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［摘　要］出口边际涵盖了广度边际、深度边际、价格指数、数量指数和质量边际。将

１０９个国家的实际汇率体制分成固定汇率、爬行汇率、管理浮动和自由浮动四类，运用

１９９２－２００１年各国对美国的制造业产品出口数据，估计了各类汇率体制对出口边际的影

响。研究发现，固定汇率制对出口广度和深度的促进作用是和汇率低估程度紧密相关，只

有当汇率低估程度达到３０％以上时，固定汇率制才对出口广度和深度起到促进作用。固

定汇率和爬行汇率制国家的出口质量较低，而管理浮动制国家的出口质量较高。虽然在固

定汇率制下大幅低估汇率能够促进出口，但它是以低价低质为竞争手段的，而管理浮动制

能够抑制低价促进出口的程度，使得提高质量成为促进出口的手段，有助于一个国家保持

长远的出口竞争力。
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一、引　言

汇率体制对国际贸易的影响是经济学的一个重

要课题。从理论上讲，固定汇率制被认为能够促进

国际贸易，原因是它排除了由汇率变动带来的不确

定因素。在实证上，Ｒｏｓｅ［１］发现采用同一货币（货币

联盟）使 得 国 家 之 间 的 贸 易 量 显 著 提 高。Ｋｌｅｉｎ，

Ｓｈａｍｂａｕｇｈ［２］的研究表明，采用直接钉住汇率的国家

之间的贸易量也有显著增加。

在近期的国际贸易学研究中，学者们深入探究

了贸易流量的内部特征。Ｈｕｍｍｅｌｓ和 Ｋｌｅｎｏｗ［３］是

代表性的研究者。他们将一个国家的出口值分解为

广度边际和深度边际两个方面。出口广度边际指的

是出口种类的多少，而出口深度边际指的是出口值

的市场比重。一个国家的出口值在全球的市场份额

的提高，既可能是由于出口的种类增加，也可能是已

有品种的出口值在其相关市场的比重增长。这一区

分具有重要意义，因为广度边际和深度边际的扩张

所带来的福利含义不同。例如在 Ｋｒｕｇｍａｎ［４］的经典

模型中，开放贸易带来的是广度边际的扩张，由此导

致消费 者 有 更 多 的 品 种 选 择，福 利 水 平 提 高 了。

Ｈｕｍｍｅｌｓ和 Ｋｌｅｎｏｗ［３］将出口的深度边际进一步分

解为两个指数：价格指数和数量指数。认为一个国

家出口深度边际的扩张，既可能是由出口价格提高

所导致的出口价值增长带来的，也可能是由于纯粹

的贸易数量增长所导致的出口价值增长所带来的。

在出口价格和数量的基础上，他们定义了出口质量

边际。简而言之，在出口价格不变甚至提高之时，如

果出口数量仍然增长，那就意味着出口质量提高。

本文将上述五个出口指标（广度边际、深度边际、价

格指数、数量指数和质量边际）统称为出口边际。

本文研究的是汇率体制对每个出口边际变量分

别有什么影响。这项研究既具有学术价值，又具有

政策价值。从学术角度看，如果固定汇率能够促进

出口，那么它是通过广度边际还是深度边际来起到

促进出口的作用？对于这个问题近期已有一篇研究

论文。Ｂｅｒｇｉｎ和 Ｌｉｎ［５］研究了固定汇率制的两种形

式：货币联盟和直接钉住汇率。他们发现，货币联盟

对贸易的促进作用主要是通过广度边际来实现的，

而直接钉住汇率对贸易的促进作用主要是通过深度

边际来实现的，并建立了一个理论模型来解释其实

证发现。本文不同于 Ｂｅｒｇｉｎ和 Ｌｉｎ的研究，研究对

象不是不同的固定汇率制形式，而是不同的汇率制

度（固定汇率、爬行汇率、管理浮动和自由浮动）对

出口边际的作用。从政策角度看，通过对这个问题

的研究，能够找出每种汇率制度下实现出口增长的

途径。研究发现，固定汇率制确实可以通过大幅度

地低估汇率来拓展出口深度和广度，从而实现贸易

增长，但它是建立在降低出口价格和出口质量的基

础上的。而在管理浮动汇率制下，出口增长所伴随
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的是出口质量的提升。这些实证发现对有关汇率制

