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什么削弱了中国出口价格竞争力？
———基于全球价值链分行业实际有效汇率新方法

倪红福　龚六堂　夏杰长①＊

摘　要　基于全球价值链有效汇 率 理 论，本 文 首 次 定 义 了 全 球

价值链分行业出口实际有效汇率，并进一步拓展到双 边 国 家 分 行 业

出口（或 进 口）实 际 有 效 汇 率 的 新 概 念 和 新 方 法。研 究 结 果 表 明：
① 从２００５年汇改到２００９年期间，受名义汇率升值和相对成本优势

减弱双重影 响，中 国 制 造 业 分 行 业 出 口 价 格 竞 争 力 优 势 逐 步 消 失。
未来靠低成本优势抵消汇率升值以保持价格竞争力的产业条 件 不 复

存在。② 全球价值链双边分行业出口实际有效汇率指标明显优于传

统汇率指标，且较好地解决了 “汇率升值减少中国进口”悖论。
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一、引　　言

传统实际有效汇率是衡量出口价格竞争力的主要指标之一，本质上是指

实际相对价格（实际汇率）变化对出口绩效影响的大小。一些国际组织和机构

投入大量资源测算并发布各国总体的名义和实际有效汇率指数，如国际货币

基金 组 织（Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ　Ｍｏｎｅｔａｒｙ　Ｆｕｎｄ，ＩＭＦ）、国 际 清 算 银 行（Ｂａｎｋ　ｏｆ
Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ　Ｓｅｔｔｌｅｍｅｎｔｓ，ＢＩＳ）和经济合作与发展组织（ＯＥＣＤ）等。显然，由

于各国各行业的国内外价格变化、生产和需求结构不同，完全可能导致一国

（地区）的一些行业的价格竞争力增强，而另外一些行业价格竞争力下降。单

一国别层面的总体传统实际有效汇率可能掩盖行业间竞争力的异质性，造成

“加总谬误”（徐建炜和田丰，２０１３）。Ｇｏｌｄｂｅｒｇ（２００４）首次将传统实际有效汇

率拓展到分行业实际有效汇率测算，随后出现了大量对其他国家的分行业实

际有效汇 率 的 测 算 研 究，如Ｌｅｅ　ａｎｄ　Ｙｉ（２００６）、Ａｌｅｘａｎｄｒｅ　ｅｔ　ａｌ．（２００９）、

Ｓａｔｏ　ｅｔ　ａｌ．（２０１３）、徐建炜和田丰（２０１３）等。但是，随着全球价值链的深入发
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展，传统实际有效汇率的假设日益不合时宜，该假设为一国之内完成产品的

全部生产任务，且无进口中间产品。然而，全球生产网络体系的深入发展改

变了全球贸易格局和国际竞争方式，国际竞争变为特定生产阶段任务中创造

价值的竞争。因此，传统实际有效汇率不但在影响大小，而且在影响方向上

都可能对国际出口价格竞争力评价存在误导［Ｂｅｍｓ　ａｎｄ　Ｊｏｈｎｓｏｎ，２０１２，Ｂｅｍｓ
ａｎｄ　Ｊｏｈｎｓｏｎ，２０１５，简写为ＢＪ（２０１２），ＢＪ（２０１５）；Ｐａｔｅｌ　ｅｔ　ａｌ．，２０１４，简写为

ＰＷＷ（２０１４）］。
针对传统实际有效 汇 率 测 算 的 缺 陷，ＢＪ（２０１２，２０１５）对 国 家 层 面 的 全 球

价值链 实 际 有 效 汇 率 进 行 了 详 细 探 讨。考 虑 到 行 业 的 异 质 性 特 点，ＰＷＷ
（２０１４）进一步把ＢＪ（２０１２，２０１５）的国家层面的单部门增加值实际有效汇率推

广到分行业总产出和增加值实际有效汇率。但是，这些全球价值链实际有效

汇率都是基于实际 相 对 价 格 变 化 对 一 国 产 出 或 增 加 值 的 影 响 大 小 而 定 义 的。
显然，一国产品的出口与该产品的总产出（增加值）的变化并非完全一致，尤

其是对于开放小 国 和 大 国 来 说，产 品 出 口 和 总 产 出（增 加 值）存 在 较 大 差 异，
这样实际相对价格变化对出口和产出（增加值）的影响程度就可能不同。因此，
严格区分产品的出口和产出（或增加值），从实际相对价格变化对分行业出口

的影响大小的角度定义实际有效汇率，并进一步扩展到双边国家分行业出口

（或进口）实际有效率汇率，有利于更加精细地衡量各国出口国际价格竞争力

和分析汇率与进出口的关系，也为双边实际有效汇率提供了新理论基础。
相对于已有文献，本文主要有以下几点创新：① 考虑全球价值链的影响

机制和行业的异质性特点，并区分相对价格变化对出口、产出和增加值的影

响差异，提出了基于出口的全球价值链分行业实际有效汇率的新定义，有助

于更加精细地分析分行业出口价格竞争力变化趋势。② 首次将全球价值链实

际有效汇率概念拓展到双边国家（地区）分行业层面，提出了双边国家分行业

出口（进口）实际有效汇率的新理论和新方法，为双边实际有效汇率提供了新

的理论基础。③ 构建了３国每国２部门模型，对全球价值链分行业实际有效

汇率进行了全面系统的阐述。从理论上论证了选择产品价格或增加值价格指

数在本质上不存在差异，但由于统计实践中价格指数的统计核算方法不同和

存在统计误差，具体测算时选取不同价格指数将对结果产生一定影响。④ 首

次探讨 了 全 球 价 值 链 实 际 有 效 汇 率 与 进 出 口 的 关 系。ＢＪ（２０１５）和 ＰＷＷ
（２０１４）主要是从方法角度和总体上分析各国的实际有效汇率，对中国分行业

出口价格竞争力关注不多，也没有分析汇率与进出口的关系。本文则深入分

析了中国分行业出口竞争力的动态变化趋势，并利用动态面板方法分析了全

球价值链双边分行业实际有效汇率和中美进出口的关系。⑤ 本文的全球价值

链实际有效汇 率 理 论、方 法 和 数 据，为 后 续 研 究 提 供 了 新 研 究 工 具 和 数 据。
本文测算的全球价值链分行业实际有效汇率为研究汇率问题提供了新的数据

来源，也为政 策 制 定 者 理 解 出 口 价 格 竞 争 力 的 变 化 提 供 了 更 加 精 确 的 基 础
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数据。
本文后续结构安排大致如下：第二部分为相关文献回顾，主要对 传 统 实

际有效汇率、全球价值链实际有效汇率测算方法以及价格竞争力的相关文献

进行评析；第三部分为理论模型框架和测算方法；第四部分为分行业价格竞

争力测算结果分析；第五部分为全球价值链双边分行业出口（进口）实际有效

汇率与进出口关系的计量分析；第六部分为结论和进一步研究方向。

二、文 献 回 顾

本文研究与以下两支文献密切相关，一是传统实际有效汇率和价格竞争

力文献；二是全球价值链实际有效汇率的相关文献。

（一）价格竞争力和传统实际有效汇率

１．价格竞争力

本文中的竞争力是一个狭义概念
　

①１
　

，是指相对生产成本（价格）的变化对其

产品需求量（产出、出口）的影 响 大 小。为 了 准 确 衡 量 产 品 的 价 格 竞 争 力，应

该剔除其他影响产品需求的因素（如一国总需求变动）。考虑一个有利的供给冲

击（如生产率冲击）且只影响一个生产厂商（产品部门），在局部均衡的模型中，
供给冲击使得该生产厂商的生产成本和产品价格降低，进而对需求产生影响。

　

②２
　

衡量价格竞争力的指标比较多，如表征利润的价格成本比率（价格／成本）、进

口竞争力（ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ　ｏｆ　ｉｍｐｏｒｔｓ）、贸易条件（ｔｅｒｍｓ　ｏｆ　ｔｒａｄｅ）以及 实 际 有 效

汇率等
　

③３
　

，其中实际有效汇率是衡量国际价格竞争力应用最广泛的指标之一。

利用实际有效汇率衡量价格竞争力时，一般需要得到以相对价格变化为自变

量的产品需求量（如产出量）变化的函数（ＰＷＷ（２０１４））。从一般均衡模型中截

取一部分，当把价格看作外生变量时，可以推导出需求函数的具体形式。若

模型设定中不考虑中间产品投入和贸易，得到的产品需求函数形式就是传统

实际有效汇率的计算公式。

①

②

③

１ 竞争力几乎包含了市场表现的方方面面，如成本变化、产品质量、创新能力、对顾客需求的响应能力和

劳动力市场的灵活性等（Ｔｕｒｎｅｒ　ａｎｄ　Ｖａｎｔ　Ｄａｃｋ，１９９３）。本文 中 的 竞 争 力 是 指 狭 义 的 价 格 竞 争 力，即 相

对价格或成本变化对需求量（出口、产出）变化的影响大小。
２ 值得注意的是，相对价格变化（或实际有效 汇 率）和 经 济 绩 效 之 间 存 在 内 生 性，相 对 价 格 变 化（或 实 际

有效汇率）既可能是经济绩效的原因，也可能是结果 （Ｔｕｒｎｅｒ　ａｎｄ　Ｖａｎｔ　Ｄａｃｋ，１９９３）。一方面，相对价格

（成本）越高，越会降低在国际市场上的竞争能力；另一方面，成功的经济表现可能导致本国汇率升值，进

而导致较高的相对价 格（成 本）。例 如，一 国 在 非 价 格 方 面 取 得 了 成 功（创 新、质 量 提 升、企 业 生 产 率 提

高），该国汇率面临升值的压力，狭义价格竞争力可能降低，但这个“恶化”是一种经济成功的表现，而非失

败。
３ 不同机构研究开发的不同竞争力统计指标都存在一些缺陷，并不存在一种理想的测度指标。Ｔｕｒｎｅｒ
ａｎｄ　Ｖａｎｔ　Ｄａｃｋ（１９９３）警告：不能单以一种测度指标来判断一国的竞争力，应更多地关注其他方面的竞争

