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12 个月之后对进口价格仍然存在显著的负效应，而汇率波动对 CPI 的影响则

在超过一年半左右的滞后时仍比较明显。

（三）进口价格对汇率变动的弹性大于 CPI 对汇率变动的弹性（绝对值） 。

这表明汇率变动对 CPI 的传递是不完全的。而且，进口价格对 CPI 的变动影

响程度不高，这一方面表明进口商品直接进入最终消费的比例较小，另一方面

也表明通过进口投入品对最终商品价格的影响程度也比较小。 说明我国进口

中间投入品的厂商存在加成调整行为。

由于数据和篇幅的限制，我们这里并没有进一步分析加成调整发生的阶

段和程度，以及上文提到的其他因素对汇率传递程度的影响，这些都可以作为

今后深人研究汇率传递问题的研究方向。

注释：

①在汇率传递研究文献中，对出口厂商定价的价格率加成通常有两种表示方法，一种是本

文使用的直接表示方法，另一种将加成表示为（击），其中 E是需求的价格弹性。 前一

种方法多用于实证研究文献，后一种方法常见于理论分析过程。为方便表示，本文采用

了前一种方法。可参见 Menon( 1995), Engel(2002), Pollard 等（2003,2004）的研究。

②参见 Athukorala 和 Menon0994) ,Goldberg 和 Knetter0 996）的研究。

③虽然单位值方法构建价格指数与其他指数的构建一样都存在缺陷，但这种方法是我们

目前最好的选择。这种方法也为其他研究者所采用，如 Parsons,C. 和 Sato,K. (2004）。

④数据来源于中经网数据库，样本商品选取的标准是其在整个研究期间都有数据记录。

虽然 1999 年后又添加了一些新分类商品的进口数据，但为保持数据的连贯性，我们没

有对其进行调整。而且，经我们计算检验，即使加入了这些新出现的进口商品类别，价

格指数变动的幅度也不明显。由于篇幅关系，此处未列举出进入计算过程的商品名称，

如有需要可来信向作者索取。

⑤在实际计算过程中我们根据价格指数计算时通行的做法，基期权重使用的是 1995 年数

据，并在 2000 年进行了调整。

⑤从中经网上可以获得 1996 年 10 月到 2005 年 10 月间的中国工业品出厂价格指数，为扩

大数据样本期间，使用它对燃料零售价格指数以及农业生产资料价格指数的回归进行

了估计与测算，为节省篇幅，具体过程此处未给出。在按照 CPI数据处理方法转换成基

期比时，是使用生产资料价格总环比指数来进行转换计算的。

⑦参见 Pollard 等（2003,2004 ）。

③括号中是相应变量估计系数的标准误，下同。

⑨参见 Kenneth 和 B Klemperer( 1989）的研究。
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Abstract: The Exchange rate is one of the key instrumental variables in an 

open 配onomy. This paper explores the transfer effect of changes in RMB ex

change rate on the prices of the import through the co-integration and error coηec

tion models. Findings indicate that the transfer effect of changes in RMB exchange 

rates on domestic CPI is incomplete and time-lagged. Furthermore, the elasticity of 

import prices to exchange rates is quite higher than that of CPL 
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