度的政策选择具有一定的参考价值。

二、变量、数据和实证方法

（一）出口边际的度量

①　在计算质量边际时我们参照了 Ｈｕｍｍｅｌｓ和Ｋｌｅｎｏｗ［３］的相关文献，将δ设为５。

本文采用的出口边际定义来自 Ｈｕｍｍｅｌｓ和 Ｋｌｅ－
ｎｏｗ［３］。此定义最早是由Ｆｅｅｎｓｔｒａ［６］提出的。假设有

Ｎ＋１个国家，其中的一个国家被设为出口目的地

国家。每一个出口国ｃ拥有出口种类Ｉｃ，而所有出

口种类的集合为Ｉ，即Ｉ＝Ｉ１∪Ｉ２…∪ＩＮ。

国家ｃ的出口广度边际定义为：

ＥＭｃ ＝
∑
ｉ∈Ｉｃ

ｐｄｉｘｄｉ

∑
ｉ∈Ｉ
ｐｄｉｘｄｉ

上式中ｐｄｉ代表商品ｉ的出口价格，ｘｄｉ代表世界

其他国家的商品ｉ的出口数量。在这个定义中，分

子代表以国家ｃ的出口种类计算的世界其他国家的

总出口值，分母代表以所有出口种类计算的世界其

他国家的总出口值。因此ＥＭｃ 衡量的是国家ｃ出口

商品种类的广度。国家ｃ出口的产品种类越多，它

的出口广度边际就越高。如果国家ｃ能够出口其他

所有国家的出口商品种类，那么它的出口广度边际

就等于１。

国家ｃ的出口深度边际定义为：

ＩＭｃ ＝
∑
ｉ∈Ｉｃ

ｐｃｉｘｃｉ

∑
ｉ∈Ｉｃ

ｐｄｉｘｄｉ

上式中分子是国家ｃ的出口总值，分母是以国

家ｃ的出口种类计算的世界其他国家的出口总值，

因此ＩＭｃ 衡量的是该国在它所出口的商品中的世界

市场份额。

出口深度边际可以进一步被分解为价格指数和

数量指数的乘积，即ＩＭｃ＝ＰｃＸｃ，其中价格指数 Ｐｊ
定义为：

Ｐｃ ＝ Π
ｉ∈Ｉｃ

ｐｃｉ
ｐ（ ）
ｄｉ

ｗｃｉ

上式中ｗｃｉ是一个和商品ｉ出口份额相关的系

数，相当于商品ｉ的价格在这个价格指数中的权重。

出口价格指数反映了一个国家出口商品相对于其他

国家同类出口商品的总体价格水平。在获得出口价

格指数后，出口数量指数Ｘｃ 即是ＩＭ 和Ｐｃ 之比。

国家ｃ的出口质量边际定义为：

Ｑｃ＝ＰｃＸ
１
σ
ｃ

上式中σ代表出口商品品种之间的替代弹性。

出口质量指数反映了出口价格和出口数量变化所隐

含的商品质量的信息，因为质量是看不见的，所以在

一般情况下高价格意味着高质量。在价格不变或上

升时，较高的出口量也意味着较高的质量。例如出

口数量在价格上升的情况下不下降反而上升，则意

味着出口质量的提高。

我们采用美国海关统计的十位数 ＨＳ编码的美

国进口数据来计算１０９个国家从１９９２到２００１年出

口到美国的制造业产品的出口边际指数。表１给出

这些指数的世界平均值。①

表１　出口边际指数的世界平均值

年份 广度边际 深度边际 价格指数 数量指数 质量边际

１９９２　 ０．１８６５　 ０．０２２６　 １．２２２６　 ０．０２０３　 ０．４４４５

１９９３　 ０．１９８５　 ０．０２１２　 １．２２５３　 ０．０１８８　 ０．４４１５

１９９４　 ０．２０５１　 ０．０２０６　 １．２７５０　 ０．０１８３　 ０．４５１７

１９９５　 ０．２１６８　 ０．０１９９　 １．３２０８　 ０．０１７４　 ０．４５８１

１９９６　 ０．２２０６　 ０．０１９０　 １．５０３３　 ０．０１６６　 ０．４７２０

１９９７　 ０．２２７９　 ０．０１９５　 １．５４７８　 ０．０１７０　 ０．４８６１

