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２０世纪９０年代以来全球经常项目的失衡成为经济学家竞相

研究的热点问题。美国经常项目总体上呈现赤字是当时全球经常

项目失衡的主要体现。我国经常项目近年来也呈现大量顺差，逐

渐成为全球经常项目失衡的主要体现。我国货物贸易的规模在经

常项目中始终处于主体地位，因此对我国经常项目的分析主要集

中在对贸易收支的分析上。我国贸易收支顺差从２００１年的３４０
亿美元开始稳步增长，从２００４年的５９０亿美元飙升到２００８年的

３６０７亿美元的顶峰。２０１１年贸易收支差额仍然超过２４００亿美

元，尽管２０１２年２月出现了短暂的逆差，但商务部预计全年仍

然会保持顺差。贸易收支顺差持续大量增加，一方面拉动我国经

济快速增长，解决了就业问题；另一方面也对我国宏观经济的运

行带来了巨大的负面影响：加大了政府宏观调控的难度，制约了

央行对货币供应量的控制和货币政策的有效性，使我国和欧美发

达国家的贸易摩擦频频发生，不利于优化进出口结构和产业结构

调整。我国贸易收支顺差过高及其衍生的汇率问题是当前亟待深

入研究和解决的重要而紧迫的课题。

研究贸易收支不平衡的理论比较多，但是这些经典理论主要

针对国外的情况，在我国的实证研究却比较匮乏，而且还没有系

统实证研究贸易收支不平衡理论的文献。同时，探讨我国贸易收

支影响因素的国内文献往往集中于汇率、ＦＤＩ和财政赤字等因
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素，从我国内在经济决定因素———生产率的角度研究的甚少。而

且讨论贸易收支的国内外文献主要集中在两个问题的回答上：影

响贸易收支的因素有哪些？应采取什么措施来平衡贸易收支失衡

状况？但较少文献有深入讨论某个因素通过什么渠道来影响贸易

收支的机制。因此，不能提出非常具有针对性的解决措施。

本书采用 “由面到点”的写作思路。首先，在概括主要贸易

收支不平衡理论的基础上实证研究了这些理论在我国是否适用；

然后，缩小范围，在经常项目跨期均衡分析方法的基础上研究了

劳动生产率对我国贸易收支的影响和三个传导效应；最后，分别

研究了劳动生产率对我国贸易收支传导效应中的实际汇率传导效

应、劳动力成本效应和资本流动效应。

本书通过以下几章内容来研究我国贸易收支不平衡现象：

第１章为绪论。首先，阐述本文选题的背景，对比了国际贸

易收支不平衡状况和我国贸易收支不平衡现状。然后，提出本书

的研究意义和本书研究的问题，并且概括了本书在理论与模型层

面、数据处理层面和实证方法层面的创新之处。最后，介绍了本

书的基本结构。

第２章为文献综述。对现有的文献进行总结，归纳了研究影

响我国贸易收支的各种因素的文献，尤其是关于贸易收支的生产

率因素的文献，以及劳动生产率影响实际汇率和实际汇率影响贸

易收支的文献。

第３章梳理和实证研究贸易收支决定的基础理论。本部分包

括价格－现金流动机制、弹性、乘数、吸收、货币、结构和收入

分析等理论。本文在这些理论的基础上，运用我国的宏观经济数

据，通过数据比较、静态的时间序列协整模型和动态的滚动回归

模型等实证方法研究了这些经典的贸易收支理论是否适用于我国

的实际情况。本章估算了出口和进口的价格弹性，实证结果表明

马歇尔－勒纳条件在我国成立，人民币汇率的变化可以显著影响
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我国的贸易收支；估算了我国静态开放经济外贸乘数、动态边际

