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  自 2005 年 7 月 21 日起，我国开始实行以市场供求为基础、参考一篮子货币进行调节、

有管理的浮动汇率制度。人民币汇率不再盯住单一美元，形成更富弹性的人民币汇率机制。

次日银行间外汇市场上外汇指定银行之间交易的中间价为 1 美元兑 8.11 元人民币。而 2007

年 3月 22 日银行间外汇市场美元等交易货币对人民币汇率的中间价变为：1美元对人民币

7.7310 元，人民币的不断升值是否对近几年增幅减缓的实际利用外资形成更大人民币的冲

击呢？   

  二、文献综述和经济定义  

  “人民币升值不利于我国引进境外直接投资。虽然对已在中国投资的外商不会产生实质

性影响，但是对即将前来中国投资的外商会产生不利影响，因为这会使他们的投资成本上升。

在这种情况下，他们可能会将投资转向其他发展中国家。我们必须意识到，目前资本外流对

我国是不利的。”浙江大学的范剑虹在自己的文章中说到。“人民币升值，会使原来需 10

亿美元在境外所能完成的投资，升值后会少用几百万甚至上千万美元就能完成了，因此必然

会加速资本外流。” 但对此笔者有自己一些小小的不同的看法。  

  1.人民币汇率  

  国际经济交往中，由于各国货币购买力不同，而债权债务又必须通过货币兑换、外汇买

卖才能进行国际结算，所以就涉及到一国货币与另外一国货币的比价问题，于是产生了汇率。

汇率(Foreign Exchange Rate)，简单的说，就是两国货币之间的汇兑比率，是一国货币用

另一国货币表示的价格。人民币汇率是指人民币与外币之间的汇兑比率，一般与美元相比较。

如果人民币与美元之间的汇兑比率 为 8：1。那么人民币升值，意味着 1美元只能换取 8

元以下的人民币。                         

  2．实际利用外资  

  实际利用外资是指我国在和外商签订合同后，实际到达的外资款项。只有实际利用外资

才能真正体现我国的外资利用水平。外资是加快我国经济发展的催化剂，合理引进外资是我

国经济工作一个重点。以加入世界贸易组织为标志，中国对外开放进入全面与国际经济合作

与竞争的崭新阶段，利用外资也迈上了新台阶。“十五”计划期间（2001 年-2005 年），中

国实际利用外资总额约 3830 亿美元，比“九五”计划期间的实际利用额增长 34%以上，其

中外商直接投资约 2860 亿美元，境外发行股票筹资约 380 亿美元，借用国外贷款约 460 亿

美元。年总额超过美国。  

  三、人民币升值对实际利用外资的影响   

  人民币的不断升值必将对与人民币汇率息息相关的国际资金引起很大干扰。毕竟人民币

升值就意味着外币相对人民币的价格下降，外商的投资金额缩水。而对汇率的变动出口和进

口表现得最为敏感。        

  1．从出口方面分析对实际利用外资的影响 

在加人世界贸易组织以后，随着我国更加密切地融人国际经济大家庭，我国作为“世界加工

厂”的事实已不可逆转，并在不断地深入和强化。根据海关统计，2002年我国加工贸易出口

2799. 4亿美元，占出口总值的 55. 3%，而外商投资企业出口 1699. 4亿美元，占出口总值的

52.2%;2003年 1-5月，我国加工贸易出口 848. 4亿美元，占出口总值的 54.4%，而外商投资

企业出口 839. 6亿美元， 占出口额的 59%。外商投资企业出口比重越来越大。  

  在这些外资出口企业中出口的产品成本一般有人民币和外币两部分。对于那些外币成本

比重较大的外资企业，人民币的升值对企业的影响不大。我们可以从下面一家汽车加工装配



企业的例子中可以了解原因，假设这家企业进口全部零部件组装再进行出口，其配件成本为

50亿美元，在国内经过加工增殖 20%, 10亿美元相当于 100亿人民币(按照 1:  10汇率)的出

口成本中人民币与外汇的比例是 100亿人民币:50亿美元((500亿人民币)，l: 50总成本是 600

亿人民币，或者是 60亿美元。当人民币升值为 20%到了 1: 8，进口成本 50亿美元，转换成

人民币为 400亿，国内 100亿人民币支出不变，成本中人民币与外汇的比例会变为 100亿人

民币:400 亿人民币，现在的比例是 1: 4。总成本是 500 亿人民币，按照人民币计算降低了

20%，这样就可以抵消出口价格的上升。所以说对那类想出口为主的外资企业就不会减少对

中国的投资。   

  可是对于出口的产品成本只有人民币或以人民币为主的的外资出口企业， 随着人民币

成本的相对增加，其在国际市场上的竞争力就会明显下降。 而这类往往是那些劳动密集型

的外资企业，技术含量不是很高。 这一类的外资企业将会越来越少。可是人民币升值不会

根本上导致劳动力成本优势的丧失。 根据联合国发布的《2002 贸易和发展报告》， 我们了

解到美国 1998 年的平均工资是中国的 48 倍。 中国劳动力成本在出口产品的成本中不过

10%， 而发达国家在 40%左右。 所以那些外商还是愿意再把资金带入我国大陆，其中更多