１９９８　 ０．２３５４　 ０．０１８０　 １．５４７９　 ０．０１５５　 ０．４８５１

１９９９　 ０．２３６５　 ０．０１８０　 １．６０４８　 ０．０１５３　 ０．５００２

２０００　 ０．２４５６　 ０．０１７３　 １．４５９１　 ０．０１４６　 ０．４８３３

２００１　 ０．２４３０　 ０．０１７５　 １．５２４１　 ０．０１４９　 ０．４９３７

　　（二）汇率制度分类

在ＩＭＦ公开发行的关于汇率安排的年度报告中，

汇率体制的分类是基于成员国的自我表述。但是很

多国家实际上实行的汇率体制跟其官方申明的并不

一致，或者说法定体制和实际体制有很大的不同。我

们在研究中采用 Ｒｅｉｎｈａｒｔ，Ｒｏｇｏｆｆ［７］的分类。汇率体

制被分为６个大类、１５个细类。６个大类分别是：（１）

无独立的法定货币／货币局／钉住制；（２）爬行汇率制；

（３）管理浮动制；（４）自由浮动制；（５）自由下降；（６）

二元汇率制。和 Ｈｕａｎｇ，Ｍａｌｈｏｔｒａ［３］一样，本研究采

用前四大类，即固定汇率、爬行汇率、管理浮动和自由

浮动。

因为本研究针对的是出口到美国的商品，所以出

口国的汇率体制需要根据本币对美元的汇率安排进

行必要的调整。第一，如果一个国家的货币对美元浮

动，则它的汇率体制就是浮动汇率体制，这样的国家

多在欧元区和非洲。第二，如果一个国家将其货币钉

住对美元浮动的其他国家货币，则它的汇率体制也是

浮动汇率制。第三，和美元之外的货币爬行挂钩的汇

率体制也归在浮动汇率制之下。表２给出了本研究

所采用的１０９个国家的样本中汇率体制的分布情况。
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表２　不同汇率体制下的国家数目

年份 固定汇率 爬行汇率 管理浮动 自由浮动

１９９２　 ９　 １５　 ２３　 ３０
１９９３　 １０　 １８　 ２４　 ３０

１９９４　 １３　 １９　 ２２　 ２６

１９９５　 １３　 ２３　 １８　 ３７

１９９６　 １５　 ２５　 １７　 ４０

１９９７　 １２　 ２５　 １７　 ４２

１９９８　 １１　 ２５　 １８　 ４２

１９９９　 １２　 ２５　 ２０　 ４２

２０００　 １５　 ２３　 ２４　 ４０

２００１　 １６　 ２３　 ２４　 ４１

　　（三）回归方程式的设定

首先研究汇率体制对出口边际的作用，为此我们

设定如下的回归方程式：

ｌｏｇ　Ｙｉｔ＝αｔ＋β１ＦＸＤｉｔ＋β２ＣＬＷｉｔ＋β３ＤＦＴｉｔ＋βｚＺｉｔ＋εｉｔ
（Ｒ１）

上式中Ｙｉｔ代表５个出口边际变量，即出口广度边

际、出口深度边际、出口价格指数、出口数量指数和出

口质量边际。虚拟变量ＦＸＤ对于固定汇率制取值为

１，否则为０；与此类似，虚拟变量ＣＬＷ对于爬行汇率制

取值为１，否则为０；虚拟变量ＤＦＴ对于管理浮动汇率

制取值为１，否则为０；向量Ｚ代表控制变量的集合。

虽然理论上存在许多影响出口边际的变量，但它们基

本上可以归为两类：第一类是影响出口边际的实体经

济变量；第二类是影响出口边际的金融制度变量。

①　关于实体经济变量对出口边际的作用，请参阅 Ａｒｍｉｎｇｔｏｎ［３］，Ｋｒｕｇｍａｎ［４］，Ｆｌａｍ 和 Ｈｅｌｐｍａｎ［９］，Ｇｒｏｓｓｍａｎ，Ｈｅｌｐｍａｎ［１０］的相关
文献。