力指标。
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２．传统实际有效汇率

实际有效汇率（Ｒｅａｌ　Ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ　Ｅｘｃｈａｎｇｅ　Ｒａｔｅ，ＲＥＥＲ）是测度价格竞争力

的广泛应用指标。一些国际组织和中央银行（类中央银行）都测算和公布实际

有效汇率，且这些主要是国家层面的总体实际有效汇率，很少测算分行业的

实际有效汇率。显然，不同行业的国内外价格变化、国际贸易和产业结构以

及参与全球价值链的程度不同，完全可能导致一国（地区）的某些行业的价格

竞争力增强，而另外一些行业价格竞争力下降。单一的、国别层面的总体传

统实际有效汇率可能掩盖了行业间竞争力的异质性，易造成 “加总谬误”（徐

建炜和田丰，２０１３）。Ｇｏｌｄｂｅｒｇ（２００４）首次将传统实际有效汇率拓展到分行业

实际有效汇率测算，测算了美国２０个行业的实际有效汇率，并计量分析了分

行业实际有 效 汇 率 与 利 润 的 关 系。其 他 的 传 统 分 行 业 实 际 有 效 汇 率 研 究 有

Ａｌｅｘａｎｄｒｅ　ｅｔ　ａｌ．（２００９）、Ｌｅｅ　ａｎｄ　Ｙｉ（２００６）、Ｓａｔｏ　ｅｔ　ａｌ．（２０１３）、徐建炜和田

丰（２０１３）等。

但是，以上 总 体 和 分 行 业 传 统 实 际 有 效 汇 率 的 测 算 方 法，都 是 基 于

Ａｒｍｉｎｇｔｏｎ（１９６９）和 ＭｃＧｕｉｒｋ（１９８６）的消费需求函数理论构建的，甚至有的测

算方法缺乏理论模型基础。阿明顿（Ａｒｍｉｎｇｔｏｎ）消费需求函数理论模型成立的

前提条件是：① 产品的全部生产过程在一国内完成，产品全部由国内要素生

产。只有最终产品贸易，无中间产品贸易。② 不同产品的替代弹性相同。显

然以上条件与现实经济相差较远，正如Ｋｌａｕ　ａｎｄ　Ｆｕｎｇ（２００６）指出：双总值贸

易权重体系
　

①４
　

存在一些不 足 之 处，仅 是 理 论 上 的 理 想 有 效 汇 率 测 算 权 重 的 近

似。随着全球价值链深入发展，全球生产分工体系和贸易格局发生了根本改

变，传统实际有效汇率的缺陷日益明显，具体表现为：① 传统总值贸易统计

（如 中 国 的 海 关 统 计）存 在 “重 复 统 计”（ｄｏｕｂｌｅ　ｃｏｕｎｔｉｎｇ）问 题（Ｋｏｏｐｍａｎ．
ｅｔ　ａｌ．，２０１４），不能真正反映不同生产阶段中 产 生 价 值 的 来 源，也 无 法 区 分

中间产品的最终需求目的地。因此，总值贸易计算的权重可能产生较大误差。

② 全球生产分工体系改变了世界产品的竞争格局和方式，来自不同国家的产

品不一定是相互竞争的。跨境中间投入影响机制变得越来越重要，导致一些

产品之间具有互补性，同时传统的 “以邻为壑”的货币贬值政策效应可能失

效。③ 传统实际有效汇率的测算一般都忽略了服务业，无法完整反映一国（地
区）的竞争力。ＢＩＳ有效汇率指数只用制造业贸易数据计算权重。制造业产品

的生产过程中大量使用服务产品作为中间投入，服务业产品价格变化也会间

接影响制造业的出口竞争力，故测度价格竞争力时，体现服务业（不可贸易产

品）的这种间接影响机制非常重要。总之，国际分工和贸易模式发生了根本性

①４ 传统测算方法的权重主要是根据总值贸易 数 据 计 算 的，ＩＭＦ和ＢＩＳ测 算 的 传 统 实 际 有 效 汇 率 的 权 重

一般由两部分构成（Ｂａｙｏｕｍｉ　ｅｔ　ａｌ．，２００６；Ｋｌａｕ　ａｎｄ　Ｆｕｎｇ，２００６），故 称 为“双 总 值 出 口 权 重 体 系”（ｄｏｕｂｌｅ
ｅｘｐｏｒｔ　ｗｅｉｇｈｔｉｎｇ　ｓｙｓｔｅｍ）。
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变化，传统实际有效汇率的缺陷更加明显，已不能真实地反映一国相对价格

变化对经济活动的影响大小。

（二）全球价值链实际有效汇率

随着全球价值链的深入发展，最近有关全球价值链中生产分割 程 度、贸

易增加 值 和 贸 易 利 得 等 方 面 的 研 究 达 到 巅 峰，如 Ｈｕｍｍｅｌｓ　ｅｔ　ａｌ．（２００１）、

Ｊｏｈｎｓｏｎ　ａｎｄ　Ｎｏｇｕｅｒａ（２０１２）、Ｋｏｏｐｍａｎ　ｅｔ　ａｌ．（２０１４）、Ｆａｌｌｙ（２０１２）、倪 红 福

等（２０１６）、倪红福（２０１６，２０１７）等。同时，大家认识 到：全 球 价 值 链 体 系 改

变了实际相对价格变化影响经济活动的方式和大小，忽视了中间投入联系的

传统实际有效汇率存在较大偏差。正如Ｋｌａｕ　ａｎｄ　Ｆｕｎｇ（２００６）所指出：不考虑

垂直专业化联系的传统总值贸易权重方法存在较大偏差。鉴于此，一些专家

学者尝试开发考虑全球价值链影响机制的新测算指标以准确评估国际价格竞

争力，大致可以分为两类：① 对传统实际有效汇率测算方法的局部修正。在

传统实际有效汇率的基础上，考虑国际中间投入联系，对传统实际有效汇率

进行加 权 局 部 修 正。如 Ｔｈｏｒｂｅｃｋｅ（２０１１）提 出 的 一 体 化 实 际 有 效 汇 率

（Ｉｎｔｅｇｒａｔｅｄ　Ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ　Ｅｘｃｈａｎｇｅ　Ｒａｔｅ，ＩＥＥＲ），但该方法是在传统实际有效汇

率基础上进一步加权计算，只是对传统实际有效汇率的局部改进，且缺乏严

格的理论基础。Ｂａｙｏｕｍｉ　ｅｔ　ａｌ．（２０１３）提出了另一种方法，即从中间投入对产

品价格影响的角度，来重新计算产品价格，再利用ＩＭＦ权重对新得到的产品

价格进行 加 权 以 得 到 实 际 有 效 汇 率。② 全 球 价 值 链 实 际 有 效 汇 率（Ｇｌｏｂａｌ
Ｖａｌｕｅ　Ｃｈａｉｎｓ，Ｒｅａｌ　Ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ　Ｅｘｃｈａｎｇｅ　Ｒａｔｅ，ＧＶＣ－ＲＥＥＲ）。ＢＪ（２０１２，２０１５）
首次提出了增加值实际有效汇率，形成了全球价值链实际有效汇率的理论框

架。
　

①５
　ＰＷＷ（２０１４）则在ＢＪ（２０１２）的基础上，进一步推广到分行业总产出和增

加值 实 际 有 效 汇 率，并 考 虑 了 异 质 性 的 替 代 弹 性 系 数。
　

②６
　

总 之，ＢＪ（２０１２，

２０１５）和ＰＷＷ（２０１４）突破传统实际有效汇率的测算思路，为全球价值链体系

下的实际有效汇率测算提供了坚实的理论基础，具有重要的理论和实践意义。

①

②

５　 ＢＪ（２０１２，２０１５）方 法 沿 用 了 Ａｒｍｉｎｇｔｏｎ（１９６９）和 ＭｃＧｕｉｒｋ（１９８６）的 部 分 思 路，但 是 作 了 大 幅 改 进：
① 从传统的全产品假设（即产品的全部生产过 程 在 一 国 内 完 成）转 向 阶 段 任 务（ｔａｓｋ）生 产 假 设，充 分 考

虑了供给侧的中间投入联系；② 论证了一定条件（如等替代弹性系 数）假 设 下，ＢＪ（２０１２，２０１５）定 义 的 实

际有效汇率的形式与传统的ＩＭＦ－ＲＥＥＲ相似，但是相对 价 格 指 数 需 替 换 为ＧＤＰ价 格 指 数，传 统 总 值 贸

易权重变为增加值 贸 易 权 重。在 替 代 弹 性 系 数 不 相 同 条 件 下，提 出 了 投 入 产 出 实 际 有 效 汇 率（Ｉｎｐｕｔ－
Ｏｕｔｐｕｔ　Ｒｅａｌ　Ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ　Ｅｘｃｈａｎｇｅ　Ｒａｔｅ，ＩＯＲＥＥＲ）概念。ＢＪ（２０１２，２０１５）的 研 究 表 明：①２１世 纪 以 来，中

国增加值实际有效汇率的升值幅度大于传统方法测算的ＲＥＥＲ的升值幅度；② 增加值实际有效 汇 率 与

传统实际有效汇率的结果差异主要来自实际相对价格的差异。
６　ＢＪ（２０１２，２０１５）和ＰＷＷ（２０１４）等文献中，在考虑中间投入联系下定义的实际有效汇率的名称各异，易
引起混淆。为了便于阐述和不引起混淆，本文把利用全球投入产出模型和考虑中间投入联系定义的实际

