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序

中国经济改革开放 30 年来，我们走出了一条有中国特色的社会主义

建设成功之路。中国经济快速发展，综合国力不断增强，东方大国正在崛

起，中华民族伟大复兴的梦想正在实现。

在经济改革开放的同时，我国金融改革开放也迈出了坚实步伐，取得

了举世瞩目的辉煌成就。

30 年来，中国金融业从整体上突破了传统的计划金融体制模式，初步

形成了与社会主义市场经济体制相适应的金融体制，建立和完善了灵活高

效的金融调控体系和符合国情的金融监管体制，构建起多元化的金融机构

组织体系，形成了多层次多功能的金融市场体系，充分发挥了金融在现代

经济中的核心作用、金融在经济资源配置中的关键性作用、金融宏观调控

的杠杆作用、金融支持国民经济发展的重要作用。

金融改革发展的实践为金融理论研究提供了肥沃的土壤。多年来，我

省金融理论与实务工作者，紧密围绕我国金融改革开放不断提出的新情

况、新问题，做了大量深入细致、卓有成效的研究工作，取得了一系列可喜

的成果，受到各有关方面的肯定和好评。现在摆在我们面前的这本优秀论

文集，就是陕西金融界金融理论研究的最新成果，它凝聚了同志们长期探

索和勤奋研究的心血，对指导陕西金融的发展有积极的参考价值。

当前，全球金融危机还在肆虐，许多重大金融命题需要深入探究，这

里，我提出以下几个问题，供大家思考。

其一，改革开放 30 年金融改革和发展的经验总结。研究中国金融问

题要切准国情脉搏，中国的金融研究成果理所当然出自华夏金融土壤。理

论联系实际是中国共产党的三大优良作风之一，也是金融研究工作的基本

方法和指针。

其二，全球金融危机爆发机理和影响机制的认识。对金融危机成因的
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解释有“消费过度论”、“储蓄不足论”、“监管不力论”、“政策宽松论”、“华

尔街贪婪论”等等，百家争鸣，尚无定论。只有真正找出病因，才能开出医

治金融危机的良方。应该看到，国际金融危机对我国经济增长、国际收支、

就业需求、投资消费、金融开放的影响没有结束。如果说亚洲金融危机主

要是对区域金融的冲击，那么，发源于美国的金融危机是全球的金融灾难，

值得反思。在欧美主要国家的金融机构依靠政府救助的同时，其银行国有

化程度在提高，这是需要下工夫研究的课题。

其三，商业银行风险控制的研究。商业银行处于金融体系的基础地

位，对整个金融体系的良性循环举足轻重。上承中央银行的金融宏观调

控，是货币政策的重要传导对象; 下连国民经济微观主体，是联系社会再生

产各环节的纽带。在金融资产深入家庭的快速发展中，商业银行关系着公

民的切身利益。因此，商业银行的风险控制和运行体系的稳定，既是国家

经济发展的需要，也是社会稳定的需要。在我国这样一个商业银行主导型

的金融体系中，金融风险的严格监控需要进行持续研究。

其四，金融全球化与金融安全的研究。金融全球化是不可阻挡的时代

潮流，几乎所有的国家和地区都主动或被动地加入了全球化进程。金融全

球化进程对有效配置全球资源发挥了积极作用。与之同时，金融风险全球

性扩散也因此而产生了前所未有的强烈效应，金融风险成为威胁经济安全

和金融安全的狂风。在金融全球化时代，国家金融安全是重要的研究

命题。

当然，需要研究的金融课题很多。这本论文集中，也从不同角度、不同

侧面对上述问题进行了有益的探索，当然更多的是立足陕西实际，研究金

融支持地方经济发展的新问题、新思路、新举措。这对促进我省经济金融

良性互动发展不无裨益。故写下一点感想，是为序。
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人民币汇率调整对中国纺织业产业结构的影响