②　尽管欧盟从１９９９年开始采用了统一货币，欧元区国家的ＰＧＤＰ值仍有细微差别（由欧元在这些国家的购买力平价决定）。例如，

２００１年法国和意大利的ＰＧＤＰ值分别为８６．３和８０．６，有别于德国的８８．５，而它们都是欧元区国家。

选择人均国民生产总值（ＧＤＰＬ）作为衡量一个国

家实体经济作用的变量①。和 Ｈｕｍｍｅｌｓ，Ｋｌｅｎｏｗ［３］一

样，ＧＤＰＬ是一个相对值，衡量的是一个出口国的人

均ＧＤＰ除以其他出口国的人均ＧＤＰ。

选择金融开放度（ＦＯＰＥＮ）作为衡量一个国家金

融制度作用的变量。一个国家的金融系统越开放，其

资本和贸易的流动越自由，就越能引发技术的革新和

生产模式的改变，从而导致出口边际的积极变化。金

融开放度所依据的是ＩＭＦ发布的关于汇率安排的年

度报告中的４个二元虚拟变量（即是否存在双重汇

率，经常帐户的开放程度，资本帐户的开放程度；是否

强制结汇）。金融开放度指数越高，该国在跨国交易

方 面 就 越 开 放。金 融 开 放 度 的 数 据 来 自 Ｃｈｉｎｎ
和Ｉｔｏ［１１］。

第二项研究是汇率估值对出口边际的作用。为此

设定如下的回归方程式：

ｌｏｇ　Ｙｉｔ＝αｔ＋γＵＮＤＥＲｉｔ＋βｚＺｉｔ＋εｉｔ （Ｒ２）

上式中的变量 ＵＮＤＥＲ衡量的是以购买力平价为

基准的一国汇率的低估程度。在Ｐｅｎｎ　Ｗｏｒｌｄ　Ｔａｂｌｅｓ中

有一个ＧＤＰ价格水平指数（ＰＧＤＰ），它以美国的 ＧＤＰ
价格水平为基准（１００），任何其他国家的ＧＤＰ价格水平

隐含着那个国家相对于美元的汇率水平。因此，一国货

币相对于美元被低估的程度等于

ＵＮＤＥＲ＝１－ＰＧＤＰ／１００
依据上述公式，ＵＮＤＥＲ＞０表明这种货币被低估，而ＵＮ－
ＤＥＲ＜０意味着这种货币被高估。例如１９９４年墨西哥的

ＰＧＤＰ值为６５．５，意味着当年墨西哥比索的价值被低估

了３４．５％。同年，德国的ＰＧＤＰ值为１２５．９，意味着德国

马克被高估了２５．９％。到了２００１年，墨西哥的ＰＧＤＰ值

为７４．８（即低估了２５．２％）；同年德国的 ＰＧＤＰ值为

８８．５，意味着欧元被低估了１１．５％。②计算显示，ＵＮＤＥＲ
的数值分布于区间［－０．９３８，０．９１４］，平均值为０．４３２。

第三项研究是将汇率制度和汇率估值相结合来分

析其对出口边际的作用。为此设定如下的回归方程式：

ｌｏｇＹｉｔ＝αｔ＋β１ＦＸＤｉｔ＋β２ＣＬＷｉｔ＋β３ＤＦＴｉｔ＋γ１ＵＮＤＥ

Ｒｉｔ·ＦＸＤｉｔ＋γ２ＵＮＤＥＲｉｔ·ＣＬＷｉｔ＋γ３ＵＮＤＥＲｉｔ·ＤＦＴｉｔ＋