有效汇率统一称为全球价值链实际有效汇率（ＧＶＣ－ＲＥＥＲ），故ＢＪ（２０１２，２０１５）和ＰＷＷ（２０１４）定义的各

种有效汇率都视为ＧＶＣ－ＲＥＥＲ。如果基于相对价格变化对增加值影响的理论公式而定义全球价值链实

际有效汇率，本文就称为全球价值链增加值实际有效汇率，有时简称增加值实际有效汇率。当具体 到 各

国时，有时在前面加上该国的货币名称，如人民币增加值实际有效汇率。其他全球价值链实际（或名义）
有效汇率的称谓与之相似。
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然而，ＢＪ（２０１２，２０１５）和ＰＷＷ（２０１４）着重于一国产出或增加值实际有效

汇率的界定和分析，并没有提出全球价值链双边国家实际有效汇率的理论和

方法。显然一国产品的出口和产出（增加值）很难画上等号，产品的产出包含

国内销售和出口，一国产品的出口只是产出的一部分。一国产品（增加值）的

出口与该国的产出（增加值）的变化并非完全一致，尤其是对于开放小国和大

国来说，产品出口和总产出（增 加 值）存 在 较 大 的 差 异。因 此，出 口 价 格 竞 争

力和产出价格竞争力存在细微差异，产出价格竞争力还直接受到国内市场的

影响。为了更精细地衡量各国出口国际价格竞争力，严格区分产品的出口价

格竞争力和产出（或增加值）价格竞争力是完全必要的，也有利于进一步考察

相对价格变 化 对 双 边、多 边 外 贸 平 衡 的 影 响。因 此，当 考 虑 出 口 竞 争 力 时，
出口实际有效汇率（相对价格变化对出口量的影响大小）应该是更为精细和可

取的指标。
进一步，在 考 虑 双 边 国 家 之 间 的 出 口 竞 争 力 时，传 统 双 边 实 际 汇 率

（ｂｉｌａｔｅｒａｌ　ｒｅａｌ　ｅｘｃｈａｎｇｅ　ｒａｔｅ）　

①７
　

明 显 存 在 缺 陷。由 于 没 有 考 虑 中 间 投 入 联 系、

第三方国 家 的 影 响 和 行 业 的 异 质 性，因 此 其 存 在 较 大 偏 误。
　

②８
　

针 对 该 问 题，

ＰＷＷ（２０１４）定义了新的双边实际有效汇率，但是仅选取了全球价值链实际有

效汇率测算中双边国家权重进行计算，忽略了第三方国家的相对价格变化影

响，且无法满足权重之和为１的条件，也缺乏严格的理论基础。本文则在全

球价值链分行业出口实际有效汇率的理论基础上，拓展定义双边分行业出口

实际有效汇率，为双边实际有效汇率提供了坚实的理论基础。
最后，作者阅读所及尚未发现国内有关全球价值链实际有效汇率的测算

研究，已有国内文献都是利用传统实际有效汇率测算方法，如对国家层面中

国传统实际有效汇率的测 算 研 究 有 张 斌（２００５）、黄 徽 和 任 若 恩（２００８）等，分

行业层面测算研究有徐建炜和田丰（２０１３）、邹宏元和罗大为（２０１４）等。

三、理 论 模 型

本文理论模型是从可计算一般均衡模型（Ｃｏｍｐｕｔａｂｌｅ　Ｇｅｎｅｒａｌ　Ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ
Ｍｏｄｅｌ，ＣＧＥ）中截取了一部分，实际上是局部均衡模型，要素市场均衡和 收

入分配机制没有引入模型。当定义实际有效汇率时，一般只考虑价格变化与

出口量（产出、增加值）变化之间的联系，假定产品价格（或增加值价格）外生

和各国总最终需求给定不变，以求出以相对实际价格变化为自变量的出口（产

出、增加值）的函数表达式。为了求该函数表达式，本文模型框架需对以下三

①

②

７ 传统的双边实际汇率，即双边国家实际相对价格变化，ＲＥＲｇｈ
∧

＝ Ｐｈ
∧

－ Ｐｇ
∧，其中价格Ｐｇ 都以同

一国家货币表示，即已考虑了名义汇率。
８　 ＰＷＷ（２０１４）列举一个具体例子来说明传统双边实际汇率存在误导性。
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个方面进行设定：① 生产函数；② 最终需求函数；③ 产品 市 场 均 衡。不 失

一般性，本文以３国 每 国２部 门 模 型 进 行 阐 述，以 求 解 各 种 实 际 有 效 汇 率。
假设有３个国家，如中国（Ｃ）、美国（Ｕ）和日本（Ｊ）；２个部门为工业部门１和

非工业部门２。３国每国２部门模型是基于简化全球投入产出表（或国际投入

产出表）数据 构 建 的。具 体 有 关 全 球 投 入 产 出 表 的 阐 述 可 参 见Ｄｉｅｔｚｅｎｂａｃｈｅｒ
ｅｔ　ａｌ．（２０１３）。

（一）模型设定

１．生产函数

鉴于同一部门的中间产品之间的替代弹性和不同部门之间的替代弹性相

差较大的特征，ＰＷＷ（２０１４）利用 ＷＩＯＤ表数据对各种替代弹性的估计结果表

明：同一部门间产品的替代弹性与不同行业部门之间的替代弹性存在较大差

别，且不同国家的中间产品投入合成函数的替代弹性也存在一定的差异。
　

①９
　

鉴

于此，本文模型中放松ＢＪ（２０１５）中有关中间产品投入合成函数中的同一替代

弹性的假设。
根据可计算一般均衡模型（ＣＧＥ）理论中函数设定方法，本文模型假设所

有的生产部门采用ＣＥＳ函数形式，并按成本最小化原则决策。生产过程采用

三层嵌套的形式。第一层次（顶层）嵌套为增加值和总的中间投入。第二层次

嵌套为同一产品部门的复合中间投入合成总的中间投入。生产汽车需要钢铁、
轮胎、玻璃等产品，需要把钢铁、轮胎和玻璃等部门复合中间投入产品合成

为总中间投入。第三层次为来自不同国家同一部门产品合成为同一部门的复

合中间投入，例如，生产汽车需要使用钢铁作为中间投入，但是钢铁产品可

能来自国内（这里以中国为例）和国外（美国、日本），故在构建模型时，需要

把来自不同国家的钢铁产品合成总的钢铁中间投入。具体中间投入的合成过

程如下
　

②１０
　

：
（１）同部门中间投入复合（第三层次）
同部门中间投入复合函数：

Ｘｇｊｔ ［＝ 
ｈ∈｛Ｃ，Ｊ，Ｕ｝

（ωｈｇｊｔ）
１

σｇｊｉ
（２）（Ｘｈｇｊｉ）

σｇｊｉ
（２）－１

σｇｊｉ
（２ ］）

σｇｊｉ
（２）

σｇｊｉ
（２）－１， （１）

其中，ωｈｇｊｔ 为相应的份额参数；σｇｊｉ （２）为替代弹性系数。Ｘｇｊｔ为ｇ 国ｉ部 门 产

①

②

９ 以ＰＷＷ（２０１４）中表１３估计的ＯＥＣＤ国家服务业中间投入合成函数为例，不同中 间 投 入 行 业 部 门 之

间替代弹性为３．２２。国外同一行业部门中间投入合成的替代弹性为９．１４，同一行业部门的 国 外 中 间 投

入合成与国内产品的替代弹性为７．２９，即同一行业部门的中间投入合成函数中替代弹性相差不是很大。
故本文模型没有区分同一行业部门的国内外的替代弹性的差异性。
１０作统一说明，变量的上标一般表示国家（地区），用ｃ，ｇ，ｈ，ｆ表 示 国 家，ｃ，ｇ，ｈ，ｆ∈｛Ｃ，Ｊ，Ｕ｝；变 量 的 下

