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人民币结算试点工作办公室                2016年5月11日  
人民币汇率指数形成原因及作用

    一、人民币汇率指数简介

    2015年12月11日中国央行宣布了按国际贸易加权编制的人民币汇率指数，当日晚间外汇交易中心正式发布了CFETS人民币汇率指数。人民币汇率指数作为一种加权平均汇率，主要用来综合计算一国货币对一篮子外国货币加权平均汇率的变动。CFETS为中国外汇交易中心的简称。指数参考了包括欧元、澳元、墨西哥比索等十三种与人民币直接开展交易的货币的表现。其中，美元权重最高，为26.4%，其次为欧元(21.4%)和日元(14.7%)。该指数参考的货币篮子还包括港元、英镑、澳元、新西兰元、新元、瑞郎、加元、马来西亚林吉特、俄罗斯卢布和泰铢。各货币权重如下：
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二、观察人民币汇率为何要看一篮子货币

长期以来，市场观察人民币汇率的视角主要是看人民币对美元的双边汇率，由于汇率浮动旨在调节多个贸易伙伴的贸易和投资，因此仅观察人民币对美元双边汇率并不能全面反映贸易品的国际比价。参考一篮子货币与参考单一货币相比，更能反映一国商品和服务的综合竞争力，也更能发挥汇率调节进出口、投资及国际收支的作用，因此人民币汇率不应仅以美元为参考，也要参考一篮子货币。把参考一篮子货币计算的有效汇率作为人民币汇率水平的主要参照系，有利于保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，有助于引导市场改变过去主要关注人民币对美元双边汇率的习惯。同时从国际经验看，汇率指数有的由货币当局发布，如美联储、欧央行、英格兰银行等都发布本国货币的汇率指数；也有的由中介机构发布，如洲际交易所（ICE）发布的美元指数已经成为国际市场的重要参考指标。中国外汇交易中心发布人民币汇率指数是国际通行做法。

人民币汇率指数的作用

中国坚持以市场供求为基础、参考一篮子货币进行调节、有管理的浮动汇率制度。CFETS人民币汇率指数能够更加全面地反映一国货币的价值变化，为市场转变观察人民币汇率的视角提供了量化指标，以更加全面和准确地反映市场变化情况。中国外汇交易中心按周定期公布人民币汇率指数，将有助于引导市场、涉汇主体改变过去主要关注人民币对美元双边汇率的习惯，逐渐把参考一篮子货币计算的有效汇率作为人民币汇率水平的主要参照系，有利于保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。

    四、本月人民币汇率指数变动趋势

2016年4月29日，CFETS人民币汇率指数为97.12，较3月末贬值1.04%。4月份CFETS人民币汇率指数日均波幅为0.10%，低于3月份，人民币汇率指数的波动性进一步降低。总体来看，人民币汇率指数继续呈现稳中略贬的走势。人民币汇率指数贬值的主要原因：一是与一篮子货币汇率变动有关。4月份以来市场对美联储加息预期进一步减弱，联邦基金利率期货反映的美联储6月份加息的概率已降至10%左右。美元指数持续回落，仅4月当月就下跌了1.6%。在美元对其他货币贬值、人民币对美元汇率中间价略有升值的情况下，人民币对一篮子货币汇率相对稳定，略有贬值。二是反映了市场供求因素。从市场供求变化看，今年以来企业“走出去”的意愿进一步升温。企业对外直接投资往往需要将人民币兑换为美元，增加了市场对美元的需求，外汇市场供求缺口依然存在，今年以来人民币对美元收盘汇率对中间价大多偏向贬值方向。这种市场供求因素的变化使得人民币名义有效汇率继续呈现小幅贬值的态势。

2016年4月人民币汇率指数变动趋势图
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