βｚＺｉｔ＋εｉｔ （Ｒ３）

上式是在回归式（Ｒ１）中增加了固定汇率、爬行汇率

及管理浮动汇率与衡量汇率低估程度的变量 ＵＮＤＥＲ
的耦合变量。

三、实证结果

表３列出了方程式（Ｒ１）的回归结果。研究发现，所

有出口边际变量都与人均ＧＤＰ呈正相关，也就是说，越

是发达的国家，其出口的品种越多，出口的份额、出口的

价格、出口的质量也都越高。

表３显示了出口边际变量和金融开放度的相关

性。研究发现一个国家的金融开放度越高，它的出口

价格指数和出口质量边际就越高，而它的出口数量指

数和出口深度边际就越低。对于金融开放度较低的

国家，其出口的增长更依赖于提高出口数量；而对于

金融开放度较高的国家，其出口的增长更源于出口质

量的提高。这一发现显示了金融制度对出口边际的

重要影响力，其背后的微观机制值得进一步的研究。

本文关注的是汇率体制对出口边际的作用。表３
的回归式中包含了三种汇率体制，即固定汇率、爬行

汇率和管理浮动体制（自由浮动在这里作为基准汇率

体制）。在五个回归式中，三种汇率体制和出口边际的
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相关性都很显著。过去的实证研究发现，固定汇率制

比浮动汇率制对出口更有促进作用［２］。表３显示相

对于自由浮动体制，这些灵活性较小的汇率体制，无

论是出口广度边际还是出口深度边际都较高。也就

是说，相对固定的汇率制度对出口的促进作用是通过

出口深度和出口广度两个边际来实现的。表３进一

步发现，相对于自由浮动体制，这些灵活性较小的汇

率体制与较低的出口价格指数和较高的出口数量指

数相联系。这表明相对固定的汇率制度对出口的促

进作用是通过降低出口价格和提高出口数量来实现

的。表３中质量边际的回归式表明，虽然固定汇率、

爬行汇率和管理浮动体制都通过降低出口价格来促

进出口，但固定汇率和爬行汇率体制下，低出口价格

是和低出口质量联系在一起的。这意味着固定汇率

制和爬行汇率制可能被有关国家用来作为出口补贴

的手段。而管理浮动制下，出口价格的小幅下降伴随

着出口数量的大幅提高，因此管理浮动制下出口质量

较高。这个关于出口增长方式在不同的汇率体制下

不同的发现具有重要的政策含义。

①　由于 ＵＮＤＥＲ和金融开放度之间较高的负相关性（相关系数等于－０．５５），金融开放度的作用部分地被 ＵＮＤＥＲ这个变量的作用所
吸收，其估计系数在表４中变得统计不显著。

