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一、最优货币区理论 
最优货币区理论是20世纪60年代发展起来的，其开创者是美国著名的经济学家罗伯特·蒙代尔（Rober
t Mundell）。他于1961年在《美国经济评论》杂志上发表了题为“最优货币区理论”一文，最先对区
域货币一体化理论进行了系统阐述。 
二、最优货币区的趋同性标准 
在蒙代尔之后，先后有英格拉姆（Ingram，1962）、麦金农（Mckinnon，1963，1973）、凯南（Kene
n，1969）、弗莱明（Flemming，1971）、科登（Corden，1972，1973）、金得尔伯格（Kindleberger
1971）、威廉姆森(Williamson，1973)等人先后参与了最优货币区理论的研究，形成了最优货币区研
究的早期成果——建立最优货币区所需具备的趋同标准，主要包括：经济开放度，低程度产品的多样
性，要素流动性，通货膨胀率，国际金融一体化。 
三、从最优货币区的单一趋同性标准看港币——人民币一体化的可行性 
（一）经济开放性分析 
贸易一体化与货币一体化的进程是相辅相成的，既可相互推动，也可相互制约。区域合作组织成员间
如果使用统一的货币进行贸易支付和结算，就可以大大节省贸易间的交易成本，以促进区域内贸易的
发展。这也正合乎麦金农所主张的经济开放性标准。 
1.内地开放度越来越高。2005年底，内地出口总额为6580亿美元，GDP为2.03万亿美元，经济开放度为
32.4%。与香港地区的贸易关系也越来越密切。尤其是在1991年，内地的区内出口额占比、进口额占比
和进出口总额占比分别达到46.3%、33.3%、40.2%。内地一直是香港地区产品的出口市场，截止2003
年，中国内地已经成为香港地区的第二大出口市场，总金额达到36757亿港元，仅次于美国(见下表
一)。表一 2003年中国香港地区三大出口市场统计表（资料来源：《香港统计月刊》2004年3月） 
2.香港作为世界性的自由港，经济开放性很高。2001年，香港地区的生产总值12，626亿港元，出口总
额为14，810亿港元，经济开放度为120%。自内地改革开放以来，香港对中国的大陆的贸易依存度很
高。中国内地也是香港地区的第一大进口来源地，2003达到了785，625亿港元，超过了日本和美国。
由此可以看出，中国内地对亚洲地区，尤其是香港地区的贸易额极高。 
  （二）低程度的产品多样性分析 
凯南认为，当外国对进口产品需求发生变化时，产品多样性程度高的国家，实行固定汇率制有助于稳
定国内投资和对外部冲击的调整。产品多样性程度高的国家比产品多样性程度低的国家更能承受外部
冲击。 
1.香港。香港是一个国际化的大都市，有国际化的金融中心和自由港。由于香港的特殊性，第一产业
在本地的国民生产总值以及就业人数上占有微不足道的地位。第二产业的重要性也在逐年的下降，在
本地国民生产总值的比率由1980年的34%下降到了1999年的14%。第三产业在本地国民生产总值中占有
举足轻重的地位，这个比率由1980年的67%上升到了1999年的85%。就就业人数比率来说，已由1980年
的48%上升到了2000年的82%。由此可见，第三产业是香港的支柱型产业，而第一第二产业在本地的重
要性不是很大。 
2.中国内地。中国内地三次产业产值占国内生产总值的比重分别为15.2%、52.9%、31.9%，就业人数约
为45%、24%、31%。可见，中国内地的第三产业并不发达，主要靠第二产业提供经济增长，靠第一产业
提供就业。中国内地具有广阔的消费市场和廉价的劳动力资源，在劳动密集型产业领域具有优势；而
香港地区在服务与贸易流通方面具有得天独厚的优势。在这样一种格局下实现货币联盟，将使货币联
盟区内的产品多样化程度大大提高，在遭受外部冲击时，内地与香港地区遭受的冲击可以相互抵消，
有利于区内经济更好的发展。 
（三）要素流动性分析 
这是有著名的美国经济学家，有“欧元之父”之称的蒙代尔提出的最优货币区标准。生产要素在区域
内自由流动，包括商品的自由流动、服务和人员的自由流动、资本的自由流动。 
1.商品的自由流动。由以上关于“经济开放性分析”中可看出，中国内地与香港的贸易进出口总额相
当大，而且两地贸易依存度越来越紧密，可见商品的自由流动性已经相当的高。 
2.服务和人员的自由流动。香港与2003年7月15日推出了“输入内地人才计划”，由香港到达内地的人
员大增。2002年，内地入境人数达9791万人次，比上年增长10%，其中香港同胞6187.9万人次，占比6
3.2%。2001年香港最主要的游客市场分别为：中国内地32.4%，约444.86万人次；台湾17.6%，约241.8
8万人次。 
3.资本的自由流动。（1）在中国内地方面，香港地区在内地的直接投资一直占主导地位。截止2003年
底，对内地的总投资方面，香港地区为2245.09亿美元，占有的比重优势，已经超过了美国和日本，成
为中国内地的第一大直接投资来源（见表三）。（2）在香港方面，多年以来，内地同样有大量投资资
金留入香港。由下表四以看出，截止2003年底，中国累计对外直接投资（以下简称存量）主要集中在
亚洲，亚洲地区的存量265.6亿美元，占对外直接投资总存量的80%，其中香港地区246.3亿美元，占总
存量的74%。 
表四 截止2003年底中国累计对外直接投资前三位国家/地区净额  金额单位：亿美元 