标表示行业部门，用ｉ，ｊ，ｋ，ｍ，ｎ表示，ｉ，ｊ，ｋ，ｍ，ｎ∈｛１，２｝。上标ｇ，ｈ表示ｇ是来源地，ｈ是目的地。下标

ｉ，ｊ表示ｉ是产品的来源行业部门，ｊ是产品的使用行业部门。



３７４　　 经 济 学 （季 刊） 第１８卷

品生产过程需要使用的ｊ部门的复合中间投入。Ｘｈｇｊｉ 表示ｇ 国ｊ部门对ｈ国ｉ
部门的中间产品投入需求量。式（１）表示来自不同国家（ｈ）的ｊ部门的产品复

合成ｇ国ｉ部门生产过程中需要同一部门ｊ的复合中间投入品。
（２）总中间投入复合（第二层次）
该部分是同一产品部门的中间投入合成为总中间投入，其ＣＥＳ函数形式

如下：

Ｘｇｉ ［＝ 
２

ｊ＝１

（ωｇｊｉ）
１

σｇｉ（１）（Ｘｇｊｉ）
σｇｉ（１）－１

σｇｉ（１ ］）
σｇｉ（１）

σｇｉ（１）－１

［＝ （ωｇ１ｉ）
１

σｇｉ（１）（Ｘｇ１ｉ）
σｇｉ（１）－１

σｇｉ（１） ＋（ωｇ２ｉ）
１

σｇｉ（１）（Ｘｇ２ｉ）
σｇｉ（１）－１

σｇｉ（１ ］）
σｇｉ（１）

σｇｉ（１）－１， （２）

其中，Ｘｇｉ 为ｇ国ｉ部门的总中间投入；ωｇｊｉ为相应的份额参数；σｇｉ（１）为替代弹

性系数。式（２）表示ｇ国ｉ部门的总中间投入是由对部门１的复合中间投入和

对部门２的复合中间投入合成的。
（３）增加值与总中间投入复合（第一层次）
总产出由中间投入和要素（资本和劳动要素）组合而成，即带有中间投入

的生产函数。要素报酬构成产品中的增加值部分。

Ｑｇｉ ［＝ （ωｇＶｉ）
１
σｇｉ（Ｖｇｉ）

σｇｉ－１

σｇｉ ＋（ωｇＸｉ）
１
σｇｉ Ｘｇ

ｉ

σｇｉ－１

σｇ ］ｉ

σｇｉ
σｇｉ－１， （３）

其中，Ｑｇｉ 为ｇ国ｉ部门产出量；Ｖｇｉ 为ｇ国ｉ部门增加值；ωｇＶｉ为相应增加值的

份额参数；ωｇＸｉ为总中间投入的份额参数；σｇｉ 为替代弹性系数。

２．最终需求（消费）
最终需求ＣＥＳ合成分为两步：首先，来自不同国家同一产品部门产品复

合，然后不同行业部门复合最终产品再复合成总最终需求。
（１）同一产品部门的最终产品需求复合

Ｆｇｉ ［＝ 
ｈ∈｛Ｃ，Ｊ，Ｕ｝

（ｋｈｇｉ ）
１

θｇ（１）（Ｆｈｇｉ ）
θｇ（１）－１
θｇ（１ ］）

θｇ（１）

θｇ（１）－１， （４）

其中，Ｆｈｇｉ 为ｇ 国 消 费 的 来 自ｈ 国ｉ部 门 产 品 数 量；ｋｈｇｉ 为 相 应 份 额 参 数；

θｇ（１）为替代弹性系数；Ｆｇｉ 为ｇ国对ｉ部门复合最终产品需求数量。这与中间

投入复合方法是相似的。把来自不同国家的同一ｉ部门最终产品复合为ｇ 国

对ｉ部门复合最终需求（消费）数量。
（２）总最终需求复合

Ｆｇ ［＝ 
２

ｉ＝１

（ｋｇｉ）
１
θｇ （Ｆｇｉ）

θｇ－１
θ ］ｇ

θｇ

θｇ－１， （５）
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其中，Ｆｇ 为ｇ国的 总 最 终 需 求
　

①１１
　

；ｋｇｉ 为 相 应 份 额 参 数；θｇ 为 替 代 弹 性 系 数。

式（５）表示把ｇ国对ｉ部门的复合最终需求再复合为ｇ国总最终需求（消费）。

３．产品市场均衡

各国行业部门生产的总产出可作为中间产品使用，也可作为最终产品使

用，即经济系统中各国家产品部门的总供给等于总需求，于是可以得到：

Ｑｇｉ ＝ 
ｈ∈｛Ｃ，Ｊ，Ｕ｝

Ｆｇｈｉ ＋ 
ｈ∈｛Ｃ，Ｊ，Ｕ｝


２

ｊ＝１
Ｘｇｈｉｊ ． （６）

（二）模型求解

本文利用对数线性化方法来处理以上模型。首先对数线性化一阶条件和

产品市场均衡方程，然后再求解总产出、增加值、出口和进口需求 函 数，并

写成矩阵（拉直向量）表达形式。限于篇幅，我们以最终需求的一阶条件和价

格水平的对数线性化讲述我们模型的求解思路，有关生产函数等内容就不再

列示。
　

②１２
　

１．最终需求的一阶条件和价格水平的对数线性化

给定价格和总 最 终 需 求（或 总 效 用）条 件 下 最 小 化 支 出，对 数 线 性 化 后，

可以得到
　

③１３
　

：

Ｆｇｉ
∧

＝－θｇ［ｐｇｉ（ｆ）
∧

－Ｐｇ（Ｆ）
∧

］＋ Ｆｇ
∧

，

Ｐｇ（Ｆ）
∧

＝
２

ｉ＝１

ｐｇｉ（ｆ）Ｆｇｉ
Ｐｇ（Ｆ）Ｆｇｐ

ｇ
ｉ（ｆ）
∧

； （７）

Ｆｈｇｉ
∧

＝－θｇ（１）［ｐｈｉ（Ｑ）
∧

－ｐｇｉ（ｆ）
∧

］＋ Ｆｇｉ
∧

，

ｐｇｉ（ｆ）
∧

＝ 
ｈ∈｛Ｃ，Ｊ，Ｕ｝

ｐｈｉ（Ｑ）Ｆｈｇｉ
Ｆｇｉｐｇｉ（ｆ）ｐ

ｈ
ｉ（Ｑ）
∧

． （８）

其中，∧表示变量的变化率，ｐｈｉ（Ｑ）为ｈ国ｉ部门产出价格；ｐｇ（Ｆ）为ｇ国的

最终需求复合价格。ｐｇｉ（ｆ）为ｇ国ｉ部门复合最终需求的价格。式（７）中第一

个式子表示，总最终需求（Ｆｇ）的变化率一对一地影响ｇ国对产品部门ｉ复合

需求的变化率，相对价格的变化率引起负向的θｇ 倍的ｇ 国对产品部门ｉ复合

①

②
③

１１ 从另一个角度来看，可以把

Ｆｇ ［＝ 
２

ｉ＝１

（ｋｇｉ）
１
θｇ （Ｆｇｉ）

θｇ－１
θ ］ｇ

θｇ

θｇ－１

看成ＣＥＳ形式的效用函数，即经济主体消费各种产品所带来的总效用。
１２推导过程和具体表达式，读者可向作者索取。
１３若最终需求复合过程中两步的替代弹性都相等，最终需求函数形式与ＢＪ（２０１５）一 步 最 终 需 求 函 数 形

式一致。所以本文的最终需求函数是ＢＪ（２０１５）的一种推广。
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最终需求的变化率。式（７）中的第二个式子表示总最终需求复合价格Ｐｇ（Ｆ）的

变化率等于各产品部门ｉ复合价格ｐｇｉ（ｆ）的变化率的加权和，权重为各自的份

额，且与替代弹性系数θｇ 无关。式（８）的解释与式（７）类似。
写成拉直向量的形式

　

①１４
　

：

ｖｅｃ（Ｆｇｉ
∧

）＝－Ｍ（θ）ｖｅｃ（ｐｇｉ（ｆ）
∧

）＋Ｍ（θ）Ｍ１６×３ｖｅｃ（Ｐｇ（Ｆ）
∧

）＋Ｍ１６×３ｖｅｃ（Ｆｇ
∧

），
（９）

其中，

Ｍ（θ）＝ｄｉａｇ
θＣ

θＪ

θ

熿

燀

燄

燅Ｕ
 ［］

烄

烆

烌

烎

１
１

，Ｍ１６×３ ≡

１　０　０
０　１　０
熿

燀

燄

燅０　０　１
 ［］１１ ，

ｖｅｃ（Ｐｇ（Ｆ）
∧

）＝Ｗ（Ｐ（Ｆ））３×６ｖｅｃ（ｐｇｉ（ｆ）
∧

）， （１０）

其中，Ｗ（Ｐ（Ｆ））３×６为各国部门最终需求复合价格转化为各国总最终需求价格

的变换矩阵。

ｖｅｃ（Ｆｈｇｉ
∧

）＝ｅ３×１ ｖｅｃ（Ｆｇｉ
∧

）－Ｍ２Ｆ１８×１８ＭＦ（θ（１））１８×６ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｑ）
∧

）

　＋ｅ３×１ Ｍ（θ（１））６×６ｖｅｃ（ｐｇｉ（ｆ）
∧

）， （１１）

其中，

Ｍ２Ｆ１８×１８ ＝

Ｉ３×３  ［１　０　０］Ｉ２×２
Ｉ３×３  ［０　１　０］Ｉ２×２
Ｉ３×３  ［０　０　１］Ｉ２×

熿

燀

燄

燅２

，

ＭＦ（θ（１））１８×６ ＝ｖｅｃ（θｇ（１））Ｉ６×６，

ＭＦ（θ（１））６×６ ＝ｄｉａｇ（ｖｅｃθｇ（１））ｅ２×１，

ｖｅｃ（ｐｇｉ（ｆ）
∧

）＝Ｗ（Ｐ（ｆ））６×６ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｑ）
∧

）， （１２）

①１４（１）的含义：

ＡＢ＝
ａ１１ ａ１２ ａ１３
ａ２１ ａ２２ ａ２３
ａ３１ ａ３２ ａ［ ］

３３

Ｂ＝
ａ１１Ｂ　ａ１２Ｂ　ａ１３Ｂ
ａ２１Ｂ　ａ２２Ｂ　ａ２３Ｂ
ａ３１Ｂ　ａ３２Ｂ　ａ３３［ ］Ｂ

　（２）ｖｅｃ的含义：ｖｅｃ（Ｙｈｇｉｊ）是以Ｙｈｇｉｊ 为元素形成列向量。其堆积方式为：先下标从右到左，再上标从右到

左，即顺序为ｊ，ｉ，ｇ，ｈ。“′”表示矩阵转置，具体看示例：

ｖｅｃ（Ｆｈｇ
∧

）＝［ＦＣＣ
∧

　 ＦＣＪ
∧

　 ＦＣＵ
∧

　 ＦＪＣ
∧

　 ＦＪＪ
∧

　 ＦＪＵ
∧

　 ＦＵＣ
∧

　 ＦＵＪ
∧

　 ＦＵＵ
∧

］′
ｖｅｃ（Ｙｈｇｉｊ）＝［Ｙ

ＣＣ
１１　Ｙ

ＣＣ
１２　Ｙ

ＣＣ
２１　Ｙ

ＣＣ
２２　Ｙ

ＣＪ
１１　Ｙ

ＣＪ
１２　Ｙ

ＣＪ
２１　Ｙ

ＣＪ
２２　Ｙ

ＣＵ
１１　Ｙ

ＣＵ
１２　Ｙ

ＣＵ
２１　Ｙ

ＣＵ
２２　Ｙ

ＣＪ
１１　Ｙ

ＣＪ
１２　

ＹＣＪ２１　Ｙ
ＣＪ
２２　Ｙ

ＪＣ
１１　Ｙ

ＪＣ
１２　Ｙ

ＪＣ
２１　Ｙ

ＪＣ
２２　Ｙ

ＪＪ
１１　Ｙ

ＪＪ
１２　Ｙ

ＪＪ
２１　Ｙ

ＪＪ
２２　Ｙ

ＪＵ
１１　Ｙ

ＪＵ
１２　Ｙ

ＪＵ
２１　Ｙ

ＪＵ
２２　Ｙ

ＵＣ
１１

　ＹＵＣ１２　Ｙ
ＵＣ
２１　Ｙ

ＵＣ
２２　Ｙ

ＵＪ
１１　Ｙ

ＵＪ
１２　Ｙ

ＵＪ
２１　Ｙ

ＵＪ
２２　Ｙ

ＵＵ
１１ 　Ｙ

ＵＵ
１２ 　Ｙ

ＵＵ
２１ 　Ｙ

ＵＵ
２２］′
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其中，Ｗ（Ｐ（ｆ））６×６为同部门的价格变换矩阵。
　