西安交通大学 高艺凡

一、引 言

2005 年 7 月汇改以来，人民币汇率基本上保持上升趋势，那么人民币升值

在给我国纺织业带来较大冲击的同时，能否为我国纺织业产业结构的优化带来

契机? 本文将通过理论分析和实证检验来揭示人民币升值对我国纺织业产业

结构带来的影响。

二、基于比较优势学说的理论分析

大卫·李嘉图的比较优势理论认为，国际贸易的基础是生产技术的相对差

别( 而非绝对差别) ，以及由此产生的相对成本的差别。每个国家都应根据“两

利相权取其重，两弊相权取其轻”的原则，集中生产并出口其具有“比较优势”

的产品，进口其具有“比较劣势”的产品。

汇率是国际贸易中最重要的调节杠杆，在经济全球化趋势中，汇率已成为

影响一国产业结构的重要因素。当一国汇率发生变动，也就意味着不同商品在

国际市场上的相对优势发生了变化。货币的贬值会使一国在生产劳动密集型

的商品方面更具有比较优势，因为货币贬值会引起制造成本降低，出口价格随

之下降，较别国的同类产品来说更具竞争力。然而如果一国以生产劳动密集型

产品为主，也就意味着选择了粗放型的贸易增长方式，这类产品科技含量低，况

且仅仅依靠成本优势无法建立起一个行业真正的核心竞争力。因此不少发展

中国家依赖汇率低估来刺激本国的出口，着眼于短期效益，却使得本国的产业

结构长期以来处于低层次水平，在国际分工中只能参与加工制造环节。货币升

值虽然在短期内会给一国的贸易带来冲击，部分行业甚至会面临重新洗牌的格

局，但是长期则可以促进一国产业结构的优化。
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首先，货币升值提高了高附加值产品的比较优势，使得资本、技术密集型产

品相对于劳动、资源密集型产品更具竞争力，故科技含量高的产品在出口中所

占比重会提高; 此外，企业为了保住利润，在竞争中处于有利地位，必将积极进

行技术革新，加大研发力度，提高产品科技含量，减少劳动密集型产品的生产，

逐渐抛弃高能耗的粗放经营，促使行业向高精尖发展，在提高企业自身国际竞

争力和抗风险能力的同时，也推动了行业产业结构的升级。

其次，货币升值会影响到一国劳动力的相对价格，由于劳动力在国家间不

能自由流动，且劳动力工资价格呈刚性，因此货币升值会使得劳动力的工资价

格相对提高。由于资本在国际间可以流动，一国货币汇率的变化对两国资本的

相对价格即利率的长期趋势没有影响( 见图 1) 。故一国货币升值提高了国内

工资 /利率比。改变了国内的相对资源禀赋，进而影响到贸易商品结构。

图 1 资本和劳动的禀赋比例

从图 1 可知: 随着可贸易品部门的资本、劳动的禀赋比例发生变化，出口产

品资本技术比例的使用相应提高，促进了出口商品结构的升级。

在货币升值的情况下，劳动密集型产品成本相对资本密集型产品成本上升

较快，这会使劳动密集型产品对外竞争力下降，行业生产规模下降，对生产要素

的支付随之减少，过剩的资本会流向资本密集型企业，使得资本密集型产品的

边际生产力提高，行业规模得以扩大。因此货币升值促使国内以及行业内的资

源配置得以优化，在改善进出口商品结构的同时也提高了产业结构的水平。

第三，货币升值在提高一国原材料、生产资料以及劳动力在国际上的相对

价格的同时也使该国利率处于一个较低的水平，资金供应比较充足，影响到外

商对于该国不同行业的投资。从全球产业分工价值链的角度看，在货币升值的
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情况下，跨国公司投入劳动密集型加工环节的成本将会上升，其投资的积极性