消费倾向、动态边际进口倾向、动态外贸乘数和出口、投资、消

费对贸易收支的动态影响，验证了哈伯格条件；讨论了吸收理论

贸易收支差额与实际贸易收支差额是否一致，实证结果表明吸收

理论能解释２０００—２００６年在我国名义汇率稳定期间的贸易收支

顺差；总体上可以用货币理论解释我国贸易收支差额、我国存在

稳定的货币需求函数，估算了货币缺口，考察了货币缺口与贸易

收支差额之间的关系；考察了我国产业结构的变化对我国贸易收

支顺差的影响，分析了初级产品、工业制成品贸易收支结构的变

化，分析了我国资源密集型、劳动密集型和资本／技术密集型产

品贸易收支结构的变化；估算了我国国民收入对商品进口的动态

影响。此外，还详细介绍了经常项目跨期均衡分析方法，包括跨

期均衡分析方法历史发展状况和经常项目的劳动生产率跨期均衡

模型，为下一章实证研究奠定了理论模型基础。

第４章实证研究劳动生产率对贸易收支的传导效应。首先，

从理论层面分析劳动生产率对贸易收支的传导效应，包括国际资

本流动效应、劳动力效应、实际汇率效应。在经常项目跨期均衡

模型的基础上引入美国和世界的劳动生产率，设定和考察我国贸

易收支基本计量模型。进一步引入我国的其他宏观经济变量，设

定我国贸易收支综合模型。结合劳动生产率总的系数和三个中介

变量ＦＤＩ、相对劳动力成本、实际汇率的系数考察劳动生产率如

何实现对贸易收支的传导。运用面板数据模型讨论劳动生产率因

素对中介变量ＦＤＩ、相对劳动力成本和实际汇率的影响，考察了

传导渠道的畅通。进而多角度地讨论劳动生产率作用贸易收支的

机制：从纵向比较，在我国人均国内生产总值达到门槛值前后劳

动生产率对贸易收支的作用发生如何的变化；从横向比较，对比

我国不同省份劳动生产率对贸易收支作用的差异，讨论东、中、

西部地区劳动生产率对贸易收支的传导效应的差异。根据实际汇
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率的劳动生产率回归式进行情景分析，可以预测在未来一段时间

内，随着我国劳动生产率的增长，我国实际汇率每年可能升值的

幅度。用数据能有力地回答国外的一些人对我国汇率制度的攻

击。最后，从三个传导效应的角度提出减少我国贸易收支顺差的

政策建议，希望对解决我国贸易收支不平衡问题有所帮助。

第５章集中实证研究劳动生产率对贸易收支传导效应中的劳

动力成本效应和资本流动效应。本章梳理了这两种效应的理论基

础。运用我国和美国的省际面板数据，使用了面板固定效应、误

差修正模型和门槛模型对劳动力成本效应和资本流动效应进行检

验。实证结果表明，国内劳动生产率与相对劳动力成本的长期、

短期关系都与理论预期相吻合。同时，随着经济增长加快，国内

可贸易部门劳动生产率对相对劳动力成本的影响大小有所下降。

国内劳动生产率与资本流动的长期、短期关系与理论预期有一定

的吻合。随着经济增长加快，国内可贸易部门劳动生产率对资本

流动的影响大小有所下降；国内不可贸易部门劳动生产率对资本

流动的影响大小有所上升。结合贸易收支模型实证结果，表明在

我国存在劳动力成本效应，但是资本流动效应不明显。而资本流

动效应不明显的主要原因不是劳动生产率对资本流动的影响，而

是资本流动对贸易收支顺差的影响不明显，这是因为外商投资企

业中加工贸易比重较大，其进出口差额占贸易顺差的比重到

２００５年左右才较大。

第６章集中实证研究劳动生产率对贸易收支传导效应中的实

际汇率传导效应。该效应是最主要的传导效应。本章梳理了从购

买力平价理论到巴拉萨－萨缪尔森效应的发展。在巴拉萨－萨缪

尔森效应模型的基础上，讨论了劳动生产率对实际汇率的作用。

运用我国和美国的时间序列数据，比较了不同的计量模型，选择

最优模型，通过协整分析、误差修正模型、ＶＡＲ脉冲响应和方

差分解等方法验证该效应是否适合我国的实际情况，对实际汇率
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传导效应奠定了理论基础。进一步运用了省际面板数据对巴拉