 

 

(资料来源：根据《中国对外经济贸易白皮书》2004 有关数据编制) 
（四）通货膨胀相似性分析 
从历史数据看，香港与内地在通货膨胀率水平和变动周期上具有很大的差异。1994年内地通胀率达到
了24.1%的历史高位，而香港的通胀率处于相对比较低的8.8%水平。但从1996年以来香港的通胀率却与



内地逐渐趋近；1998年以来几乎同时出现了持续通货紧缩。 
为了准确反映香港与内地的通货膨胀率的走势的关系，运用有关软件分析得出了其相关性，从表五可
见，香港和内地通胀相关性越来越强，香港与内地通胀走势大幅度提高，使香港与内地经济金融联系
增强，两地的通胀走势会进一步提高。 
表五 香港和内地的物价指数相关系数 

 

  （五）国际金融一体化分析 
截止2000年底，香港认可机构对内地机构的对外负债达3930亿元，较一年前大副增加50%。中银香港在
1994年5月开始发行港元钞票，在2002年7月正式在香港上市，现在已成为香港的第二大银行集团，仅
次于香港汇丰银行集团。2003年底，香港共有1035家上市公司，内地企业257家，比重超过25%。 
香港作为世界上高度开放的自由经济体，无论是经济开放度还是金融开放度比内地高的多。在最近10
年，内地的年均经济开放度为0.40，香港为2.41；很显然，香港与内地的金融开放度差距很大，但有
逐步缩小的趋势。 
但值得注意的是，一国的经济开放度除了取决于其经济开放政策和外部环境，还与其经济体的大小密
切相关。像美国这样的一个高度开放的经济体，其开放度也只有0.23，远没有香港大，但决不意味着
美国的开放度比香港低。同样，中国内地也是一个相当大的经济体，不能仅用以上的标准来衡量，还
应该参照其他一系列指标。因此，前面所做出的分析，不是具有严格科学性的衡量标准，只是一个可
以借鉴的分析方法。 
四、结论 
综上所述，虽然人民币-港币一体化的道路任重而道远，而组成最优货币区的条件目前尚不成熟，中国
内地和香港在趋同标准的很多方面都存在着很大的差异，如金融开放度等，很多标准无法在短期内趋
同，但随着两地经济的不断向前发展，内地与香港在很多方面将会慢慢的融合和加强，比如经济开放
度、通货膨胀率等。所以，从长期来看，只要这个趋势依然存在，并朝着良性化发展，两地货币一体
化是可行的。我们有理由相信，人民币-港币的一体化合作将不会永远是一幅“蓝图”。只要内地和香
港地区需要共同努力，就能使之成为一个形式高级，以促进内地和香港地区经济活动和谐发展、协调
经济增长、增强经济稳定性为宗旨的经济共同体服务的货币体系。 
参考文献： 
【1】黄燕君“港币-人民币一体化：意义、条件、前景”中国社会科学出版社 2003 165～190 
【2】曾庆宾 刘明勋著“中元论：中国两岸四地实行统一货币研究”中山大学出版社 2004 160～189 
【3】刘瑛“经济一体化背景下的人民币与港币研究”亚太经济2005 6 9～11 
【4】何问陶 黄莹“人民币与港澳货币一体化的分析”开放导报2006 6 90～94 
（作者单位：中南财经政法大学金融学） 

【 评论 】【 推荐 】

评一评

正在读取… 

 笔名：

 评论：

 发表评论 重写评论

[评论将在5分钟内被审核，请耐心等待]

【注】 发表评论必需遵守以下条例： 

■ 尊重网上道德，遵守中华人民共和国的

各项有关法律法规  

■ 承担一切因您的行为而直接或间接导致

的民事或刑事法律责任  

■ 本站管理人员有权保留或删除其管辖留

言中的任意内容  

■ 本站有权在网站内转载或引用您的评论  

■ 参与本评论即表明您已经阅读并接受上

述条款  

Copyright ©2007-2008 时代金融 

EliteArticle System Version 3.00 Beta2

当前风格：经典风格

云南省昆明市正义路69号金融大厦