也会下降，进而可能把生产环节向其他仍具有低成本优势的国家转移，转而投

资该国科技含量较高的行业，推动产业结构的升级。

第二次世界大战以后，一些经济学家开始从新的理论视角对国际贸易产生

的原因、福利效果等进行阐述和分析，尝试从动态角度解释国际贸易的发展及

其格局变化。他们放松了传统比较优势理论的假设条件，在更宽的理论框架和

更接近现实的条件下，探讨贸易的动态利益或比较优势的动态发展问题。

20 世纪 70 年代中期，小岛清根据国际贸易比较成本及比较利润理论提出

了“边际产业扩张论”，认为:对外直接投资应该从本国( 投资国) 已经处于或趋

于比较劣势的产业( 又称边际产业) 依次进行。所以国际产业转移是发展中国

家改造和调整产业结构、实现产业升级和技术进步的重要途径。

三、人民币升值对中国纺织业产业结构升级的影响

长期以来，我国纺织业是以劳动力要素和资源禀赋差异形成的比较优势参

与到国际分工和国际贸易当中。2005 年 7 月 21 日，中国人民银行宣布了改革

人民币汇率制度和实施人民币汇率升值 2%的决定，给我国纺织业带来了不小

的冲击。尽管短期内人民币升值会使得纺织行业利润下降，失去部分市场份

额，但从长远来看，则有助于通过商品比较优势的改变，使低技术、低效率的产

业比重不断降低，高技术、高效率产业比重不断上升，实现整个纺织业产业结构

的调整升级。

从贸易结构来看，人民币升值一方面使得我国纺织品生产的相对优势发生

变化，劳动密集型产品因为成本升高，其比较优势明显下降，而资本、技术密集

型产品相对来讲更具竞争力，故附加值较高的产品在以后出口中所占比重会提

高;另一方面人民币升值使得纺织企业进口成本下降，有助于为我国发展同类

产品创造条件。

从投资结构来看，来华外商对我国纺织产业的投资仍集中在劳动密集的低

附加值环节。在人民币被低估的情况下，外商投资企业向我国进行产业转移的

主要目的是利用我国的低劳动力成本优势，因此转移的产业基本上都是劳动密

集型加工产业，这在一定程度上也抑制了对高端环节的投资。人民币升值后，

科技含量高的产业在投资成本方面更具优势，促使外商投资从组装、加工环节
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向上游的设计、研发、复杂零部件的生产等环节转移，从而推动我国纺织业产业

结构的升级。

从全球产业价值链来看，我国的纺织企业大多集中在加工、制造的环节，靠
“贴牌生产”赚取微薄的利润，处于全球价值链中附加值最低的中游位置( 见图
2) 。

图 2 微笑曲线

根据小岛清的“边际产业扩张论”，在人民币升值的情况下，我国纺织业的

部分子行业已经具备了“边际产业”的特征。首先，我国纺织业的优势集中在

劳动密集型产品上，在人民币不断升值的压力之下，这类行业的“比较优势”已

日趋削弱，但印度、巴基斯坦等国在成本方面仍然具有比较明显的优势; 其次，

我国纺织业市场集中度低，以中小企业为主，很多企业达不到经济规模，最大的

企业也与其他国家的大型企业存在不小的差距。从对外直接投资的主体和所

选择的产业这两个方面来看，我国纺织业均符合小岛清的边际产业扩张理论。

因此纺织企业应当抓住人民币升值这个契机，将附加值低的诸如加工组装类的

行业通过产业海外转移的方式剥离出去，将科技含量高的核心环节留在本土，

完成我国纺织业在全球产业链上的升级。

同时，一些具备竞争优势、实力雄厚的大企业也应当利用这个时机，到国外

投资建厂，开拓自己的国外营销网络，建立跨国企业的发展模式，提高参与国际

竞争的能力和水平。
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四、人民币升值对中国纺织业产业结构升级影响的实证检验