萨－萨缪尔森效应检验。贸易收支汇率模型的实证结果和贸易收

支弹性理论的实证结果也都表明我国实际汇率效应传导渠道是畅

通的。本章实证结果进一步验证了上一章 “实际汇率效应是主要

的传导效应”这一结论。

第７章为本书的主要实证结论及对未来研究的展望章节。对

全书实证结果进行总结和讨论，提出本书的局限性和对未来研究

的展望。

本书可能的主要创新之处有以下几个方面。

１．理论和模型层面

梳理影响我国贸易收支的影响因素及相关文献和经常项目跨

期均衡分析方法与模型。笔者目前掌握的文献还没有系统实证研

究主要贸易收支基础决定理论在我国的适用性，有些贸易收支理

论还没有进行充分的实证研究。本书在前人的基础上做了一些开

拓性的研究，通过数据比较、静态的时间序列协整模型和动态的

滚动回归模型等方法实证研究了这些贸易收支理论是否能解释我

国贸易收支的变化，在我国不同阶段哪种理论适用，希望对认识

我国贸易收支不平衡现象有所启示，能对解决贸易收支不平衡问

题提出有效的建议。而且笔者目前掌握的文献还没有从理论上详

细阐述和实证上分析劳动生产率对贸易收支的传导效应，以及将

实际汇率纳入到劳动生产率对贸易收支传导机制的框架。本书从

理论层面归纳，明确提出生产率对贸易收支的传导效应。在经常

项目的跨期均衡分析框架基础上探讨我国贸易收支问题。一方面

从各渠道考察了生产率的传导效应，另一方面全面地考察了贸易

收支顺差的各种影响因素。与笔者目前掌握的文献相比，本书是

考虑影响因素比较全面的。进而从纵向和横向多角度多层次地探

讨我国贸易收支顺差的成因和机制，对我国未来实际汇率的变化

做了情景分析，估算了２００８年后１０年的人民币实际汇率的升值
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率，回答了人民币币值是否低估的问题。在巴拉萨－萨缪尔森效