①１５
　

２．增加值价格与总产出价格指数关系

双缩减法核算不变价增加值价格指数，是指利用不变价总产出减去中间

投入以获得不变价增加值，进而获得增加值价格指数。从全球范围来看，根

据本文模型框架可以得到增加值价格和产出价格之间的关系。

ｖｅｃ（Ｐｇｉ（Ｖ）
∧

）＝ ［ＤＶ］－１［Ｉ６×６－ＤＸＷ（Ｐ（Ｍ））６×１２Ｗ（Ｐ（ｍ））１２×６］ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｑ）
∧

），

或

ｖｅｃ（Ｐｇｉ（Ｑ）
∧

）＝ＤＶ［Ｉ６×６－ＤＸＷ（Ｐ（Ｍ））６×１２Ｗ（Ｐ（ｍ））１２×６］－１ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｖ）
∧

）．
（１３）

　　容易验证ＤＸＷ（Ｐ （Ｍ））６×１２Ｗ（Ｐ （ｍ））１２×６＝Ａ′６×６，Ａ６×６为全球投入产出

表中的直接消耗系数矩阵，“′”表示转置。此处正好是双缩减法获得增加值价

格关系式的对数线性化形式。式（１３）也可以直接从投入产出中列向关系对数

线性化而得到。从理论上来看，增加值价格和产品价格存在线性关系。因此，

在变化趋势上，是利用产品价格还是增加值价格指数测算全球价值链实际有

效汇率是没有本质差异的。然而，在统计实践中，由于统计核算方法差异可

能导致增加值价格和产出价格不会完全符合以上线性数量关系，在具体测算

实际有效汇率时，使用产出还是增加值价格指数就可能得到不同的测算结果。

在统计实践中一般是先统计产品价格，再利用核算关系推导增加值价格，故

相对来说，选择产品价格较为合理。此外，以上增加值价格与产出价格之间

的关系中有两点值得注意：① 增加值（或产出）价格是产出（增加值）价格的加

权；② 两种价格之间的关系与替代弹性系数无关。

（三）全球价值链实际有效汇率

１．总产出、增加值与价格的关系

为了定义产出和增加值实际有效汇率，需求解以产品价格和各国总需求

变化率为自变量的产出（或增加值）的函数表达式。具体求解过程如下：①以

产品价格和各国总 最 终 需 求 的 变 化 率 来 表 示 分 行 业 的 各 国 最 终 需 求 变 化 率；

②以产品价格和分行业产出的变化率来表示各国分行业的中间投入；③将①、

②步骤中的表达式代入产品平衡方程式，得到以产品价格和各国总最终需求

变化率来表示的各国分行业产出［式（１４）］；④进一步，可以得到以产品价格

和各国总最终需求变化率来表示的各国分行业增加值［式（１５）］。

①１５为了后续书写方便，此处对符号进行统一说明：ｅｍ×ｎ表示元素都为１的ｍ×ｎ矩阵，ｅ３×１＝［１　１　１］Ｔ；
Ｉｍ×ｍ为ｍ×ｍ单位矩阵。
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ｖｅｃ（Ｑｇｉ
∧

）＝ ［Ｉ６×６－Ｓ（Ｘ）６×３６ＭＩ１３６×１２Ｍ３１２×６］－１

　×［Ｓ（Ｆ）６×１８ＺＦＰ＋Ｓ（Ｘ）６×３６ＺＸＰ］ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｑ）
∧

）

　＋［Ｉ６×６－Ｓ（Ｘ）６×３６ＭＩ１３６×１２Ｍ３１２×６］－１

　×Ｓ（Ｆ）６×１８ｅ３×１ Ｍ１６×３ｖｅｃ（Ｆｇ
∧

）． （１４）

ｖｅｃ（Ｖｇｉ
∧

）＝ ｛［Ｉ６×６－Ｓ（Ｘ）６×３６ＭＩ１３６×１２Ｍ３１２×６］－１

　×［Ｓ（Ｆ）６×１８ＺＦＰ＋Ｓ（Ｘ）６×３６ＺＸＰ］

　－ｄｉａｇ（ｖｅｃ（σｇｉ））［ＤＶ］－１［Ｉ６×６－Ａ′６×６］

　＋ｄｉａｇ（ｖｅｃ（σｇｉ））｝ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｑ）
∧

）

　＋［Ｉ６×６－Ｓ（Ｘ）６×３６ＭＩ１３６×１２Ｍ３１２×６］－１

　×Ｓ（Ｆ）６×１８［ｅ３×１ Ｍ１６×３］ｖｅｃ（Ｆｇ
∧

）． （１５）

　　根据增加值价格和产出价格的关系，式（１４）和式（１５）的产品价格都可写

成增加值价格的形式，因此，从理论上，我们论证了增加值价格和产品价格

定义实际有效汇率是等价的。

２．基于产出和增加值的全球价值链实际有效汇率

全球价 值 链 实 际 有 效 汇 率 的 定 义 方 式 与 ＭｃＧｕｉｒｋ（１９８６）、ＢＪ（２０１５）和

ＰＷＷ（２０１４）相似。① 求出产出（增加值、出 口 等 经 济 变 量）以 价 格 和 总 最 终

需求为自变量的函数表达式；② 假设外生总最终需求变化率为０（假设各国总

最终需求水平不变），主要关注相对价格变化对经济变量（增加值、出口等）的

影响，这时我们得到了非标准 化 全 球 价 值 链 实 际 有 效 汇 率；③ 标 准 化 权 重，

以使各相对价格变化的前面系数（权重）之和为１，即保证当所有外国价格对本

国价格上升１％时，该国的实际有效汇率下降１％（即贬值１％）。

利用式（１４）和式（１５）就可以得到非标准化的产出和增加值实际有效汇率，

记为：

ｖｅｃ（ＱＲＥＥＲｇｉ
∧

）＝ ＷＱＰ　ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｑ）
∧

）， （１６）

ｖｅｃ（ＶＡＲＥＥＲｇｉ
∧

）＝ ＷＶＰ　ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｑ）
∧

）， （１７）

其中，ｖｅｃ（ＱＲＥＥＲｇｉ
∧

）为非标准化产出实际有效汇率变化率，ｖｅｃ（ＶＡＲＥＥＲｇｉ
∧

）

为非标准化增加值实际有 效 汇 率 变 化 率。ＷＶＰ、ＷＱＰ为 系 数 矩 阵。特 别 说

明，由于模型中价格零齐次性特 点，ＷＶＰ中 行 向 元 素 之 和 为０（很 容 易 验 证

ＷＶＰ×ｅ６×１＝０６×１。实际上，当价格水平变化相同时，对实际量没有影响，与

货币中性的原理相似）。

对式（１６）和式（１７）进行标准化可得到标准化实际有效汇率。如经过取出
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权重系数、标准化权重和标准化实际有效汇率三个步骤后，得到标准化的中

国增加值实际有效汇率：

ＶＡＲＥＥＲＣｉ
∧

＿Ｓ＝ 
ｇ≠Ｃ，且ｊ≠ｉ

ｗＣｇ
ｉｊ ［ｐＣｉ（Ｑ）
∧

－ｐｇｉ（Ｑ）
∧

］， （１８）

其中，ＶＡＲＥＥＲＣｉ
∧

＿Ｓ为标准化的增加值实际有效汇率，ｗＣｇｉｊ 为中国（Ｃ）ｉ部门

对ｇ国ｊ部门的权重，满足 
ｇ≠Ｃ，且ｊ≠ｉ

ｗＣｇ
ｉｊ ＝１。值得注意的是，权重由全球投入

产出表（主要是 中 间 投 入 联 系）数 据 和 替 代 弹 性 系 数 共 同 决 定，故 从 理 论 上，
权重有可能 出 现 负 值。事 实 上，在 具 体 实 证 研 究 中 我 们 确 实 发 现 了 负 权 重

情形。

３．全球价值链双边分行业出口（或进口）实际有效汇率

沿着全球价值链增加值（产出）实际有效汇率的定义思路，先求出以价格

和各国总最终需求为自变量的（双边）分行业出口函数表达式，再定义（双边）
分行业出口实际有效汇率。鉴于双边出口和双边进口的一组镜像关系，我们

没有再具体推导双边进口实际有效汇率。此外，定义国家分行业出口实际有

效汇率，有两种方法：一是，先求出以价格和最终需求为自变量的各国分行

业出口的函数表达式，再按经典标准化方法获得标准化的分行业出口实际有

效汇率；二是，先求出双边分行业出口实际有效汇率，再利用对其他国家的

出口权重加权双边分行业出口实际有效汇率，从而得出国家分行业出口实际

有效汇率。很容易验证这两种方法定义是等价的。经过一系列运算，可以得

到非标准化的双边分行业出口实际有效汇率的计算公式：

ｖｅｃ（ＢＥＸＲＥＥＲｈｇｉ ）
∧

＝ＢＷＰ１８×６ｖｅｃ（ｐｇｉ（Ｑ）
∧

）． （１９）

　　对式（１９）进行标准化，可以得到标准化的双边分行业出口实际有效汇率。
国家层面的分行业出口实际有效汇率可以通过对双边分行业出口实际有效汇

率加权计算得到。
最后，鉴于双边出口和双边进口的镜像关系，故容易定义双边分 行 业 进

口实际有效汇率。
　

①１６
　显然，本文３国每国２部门模型可以推广到多国多部门的

一般模型框架，只要在文中模型推导过程中将ｇ国的集合 ｛Ｃ，Ｊ，Ｕ｝变为

集合元素为Ｎ 个国家的集合 ｛Ｃ，Ｊ，Ｕ，…，Ｚ｝，产品部门ｉ的集合 ｛１，２｝
变为元素为Ｍ 的集合 ｛１，２，３，…，Ｍ｝。限于篇幅，不再赘述。

①１６双边分行业进口和出口的非标准化实际有效汇率是相同的，但在基于出口和进口进行标准化处理时，
因选取的标准化系数不同，从而导致标准化后的双边出口和进口有效汇率不同，但是两者的方向一般 是