( 一) 理论模型
本文所讨论的“产业结构升级”即意味着高附加值产品在整个行业中所占

比重的提高。由于我国纺织业对外依存度较高，所以纺织业结构的高度化也能

够通过纺织品出口中高附加值产品比重的提升体现出来，故将“工业用纺织品

出口比重”引入模型来衡量纺织业产业结构的高度化。在选取影响纺织业产

业结构的因素时，除了人民币汇率以外，我们用“固定资产投资”来代表技术因

素、“资金利润率”来代表资金因素。

所选用的汇率指标来自中国外汇网的人民币基准汇价汇总表，数据选用的

是人民币兑美元的月度平均数值( 直接标价法) ;而工业用纺织品出口比重、固

定资产投资、资金利润率的数据均来自中国产业分析平台 ( http: / / ci． wefore．

com) 。数据范围为 2005 年 1 月至 2008 年 2 月。

建立线性回归方程如下:

Y = C + αX1 + βX2 + γX3

Y———工业用纺织品出口比重
C———常数项
X1———人民币汇率
X2———固定资产投资
X3———资金利润率

( 二) 计量结果分析
1．多元线性逐步回归

由表 1 可知，三个被选择的自变量中仅有人民币汇率进入了回归方程而资

金利润率和固定资产投资这两个自变量被剔除。

表 2 是模型的拟合过程，相关系数为 R = 0． 833，拟合系数 R Square 为
0． 694，修正后的 R Square为 0． 678，因此拟合程度还是比较高的。

表 3常数项( Constant)为 0． 158，人民币汇率的系数为 －0． 014，因此建立的回归

方程为 Y =0．158 －0．014X1。常数项和自变量的显著性水平均小于 0． 001。
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表 1 引入或从模型中剔除的变量

表 2 拟合过程小结

表 3 回归计算过程中的方程系数

2．格兰杰因果分析

以下是用 Eviews软件做的格兰杰因果分析( 见表 4) 。表中 GYP代表工业

用纺织品出口比重，RATE代表人民币汇率。首先将滞后期设置为“1”，从表 4

中可以看出，“GYP does not Granger Cause RATE”的原假设被接受，而“RATE

does not Granger Cause GYP”的原假设则被拒绝。因此，人民币汇率是引起工业

用纺织品出口比重变化的原因。
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表 4 人民币汇率与工业用纺织品出口比重的格兰杰因果分析

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 06 /11 /08 Time: 11∶ 33

Sample: 2005M01 2008M02

Lags: 1 F － Statistic Probability

Null Hypothesis: Obs c y

GYP does not Granger Cause RATE 26 0． 06066 0． 80765

RATE does not Granger Cause GYP 18． 2771 0． 00028

再将滞后期设置为“2”，从表 5 中可以看出，“GYP does not Granger Cause

RATE”的原假设被接受，而“RATE does not Granger Cause GYP”的原假设则被

拒绝。因此，人民币汇率是引起工业用纺织品出口比重变化的原因。

表 5 人民币汇率与工业用纺织品出口比重的格兰杰因果分析

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 06 /10 /08 Time: 18∶ 04

Sample: 2005M01 2008M02

Lags: 2 F － Statistic Probability

Null Hypothesis: Obs c y

GYP does not Granger Cause RATE 22 0． 28512 0． 75545

RATE does not Granger Cause GYP 8． 55651 0． 00269

在多元逐步线性回归过程中，只有“人民币汇率”这个自变量进入了方程，

表明人民币汇率和纺织业的产业结构高度化程度存在较强的关系。根据所得
到的方程 Y = 0． 158 － 0． 014X1可知，在直接标价法下，人民币升值即当 X1减少

时，工业用纺织品出口比重会增加。且人民币汇率每变动 1 个单位，工业用纺

织品的出口比重会变动 1． 4 个百分点。
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在接下来的格兰杰因果分析当中，“Rate does not Granger Cause GYP”的原

