
   

人民币升值预期及对国际贸易收支的影响 
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   图1 1952－2002人民币汇率○1 
   图1显示了自1952至2002年我国人民币汇率的走向.中国于1994年进行的外汇体制改革实现了
人民币官方汇率和调剂市场汇率并轨，开始实行以市场供求为基础的单一的，有管理的浮动汇率
制，然而却是管而不浮，成为实际上的盯住美元的固定汇率制。2005年7月改革，建立健全以市场
供求为基础的，参考一篮子货币进行调节，有管理的浮动汇率制度，但浮动范围限制在千分之三以
内。本文从人民币汇率改革的背景,对人民币的升值预期着手,分析了汇率对国际贸易收支的长短期
影响，以期提出合理的政策建议。 
   一、人民币升值及汇率改革的背景及原因 
   1、人民币升值背景 
   近年来，人民币升值问题已经成为大家关注的焦点，人民币汇率存在升值压力的原因是一个
与国际间错综复杂的社会、政治、经济利益相糅合的问题。国际上要求人民币升值的呼声日益高
涨，主要依据在于中国的贸易顺差，巨额外汇储备等。 
   2003年，中国经济在扩大内需、投资和对外贸易增长的带动下，经济保持年增8.2%的强劲势
头。一般来说，若一国能保持稳定的经济增长，则会支持本国的货币稳定升值。另一方面，我国近
10年来的贸易顺差持续扩大，尤其是来自美国的顺差，目前已成为排在日本之后全球第二大贸易顺
差的国家，这是国外要求人民币升值的主要原因。还有一个原因就是中国巨额的外汇储备。主权国
家都需要保持一定数量的外汇储备，以支持本国货币汇率的稳定。外汇储备的增加，不仅可以增强
宏观调控能力，而且有利于维护国家和企业在国际上的信誉,我国自1994年外汇体制改革以来，外
汇储备的绝对规模和增长速度都持续攀高，至2005年9月底，己达到7690亿美元，成为仅次于日本
的第二大外汇储备国。虽然外汇储备对一个国家的经济运行至关重要，但外汇储备并非越多越好;
目前我国外汇储备的各项指标远远高于国际警戒线，国内的一些实证研究也表明，我国外汇储备的
增加在长期内影响着人民币名义和实际有效汇率，使得人民币面临着长期持续的升值压力。 
   表1：95年以来中国国际收支顺差情况（亿美元） 

   数据来源：国家外汇管理网站：分年度《国际收支平衡表》 
   从表中可以看出，95年以来，中国的对外贸易中国际收支顺差不断增加，中国的国际储备日
益丰厚。 
   2、我国汇率制度改革的必要性 
   人民币汇率机制尚是一种不完善的市场汇率机制，我国目前人民币汇率市场主要受到金融市
场，尤其是外汇市场和货币市场发育程度，外汇体制以及货币可兑换程度等因素的制约，这包括：
（1）外汇供求关系问题。我国外汇市场上的供求关系由于相应的受到体制的制约，因而不能充

项目年加  1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 
国际收支顺
差  

+224.9 +316.4 +357.3 +64.4 +551.2 +105.5 +1473.8 +755.0 +1170.2 +2063.2 

经常项目  +16.2 +72.4 +369.6 +314.8 +211.1 +205.2 +174.2 +354.2 +458.7 +686.6 
资本账户  +368.8 +399.7 -210.3 -63.2 +518.0 +19.2 +347.8 +322.9 +527.8 -1106.6 
错误和遗漏  -178.1 -155.7 -222.5 -187.2 -177.9 -118.9 -48.2 +77.9 +184.2 +270.5 



 