②　关于出口质量的理论模型见Ｒｏｄｒｉｇｕｅｚ［１２］。

表３　汇率体制对出口边际的影响

广度边际 深度边际 价格指数 数量指数 质量边际

人均 ＧＤＰ　１．００７　 １．１００　 ０．０７２　 １．０２８　 ０．２７７

（２５．６６）＊＊＊ （１９．５７）＊＊＊ （５．３５）＊＊＊ （１６．５０）＊＊＊ （２２．４０）＊＊＊

金融开放度０．０２８ －０．０８２　 ０．０５１ －０．１３３　 ０．０２４

（１．０１） （２．０２）＊＊ （５．２９）＊＊＊ （２．９６）＊＊＊ （２．７４）＊＊＊

固定汇率 ０．５６９　 ０．９２０ －０．４５６　 １．３７６ －０．１８１

（４．９３）＊＊＊ （５．５６）＊＊＊ （１１．５９）＊＊＊ （７．５０）＊＊＊ （４．９７）＊＊＊

爬行汇率 ０．４９３　 １．０７７ －０．４２２　 １．４９９ －０．１２３

（５．１３）＊＊＊ （７．８２）＊＊＊ （１２．９０）＊＊＊ （９．８２）＊＊＊ （４．０５）＊＊＊

管理浮动 ０．５５２　 １．２７４ －０．１５５　 １．４３０　 ０．１３１

（５．８４）＊＊＊ （９．４１）＊＊＊ （４．８２）＊＊＊ （９．５１）＊＊＊ （４．３８）＊＊＊

常数项 ２．２０２ －０．２２０　 ０．７０１ －０．９２１　 ０．５１７

（９．５９）＊＊＊ （０．６７） （８．９６）＊＊＊ （２．５２）＊＊ （７．１４）＊＊＊

样本量 ８６４　 ８６４　 ８６４　 ８６４　 ８６４

Ｒ２　 ０．５６　 ０．４１　 ０．３４　 ０．３５　 ０．５６

　　注：所有回归式都控制了年度固定效应。系数估计值下的括

号内为ｔ统计值的绝对值。上标＊表示１０％的统计显著水平，＊＊

表示５％的统计显著水平，＊＊＊表示１％的统计显著水平。

表４列出了方程式（Ｒ２）的回归结果。表中 ＵＮ－

ＤＥＲ衡量的是以购买力平价为基准的汇率低估程

度。汇率低估程度越高，出口的数量指数就越高，出

口的价格指数就越低。汇率低估有助于提高一个国

家的出口深度边际，但对一个国家的出口广度边际没

有显著的正效应。① 值得注意的是，汇率低估会导致

出口质量边际的下降。②

表４　汇率低估对出口边际的影响

广度边际 深度边际 价格指数 数量指数 质量边际

人均ＧＤＰ　０．９８４　 １．１１０ －０．００５　 １．１１５　 ０．２１８

（１９．２８）＊＊＊ （１４．７１）＊＊＊ （０．２６） （１３．１７）＊＊＊ （１３．８０）＊＊＊

金融 ０．０５１ －０．０３２ －０．００２ －０．０３１ －０．００８

开放度 （１．７２）＊ （０．７３） （０．１６） （０．６２） （０．８４）

ＵＮＤＥＲ　０．０８８　 ０．４４６ －０．６２９　 １．０７５ －０．４１４

（０．５２） （１．７９）＊ （１０．６８）＊＊＊ （３．８６）＊＊＊ （７．９６）＊＊＊

常数项 ２．３９５　 ０．３７６　 ０．３８２ －０．００５　 ０．３８１

（９．５６）＊＊＊ （１．０２） （４．３４）＊＊＊ （０．０１） （４．９０）＊＊＊

样本量 ８６４　 ８６４　 ８６４　 ８６４　 ８６４

Ｒ２　 ０．５３　 ０．３４　 ０．２６　 ０．２５　 ０．５５

　　注：所有回归式都控制了年度固定效应。系数估计值下的括号

内为ｔ统计值的绝对值。上标＊表示１０％的统计显著水平，＊＊表示

５％的统计显著水平，＊＊＊表示１％的统计显著水平。

表３和表４的结果显示汇率体制和汇率低估都对

出口边际有显著的影响。在不灵活的汇率机制下，汇

率低估是出口补贴的一种手段。运用回归方程（Ｒ３），

本文研究在每种汇率制度下汇率低估需要达到何种程

度才能对出口边际造成某种影响。表５列出了回归

结果。

表５的回归方程增加了汇率体制与汇率低估变量
（ＵＮＤＥＲ）的交叉项。对于固定汇率制，除了在价格指

数回归式中统计显著程度略高于１０％以外，其他所有

的交叉项的统计显著程度都在１％。也就是说，固定汇

率对出口边际的作用是非线性的，取决于汇率低估变

量的数值。当β１＋γ１·ＵＮＤＥＲ＞０时，固定汇率对出

口边际的效应为正；而当β１＋γ１·ＵＮＤＥＲ＜０时，固定

汇率对出口边际的效应为负。从β１＋γ１·ＵＮＤＥＲ＝

０，计算出汇率低估变量的临界值等于－β１／γ１。

表６汇总了固定汇率制下出口边际效应所要满足

的汇率低估条件。固定汇率制之所以对出口的广度边

际和深度边际产生正效应，是因为在这一制度下，有近

８５％的样本国家将汇率低估了３０％以上。这个发现在

经济学文献中是第一次，它解释了固定汇率制促进进口

的机制。同时由于９０％的固定汇率制国家将汇率低估

了２０％以上，因此固定汇率制下数量指数的正效应很显

著。从价格指数和质量边际的效应来看，固定汇率制会

很确定地降低出口价格，并有极大的可能性降低产品质

量 （因为对应质量边际正效应的 ＵＮＤＥＲ 的最小值

０．８７７接近于ＵＮＤＥＲ的取值范围上限０．９１４）。
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表５　汇率体制和汇率低估对出口边际的影响

