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李迅雷

一、 我国汇率政策的演变与现状

汇率是两种不同的货币之间的折莽比率， 汇牢
政策的基本内容是汇牢制堂的选择与汇价的凋整。

我国汇率政策的溃变大致可分为三个阶段：
1. 从1949年初到1953年初，人民币对美元的汇率

是根据出口商品比价、 进口商品比价和侨汇购买力
比价三者的加权平均数来确定， 井按国际市场的相
对价恪来诮整。 基本上贤千按购买力比价为标准的
弹性汇率。 2. 从1953年至1972年， 我国全面实行
计划经济，物价稳定。 同时布雷帜森林体系的固定
汇率也较稳定， 因此，人民币汇宰基本采取固定汇
率， 不再充当调节对外经济关系的工具，外贸盈亏
由国家财政负担和平衡。 3 ．从1973 革迄今，由千西方
坦家普追采用作动汇卒， 人民币归汇率安排开始由
原先以大元为丑准贞币改为钉住一篮子货币，即选
择若干种词我国有贸易往来的国家的货币，以这些
闱家同我国进行国际结负金额占找国对外结算总金
额的比例为权以， 按照国卧市场这些货币对美元汇
率的变动幅度，加权计算出人民币对外币的汇率。
同时，参照外国货币汇车时变动情况及时调整。

70年代末， 氏国开始实行经济体制改革，打破
f各个经济部门长期低效运行的低局， 同时也触动
了国内 一成不变的物价水平。 因此，如何协调国际
市场价格与国内市场价格，便成为我国对内改革、
对外开放过程中亟待哮决的问题之一。 在国内物价
上涨的怕凡F, 人民币汇率的高估回逌就显得尤为
矢出。 因此，从1985平起， 对人民币汇率进行了说
整。 1985年 1 月和 1 0月两次调盗｛匕价： 2.79元人民
币兑 1 美元和3.20 元人民币兑 1 夫元。 1986 年 7

月， 再次调整到3.70凡人民币兑 1美元。 1989年12

月，中国人民银行亘布人民币对主要国家货币此汇
卒冉次下t叮21. 2%，即4.73元入民币兑 1 头元。 去
年 11 月， 人民币(L平又下归 9.57% ， 成为人民币
1985年以术的第扛次贬值。

二、 官方汇率的五次下调无益于外贸条

件的改蔷

纵观人民币官方正率的五次卜湍， 共原因不外

乎两点， 一是随着我国经济体制改革和商品经济发
展， 放开了部分工农业产品的价格，物价水平有所
上升， 所以根据国闪市场和国际市场价的变动清况
需要调整人民币汇率，二是自 1985年以来， 我国国
际收支发生逆差， 外汇储备下降， 为了促进出口，
限制进口， 平衡国际收支，汇率就需要再作适当的
凋整。 而最大一次调整汇率的目标， 主要是为了促
进出口创汇。 可见我国调整人民币汇率的一个重要
目标， 就是想通过贬值来促进外贸发展， 增强出口
创汇能力。 但实际效率又是如何呢？
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我国1971一1989贸易进出口总额

（单位：亿美元）
出口忍百

一

进口总额 （出贸口易－惑进石口~ ）

220.07 220. 15 - 0.08

223.21 192.85 30.36 

222.26 213-90 8.36 

261039 274. 12 一 12.73

273.50 422,50 -148. 54 

309.42 429,04 -119.02 

394.37 432. 16 - 37. 79 

475. 16 552.68 - 77.52 

524.86 591.42 一 665.6

帚为汇率下调年份， 其中 1985年两次下调。
资料来源： 《海关统计》 1989年第4朔 <1989年我国

社会经济统计年报＞

从上表可以看出， 1984年出现了12.73亿立元
的外贸逆差后， 1985年初实行人民币汇率下调，可
是到了1985年底，外贸逆差却达到 148.54亿美元的
最商峰，即使考虑贬值效果有18个月的时滞， 到了
1986年仍没有明显效果，该年的外贸逆 差还有
119.62亿美元。 虽然从绝对值来吞， 这 9 年间的出
口总额增长幅度是显著的， 但进口总额的增长幅度
更大， 恶化了国际收支状况。 汇率下调没有能扭转

