
 
  

811汇改究竟为何？深入解读人民币汇率形成机制改革的真实意图

2015年8月11日，中国人民银行宣布对人民币汇率中间价形成机制进行改革，这一举措在当时引起了广
泛关注和讨论。很多人都想知道，这次改革的真正目的是什么？它为何会选择在那个时间点进行？简
单来说，811汇改的核心目标是为了进一步完善人民币汇率市场化形成机制，让人民币汇率能够更加真
实地反映市场供求关系和一篮子货币的变动，从而提升汇率的灵活性和双向波动能力，为宏观经济的
稳定和对外开放提供更好的条件。在此之前，人民币汇率的形成机制在很大程度上还是参考上一交易
日中间价，这种“盯得太紧”的方式，在一定程度上抑制了市场的自我调节能力，也让人民币的定价
与实际市场情况出现了一定程度的脱节。

推动汇率市场化，提升定价效率

811汇改最直接的目的就是推进人民币汇率的市场化。改革前，人民币中间价的形成很大程度上依赖于
前一天的收盘价，这导致了人民币汇率的弹性相对不足，难以充分反映市场上的供求变化。改革后，
要求做市商在提供报价时，需要参考“收盘价+一篮子货币汇率变化”的因素，并且将“参考一篮子货
币”纳入中间价的形成过程，这意味着人民币汇率的形成将更加市场化，更能及时地反映国际收支、
资本流动以及各种影响汇率的经济基本面因素。通过引入“收盘价+一篮子货币”的机制，人民币的定
价效率得到了显著提升，能够更准确地反映其内在价值。同时，这种变化也为人民币汇率的双向波动
打开了空间，减少了单边升值或贬值的预期，有助于稳定市场信心。

增强汇率弹性，应对外部冲击

在全球经济日益复杂和动荡的背景下，一个具有弹性的汇率机制能够更好地帮助一个经济体应对外部
冲击。811汇改正是为了增强人民币汇率的弹性。当外部出现不利因素，例如全球经济下行、国际资本
大规模流动等，一个有弹性的汇率机制能够通过汇率的自主调整来吸收一部分冲击，避免对实体经济
造成过度的压力。相比于僵化的汇率制度，弹性汇率机制能够更快地调整至一个与经济基本面相符的
水平，从而在一定程度上缓解贸易摩擦，也为国内货币政策的独立性创造了更大的空间。这种双向波
动能力的增强，也意味着企业和个人在进行跨境交易时，需要更加关注汇率风险的管理，这本身也是
市场成熟的表现。

促进国际货币体系改革，提升人民币国际化地位

811汇改也是中国在推动国际货币体系改革，提升人民币国际化地位方面的重要一步。一个更加市场化
、更具弹性的汇率机制，是人民币走向国际化，成为可自由使用货币的重要前提。国际社会对于一个
国家的货币能否成为储备货币或广泛计价结算货币，很大程度上取决于其汇率的稳定性、可兑换性以
及市场化的程度。通过811汇改，中国向世界展示了其在推进人民币国际化方面的决心和实际行动，有
助于增强国际社会对人民币的信心，从而为人民币在国际贸易、投资和金融活动中的使用创造更有利
的条件，逐步提升人民币在全球货币体系中的地位。

潜在的挑战与影响

当然，811汇改的推行也带来了一些挑战和影响。首当其冲的就是市场对汇率波动的不适应。改革初期
，市场参与者需要一个适应期来理解和应对更加灵活的汇率波动。对于企业而言，这意味着需要加强
汇率风险的管理能力，避免因汇率大幅波动而产生的经营风险。对于个人来说，在进行海外消费或投
资时，也需要对汇率变化有更清晰的认识。此外，汇率的波动也可能在短期内对进出口贸易产生一定
影响，例如出口商在人民币贬值时可能受益，而进口商则会面临成本上升的压力。然而，从长远来看
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，一个更加均衡、有弹性的汇率机制，更有利于国民经济的健康发展和国际竞争力的提升。

811汇改后的演变与展望

自2015年811汇改以来，人民币汇率的形成机制一直在不断完善和优化。中国人民银行在保持汇率基本
稳定的前提下，持续推动市场在汇率形成中的作用，不断提高人民币汇率的灵活性。这种演变不仅体
现在中间价的计算方式上，也体现在央行对市场预期的引导和对极端波动的管理上。未来的趋势将是
人民币汇率继续朝着市场化、国际化的方向发展，更好地服务于中国经济的全球化进程。

央行如何管理汇率波动？

在811汇改后，央行管理汇率波动的方式更加侧重于“预期引导”和“逆周期调节”，而非直接干预。
通过发布公开声明、调整宏观审慎工具等方式，引导市场形成合理预期，防止汇率过度偏离基本面。
同时，在必要时，央行也会通过外汇市场上的适度操作来平抑短期过度的波动，但整体而言，其目标
是维护汇率的总体稳定，而非盯住某个具体点位。

企业如何应对汇率风险？

企业应建立健全汇率风险管理体系，包括加强对汇率走势的分析研判，利用好金融衍生品工具（如远
期、期权等）进行套期保值，优化自身资产负债表的币种结构，以及审慎考虑跨境收付款的币种选择
等，从而有效降低汇率波动带来的经营风险。
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