广度边际 深度边际 价格指数 数量指数 质量边际

人均ＧＤＰ　１．０３３　 １．１８０　 ０．０４６　 １．１３３　 ０．２７３

（２５．０４）＊＊＊ （２０．１８）＊＊＊ （３．３１）＊＊＊ （１７．５１）＊＊＊ （２０．９６）＊＊＊

金融 ０．０５２ －０．０３４　 ０．０４４ －０．０７８　 ０．０２８

开放度 （１．８４）＊ （０．８３） （４．５６）＊＊＊ （１．７４）＊ （３．１６）＊＊＊

固定汇率 －０．４８１ －１．０８３ －０．３１０ －０．７７４ －０．４６５

（１．６８）＊ （２．６６）＊＊＊ （３．１８）＊＊＊ （１．７２）＊ （５．１２）＊＊＊

固定汇率 １．９６４　 ３．７４７ －０．２７４　 ４．０２１　 ０．５３０

·ＵＮＤＥＲ（３．９８）＊＊＊ （５．３５）＊＊＊ （１．６４） （５．１９）＊＊＊ （３．４０）＊＊＊

爬行汇率 ０．９１９　 １．４６７ －０．３３１　 １．７９９　 ０．０２８

（３．５１）＊＊＊ （３．９５）＊＊＊ （３．７３）＊＊＊ （４．３８）＊＊＊ （０．３４）

爬行汇率 －０．６４５ －０．５１８ －０．１７７ －０．３４１ －０．２４５

·ＵＮＤＥＲ（１．６２） （０．９２） （１．３１） （０．５５） （１．９５）＊

管理浮动 ０．４１０　 ０．８６２ －０．０１１　 ０．８７３　 ０．１６４

（３．３２）＊＊＊ （４．９２）＊＊＊ （０．２６） （４．５０）＊＊＊ （４．１９）＊＊＊

管理浮动 ０．３９３　 １．１４３ －０．３９７　 １．５４０ －０．０８９

·ＵＮＤＥＲ（１．７７）＊ （３．６３）＊＊＊ （５．２８）＊＊＊ （４．４２）＊＊＊ （１．２７）

常数项 ２．３１０　 ０．１２４　 ０．５８８ －０．４６４　 ０．４９６

（９．８０）＊＊＊ （０．３７） （７．３７）＊＊＊ （１．２６） （６．６６）＊＊＊

样本量 ８６４　 ８６４　 ８６４　 ８６４　 ８６４

Ｒ２　 ０．５７　 ０．４４　 ０．３７　 ０．３８　 ０．５７

　　注：所有回归式都控制了年度固定效应。系数估计值下的括号
内为ｔ统计值的绝对值。上标＊表示１０％的统计显著水平，＊＊表示
５％的统计显著水平，＊＊＊表示１％的统计显著水平。