外贸连年逆差的局面， 而且对近两年来出口增长率
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的回落也无能为力，1988年和1989年出口增长率分

别比上年下降了7.5 ％和10%，由此可见，贬值对

于出口增长的作用甚叙。

在罚今国际经济环境中， 影响一国出口规模和

创汇能力的因素众多，汇率政策的作用巳越来越受

到限初。 面在我国， 由寸有计划的商品经济新秩序

尚未建立，市场机制在各种非经济因索的干孜下难

以发挥作用，在这种悄况下，运用iL率政策比起市

场经济巨家来较容易发生偏差。 而且，我国的岛外

贸易和金試交易均受国冢管制，无实际的外汇交易

市场，区内物价与国外物价基本上没伟直接联系，

且结构差距很大，这种情况短期内无法消除，这就

制约了汇率扛杆的作用时间、 程度和频才。 所以，

汇车杠籵礼我国外贸进出口的调节作用受到多方面

因索的限制和影响，运用汇率政策必须谨而慎之。

从本肛上说， 汇率是一种国际价格，确定合理

的汇率也就是确定合理的价格。 而在国内商品和劳

务价格没右埋颜，价格体系混乱的情况下，调整汇

率纵然盒有使国内商品和劳务的价格与固际价格趋

于一致的意向，却是本末倒嚣的举动，共结果无法

达到汇率台迎化。 所以，应该在进fI国内价格改革

的基础上，逐步实行汇率调整。

现代固际金融理论认为，贬值对国际收支的影

响基本上取决于外汇供求在新的汇率水平下的状

况。 如朱供求对贬值的反应很大，或者说弹性很大

时，贬值灯改变国际收支逆差十分有效，反之则难

以奏效。 假设进出口供给弹性完全，即出口品的国

内价格和运口品的外汇价格都不受货币贬 值的影

响，则当EDM（进口需求弹性） ＋EDX(出口伽

求弹性）＞ 1讨，贬值就有助于减少国际收支的逆

差， 西方经 ，J；学豕称此为马歇尔一一勒众条件。 但

实际上这一假设往往不成立，在出口供给弹性(E

SX)和进口供给弹性(ESM)才、完全的情况下，

当ESX. ESM>EDX · EDM时，贬值会使贸易条

件恶化，当ESX. ESM = EDX · EDM时，贬值对

贸易条件无影响；当ESX. ESM<EDX · E D  M 

时，贬值会使贸易条件改菩。

弦照这 一埋论米分析人民币贬值内找国贸易条

件的影响，或许更能说明我国多次下调人民币的汇

价的不妥之处。

我国出口结构从总体上说，丿如低札技水牛下以低

档产品为上的初级产品结构，这是由产业结构分布

不合理所决定的。出口产品中初级产品（主要是农村

土特尸品）及茂加上产品占了出口，L!，妀的60％左右，

这些广／ 品如石油、矿产品等国外的忐求祜有限。 血

纺织品一类的轻纺产品又受到洒欧和美国的配额限

制，故EDX <出门布求弹性）很低，一般估计数

字为0.857, 即人民币贬值10%，出口值只能增加

8.57%, 名按 1989 句贬位 21.2% 来看， 即出口价

格平均I、降21. 2%，可计实出出口额只能增长
18.17%， 从别论上悦，这将导致出口总收益减少
3.03% 。

这里暂时没有EDM（进L盆求弹性）的数

据， 从我区的边口特点五，运口的全部货物都要由

政泗甘迎部门批准，进口的大多为且民经济发展急

孔的生产资料， 驭术设备以及必要的原材料和初级

消费品， 由于外汇等诸多限制及这些进口品的国内

昝代性差，从而决定了EDM很低，下棍汇率对限

制进口的记；义不大。 即仗EDX+EDM> 1, 也只