应理论基础上建立了实际汇率的劳动生产率模型，比较了不同的

模型估计效果的优劣，选择了最优模型。

２．数据处理层面

已有的实证研究都是从总量或国别的角度来构建贸易模型

的，使用的实证方法主要是时间序列协整。本书为了在微观层面

上更详细考察生产率等经济变量对贸易收支的影响，并可以利用

大样本数据获得多变量的更准确的模型结果，运用我国省际地区

面板数据模型作实证分析。本书花费大量时间和精力收集和处理

数据，构建了各省人均经济变量。为了区分不同省份面临的不同

价格水平，首次构造各省对应的人民币对美元实际汇率、人民币

实际有效汇率指数来替代我国对应的实际汇率，据此构造不同省

份的我国和美国、世界的劳动生产率。

３．实证方法层面

本书对贸易收支理论的讨论，采用了滚动回归模型、时间序

列模型。对劳动生产率的传导效应的讨论，采用了面板协整、面

板误差修正和面板门槛模型等较前沿的实证方法。使用两步广义

矩估计方法 （ＴＷＯ－ＳＴＥＰ　ＧＭＭ）进行工具变量法估计，首次

讨论了贸易收支模型中部分解释变量可能存在的内生性问题。对

实际汇率效应的讨论，采用了协整分析、误差修正模型、脉冲响

应、方差分解等实证方法。

·６·



书书书

目　　录

目　　录

１　绪　论 （１ ）……………………………………………………

　１．１　选题背景 （１ ）……………………………………………

　１．２　研究意义 （４ ）……………………………………………

　１．３　创新之处 （６ ）……………………………………………

　１．４　本书的基本结构 （８ ）……………………………………

２　文献综述 （１３）…………………………………………………

　２．１　贸易收支的财政赤字因素文献综述 （１３）………………

　２．２　贸易收支的储蓄与投资因素文献综述 （１７）……………

　２．３　贸易收支的外商直接投资因素文献综述 （１９）…………

　２．４　贸易收支的国内生产总值因素文献综述 （２３）…………

　２．５　贸易收支的居民实际财富因素文献综述 （２４）…………

　２．６　贸易收支的生产率因素文献综述 （２５）…………………

　２．７　劳动生产率对贸易收支的实际汇率传导效应文献

综述 （３０）…………………………………………………

３　贸易收支不平衡经典理论实证研究 （３６）……………………

　３．１　重商主义贸易收支理论 （３６）……………………………

　３．２　价格－现金流动机制 （３７）………………………………

　３．３　贸易收支的弹性理论 （３８）………………………………

　３．４　贸易收支的乘数理论 （４６）………………………………

·１·



!"#$%&’()*+,-

　３．５　贸易收支的吸收理论 （６０）………………………………

　３．６　国际收支的货币理论 （６７）………………………………

　３．７　贸易收支的结构分析理论 （８２）…………………………

　３．８　贸易收支的收入分析理论 （９７）…………………………

　３．９　经常项目跨期分析理论 （９９）……………………………

４　劳动生产率对我国贸易收支的传导效应研究 （１０９）…………

　４．１　理论分析 （１０９）……………………………………………

　４．２　模型构建 （１１８）……………………………………………

　４．３　实证研究 （１２２）……………………………………………

　４．４　总结和讨论 （１５０）…………………………………………

５　劳动生产率对贸易收支的劳动力传导效应和资本流动

效应 （１６４）………………………………………………………

　５．１　劳动生产率对贸易收支的劳动力传导效应 （１６４）………

　５．２　劳动生产率对贸易收支的资本流动传导效应 （１６８）……

６　劳动生产率对贸易收支的实际汇率传导效应 （１７２）…………

　６．１　购买力平价理论 （１７２）……………………………………

　６．２　巴拉萨－萨缪尔森效应的理论模型 （１７５）………………

　６．３　实证分析 （１７９）……………………………………………

　６．４　结论与启示 （１９５）…………………………………………

７　主要实证结论及未来研究展望 （２０１）…………………………

　７．１　主要实证结论 （２０１）………………………………………

　７．２　本书局限性 （２０７）…………………………………………

参考文献 （２０８）………………………………………………………

·２·

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



书书书

１　绪　论

１　绪　论

１．１　选题背景

２０世纪９０年代以来，全球经常项目失衡成为经济学家竞相

研究的热点问题。２００５年９月８日在日内瓦举行的联合国贸易

和发展会议中发布的 《２００５年贸易和发展报告》指出：“全球经

常项目的巨额失衡，是世界经济稳定增长面临的最大短期风险。”

美国经常项目总体上呈现赤字是当时全球经常项目失衡的主要体

现。如图１－１所示，美国经常项目赤字远大于其他发达国家的

经常项目盈余，经常项目赤字占ＧＤＰ比率也远大于其他发达国

家的经常项目盈余占ＧＤＰ比率。而美国的经常项目赤字从１９９７
年的１３６０亿美元迅速上升到２００６年的８００６亿美元，然后逐渐

下降到２０１０年的４７０９亿美元。美国的经常项目赤字占ＧＤＰ比

率也从１９９７年的１．６％上升到２００６年最高的６％，然后下降到

２０１０年的３．２％。美国往往把经常项目赤字归咎于东亚等新兴国

家地区的高储蓄率，但实际上其经常项目失衡主要来源于其国内

较高的投资率和较低的储蓄率。

·１·
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图１－１　美国、欧元区和日本经常项目差额与经常项目差额占ＧＤＰ比率对比