的是愿意将资金投向那些知识和技术密集型产业。 这样一来我国实际利用外资总额就不会

下降，改变的只是外资的产业结构。 而这种改变无疑是一种资源的优化。 对我国引进先进

技术有很大的帮助。增加出口产品的附加值，提高可持续发展能力，保持和扩大我国的出口

市场。  

  2．从进口方面分析对实际利用外资的影响  

  2005年 7月 21日 19时，中国人民银行宣布人民币对美元升值 2%。从此人民币开始了

持续升值之路。像业界普遍预测的那样，进口行业成为人民币升值的最大受益者。据海关数

据显示，我国进口额自 2005年以来呈快速增长之势。至今年上半年，我国外贸进出口总值

9809.3亿美元，比去年同期增长 23.3%，其中进口 4342亿美元 ，增长 18.2%。   

  而在那些进口企业中外资企业又占了很大一部分，绝大数的外资企业都是依靠进口的技

术和部件。单纯的资金投入就相对少一些。对于那些技术和部件依靠进口但产品主要投入内

地市场的外资企业，随着人民币升值对那些企业的进口也有直接和间接两方面的影响。那些

直接的影响就是，当汇率升值后，进口商品的价格由以外币计价变为以人民币计价后，将会

发生相同幅度的调整。而间接的影响就是，人民币汇率的变化也会因为随着进口商品价格的

变化引起其进口产品需求量的变化。在进口价格发生变化时，根据一般的需求价格规律，进

口商品在我国大陆市场上的需求量也会随之改变。当需求弹性不同时，进口量增加的幅度也

是不一样的。根据需求弹性理论，需求弹性越高的商品，进口价格变化引起进口量的调整就

越大。所以人民币升值对于那些技术和部件依靠进口但产品主要投入内地市场的外资企业只

有好处。外商也不会错过这样的好机会。  

  在这里我们也可以从进口的另一个角度分析人民币升值对实际利用外资的影响。一个国

家的货币升值，外国商品进入该国，要收回同样的外国货币，其价格就会相对便宜，商品就

具有竞争力，有利于外国商品进入。所以，人民币升值后，进口将会逐步增加。但是，具体

到对不同行业影响，结果就不一样。  

  人民币升值在短期内会改变行业内企业的负债、资产、收入、成本等账面价值，它通过

外汇折算差异影响企业的经营业绩。概括而言，人民币升值将对进口比重高、外债规模大、

或者拥有高流动性和巨额人民币资产的行业会是长期利好；而对出口行业、外币资产高或者

产品国际定价的行业冲击就相对比较大；其他行业则影响较小。  

对于生产要素占成本较大行业，人民币升值对行业会产生有利影响，比如说国内的航空公司，

公司债务较大部分以外汇浮息贷款为主，人民币升值后债务由以外币计价折算成以人民币计

价后将有所下降，为航空公司带来直接会计账面的汇兑收益，外币债务还本付息时则让企业



节省了人民币计价的财务成本与费用。其他那些原料大量依赖进口的行业也可能会从人民币

升值中得到好处，如造纸、钢铁、石化、电力设备等行业。  

  而这些产业在我国已经慢慢开始允许外资进入。由于该产业往往是须巨额资金的大企

业。随着大量外资企业的进入外资的结构比重将形成很大的变化。再加上这些大企业投资大，

撤资就相对困难。这样就会形成稳定的投资，后续资金和技术将源源不断涌入我国大陆。在

那些外资大企业先进技术和管理的刺激下，我国的同类企业必将加快自己的技术开发和改

善，提高自己的管理水平， 以便于适应这场残酷的市场竞争。  

  3．从房地产角度分析对实际利用外资的影响 

自 2003 年以来由于人民币升值的呼吁不绝于耳,在汇率调整预期下,外资早已通过各种渠道

进入国内房地产业。人民币升值后会产生流动性效应。这种效应主要反映在两方面：一是升

值预期中的资金流动，即当市场预期人民币将要升值时，大量的短期投机性资金将涌入中国，

这些“游资”中相当一部分将流向房地产市场，从而推高房地产价格；二是人民币升值之后的

流动性。人民币升值一般意味着国内经济整体向好，投资机会多，而且收益水平相对可观，

或者投资者预期货币将持续升值，则将有大量的外资通过各种渠道进入国内市场，我国房地

产市场由于利润率高、流通性较好将成为这些资金集中的场所。这样一来，外商对我国的实

际投资将会呈现出更多渠道，外资结构将出些一些改变。从传统的生产行业转到了金融、房

地产等第三产业。  

  四、总结 

  人民币升值将对我国的实际利用外资形成一定的影响， 但影响不是在其外资总数额

上， 而是我国实际利用外资的结构。这可以从我对进口和出口两方面的分析中得出。这对

于我国未必不是一件好事， 我国的外资结构必将得到优化， 促使我国提高生产力，加快高

新技术产业发展和科研创新产品的大规模问世。货币升值，意味意货币购买力加强，而货币

购买力强，意味着国家的经济实力增加。人民币升值，充分说明我们改革开放、引资发展战

略的成功，更向世界展示了我国良好的发展前景，这对于国外资金有极强的吸引力。 我们

要客观的看待，人民币升值对我国经济所产生的影响。 把人民币升值作为一种机遇， 对我

国的产业布局进行调整。让国民经济更加快速健康的发展，更好融入世界经济。  
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