但是，这种让美元不在坚挺的政策，是一种以邻为壑，转嫁危机的做法。

美元的贬值，导致大量持有美元的经济体手中的美元购买力降低，损害了他们的现
实利益，使很多国家，积累了二十多年的血汗钱变成了泡沫，打了水漂。

同时，各国持有美元的财团，为了保值，只能寻找尚未贬值货币的国家，用自己手
中持续贬值的美元，换取别国坚挺的货币。

比如现在的人民币，相对美元的升值，从而带动大量国际投机者进入中国金融市场
，他们转手间，就将中国人民三十年改革的血汗轻易带走。

这些热钱进入中国之后，按照中国政府的规定，美元进入中国，必须兑换成人民币
才能流通，这就必然导致中国市场上人民币供应量大增。

现在，政府为了控制人民币大增后导致的通货膨胀，采取提高准备金率的办法，导
致大量社会资金回笼到银行。

而中国人手中持有的人民币大量减少。

这是在用中国人手中的钱补贴美元持有者的利益。

中国是在做国际仁者，用中国，补贴全世界，自然会损害我们的利益。

通货膨胀也就是必然的。中国不陷入陷阱才会让人惊讶。

人民币升值会有什么影响
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首席投资官评论员董岩:

人民币升值会带来什么样的影响？我们下边来具体的分析一下。

益处：

第一、升值使得本国货币在国际上购买力加强，原材料进口型企业的成本会下降，
同时国内企业对外投资能力也会增强。

第二、有利于出国留学人员，人民币升值，使得出国上学的成本下降。

第三、有利于出国旅游消费者。道理同样人民币升值，购买力增加。

第四、中国GDP核算上会上升，有利于提升国家地位。

弊处：

第一、对出口存在干扰，但不是决定性的。在目前的人民币汇率情况下，中国的出
口每年增长速度在23％～27％之间，进口在19％～24％之间。人民币升值后，出
口增长率可能在6％左右，不可能是零。

第二、借鉴日本广场协议后本币大幅升值的教训，国际热钱大量涌入，市场投机心
理会加剧，增加金融系统性风险。

第三、可能使国内投资环境恶化，新增的海外投资则会减少，因为这种投资变得相
对昂贵。另一方面，国际游资的投机活动可能增加。

第四、产生一种“暴富效应”。日本就是一个例子。日元与美元的比率战后最早是
350∶1，后来变成250∶1，最高到70∶1，日本人由此富得不会花钱，没有变成继
续积累资本的能力。

第五、通货紧缩局面压力。人民币升值后，中国进口增加出口减少，国内生产企业
遭到进一步打击。

总的来说就我国目前的情况而言人民币升值但利弊权衡的结果是“弊大利小”