不过是减少贸易迦经的充分条件，而非必要条件。只

有当ESX · ESM<EDX · EDM肘， 才能改善贸易

杀仵。 在我国，出口产品以初级产品和汶加工产品

为主，这些产品多）沁污动名执型产品（如手工艺

品、 胀装和土特产品等），我国劳动力的优势及各

种出口仇惠政策决足了ESX和对较大，至少ESX>

EDX, 即ESX/EDX> 1 是成立的。 同样道理，

田于我国进口品中制成品比例达80％左右， 且这些

制成品多为匹力技术和资本密集型产品，供给能力

较强，即ESM较大， 至少ESM>EDM, 即ESM/

EDM> 1成立，既然ESX/EDX> 1，且ESM/ED
M>l，则（ESX/EDX) x (ESM/EDM) > 1

变换后得：ESX · ESM>EDX · EDM。 如前所

述，这将导致贸扬逆差的扩大。

我国1989年那次调幅最大的人民币贬侐，成效

如何目前尚不阴朗， 但前几次的贬值效果巳告诉人

们，单纯地依靠汇率下调会引起一系列的恶性反

应。 在宏观经汾处于不协调状态时，调低人民币汇

率，首先使初级产品不惜皿本廉价出口，进一步加

剧了国内工业生产原料的短缺，引起原料价格上

涨，使制成品的生产成本提高，出口成本也随之上

升，直至最后抵销因汇率下调而形成的价格竞争优

势。 于是，决策机构又实施下一论的汇率下调方

案，其结果仍没有使贸易条件改善，这样周而复

始，很可能造成恶性循环。

当然，汇率杠杆也同利率杠杆和其他经济杠杆

一样，共有正负双遁效应，人民币贬值的正效应

是： 1. 有利于货币向一元化方向发展，这符合人

民币走向国际货币的长远目标。 以有利于吸引泡

外直接投资。 因为人民币贬值可以降低外商办厂的

生产成本， 但也不能一概而论， 因为汇宇变动 会使
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外资收入、 利，1月的分配与汇出、原材料的购买、产
品诮售及外汇平衡各方面都发生相应的变化，故影
响程度不尽相同。 8． 有利千吸引更多的国外旅游
者，但我国旅游设施和服务水平还较话后，故对旅
游业的促进作用也足有限的。 4. 有利 于 增 加 侨
汇， 因为人民币的高估导致以物代汇和以钞代汇的
现象日趋浒遍， 下调可增加侨汇收入，还可为取消
外汇兑换券和侨汇券创造条件，加强外汇管理。

汇率调整的正负效应究竞孰大孰小呢 ？我认
为，汇率杠杆的主要功能是用来影响国际收支平衡
的，而进出口贸易是国际收支项目中的一个大类，
尤其在我国，外汇收入的80 ％以上来自出口，故贸
易条件的好坏成为国际收支情况好坏的最重要 标
志。 以上证明了我国现行汇率调整不利于外贸条件
的改善， 也就说明人民币贬值对国际收支不利，汇
率下调的负效应大于正效应。

三、 现行汇率制度的缺陷及改革设想

以上对汇率调整政策作了评估，那么，现行汇
率政策的另一个内容一一汇率制度是否适合于我国
目前的外贸进出口环境呢？

目前我国的汇率制度基本上属于钉 住 汇 率 制
度，这是布雷顿森林体系崩溃以后，发展中国家普
遍采用的一种制度，它对于经济实力不强、国际储
备不多、出口商品的供求弹性不大、外汇市场不发
达的国家来说，是一种较稳定和适合的制度。 但也
有些缺陷 I 1．钉住政策比较刻板，不能灵活运
用，因而难以适应对外经济贸易和货币关系的变化
以及国际贸易日益激烈的竞争局面，在世界市场发
生急剧变化的情况下，人民币名义汇率不能反映真
实的经济情况，从而加剧了国内外物价 的 脱节现
象，不利千对外贸易的发展，趴钉住 “一篮子 ”

