
怎 样 制 定 人 民 币 汇 价?

陈 彪 如

一国的外汇体制主要是由汇率制度
、

外汇

收支和外汇管理三部分组成的
。

外汇体制是否

健全
,

关系到对外袅济贸易的发展与国家经济

建设的成败
.

对我段来讲
,
刃堤本世琴末来现

西个现代化热战略昆标的关键间恿
一

汇率对一国经济的发展有着重大的关系
,

这是因为
:

(一 ) 汇率的变化
,

可以影响一国国

际收支的平衡; (二 )汇率的变化直接或间接影

响国内物价
,

比如提高汇率不仅直接引起进口

货价格的上涨
,

而且还影响一些国内产品的成

本
,

引起物价水平的普遍提高
, (三 )汇率的变

化
,

会导致外资企业资产价格的变动
,

汇率提

高
,

将加重外资企业还本付息的负担
。

因此
,

各国政府都希望制定出适当的汇率
,

以便促进

国民经济的发展
。

、

人民币汇价的制定
,

是贯彻独立 自主的方

针
,

坚持平等互利的原则
,

保持汇价水平的稳

定
,

做到公平合理
,

有利于发展我国对外关系
、

经济往来
、

对外贸易和科学
、

文化交流
,

这是

制定人民币汇价的出发点
。

从理论上讲
,

这是

完全正确的
。

实际上
,
近年来

,

人民币是根据

一篮子货币确定汇率
,

依对外贸易的重要性与

各种货锥相对发展的趋势决定权数
。

人民币与

美元的比值直接从一篮子货币计算出来
,

其他

二十三种通货则依交叉汇率 (套汇汇率 )计算
。

每天由国家外汇管理总局公布
。

但钉住政策比

较划板
,

不能灵活运用
。

在各国货币大动荡的

情况下
,

人民币汇价应该怎样制定
,

才有利于

我国对外贸易和经济往来
,

仍是需要进一步研

究的问题
。

大部分发展中国家采取低汇率政策
,

因此
,

它们的汇率往往背离了以购买力平价为基础的
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货币交换比健
,

一般货币定值偏高
。

理由是
:

(一 )贬低币值
,

对扩大输出的效果不明显
,

起

不了改善国际收支的作用
; (二 )定会引起原材

料与祠毛墨设备雏入价修的上涨
;

(三 )一国货币

贬值
,

会影响其货币在国外的信誉
。

但货币高

估也有不利的一面
:

低汇率会解激进口
,

加深

了对进口的依赖性
,

井限制了进 口替代的开发

能力
,

而且像汇率限制了出日
,
引起国际收支

逆差
。

我们应当提据我国国情制定合理的汇半
。

在这里
,

值得注意的份点是
,

我画国内物价是

同世界市场脱节的
。

从国内物价结构来看
,

要

规定一个汇价符合各方面的要求
,

是非常困淮

的
,

即使实行多种汇率也做不到这一点
。

因此
,

我们不妨根潺均衡汇率规定一个单丫汇价
,

求

得国际收支的长斯平衡
。

因为均衡汇率是在一

定时期内保持国际收支平衡的汇率
,

这种汇率

反映了国内外物价水平和基本经济条件
,

它能

够正确地计算实际成本和收益
,

反映外汇的经

济价值
,

避免外汇供求的长期脱节
。

均衡汇率

决定汇率改变的方向
,

没有方向就无所适从
。

方向确定后
,

再决定步骤斡着这个方向前进
。

那末
,

昌前我国究竟应当怎样安排汇率呢 ?