分，完全的反应市场真实的外汇供求。具体的说，结售汇制度是一种强制的，无条件的结汇制，除
了外商投资企业外汇收入和少量经批准可保留的外汇收入以外，其它外汇收入都必须卖给外汇制定
银行。从1997年10月15日起，才允许部分中资外贸企业和其它中资出口企业开立外汇账户。因此，
以结售汇制度背景而形成的外汇供求关系并不是真正意义上的供求关系。（2）在银行结售汇制度
下，国内外汇市场上形成的人民币汇率实际上是一种垄断价格 ，根本无法反映外汇市场上的一种
真实供求水平，仅仅反映了央行对汇率合理水平的一种看法。当国内外汇持续大于需求时，央行必
须收购超额的外汇供给，弥补需求缺口，央行被动的介入外汇市场平衡供需，人为的增大了市场需
求，使其在未有充分升值的非均衡汇率水平上结清，市场参与者会因此得到错误的信息，外汇供需
的最终主体也就难以准确调整其经济行为，外汇供给会始终维持在大于真实需求的基础上。这一
来，汇率变动与外汇市场中的实际供需与反馈机制被切断了，外汇市场的出清退化为人为干预下的
平衡。（3）无法充分发挥汇率杠杆的调节作用。由于人民币汇率的波动幅度很小，因而无法自动
调节国际收支状况。由于汇率政策的僵化，使得汇率不能反映我国的物价水平，劳动生产率，国际
收支状况和经济增长速度等经济领域指标的变化，从而不便于我国协调与其它国家的经济政策和经
济关系。由于汇率不能反映真实的外汇市场供求状况，因而我国人民币不能正确引导资源配置和企
业行为。 
   二、人民币升值对我国贸易收支的影响及其作用机制 
   1、本币升值对我国贸易收支的影响 
   汇率变动对出口贸易的影响主要是通过价格调节机制传导的；而影响这一机制传递效果的因
素很多。在我国，由于加工贸易多是进口原材料和机械设备后在我国进行生产然后再出口，因此进
口的原材料在加工贸易中所占的比重较大，这也是由于我国目前所处的经济发展阶段所导致的。而
随着我国产业结构的升级，基础产业的迅速发展，出口产品生产所需的原材料、零部件和半成品将
更多地由国内厂家生产，汇率的调整也将对其出口贸易产生一定的扩展效果。 
   本币升值对出口的影响表现为:当生产出口商品使用本国原材料时，本币国内价值贬值的情况
下，本币汇率升值会使出口商品的价格大幅度上涨，导致出口减少；本币国内价值稳定的情况下，
本币升值仍会使出口商品的外币价格上涨，导致商品的出口减少；本币国内价值升值，出口商品的
外币价格是否上涨及上涨幅度的大小，由本币国内升值使出口商品本币价格下降的幅度和本币升值
使出口商品的外币价格上升的幅度共同决定，若前者大于后者，则引起出口增加；若前者等于后
者，则不影响出口；若前者小于后者，则只会较少地减少商品出口。而当生产原材料来自海外时，
本币升值对出口的影响与进口原材料在出口商品生产中所占的比重高低成反比，比重越大，则汇率
升值减少出口的作用效果越小；反之，效果就越大。 
   2、本币升值对我国贸易收支的长期影响及其作用机制 
   从目前理论界的发展来看，有关汇率对外贸的长期作用效果尚无统一的认识，但大体上可以
将它们区分为两类，即中性论和非中性论。所谓中性论是指汇率变动在一个较长的时期内对一国的
贸易影响趋向零。所谓非中性论，是指汇率变动不仅在短期内可以促进一国的出口贸易扩大，而且
可以促进一国出口贸易的长期、稳定发展。持这种观点的人认为，汇率变动对出口贸易的促进作用
不仅表现为短期内价格竞争优势的形成；更重要的是，汇率变动具有的短期贸易促进功能可以为启
动一国潜在的、有利于动态比较竞争优势的各因素发挥作用，进而推动出口贸易的持续增长等等。 
   从我国的汇率变动对贸易收支的滞后性效应分析来看，影响在当年、第二年、一直持续到第
四年。目前，人民币己对美元升值，并有进一步升值的趋势。过去我国的货币实际被低估。这是一
种变现的财政扶持，许多进出口企业为了追求这种额外利润，纷纷加大生产投入,这给我国的经济
发展和产业、外贸结构的调整都带来了较大困难。最终使得我国贸易、产业结构更为合理，科学，
有利于贸易收支的平衡、稳定发展。汇率变动对一国要发挥长期影响，要求该国出口产业应具有规
模经济特征。因为汇率变动产生的价格竞争优势只是短暂的，要使此种优势转换成长远优势，必须
保证出口产业在汇率变动的短期作用效果下迅速形成不仅仅依赖于价格因素的产业竞争优势。很显
然，这种竞争优势的转换必须以规模经济为基础。并且出口国应具有较为完善的产业体系。完善的
产业体系不仅仅是汇率变动的短期效果赖以发挥的重要基础，同时也是支撑出口产业实现比较竞争
优势转换的重要前提条件。 
   三、人民币汇率变动对中国贸易收支影响的政策建议 
   1、完善人民币汇率形成机制，促进人民币汇率制度改革 
   改革现行汇率制度的主要措施有: 
   (1)提高人民币汇率生成机制的市场化程度，培育健全的外汇市场。 
   人民币汇率形成的市场要素不足，关键在于现行的强制结售汇制。因此，要改革强制结汇售
汇制为意愿结汇制，扩大充许保留经常项目外汇收入的企业范围及限额。 
   (2)扩大人民币汇率的浮动幅度，实现真正意义上的管理浮动。人民币汇率应当钉住一篮子货
币汇率为中心汇率，并允许汇率有一定幅度的波动。一般而言，该波幅不应过大。在受到国际资本
冲击时，应及时扩大波动幅度，且中心汇率也要不断调整。另外就是建立人民币汇率目标区，根据

 



人民币汇率波动的实际情况和宏观经济形势，设置目标区的上下限。这样，中央银行在汇率正常波
动幅度内无须干预，保证了人民币长期汇率调节的灵活性及短期汇率的稳定性。 
   （3)完善央行干预机制。外汇的市场化改革要求逐步减小中央银行干预外汇市场的频率。现
在的情况是中央银行入市干预的交易日数超过总交易日数的70%，对银行间市场的头寸基金全部收
购或供应，可以说主导了市场汇率的形成。扩大汇率波动区间后，中央银行应减少市场干预频率。
中国人民银行也将根据市场发育状况和经济金融形势，适时调整汇率浮动区间。 
   2、要适时进行贸易创新 
   要进行贸易观念上的创新。目前我国的出口仍以价格为主要竞争手段，包括人民币价值低估
造成的出口产品外币价格较低和出口企业竞相压价，使许多产品不断招致反倾销调查和制裁，导致
一些出口市场萎缩，同时，出口数量优势难以转化为收入优势和利润优势。这种观念必须转变，要
重新评估出口对经济的促进作用，不将危机转嫁到国外，使经济增长真正回到主要依靠国内市场，
经济发展利用国际市场的轨道上来（作者单位：聂睿/中国地质大学（武汉）外国语学院；聂祥
平/湖北省枣阳市第一中学） 
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