相同的。
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四、测算结果分析

根据以上有关全球价值链实际有效汇率理论模型框架，利用 ＷＩＯＤ数据

及其他相关数据（ＣＰＩ、名义汇率）
　

①１７
　
，进行测算。

　

②１８
　由于 ＷＩＯＤ中各国分行业

价格指数只有１９９５—２００９年 的 数 据，故 本 文 只 能 测 算１９９５—２００９年 的 全 球

价值链有效汇率。

（一）中国整体的总产出、增加值和出口有效汇率
　

③１９
　

图１显示了中国整体的各种类型有效汇率。① 中国整体出口、增加值和

产出的实际（名义、相对自价格）有效汇率的变化趋势基本相似。产出和出口

实际有效汇率的相关系数达０．９７６７，增加值与出口实际有效汇率的相关系数

达０．９８０３。② 全球价值链实际有效汇率变化大致分为三个阶段：１９９５—２００１
年处于小幅波动阶段，有升有降，但波动幅度不大。２００１—２００５年，中国各

种类型实际有效汇率都处于下降阶段。２００５—２００９年，各种类型实际有效汇

率处于小幅上升阶段。③ 各种类型（增加值、出口、产出）名义有效汇率呈明

显阶段性特征，与人民币兑美元名义汇率变化趋势基本一致。１９９５—２００１年，

全球价值链名义有效汇率呈上升趋势；２００１—２００５年，名义有效汇率呈下降

趋势；２００５年汇改后到２００９年，名义有效汇率呈小幅上升趋势。与此同时，

人民 币 兑 美 元 汇 率 从１９９５年 的８．３５下 降 到２０００年 的８．２８（升 值 阶 段），

２００１—２００５年间基本上维持在８．２８左右，２００５年之后到２００９年一直下降到

６．８３（升值阶段）。④ 全球价值链相对自 价 格 有 效 汇 率 基 本 上 处 于 下 降 阶 段，

但后期下降幅度大幅放缓。即剔除名义汇率因素后，中国相对价格优势稳步

增强，但加入 ＷＴＯ后，相对自价格优势增长放缓。１９９５—２００１年间，相 对

自价格有效汇率 贬 值４０％，中 国 相 对 价 格 优 势 稳 步 增 强，但 加 入 ＷＴＯ后，

２００１—２００９年仅贬值了１２％，相对价格优势增长放缓。考虑到近年来中国劳

①

②

③

１７以 ＷＩＯＤ数据库中１９９５—２００９年全球投入产出表（ＷＩＯＴｓ）为 基 础 来 计 算 全 球 价 值 链 实 际 有 效 汇 率

的权重矩阵。ＷＩＯＴｓ中共有４０个国家（地区），外 加１个 世 界 其 他 地 区，每 个 国 家（地 区）共 有３５个 部

门。该 数 据 和 相 关 详 细 说 明 见 网 站 ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｗｉｏｄ．ｏｒｇ／ｎｅｗ＿ｓｉｔｅ／ｄａｔａｂａｓｅ／ｗｉｏｔｓ．ｈｔｍ。参 见

Ｄｉｅｔｚｅｎｂａｃｈｅｒ　ｅｔ　ａｌ．（２０１３）。其他价格指 数 数 据（ＧＤＰ平 减 指 数、名 义 汇 率 和ＣＰＩ）来 自ＩＭＦ的 ＷＥＯＤ
（Ｗｏｒｌｄ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｏｕｔｌｏｏｋ　ｄａｔａｂａｓｅ）。
１８（１）由于权重中替代弹性参数的估计值相对困难，本文直接选取ＰＷＷ（２０１４）的替代弹性，作为本文基

准情景，同时设计了不同情景进行稳健性分析。测算发现，取不同替代弹性，对各种类型的全球价值链实

际有效汇率的变化趋势的影响不大。（２）对于ＣＥＳ函数中份额参数，把全球投入产出表中的初始价格都

标准化为１，利用全球投入产出表数据可直接计算ＣＥＳ函数中的份额参数。（３）由于 ＷＩＯＴｓ表 中 一 些

国 家 的 部 分 行 业 的 产 出 为 ０，如 中 国 的 “Ｓａｌｅ，Ｍａｉｎｔｅｎａｎｃｅ　ａｎｄ　Ｒｅｐａｉｒ　ｏｆ　Ｍｏｔｏｒ　Ｖｅｈｉｃｌｅｓ　ａｎｄ
Ｍｏｔｏｒｃｙｃｌｅｓ，Ｒｅｔａｉｌ　Ｓａｌｅ　ｏｆ　Ｆｕｅｌ”（ＮＯ．１９）和“Ｐｒｉｖａｔｅ　Ｈｏｕｓｅｈｏｌｄｓ　ｗｉｔｈ　Ｅｍｐｌｏｙｅｄ　Ｐｅｒｓｏｎｓ”（ＮＯ，３５）两

个部门的产出数据为０，故实际上只测算了中国３３个行业部门的全球价值链实际有效汇率。
１９整体的产出、增加值和出口有效汇率 都 是 对 各 行 业 部 门 有 效 汇 率 加 权 计 算 的。权 重 分 别 为 各 行 业 的

产出、增加值和出口的占比。
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动力成本上升，２００９年之后中国相对价格优势可能已经完全丧失。⑤总体上

来看，全球价值链名义有效汇率的变化幅度大于相对自价格有效汇率，名义

有效汇率对实际有效汇率变化的贡献相对较大。如从出口实际有效汇率的价

格结构分解来看（见表１）　

①２０
　
，２００５—２００９年，名义有效汇率升值了１４．３１％，

对实际有效 汇 率 升 值 的 贡 献 率 为１９４．６９％；而 相 对 自 价 格 有 效 汇 率 贬 值 了

６．９６％，对实际有效汇率的贡献率为－９４．６９％。

图１　中国整体各种类型有效汇率变化情况

注：测算全球价值链有效汇率的权 重 矩 阵 都 进 行 了 标 准 化（归 一 化）。假 设１９９５年

的有效汇率的对数值为０，其他年份的有效汇率可以解读为偏离１９９５年的程度；或者理

解为：相对于１９９５年，相应年份的累积升值（正 数）或 贬 值（负 数）百 分 比。这 里 指 数 增

加，表示升值，国际价格竞争力下降，反之亦然。以下各图若没做特别说明，与该处注

释相同。

表１　中国整体出口实际有效汇率的价格结构分解

期间累积升值幅度 １９９５—２００１　 ２００１—２００５　 ２００５—２００９

实际有效汇率 －０．０４７９ －０．２１５０　 ０．０７３５

名义有效汇率 ０．３４８０ －０．１５８９　 ０．１４３１

相对自价格指数汇率 －０．３９５９ －０．０５６１ －０．０６９６

①２０根据理论模型框架中全球价值链实际 有 效 汇 率 计 算 公 式，全 球 价 值 链 实 际 有 效 汇 率 可 以 进 一 步 分 解

为两部分：（１）全球价值链名义有 效 汇 率，即 利 用 全 球 价 值 链 的 权 重 加 权 名 义 汇 率［相 对 于 一 共 同 货 币

（如美元）的名义汇率］；（２）全球价值链相对自价格指数（产品价格指数）有效汇率，即利用全球价值链权

重加权各国各自行业的价格指数变化率而得到，反映了各自国家（地区）价格指数（通货膨胀水平）的变化

差异对实际有效汇率的影响大小。显然，名义汇率与各自价格指数相乘等于实际汇率。因此，可以得到：
全球价值链实际有效汇率变化率＝全球价值链名义有效汇率变化率＋全球价值链相对自价格指数有效

汇率变化率。
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（续表）

期间累积升值幅度 １９９５—２００１　 ２００１—２００５　 ２００５—２００９

贡献率（％）

　名义有效汇率贡献率 －７２７．１１　 ７３．９２　 １９４．６９

　相对自价格指数有效汇率贡献率 ８２７．１１　 ２６．０８ －９４．６９

合计 １００．００　 １００．００　 １００．００

　　对于其他国家整体实际有效汇率的变化情况
　

①２１
　
，由于各国经济发展阶段、

产业结构和参与全球价值链的程度不同，各国的全球价值链实际有效汇率变

化相差较大。但可以发现一个共同特点：利用本文理论模型框架计算的大部

分国家的全球价值链出口有效汇率、增加值有效汇率和产出有效汇率的变化

趋势具有相似性。限于篇幅，后文重点阐述全球价值链出口有效汇率。

（二）国家分行业出口有效汇率

中国和其他国家分行业出口实际有效汇率表现出较大的行业差异性。
　

②２２
　以

下重点选取几个行业的全球价值链出口有效汇率进行分析。

１．中国分行出口业实际有效汇率

图２、图３和图４分别显示了农林牧渔业、采矿业、纺织业、电子和光学

仪器制品业、运输设备制造业和机器设备租赁及其他商务服务业的出口实际、

名义和相对自价格有效汇率变化情况。① 中国各行业出口实际有效汇率存在

一定差异性。１９９５—２００１年，中国各行业出口实际有效汇率的差异性相对较

大，有升有降；２００１年加入 ＷＴＯ后到２００５年出现了下降趋势，国际价格竞

争力有所提高；而２００５年汇改后，各行业出口实际有效汇率都出现了上升趋

势，但各行业上升程度差异较大。② 中国各行业出口名义有效汇率变化趋势

非常相似，呈明显的阶段性特点，阶段性与出口实际有效汇率相似。③ 中国

各行业的相对自价格有效汇率呈现明显的差异性。中国制造业各行业的出口

相对自价格有效汇率基本上都处于下降阶段，但２００５年之后下降幅度显著放

缓或处于水平状态，甚至部分行业出现升值状态（化学材料及制品业）；服务

业相对自价格有效汇率总体上呈略上升趋势，价格竞争力减弱，这与这段时

期服务业价格指数上升较快密切相关。农林牧渔业和采矿业的相对自价格指

数有效汇率的变化呈现先下降后上升的趋势。④ 名义汇率的大幅升值和相对

成本优势减弱，导致中国制造业出口价格竞 争 力 优 势 逐 步 消 失。２００１—２００５
年，由于名义汇率贬值和中国制造业成本下降，出口名义有效汇率和相对自

①
②

２１限于篇幅，其他国家有关数据可以向作者索取。
２２实证结果表明：各行业的增加值、出口 和 产 出 的 有 效 汇 率 的 变 化 趋 势 具 有 相 似 性，也 就 是 说 各 种 类 型