自从布雷顿森林体系瓦解以后
,

世界各国

大都实行浮动汇率
, }盯 G年《牙买加协议 》规定

,

各国可根据本国的愿望
,

采取汇率方面的安排
,

因此汇率制度出现了各种各样的形式
。

现在国

际货币基金组织将各国的汇率安 排 分为三大

类
:

(一 )钉住的汇率
,

其中有钉住美元或法国

法郎的
,

有钉住特别提款权的
,

有钉住共他一

篮子货币的
;

(二 )有限的弹性
,

这又细分为二

种
,

一是单一通货
,

一是合作安排 ; (三 )较大
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的弹性
,

这又分为三种
,

即根据一系列指标调

套
,

其他管理浮动和独立浮动
。

钉住单一通货的国家不容许波动
,

钉住特

别提款权的国家把汇率保持在零或很小的波动

幅度内
,

很少超过钉住汇率的 1形
。

实行有限弹

性的国家将波动幅度保持在2粤%
。

实行较大弹
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性的国家容许汇率波动超过 2李%
。

这一类又根
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据干预外汇市场的程度细分为三种
:

有些国家

容许汇率根据市场供
`

求关系继续波动
,

如果政

府进行干预的话
,

那是为了影响而不是为了中

和汇率变动的速度
,

「

这就是所谓
`

独立浮动
” ,

_

有些国家在规定的短期内 (通常为一天或一周 )

确定汇率变动的速度
,

并根据一些指标进行调

整 ; 其余属于其他管理浮动
`

由于汇率变动太大对各国经济产生 了重大

影响
,
西方国家纷纷采取措施来稳定汇率

,

这

就是所谓
“

管理浮动
” ,

在汇率发生急剧变动时
,

各国金融当局干预外汇市场
。

现在
,

政府干预

外汇市场已经成为普通的现象了
。

但是
,

实行

干预政策是有困难的
。

首先
,

难以辨认外汇市

场的波动是由于基本经济情况的变化还是由于

短期因素的影响
。

如果汇率是长期基本经济情

况所决定的均衡汇率
,

强行改变也不利于经济

的正常发展
,

这就要求权衡短期波动和长期偏

离的利害得失了
。

其次
,

难以辨别一国干预外汇

市场是为了稳
、

定各国间的货币关系还是为了自

私的目的
。

因此
, 《国际货币基金协定》提出了

管理浮动汇率的指导方针
,

明文规定会员国不

得玩弄汇率来防止国际收支的有效调节或对其

他会员国获得不公平的竞争利益
,

但收效不大
,

再次
,

各国中央银行对外汇市场的干预是严重

通货膨胀性的
,

因为千预意味着用本国货币来

购买美元
,

以免本国货币升值
,

而抛出本国货

币
,

千预外汇市场
,

就增加了货币供应量
。

另

一方面
,

旨在本国货币贬值而进行的千预活动
,

又会提高进 口货的成本
,

从而加剧国内通货膨

胀
。

此外
,

各国中央银行也没有无限的资源可

以用来维持一定的汇率
。

从上面看来
, “

管理浮动
”

存在不少问题
。

大部分发展中国家都实行钉住的汇率制度
。

这

是因为
:

(一 )份口商品的供求弹性不大
,

汇率

变动
,

不能调节国琢收支弓 (二 )经济实力有限
,

国际储备不当
,

缺少应付浮动
一

汇 率 的 能力
;

(三 )外汇市场不发志 难以亩外汇供求关系来

决定汇率江四 )国内物价结构与世界市场脱节 ,

(五 )汇率变动频繁
,

会增加进出 口 贸易 的风

险
。

. .

由于上述种种原因
,

,

`

管理浮动
”

对发展中

国家是不利的
。

但是
,

钉住汇率的方式
,

使本

国货币汇价涨落之权操在大国手中
,

从而在经

济土形成对他国的依附
。

近年来
,

采取钉住政

策豹国家有从一国货币转向特别提款权或一篮

子货币的趋势
,

也有脱离美元的倾向
。

我国汇率系采取钉住政策
,

因而汇率不能

按各国物价变动的情况灵活地进行调节
。

在世

界市场发生急剧变化的情形下
,

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
,

不利于对外经济贸易的发展
。

因此
,

我国汇率的改革方案
,

应是有限弹性的

汇率安排
。

据国际货币基金 组 织 的 统计
,

从

19 76 年到 19 8 4年 6 月
,

采用
“

弹性汇率制度
”