我国经常项目近年来也呈现大量顺差，逐渐成为全球经常项

目失衡的主要体现。我国货物贸易的规模在经常项目中始终处于

主体地位，２００７年以后我国货物贸易差额占经常项目差额的比

率都达到８３％以上，因此对我国经常项目的分析主要集中在对

贸易的分析上，可用贸易收支差额代表经常项目差额。如图１－

２所示，我国贸易收支顺差从２００１年的３４０亿美元开始稳步增

长，从２００４年的５９０亿美元飙升到２００８年的３６０７亿美元的顶

峰，然后下降到２０１０年的２５４２亿美元①。贸易收支差额占ＧＤＰ
比率从１９９７年的３．１％下降至１９９９年的１．４％，在底部调整至

２００１年的１．３％，逐步上升至２００４年的３．６％，从２００５年的

５．９％迅速上升，至２００７年高达９．０２％，２０１０年下降为４．３％，

在世界１２个最大经济体中排名最高。根据最新数据，我国２０１２
年２月贸易收支出现逆差，但３月又重回顺差。商务部新闻发言

人沈丹阳在商务部３月新闻发布会上就指出我国贸易逆差的现象

不太可能持续，我国全年仍然会保持顺差。我国短暂的贸易收支

·２·

① 根据外汇管理局 《２０１１年国际收支报告》，２０１１年我国贸易收支顺差仍然高
达２４３５亿美元。



１　绪　论

逆差主要是因为世界经济增长缓慢造成了对我国商品的需求下

降，随着世界经济的复苏，我国的出口仍然可能会快速增长，未

来贸易收支仍然可能会保持较多的顺差。我国贸易收支顺差持续

大量增加，一方面拉动我国经济快速增长，解决了就业问题，另

一方面对我国宏观经济运行带来深刻的负面影响。首先加大了政

府宏观调控的难度，大量外汇占款制约了央行对货币供应量的控

制和货币政策的有效性。中国人民银行副行长、国家外汇管理局

局长易纲２０１１年２月２６日在北京大学国家发展研究院 “ＣＭＲＣ
中国经济观察”报告会上指出，当前国际收支不平衡问题比较突

出，主要矛盾已由外汇短缺转为贸易顺差过大，而经常项目的顺

差是目前我国通货膨胀的源头。其次，贸易收支的上升，出口规

模的增加，不仅使我国和欧美发达国家的贸易摩擦频频发生，也

使我国和出口商品结构类似的发展中国家的贸易摩擦数量上升。

而且美国等发达国家把本国的贸易赤字归因于东亚地区 （特别是

中国）等新兴市场国家较高的储蓄率以及人民币汇率的严重低

估。２０１１年１０月４日，美国参议院就不顾国内外的反对通过了

“２０１１年货币汇率监督改革法案”立项预案，以 “惩罚”所谓中

国操纵汇率的行为，引起了关于人民币汇率的大讨论。最后，我

国具有比较优势的出口商品主要以劳动密集型产品为主，附加值

低、能耗高，不利于落实科学发展观，不利于优化进出口结构和

产业结构调整，不利于由不可持续性经济增长方式向可持续性经

济增长方式转变。总之，我国贸易收支顺差过高及其衍生的汇率

问题是当前亟待深入研究和解决的重要而紧迫的课题。

·３·
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图１－２　中国经常项目差额、货物和服务差额、货物差额

与经常项目差额占ＧＤＰ比率对比

１．２　研究意义

研究贸易收支不平衡的理论比较多，但是这些经典理论主要

针对国外的情况，在我国的实证研究却比较匮乏，还没有系统实

证研究贸易收支不平衡理论的文献，有些理论在我国也没有文献

对其进行深入实证研究。这些贸易收支理论是否能解释我国贸易

收支的变化？在我国不同阶段哪种理论显著影响贸易收支？如何

认识我国贸易收支不平衡现象？如何解决贸易收支不平衡问题？

这些都需要我们通过实证分析来详细研究。

有关经常项目跨期均衡分析方法的一个重要的应用就是，探

讨生产率对经常项目的影响。而目前国内外研究经常项目决定因

素的实证文献非常多，深入研究了影响经常项目变动的各种影响

因素，但往往集中于汇率、ＦＤＩ和财政赤字等因素，而运用跨期

均衡分析方法从我国内在经济决定因素———生产率的角度的研究

·４·
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甚少。一国的生产率增长是经济增长的重要标志，生产率与贸易