全球价值链实际有效汇率的变化趋势主要是由相对价格变化决定的。
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价格有效汇率都呈下降趋势，双重效应叠加引起中国制造业出口价格竞争力

大幅上升。而２００５年汇改后，受名义汇率升值影响，中国制造业出口名义有

效汇率大幅上升，但该时期中国制造业相对成本仍然保持下降趋势，抵消了

名义汇率升值的负面影响，使得中国制造业出口实际有效汇率上升幅度非常

小，甚至部分制 造 业 仍 然 保 持 略 下 降 趋 势，出 口 价 格 竞 争 力 几 乎 保 持 不 变。

但是考虑到未来中国劳动力成本上升趋势，中国制造业的成本优势可能已逐

步丧失。若人民币继续快速升值，出口名义有效汇率和相对自价格有效汇率

可能双双上升，将大大减弱中国制造业的出口价格竞争力。２００９年之后，中

国制造业出口增长 乏 力 也 许 间 接 反 映 了 近 年 来 制 造 业 价 格 竞 争 力 下 降 趋 势。

２０１５年以来人民币兑美元的名义汇率贬值现象可能是对中国制造业出口价格

竞争力持续减弱的合理反映。

图２　中国部分行业出口实际有效汇率变化

图３　中国部分行业出口名义有效汇率变化
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图４　中国部分行业出口相对自价格有效汇率变化

２．国家分行业出口有效汇率国际比较

综合分析各国整体出口、增加值、产出和分行业实际有效汇率变化趋势，
可以发现世界各国国际价格竞争力变化趋势的差异性较大。总体上看，发达

国家的制造业行业一般呈略升值状态，且升值行业相对较多，而发展中国家

贬值行业相对较多。

图５　中国、日本、韩国的电子和光学仪器制品业的出口有效汇率和单位产出成本
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以下重点选取中、日、韩的电子和光学仪器制品业（该行业全球生产分割

程度相对较深）作为例子进行阐述（见图５）。① 韩国的电子和光学仪器制品业

的出口实 际 有 效 汇 率 一 直 保 持 快 速 下 降。出 口 实 际 有 效 汇 率 从２００１年 的

－０．７４８７下降到２００９年的 －１．３７１，下降了０．６２２４。即使２００７年金融危机

后，尽管期间相对自价格有效汇率上升，成本优势减弱，由于受韩元兑美元

名义汇率大幅贬值的影响（２００７—２００９年间韩元兑 美 元 的 贬 值 幅 度 达３１％），
出口实际有效汇率仍然保持下降，出口价格竞争力增强。② 日本的电子和光

学仪器制品业出口实际有效汇率在２００１—２００７年间出现了大幅下降，但２００７
年金融危机爆发后，虽然日本相对自价格继续保持下降，但受日元兑美元的

名义汇率大幅升值的影响（２００７—２００９年日元升值幅度达２３％），出口实际有

效汇率反转为上升，出口价格竞争力下降。③ 中国的电子和光学仪器制品业

出口实际有效汇率的下降幅度低于日本和韩国，２００１—２００５年出口实际有效

汇率下降幅度相对较大，而２００５年汇改后，由于受人民币兑美元名义汇率持

续大幅升值和相对价格优势逐步减弱的影响，出口实际有效汇率基本处于水

平状态，甚至在危机后，价格竞争力还有所降低。④ 从中国、日本和韩国的

电子和光学仪器制品业的单位产出劳动成本（ＵＬＣ）的变化趋势来看（图５）　

①２３
　
，

中国ＵＬＣ基本上处于下降趋势，韩国ＵＬＣ在２０００年前下降，而后基本上保

持不变。１９９５—２００４年日 本 ＵＬＣ基 本 处 于 水 平 状 态，２００４—２００６年 呈 快 速

上升态势，２００７年金融危机后，ＵＬＣ变化不大，只略有下降。显然 ＵＬＣ的

变化趋势与出口实际、相对自价格有效汇率的变化趋势并非一致。可能的解

释是，由于东亚国家的生产网络结构联系紧密，中、日、韩的制造业 出 口 价

格竞争力不但受本国名义汇率、生产成本的影响，还受到其他国家生产成本

的影响。由于其他国家生产成本上升，导致中间投入成本上升，虽然自身的

劳动力成本降低，但是也可能使得本国产品成本上升，从而导致价格竞争力

下降。

（三）双边分行业出口（进口）实际有效汇率

鉴于中美之间贸易量相对较大，且制造业出口占８５％以上，这部分主要

讨论中美双边制造业分行业出口（进口）实际有效汇率。图６显示了中国到美

国部分行业出口有效汇率。① 纺织业、电子和光学仪器制品业、运输设备制

造业等制造业的中国到美国的出口实际有效汇率呈先降后升趋势。与国家层

面中国分行业出口实际有效汇率相比，中国到美国制造业分行业出口实际有

效汇率上升幅度较大，即中国到美国制造业出口价格竞争力下降幅度大于中

国制造业分行业总出口的价格竞争力。② 中美制造业名义有效汇率呈现明显

①２３为了更清楚地认识相对成本的变化，本文利用 ＷＩＯＤ中的各国分行业的劳动报酬、从业人员和产出数

据计算了中、日、韩的单位产出劳动成本。
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的阶段性特征，它也是相应实际有效汇率阶段变化的主要驱动因素。③ 中美

制造业出口相对自价格有效汇率几乎一直处于下降趋势，但２００５年之后，相

对自价格有效汇率下降幅度变缓，且低于名义有效汇率的上升幅度，导致实

际有效汇率出现上升趋势。此外，我们也发现中国从美国的制造业进口有效

汇率与相应的中国到美国的制造业出口有效汇率大致呈反向关系。这与前述

的理论模型的预期相一致，即人民币兑美元的汇率升值，导致中国从美国的

制造业分行业进口实际有效汇率贬值。

图６　中国到美国部分制造业出口有效汇率

五、双边有效汇率与进出口

本部分主要探讨中国与美国、英国、德国等国家的制造业进出口 和 全 球

价值链双边分行业有效汇率的关系，并比较本文定义的全球价值链有效汇率

与传统有效汇率的优劣。由于中国的巨大贸易顺差，一些国内外经济学家和

政策制定者认为：人民币升值以降低出口和增加进口，实现再平衡以减少中

国对出口的依赖。然而，有关汇率对进出口影响的理论和实证研究仍然存在

许多争论和不确定性（ＭｃＫｅｎｚｉｅ，１９９９），甚至许多实证研究发现 “汇率升值

减少了中国进口”（徐建炜和田丰，２０１３；李宏彬等，２０１１），这 一 结 论 与 传

统汇率理论预期相违背，除了使用方法的差异外，主要是受选取的汇率类型

（名义汇率、实际 有 效 汇 率）和 贸 易 数 据 加 总 层 次（整 体 进 出 口、分 行 业 进 出

口）的影响。对于中 国 进 出 口 与 汇 率 关 系 的 研 究 文 献 大 部 分 是 基 于 传 统 汇 率

（名义汇率或传统实际有效汇率）与总进出口数据，如卢向前和戴国强（２００５），
刘尧成等（２０１０）等。然而，以上研究没有考虑到以下因素：① 在全球价值链

深入发展的背景下，汇率对贸易的影响机制发生较大变化，基于传统贸易理

论构建汇率与贸易之间的实证理论模型存在不足之处。如在分析人民币汇率

对中美贸易的影响时，收入控制变量只考虑美国ＧＤＰ和中国ＧＤＰ。受中间产

品贸易的影响，其他国家需求（生产）也会影响到中美之间贸易，故构建能够
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反映其他国家需求（生产）影响的收入控制变量是更为合理和可取的。② 分析