假设被拒绝，结合前面所做的多元线性回归，可以得出人民币汇率变动是引起

工业用纺织品出口比重变化的原因。也就是说，人民币升值对于我国纺织业的

产业结构升级的确有促进作用。

五、中国纺织业产业结构升级的对策建议

目前，世界纺织业正在开始新一轮的洗牌，印巴东盟的崛起和西方发达国

家在工业用纺织品、高技术纺织品和高级时装领域的回归已经开始成为这轮洗

牌的主旋律。而人民币的升值脚步也许会持续更久的时间，因此从纺织业所面

临的危机与挑战来看，产业结构的调整与升级是十分必要的。

技术进步和创新是推进产业结构升级的重要环节，从世界范围看，纺织品、

服装产品的面料、设计、生产和营销等环节都出现了新发展态势，对高档成衣的

大量需求推动着面料高科技含量的不断增加。因此中国纺织业需要把自主创

新作为产业发展的战略基点，着力提升产业自主发展能力，逐渐形成以技术为

后盾，以产品为依托，以质量竞争取胜的纺织品出口的新格局。

( 1) 建立自己的技术研发体系，鼓励纺织企业与科研院所结合，进行多种

形式的产学研联合，完善技术创新体系，强化企业技术创新主体地位。

( 2) 鼓励加工贸易向深加工、高增值方向发展，提高制成品在出口中所占

的比例。

( 3) 努力开发自主品牌，实现纺织品出口“品牌化”战略，并向规模化、专业

化方向发展。充分发挥我国中小企业多的优势，走差别化、特色化之路，在不断

细分的纺织品市场中找准定位，走出过去以量为主、低价倾销的恶性循环。具

体而言，可结合纺织工业特点，从一些常规纺织品转向发展品牌服装、高技术含

量和高附加值的新型化学纤维，特别是一些功能性纤维、具有特色或优势的蚕

丝竹纤维等原料的应用及高档纺织面料的开发等。

( 4) 纺织品出口企业应积极发展绿色纺织，采用国际先进标准，制定实施

高于现行国际标准的企业内控标准，开展生态纺织品认证，力争取得出口“绿

色通行证”。同时，深入研究国际市场对产品安全、卫生和健康的要求，尽快发

展绿色、环保型纺织品，以适应世界消费潮流和纺织品发展趋势。
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利率市场化进程中商业银行的利率风险管理

西安交通大学 武 源

一、选题背景和意义

一般来讲，金融市场化可以很好地促进一国的经济增长。很多国家早在

20 世纪 70 年代后期就采取了一系列促进金融市场化的政策，如取消利率上限

及信贷的直接配给等。其中，利率市场化是最为核心的改革内容。

本文通过对一些国家利率市场化改革经验和教训的分析，总结出利率市场

化过程中可以供我国借鉴的一般性原则。并希望通过对国外商业银行利率市

场化的经验进行借鉴，对我国的利率市场化改革提出改进的意见以及建议。

二、文献综述

20 世纪 70 年代后期，各国相继开始了大范围的以利率市场化为核心的金

融市场化的改革浪潮，产生了一系列的研究成果。在国际方面，麦金农的《经

济发展中的货币与资本》以及麦金农与肖的《经济发展中的金融深化》总结了

金融抑制与金融深化的深刻含义，为欧美以及其他各个国家的金融自由化以及

利率市场化改革提供了坚实的理论基础。而麦金农的《经济自由化的顺序》通

过对市场化转轨的各个国家的改革经验的细致总结，提出了利率市场化应该遵

循的一般顺序。在国内方面，王自力的《中国金融市场化与国际化论纲》、黄剑

锋的《利率市场化与商业银行利率管理》、郑先炳的《利率导论》等都涉及了金

融深化及利率市场化改革的问题。

但是，这些文献有以下一些有待继续深入研究及探讨的问题:第一，这些文

献没有深入分析利率的市场化会给我国金融业带来的利与弊到底如何。第二，

大多数的学者没有把金融理论、金融建模，以及商业银行的应对策略加以结合，

使分析以及研究缺乏相应的理论支撑。
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