的

会员国从 15 个增加到39 个
。

这说明了汇率制度

的发展趋势
。

有限弹性汇率意味着在一定幅度

内人民币有时升值
,

有时贬值
,

把汇率作为国

家管理经济和调节对外贸易的经济杠杆
。

它有

许多优点
。

首先
,

弹性汇率可以作为刺激出口

限制进 口的手段
,

增加外汇收人
,

进一步满足

国际支付的需要
。

其次
,

通过汇率的适当变动
,

可以促进国内生产和调整出口产品结构
。

再次
,

政府可以运用汇率来抑制国外通货膨胀对国内

物价的影响
。

最后
,

通过汇率的逐渐变动
,

可

以使国内物价同国际市场价格建立较为密切的

联系
。

根据上面的分析
,

我国汇率不应订得太死
,

而应采取比较灵活的一种
,

根据世界市场情况

和国际外汇市场变动不断调整
,

以达到对内和

对外的政策目标
。

调整汇价的基 本 原 则是
:
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(一 )使出 口商品保持适当的利润水平 ; (二 )有

利于利用外资
,

加速四化建设
; (三 )限制国际

金融市场巨大变化的冲击
;

(四 )从长期 讲
,

汇

率变动要抵销通货膨胀率的差异
,

保持国际收

支的稳定
。

当然
,

这种单一汇价也不是尽善尽

美的
,

它还需要一些补助手段
。

例如
,

对进出

口商品可以根据具体情况实行征税
、

减税
、

退

税和补贴各种办法进行补救
,

还可利用价格
、

信贷
、

拨款
、

折旧等方式以扩大出口和鼓励必

要的进 口
。

这样
,

人民币汇价是单一的
,

而征

税和补贴是灵活的
,

从而可以根据国家计划和

具体经济发展情况妥善运用
,

各方面都照顾到
。

这就是说
,

各种经济杠杆要结合起来
,

相辅相

成
,

使汇率充分发挥其作用
,

以达到调节宏观

的目的
,

从而实现外汇综合平衡
。

另一方面
,

改革现行汇率
,

需要逐步进行
。

波动太大
,

则长期实际汇率情况捉摸不定
,

这

可能导致资源从外贸部门转移
,

结果外贸增长

缓慢
,

竞争能力下降
,

对经济增长和生产提高

的刺激作用下降
,

这就同改革汇率的要求背道

而驰 了
。

而且适当的汇率一时难以决定
,

只有

摸索前进
,

逐步靠拢
,

使短期供求均衡汇率靠

向长期供求均衡汇率
。

在逐步靠拢的时期
,

采

用
“
目标范围

”

制度
,

即用几种经济变量作为政

策目标
,

如进 口替代
、

出口竞争能 力
、

贸易差

额等等
,

据此采取必要的政策措施
,

不断小幅

度地调整汇率
,

使之达到预定计划
,

实现宏观

政策的目标和要求
。

这在西方国家称之为
“

爬行

钉住汇率
” ( C r a

iw n g p e g e x e h a n g e r a t e )
。

巴西

曾采取过这种政策
。

较大弹性会对国内物价
、

生活费用
、

收入分配和生产建设产生重大的影

响
,

不利于整个经济的稳定发展
。

高枕无忧

一本爱听喜
,

一个不报忧
,

虽是上下级
,

意气最相投
。

到处莺歌燕舞
,

满目美不胜收
。

听喜的喷啧称赞
,

报喜的信 口胡诌
。

对缺点视而不见
,

谈成就丝丝入扣
。

一年三百六十日
,

高谈阔论度春秋
。

易和元诗江帆画

有道是工作难免出批漏
,

要分清什么是主流
。

人要登高望远
,

岂可 目光如豆 !

报喜的一如既住
,

听喜的兴趣依 旧
。

休管他人
_

批评官僚主义
,

且图个眼下高枕无 忧卫
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