收支的关系代表了伴随着经济增长的贸易收支变化情况。这是解

释我国贸易收支不平衡现象的一个非常重要的课题。

在汇率影响经常项目的实证研究中，国内外相关文献主要讨

论汇率对贸易收支的影响。我国的研究也集中在人民币汇率影响

我国贸易收支上。但众多文献没有得到一致的结论：既有说人民

币贬值显著增加我国贸易收支差额，也有说人民币贬值对我国贸

易收支没有影响，甚至有说人民币贬值会导致贸易收支差额减少

的。财政赤字影响经常项目主要基于 “双赤字”理论和李嘉图等

价定理。大多数学者的实证研究支持了 “双赤字”理论，财政赤

字正向导致了经常项目赤字。一些学者的实证研究也支持了李嘉

图假说：财政赤字不影响经常项目。关于中国的财政赤字影响经

常项目的研究还比较少。在ＦＤＩ影响经常项目的众多实证研究

中表明两者的关系是很复杂的。支持替代性、互补性和不确定性

的文献都比较多。这主要与选取的样本区间，考察的是宏观还是

微观层面，建立模型的完善性都有关。在劳动生产率影响经常项

目的实证研究中，国外大多数学者的研究结论发现劳动生产率与

经常项目呈负相关关系。但已有的实证文献主要以发达国家为研

究对象，而针对发展中国家的研究较少，尤其是关于中国劳动生

产率与经常项目之间关系的研究更是少见。

而且讨论贸易收支的国内外文献主要集中在回答两个问题：

影响贸易收支的因素有哪些？采取什么措施来平衡贸易收支失衡

状况？但较少文献深入讨论某个因素通过什么渠道来影响贸易收

支的机制。因此，不能提出非常具有针对性的解决措施。本文在

经常项目跨期均衡模型基础上扩展，基于劳动生产率传导效应的

角度探讨我国贸易收支影响因素的问题，运用我国省际面板数

据，构造经济变量，通过ＦＤＩ、相对劳动力成本和实际汇率作为

中介变量，讨论劳动生产率通过国际资本流动效应、劳动力效应

·５·
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和实际汇率效应三个渠道影响贸易收支的机制；并针对不同渠道

提出针对性的建议，同时深入研究了实际汇率传导效应、劳动力

效应和资本流动效应。希望对了解我国贸易收支失衡的深层次原

因和解决我国贸易收支失衡问题有所帮助。

１．３　创新之处

笔者目前掌握的文献主要是从理论上阐述贸易收支理论的，

没有文献系统研究这些理论在我国的适用性，也没有文献从理论

上详细阐述和实证上分析生产率对贸易收支的传导效应，以及将

实际汇率纳入生产率对贸易收支传导机制的框架。在已有实证研

究中都是从总量或国别的角度来构建贸易模型的 （张建清，

２００６；Ｉｓｃａｎ，２０００），使用的实证方法主要是时间序列协整 （卢

向前，２００５；马丹，２００５；刘伟，２００７）。这在很大程度上是由

微观个体数据的难以得到和合理处理数据问题的方法所决定的。

本书弥补这些不足，并有所创新，从以下几方面扩展了以往的研

究。

１．３．１　理论和模型层面

本书主要梳理了影响我国贸易收支的影响因素及相关文献和

经常项目跨期均衡的分析方法与模型。笔者目前掌握的文献还没

有系统实证研究主要贸易收支基础决定理论在我国的适用性，有

些贸易收支理论还没有充分的实证研究。本文在前人的基础上做

了一些开拓性的研究，通过数据比较、静态的时间序列协整模型

和动态的滚动回归模型等方法实证研究了这些经典的贸易收支理

论是否能解释我国贸易收支的变化，在我国不同阶段哪种理论显

著影响贸易收支，希望对认识我国贸易收支不平衡现象有所启

·６·
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