货币，由于选择币种和权数的客观依据不足，所以
汇价水平定得是否合理，没有可靠的保证，趴钉
住汇率的方式，使本国货币涨落之权操在经济大国
手中，不能自立。

实行钉住汇率制，在70年代和80年代初是比较
适合我国经济发展水平的。 但随着改革的深入，钉
住汇率制固有缺陷与我国对外开放和对内搞活经济
政策的矛盾越来越突出，所以，必须要有一种新的
制度来取代，现在，国际汇率制度的主要趋势是使
汇率具有较大的灵活性，许多发展中国家逐步放弃
钉住汇率制，转向多种形式的弹性汇 率 制 。 我认
为，中国经济发展的特点以及金融、贸易的现状与
其他第三世界国家有相似之处，实行弹性汇率制度

不失为汇制改革的一种可行选择。 弹件汇率制度的
基本特点是一国汇率可在一定范围内自 由升降。
一般来说，将汇率波动幅度限制在土2.25 ％范围内
的仍属有限弹住下的钉住汇率制，波动幅度超过土
2.25 ％的则属浮动汇率制。 我国汇率制度的目标应
该是实行具有较高弹性的管理浮动汇率制。

实行计划管理之下有良好弹性的汇率制度，对
我国的经济发展有深远意义，尤其是对于外贸发展
有促进作用： 1. 弹性汇率可以反映贸易伙伴国的
经济情况，如国民经济增长率、劳动生产率、 国际
收支情况各方面的差异。 2. 它可以逐渐消除我国
国内价格与世界市场价格的脱节现象，促使外贸企
业改善经营管理，进行成本与经济效益 的 国 际比
较，加强国际竞争观念和应变能力。8． 国家可以
利用汇率杠杆调节外汇供求，进而使外贸进出口结
构趋千合理。

当然，弹性汇率制并不是立刻便能实行的，必
须有一个过渡阶段，这一阶段内实行双重汇率制，
即一个是官方外汇市场，其汇率由官方决定，可采
用目前的钉住汇率方式，另一个是平行外汇市场，
其汇率由供求决定。 从过渡性的双重汇率制到较灵
活的弹性汇率制，政府可采取两种迩径来实现： 一

是官方汇价逐渐向平行市场汇价靠拢，二是减少官
方外汇市场的交易昼，同时不断增加平行外汇市场
的外汇交易噩，最后全部过渡到平行外汇市场，实
行统一的弹性汇率制。 与调整汇价一样，改革汇率
制度也必须与其他政策手段的运用相配合，并与价
格改革相适应。

如果肯定计划管理之下有良好弹性的汇率制度
是我们改革汇率制度的目标，那么现阶段就应该采
取双重汇率制，以便顺利过渡到该目标。 事实上，
我国巳经存在多种汇率，如官方汇率、外汇调剂价
等。 所谓外汇调剂价，是由外汇调剂市场通过供需
双方竞价的方式确定。 虽然外汇调剂市场的初衷主
要是为三资企业互相调剂外汇资金余缺，提高资金
使用效益，但经过近4年的发展，外汇调剂市场巳
在全国各大开放城市建立，业务范围也随之扩大，
目前巳允许国内企业根据外汇留成的额度及需求情
况加入外汇买卖活动。 现在全国性的外汇调剂市场
网络已经形成，各地的外汇调剂价也逐步趋向 一

致，这便为平行外汇市场的建立创造了现成条件。
完善双重汇率制，就目前情况看，必须进一步

发展现有的外汇调剂市场，依靠市场机制来弥补统
一计划下分配外汇的缺陷和不足，保证外汇资源的
合理配悝和充分利用。 要使目前 （下转第43页）
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1988年减少 8.89元。 企业流动资金使用效益