表６　固定汇率制下出口边际效应的汇率低估条件

效应 条件 满足条件的样本比例

广度边际 ＋ ＵＮＤＥＲ＞０．２４５　 ９０％

－ ＵＮＤＥＲ＜０．２４５　 １０％

深度边际 ＋ ＵＮＤＥＲ＞０．２８９　 ８４％

－ ＵＮＤＥＲ＜０．２８９　 １６％

价格指数 ＋ ＵＮＤＥＲ＜－１．１３１　 ０％

－ ＵＮＤＥＲ＞－１．１３１　 １００％

数量指数 ＋ ＵＮＤＥＲ＞０．１９２　 ９２％

－ ＵＮＤＥＲ＜０．１９２　 ８％

质量边际 ＋ ＵＮＤＥＲ＞０．８７７　 ０％

－ ＵＮＤＥＲ＜０．８７７　 １００％

　　表５显示爬行汇率和汇率低估变量的交叉项的

估计值在统计上不显著（除了质量边际以外）。在爬

行汇率制下，出口的广度边际、深度边际和数量指数

的效应为正，而出口的价格指数效应为负。对质量边

际效应的估计显示，一个国家的汇率越低估，爬行汇

率制对质量边际的负效应就越大。从表５看到，管理

浮动制和汇率低估变量的交叉项的估计值在统计上

显著（除了质量边际以外）。管理浮动制对出口广度

边际、深度边际和数量指数的正效应在汇率低估时得

到了加强，而管理浮动制对出口价格指数的负效应在

汇率低估时也得到了加强。关于汇率低估程度在管

理浮动制下能够强化出口边际效应的发现在文献上

是第一次。

四、结　论

在现有文献中，固定汇率制被认为能促进出口。

在本文中，将一个国家的出口份额分解为出口广度边

际和出口深度边际的乘积，将出口深度边际进一步分

解为出口价格指数和出口数量指数的乘积，并且定义

了出口质量边际。对于这些出口边际变量的定义参

照了 Ｈｕｍｍｅｌｓ和 Ｋｌｅｎｏｗ的文献［３］。同时根据 Ｒｅｉｎ－

ｈａｒｔ和Ｒｏｇｏｆｆ的文献［７］将１０９个国家的实际汇率体

制分成了固定汇率、爬行汇率、管理浮动和自由浮动

四类。运用１９９２－２００１年各国对美国的制造业产品

出口数据，以自由浮动为回归方程的基准，估计了固

定汇率、爬行汇率和管理浮动体制对出口边际的影

响。作为本文的一个创新，将汇率体制和汇率低估程

度结合起来研究了固定汇率、爬行汇率和管理浮动体

制对出口边际产生某种影响所要求的汇率低估程度。

本文的主要发现包括以下几点：第一，相对于自

由浮动汇率制度，汇率水平起伏较小的固定汇率、爬

行汇率和管理浮动体制平均而言对出口有促进作用，

这一促进作用是通过出口广度（即产品类型）的拓展

和出口深度（即市场份额）的提高来实现的。而出口

深度的提高则是由出口价格的下降伴随出口数量的

增长来实现的。第二，固定汇率和爬行汇率体制国家

的出口产品质量显著低于管理浮动体制国家的出口

产品质量。第三，一个国家的汇率低估程度越高，其

出口的深度边际和数量指数就越高，价格指数和质量

边际就越低。第四，固定汇率制度对出口广度和出口

深度的促进作用是和汇率低估程度紧密相关的。估

计表明，只有当汇率低估程度达到３０％以上时，固定

汇率制度才对出口广度和出口深度起到促进作用。

第五，管理浮动制对出口广度边际、深度边际和数量

指数的正效应在汇率低估时得到了加强，而管理浮动

制对出口价格指数的负效应在汇率低估时也得到了

加强。

本文的发现具有重要的政策含义。对于一个希

望促进出口的国家而言，它所选择的汇率体制在很大

程度上影响着该国促进出口的方式。如果一个国家

选择了汇率变动较小的固定汇率和爬行汇率体制，那

么该国很可能会将汇率低估使得出口水平的价格和

质量变低，由此促进出口份额的提高。与此对照，如

果一个国家选择了汇率变动较灵活的管理浮动汇率

制度，虽然该国也会通过降低出口价格来促进出口份

额的提高，但该国同时也会通过提高出口产品的质量
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来促进出口。从短期看，选择在固定汇率制下大幅低

估汇率确实能够促进出口，但这个发展战略是以出口

产品质量的下降为代价的。对于发展中国家而言，选

择管理浮动汇率制能够抑制通过降低价格来促进出

口的程度，使得提高质量成为促进出口的手段。这个

战略无疑更有助于发展中国家保持长远的出口竞

争力。
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我校举办“学术期刊国际化、规范化背景下的人文社科研究”主题沙龙

本刊讯　１０月３０日，社会科学处、东南大学学报（哲科版）编辑部联合主办了“学术期刊国际化、规范化背

景下的人文社科研究主题沙龙”。《中国社会科学》《新华文摘》等中国一流学术期刊和国内最具影响力社科文

摘的总编、主编及中国社会科学院世界经济与政治研究所等机构知名专家２０多人应邀出席活动并作主题演

讲，党委副书记、副校长刘波主持了本次沙龙。

郭广银书记出席开幕式并发表了热情洋溢的讲话，强调本次沙龙作为东南大学１１０周年校庆系列活动之

一，对促进我校哲学社会科学事业的进一步繁荣发展具有重要意义。沙龙以主题演讲和自由研讨等方式进行，

经管、人文、艺术、法学等相关院系的领导、专家、骨干教师和博士研究生７０多人参加了沙龙。经管学院院长徐

康宁教授、法学院院长周佑勇教授、学报主编徐子方教授、社科处处长邱斌教授分别组织了相关专场的主题

研讨。

沈炯副校长出席沙龙闭幕式并作总结发言。本次沙龙的成功举办，对推进我校人文社科学科建设、社会科

学研究和学报工作将发挥积极作用。

（段梅娟）
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