
为何美金赚4%比人民币赚10%划算？
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先有高通胀，才被迫抬高利息，金融机构绝不会主动做慈善。作为投资人本身，或者作为理
财顾问，你是否碰到过类似情况。

某国企老总常年做国内信托类理财产品，谈到海外美金配置，期望的收益率是10%以上，并且要绝对安
全。某企业主常年放水，对于美金的收益期待，坦言说20%马马虎虎，50%最好。

在中国扭曲的市场环境呆久了，大陆投资者完全不理解美金世界的基本常识。沉浸在高收益的幻觉里，

却不知道，高收益本质上就是高贬值。

先有高通胀，才被迫抬高利率，金融机构绝不会做慈善给高利率；反之，低通胀对应低利息，这是真保

值。

本質人＝通貨膨脹＋資金使用成本＋風險因子

如果你发现市面上都是高利率的产品，要非常警惕。因为通货膨胀肯定很高，钱毛的速度更快了，稍

有不慎投错方向，生活水平会迅速下降。这种通货膨胀的焦灼感，持币越来越买不起房的苦逼群众感

受最深。
 

账面上的利率别急于高兴，扣减通胀之后，剩下的才是真收益。

在世界银行的资料里，即使中国已经"加工"剔除了很多涨价因素（如房价没有计入CPI），但是通胀依

旧是远远高过美国。

●红色线条——中国通胀率
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●蓝色线条——美国通胀率

大陆的通货膨胀，统计数字失灵，因为"善意"的剔除了房价等敏感因素。如果参考房价上涨的速度，最
近几年8%-10%是有的，有趣的是，去年人民币对其他主流国家货币的贬值比率也大概是8%—10%。

 

当把高收益的"面子"，扣减通货膨胀只剩下里子。你会发现虽然高利率，但越做越亏。

6-8%的账面 减去 8%-10%的通货膨胀=负数的实际收益

美国的通货膨胀比较标准，综合了房价、消费品等各类资料。3%以上的通胀就是严重通胀，需要引起
政府的足够重视，一般来说长年的通胀数据维持在1-2%。

 5-6%的账面 减去 1%-2%的通货膨胀=长期正向收益
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面子还是里子？自己的钱，恐怕还是多些实惠好。

如果只是为了面子，希腊国债给过90%，你买么？中国80-90年代通货膨胀超过10%，同期银行存款利

率可以给到9%，但是幸福么？

所以高收益表像毫无意义，需要挤掉通胀的水分，才会得到真实的价值增长——实惠的里子。

在中国做理财，将资金放进顺应趋势的资产类别里，远远比纠结于多赚少赚1%，更为重要。而在美元

的收益体系中，我们只需根据自己的风险偏好选择标准资产，简单的多。

由于人民币汇率问题非常敏感，最后我们简单回顾以下几个问题：

人民币为什么贬值？
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答：因为汇率高估了。2005年“汇改”时，1美元兑换8.27元人民币。随后人民币开启了一轮升值的长

周期，最高达到6.1元左右。2015年8月11日，这轮升值周期正式宣告结束。

10年前，有人估计人民币对美元将升值到1：5，甚至是1：4，为什么没有实现？

答：因为人民币发钞速度快过GDP（财富）增长速度。过去10年间，货币供应量增长了3.6倍，增速

约是GDP（扣除价格因素后）的两倍。这透支了人民币潜在的升值空间。

人民币汇率，现在有几个价格？

答：中间价、在岸价（CNY）、离岸价（CNH）。中间价基本上是官方定价，在岸价格可以围绕着

每天的中间价做±2%的波动，离岸价在海外市场（主要是香港）的价格。

如果离岸价跟在岸价差异很大，对怎样？

答：如果市场对人民币预期强烈，离岸疯狂套利，并且大量运用杠杆。比如前段时间的人民币贬值预

期，在香港离岸市场中，看空人民币的投机者可以借入人民币，换成美元，坐等人民币汇率贬值后，

再将其持有的美元换回人民币，偿还贷款。这样，投机者可以用很少本金赚取人民币贬值收益。如果

两个价格长期背离，会加速资本外流，外汇储备减少。

贬值不到位，会出现什么情况？

答：资本外逃加速，需要加强管制。

人民币对美元，将贬值到什么水平？

答：今年相关一系列政策出台，严格资本管制起到一定的效果，人民币汇率现在基本稳定在6.9左

右，而且也遏制外汇储备迅速减少的颓势。