不高， 有客观因素的影响， 但企业内部各方

面基础工作茜弱， 经祑管理不善也是亟耍原

因。 主要表现在： 一是产品的质阰、 花色品

种跟不上消费者需求， 销路不佳， 产品积

压；二是资金的管理使用制度不健全， 盲目

购进和生产， 不合理占用的资金增加； 三是

消耗上升， 损失浪费严重； 四是为完成承包

合同和多提效益工资， 少计少摊成本， 不及

时处理积压物资和产品， 不按规定核消财产

损失， 造成虚盈实亏， 等等。

（三）

投资管理体制的先天不足造成了我国流

动资金运行只有贷款汶有积累的机制；银行

企业化的改革使得资金划地为牢， 难以充分

流动和有效使用；产品结构不合理， 资金使

用效益差， 使得流动资金沉淀和萎缩， 这几

个方面应当说是我国当前流动资金问题的实

质之所在。 要根本改变流动资金紧缺状况，

只有针对问题的实质提出相应对策。 为此，

提出以下几方面的构想：

1. 迁步迼土流动资全积累机制。 主要

包含三方面的内容： 一是把流动资金积泉纳

入投资管理体制之中， 各项计划安排的项目

投资必须同时安排与之相配套的流动资金需

要， 不能留缺口， 也不能搞 “ 钓鱼” 项目；

二是建立企业自补流动资金制度， 从 1991年

起， 所有的国营企业都必须每年拿出生产发

展基金的10一30 ％补充流动资金， 提高企业

（上接第49页） 的外汇调剂市场真正起到平行外汇

市场的作用， 首先要扩大外汇交易来源， 允许私人

拥有的外t页可在调剂市场上自由出售，其次要控制
外汇需求和用途， 购汇单位必须凭进口许可证或其
他合法凭证， 以稳定市场汇价，菜三耍建立和健全

外汇交易的制度和程序， 避兔直接的行政干预。
实行过渡性的双重汇率制， 对外贸进出口起调

节作用的就有两种汇率：官方汇率衵平行外汇市场
汇率， 既然我们通过前面的分析， 已经知逍调低官

方汇率对改善贸易条件无益，那么是否可以通过调

自有流动资个占令部资全的比重， 烟加企业

自我发性能力；三是通过调整银行收入上缴

财政比例的办法逐步恢复银行、 财政共管流

动资金的体制， 国家财政每年必须适当安排

增拨流动资金的预贷指标。

2. 改革现行银行管理体制和结算办

法， 促进银行史好地发挥资全供应、 管理与

监督作用。 首先， 国家在制订对银行系统的

考核办法时， 要避免以利润指标作为评价效

益好坏的主要拊标， 促进银行更好地发挥其

供应、 眢理和监督的职能。 银行应当认真贯

彻执行国家的各项信贷政策， 以调节经济、

促进生产发晟为主要职责。 第二， 应加强专

业银行之间的配合与协调， 人民银行应充分

发挥其调节信贷的作用， 搞好资金的统一调

度， 将有限的资金用足、 用好、 用活。 第

三， 紧缩信贷不能仙 一刀切， 应充分利用信

贷、 利率杠杆促进产业结构和产品结构的调

整， 对大中型国营企业应加以重点支持， 对

亏损企业要区别对待， 特别是对一 些基础管

兜工作扎实， 但因各种客观因素致亏的大中

型企业， 不能简单地降低其信用等级， 不予

贷款。 第四， 强化结算纪律， 对企业的往来

结算， 银行应积极发挥其监督作用， 杜绝企

业之间的无理拖欠， 对不执行结算纪律， 无

理拒付贷款的企业应给予必要的经济制载，

银行自身更不能随意延压票据， 拉长结算时

间。 第五， 适当增加流动资金的贷款规模，

保证企业正常的简单再生产和必要的扩大再

生产所需流动资金。
~~ ～~---－~ ..-－、一～－－·一～

整平行外汇市场汇率来改善贸易条件呢？回答是肯
定的。 事实上， 由供求双方决定的平行汇率在官方
汇率高估的条件下必然自动贬值， 如果一视同仁地
扩大地方和企业邯门的外汇留成额度， 统一留成比

例， 允许企业在外汇市场内买卖外汇， 就有利于调

动外贸企业创汇的积极性， 缓和汇价偏高抑制出口
的状况， 也不会使进口企业受到贬值条件下进口成
本上升的打击， 对稳定匡内市场和物价有利。 同
时， 也使市场发挥作用， 平衡和牍通外汇资金。