人民币升值为什么对房地产行业是利好啊

人民币升值导致外资大量涌入，楼市虚假繁荣。人民币升值利好房地产与金融业，
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这句话虽然在市场上广为流传，但是大多数投资者对其中的作用机制并不十分明确
。近期房地产类和金融类上市公司在资本市场上屡遭打压，使投资者更是对此有些
不明就里。目前，比较流行的解释有两种，一种是货币升值利好房地产和金融业是
普遍存在的国际经验；二是货币升值后房地产和金融业的外币价值增加，这会吸引
境外资本收购房地产和金融资本，而这些产业资本的本币价值也将因国际资本的收
购水涨船高。对于认真的投资者，这两种解释都不能令人满意，因为没能解释货币
升值利好房地产与金融业的因果关系链条。在没有弄清具体作用机制的前提下，国
际经验的证据显然说服力不足，中国有数不清的例子都和国际经验大相径庭，中国
经济独一无二的增长模式就是最典型的例子。境外资本青睐房地产与金融业，也需
要理由，人民币升值以后坐享汇率变动收益是个理由，但这个理由并不充分。人民
币对美元升值，外资只要是把美元兑换成了人民币标注的资产，无论是地产和金融
，或者是银行存款、债券、其他产业投资，只要美元换成了人民币资产就能够分享
人民币对美元汇率变动的收益。之所以外资在众多人民币资产中更加青睐房地产和
金融业，所看重的显然并非汇率变动收益，还需要有其他更重要的原因支撑房地产
和金融业相对于其他人民币资产的比较优势。解释货币升值如何利好房地产与金融
业，我们需要明确其中的因果关系链条，需要来自经济基本面的解释。为了绕开经
济学术语，以下我们通过一个极端的例子说明其中的因果关系。例子虽然极端，但
更有利于理解问题。货币升值与房产偏好让我们假定有这么一个家庭。家庭总收入
1600元，支出只有两种，一是租房花去800元，二是商场购物800元。住房消费与
商场购物消费的一个关键区别在于，住房消费只能由本国提供，不能借外国的房子
住；但是商场购物可以是本国商品，也可以是外国商品。在国际商品套利的作用下
，无论是本国商品还是外国商品，本国商场里面的商品与国际市场上同类商品价格
相同，如果人民币兑美元汇率是8∶1，800元人民币在国内购买的商品等价于100
美元在国际市场上购买的商品。这时候，我们假定人民币兑美元升值一倍，从8∶1
升值到了4∶1。对于这个家庭而言，同样是1600元的收入，但是购买力发生了变化
，可以用800元租原来的房子，另外800元现在变成了200美元，可以购买两倍于货
币升值前的商场商品，家庭收入的实际购买力因为货币升值而提高了很多。面对购
买力的提升，家庭的选择往往不是增加一倍商场购物消费，而是在提高商场消费的
同时，把多出的一部分钱用于换租更大更好的房子。还是1600元的收入，货币升值
一倍以后，家庭会用比原来更多的钱租更好的房子，这不仅会提高市场上房租的价
格，同时还会提高房地产本身的价值。房地产价格会因为货币升值水涨船高。现实
远远比上面的例子复杂得多，但复杂之处仅是增加了摩擦力，不会改变方向。比如
货币升值一倍后，商场中的商品价格并不会立即下降一倍，而是在一个较长的时间
里缓慢、持续下降（在通货膨胀大于零的条件下表现为价格上涨幅度的下降），甚
至有些商品（尤其是农产品）价格由于很少参加国际贸易根本对汇率调整不做出反
应，家庭实际购买力不会像上面例子中提升的那么快、那么多。但是，这只是个时
间和幅度的问题，如果从一个较长的时间区间看，这种机制的作用非常明显。货币
升值与房地产价格提升之间的关系是高速增长经济体中非常普遍的现象，得到了广
泛的国际经验支持。货币升值与金融需求金融业收益于货币升值原因相对复杂，但
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是机制与上面房地产业升值受益于货币升值有类似之处。继续利用上面的例子，不
同之处在于家庭支出除了租房和普通商品之外，还包括教育、医疗、交通、娱乐等
一系列服务性支出。货币升值的作用在于提高了家庭收入实际购买能力的同时，会
带来家庭支出结构的变化，特别是增加对房地产、教育、医疗、交通、娱乐等一系
列只能由本国提供的、难以参加国际市场定价的商品和服务支出。这些支出的增加
会导致这些商品和服务投资需求增加，并进一步导致能源和上游原材料产业投资需
求增加。正如我们目前看到的对房地产、教育、医疗、交通、娱乐设施需求的增加
，以及由这些消费升级带动的以钢材、电力为代表的原材料和能源等众多投资需求
的增长。这些投资需求的增长对于以银行为代表的金融业来说，意味着更高的信贷
需求和利润增加，金融业资产价值也因此提升。从资源配置角度看，货币升值的本
质特征是国内不同产业产品之间相对价格的调整，与相对价格调整相伴，一方面会
看到仅服务于本地的服务业发展，并由此推动相关上下游产业信贷需求的增加。另
一方面，还会看到参与国际市场竞争的出口和进口替代部门面临严峻的外部生存压
力，以及这些产业内部激烈的兼并重组和产业升级换代。后面一种情况对于银行信
贷需求而言，既有一些贷款需求下降甚至是坏账的危险，同时还有来自于兼并重组
和产业升级换代的新增贷款需求。综合来看，如果出口和进口替代部门在体制上足
够灵活，能够通过管理改善和技术进步摆脱货币升值的负面冲击，并由此实现了产
业升级，这些产业对银行部门也是利大于弊。根本因素还是经济增长以上我们从房
地产需求和信贷需求的角度分析了货币升值对地产和银行业的影响机制。但从更广
泛的角度看，故事并不完整。货币升值、不同产业间产品相对价格调整，以及对房
地产和金融产业的影响，都只是经济增长故事的不同表现，是结果而不是最终原因
。最原始的动力还是生产率提高，尤其是以出口和进口替代部门为代表的贸易品部
门生产率提高。如果贸易品部门生产率提高不能得到保障，货币升值和后面的一系
列故事都不能成立。无论是境外资本还是国内资本，将货币升值看做是对房地产和
金融业的利好，本质是看重经济增长对这些产业发展的利好，这些基本面范畴的利
好只有在较长的时期内才能完成。
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