汇率与双边国家进出口贸易的关系时，无法考虑不同双边国家之间的双边实

际有效汇率的差异性。已有研究使用的实际有效汇率变量都是基于传统理论

和总值贸易数据计算的国家层面的实际有效汇率，无法定义双边行业层面的

实际有效汇率，进而也就无法区分不同国家间双边行业实际有效汇率的差异

性。幸运的是，本文测算的全球价值链双边分行业出口（进口）实际有效汇率

能克服以上不足。③ 本文全球价值链实际有效汇率和其他控制变量的内生性

程度较低。本文进一步可以利用动态面板模型处理方法，以尽量减少内生性

问题。

１．实证模型

根据理论模型框架，本文基本计量模型设定如下：

ＥＸＣｇｉｔ
∧

＝β ＲＥＥＲ
Ｃｇ
ｉｔ

∧

＋γｃｏｎｔｒｏｌ　Ｃｇｉｔ ＋λｔ＋εＣｇｉｔ ， （２０）

其中，ｉ表示行业，ｔ表示年份，λｔ 表示时间效应。 ＥＸＣｇｉｔ
∧

为中国（Ｃ）到ｇ国

的实际出口变化率（实际出口的对数差分）； ＲＥＥＲＣｇｉｔ
∧

为汇率变化率（如中国到

ｇ国的全球价 值 链 分 行 业 出 口 实 际 有 效 汇 率 变 化 率）；ｃｏｎｔｒｏｌ　Ｃｇｉｔ 为 控 制 变 量。

具体实证模型中我们选取了从中国进口贸易量较大且排名在前１５的国家，即

ｇ分别取澳大利亚、巴西、加拿大、德国、法国、英国、印度尼西亚、印度、
意大利、日本、韩国、墨西哥、葡萄牙、俄罗斯和美国。

本文根据ＢＷＦ　ｖｅｃ（Ｆｇ）
∧

部分构建该全球复合收入控制变量。显然，具体

某一行业的出口会受到各国总最终需求的影响。但反过来，具体某国的行业

出口很难影响各国总最终需求，且复合收入控制变量是世界各国总最终需求

的加权，因此，相对于直接选取出口目的国的ＧＤＰ（或最终需求）作为控制变

量，本文构建的控制变 量 内 生 性 相 对 较 弱。
　

①２４
　 双 边 分 行 业 出 口 数 据 直 接 来 自

ＷＯＩＤ，并根据 ＷＩＯＤ中卫星账户数据中的价格指数进行 缩 减。全 球 价 值 链

有效汇率和全球复合收入控制变量利用 ＷＩＯＤ数据计算而得。ＢＩＳ汇率和人

民币兑美元名义汇率数据分别来自ＢＩＳ网站和ＣＥＩＣ数据库。

２．计量分析结果

本文以固定效应的计量结果为主进行说明，系统ＧＭＭ 方法作为稳健性

检验。
　

②２５
　表２显示了中国到主要贸易伙伴国的制造业分行业出口与双边汇率的

计量主要分析 结 果。表２中 列（１）、（２）和（３）是 利 用 固 定 效 应 模 型 的 估 计 结

果。列（１）中只加入了中国到主要贸易伙伴国的全球价值链双边分行业出口实

①

②

２４这里对内生性的理解逻辑：在微观实证 研 究 中，微 观 企 业 的 一 些 变 量 单 独 很 难 影 响 宏 观 经 济 变 量，但

是宏观经济变量影响微观企业的行为。
２５限于篇幅，时间效应的虚拟变量结果没有列全（存在统计显著的时间效应）。
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际有效汇率变化率。结果显示在１％以上统计显著且为负，即中国对这些国家

全球价值链双边分行业出口实际有效汇率的升值，将降低中国到这些国家的

出口，当全球价值链双边分行业出口实际有效汇率升值１０％时，将使得中国

到这些国家的出口下降７．４８％。全球复合收入变化量对中国到这些国家的出

口呈显著正影响。列（２）中只加入中国与主要贸易伙伴国的双边实际汇率变化

率。
　

①２６
　双边实际有效汇率统计上不显著，且影响系数仅为－０．００８。列（３）为全

球价值链双边分行业出口实际有效汇率变化率和双边实际有效汇率变化率同

时加入的计量结果。本文定义的全球价值链双边分行业出口实际有效汇率变

化率变量在１％统计水平上显著，而双边实际有效汇率变化率在５％统计水平

上显著，且影响系数程度远大于双边实际有效汇率变化率变量。
考虑到内生性问题并作为稳健性分析，表２中列（４）、（５）和（６）是利用动

态面板 Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｖｅｒ／Ｂｌｕｎｄｅｌｌ－Ｂｏｎｄ方 法 的 估 计 结 果。首 先，我 们 对 系 统

ＧＭＭ的扰动项进行自相关检验，二阶序列相关 ＡＲ（２）的检验结果表明不存

在二阶序列相关的问题；其次，我们进行过度识别检验，Ｓａｒｇａｎ检验的结果

表明不存在过度识别的问题。列（４）和列（５）分别加入全球价值链双边分行业

出口实际有效汇率变化率和双边实际有效汇率变化率变量，列（６）为同时加入

两个实际汇率变量。估计结果表明：系统ＧＭＭ 估计结果与固定效应模型方

法基本一致。总之，全球价值链分行业出口实际有效汇率的估计系数统计显

著，优于双边实际汇率，且回归估计系数为负，与汇率升值降低出口的理论

预测相一致。

表２　中国到主要贸易伙伴国的制造业分行业出口变化率与双边汇率的计量分析结果

变量
（１）

固定效应

（２）
固定效应

（３）
固定效应

（４）
ＧＭＭ

（５）
ＧＭＭ

（６）
ＧＭＭ

滞后 一 期 出 口 变

化率

０．１１５＊＊＊

（０．００９）
０．１１５＊＊＊

（０．００９）
０．１１５＊＊＊

（０．００９）
全球 复 合 收 入 变

化率
０．４９１＊＊＊ ０．７３６＊＊＊ ０．４８３＊＊＊ ０．３３０＊＊＊ ０．５１３＊＊＊ ０．３２３＊＊＊

（０．０７２） （０．０６８） （０．０７２） （０．０３２） （０．０３２） （０．０３２）
双边 出 口 实 际 有

效汇率变化率
－０．７４８＊＊＊ －０．７７８＊＊＊ －０．７７９＊＊＊ －０．７９２＊＊＊

（０．０７６） （０．０７７） （０．０４７） （０．０４８）
中美 实 际 汇 率 变

化率
－０．００８ －０．０２２＊＊ ０．００４ －０．００９＊＊＊

（０．００９） （０．００９） （０．００４） （０．００３）

常数 ０．０７３＊＊＊ ０．０５８＊＊＊ ０．０７７＊＊＊

（０．０２０） （０．０２０） （０．０２０）

①２６中国与主要贸易伙伴国的双边实际汇率是利用中国与主要贸易伙伴国的ＧＤＰ价格指数对人民币与这

些贸易伙伴国的名义汇率进行缩减而得。
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（续表）

变量
（１）

固定效应

（２）
固定效应

（３）
固定效应

（４）
ＧＭＭ

（５）
ＧＭＭ

（６）
ＧＭＭ

ｄ＿ｙｅａｒ２　 ０．２０１＊＊＊ ０．２３０＊＊＊ ０．１９９＊＊＊ ０．２５３＊＊＊ ０．２８６＊＊＊ ０．２５５＊＊＊

（０．０２８） （０．０２８） （０．０２８） （０．０１１） （０．０１０） （０．０１１）

ｄ＿ｙｅａｒ３ －０．０７４＊＊＊ －０．０８７＊＊＊ －０．０７２＊＊＊ －０．０１９＊ －０．０４２＊＊＊ －０．０１８

（０．０２８） （０．０２８） （０．０２８） （０．０１１） （０．０１２） （０．０１１）

ｄ＿ｙｅａｒ４ －０．０８０＊＊＊ －０．０５３＊ －０．０７８＊＊＊ ０．０２３＊＊＊ ０．０４３＊＊＊ ０．０２５＊＊＊

（０．０２８） （０．０２８） （０．０２８） （０．００９） （０．００９） （０．００９）

…… …… …… …… …… …… ……

ｄ＿ｙｅａｒ１３　 ０．０４２　 ０．０１１　 ０．０３９　 ０．０９２＊＊＊ ０．０５３＊＊＊ ０．０９３＊＊＊

（０．０２８） （０．０２８） （０．０２８） （０．００９） （０．００９） （０．００９）

ｄ＿ｙｅａｒ１４ －０．２３６＊＊＊ －０．２４４＊＊＊ －０．２３６＊＊＊ －０．１１７＊＊＊ －０．１３９＊＊＊ －０．１１６＊＊＊

（０．０２８） （０．０２８） （０．０２８） （０．００７） （０．００６） （０．００７）

Ｓａｒｇａｎ检验（Ｐ值） ０．０００５　 ０．０００１　 ０．０００５

ＡＲ（１） ０．００００ ０．００００ ０．００００

ＡＲ（２） ０．８２３０　 ０．８１３７　 ０．８３１３

样本 ２　９４０　 ２　９４０　 ２　９４０　 ２　７３０　 ２　７３０　 ２　７３０

Ｒ２　 ０．２５１　 ０．２２４　 ０．２５２

国家行业数 ２１０　 ２１０　 ２１０　 ２１０　 ２１０　 ２１０

　　注：括号内为标准误；＊＊＊ｐ＜０．０１，＊＊ｐ＜０．０５，＊ｐ＜０．１。

六、结论与进一步讨论

在全球价值链有效汇率理论基础上，本文拓展提出了全球价值链分行业

出口有效汇率和双边国家分行业出口（进口）有效汇率新概念和新理论，利用

ＷＩＯＤ数据进行了测算分析，并重点考察了汇率与进出口的关系。得到 以 下

主要结论：① 本文理论模型框架下计算的中国全球价值链出口有效汇率、增

加值有效汇率和总产出有效汇率的变化趋势具有相似性。中国整体全球价值

链实际有效汇率呈现明显的阶段性特征，在名义汇率和相对自价格指数双下

降的影响下，２００１—２００５年，中 国 各 种 类 型 实 际 有 效 汇 率 都 处 于 下 降 阶 段。

２００５—２００９年，受名义汇率升值而相对自价格下降的综合影响，中国各种类

型实际有效汇率处于小幅上升阶段。② 世界各国制造业国际出口价格竞争力

变化趋势各异。世界各国的价格竞争力变化趋势大致可分为四大模式：面临

压力、保持稳定、逐步减弱和面临机遇。③２００５年汇率改革以来，受名义汇

率的大幅升值和相对成本优势减弱，中国制造业出口价格竞争力优势逐步丧

失。未来靠低成本优势抵消汇率升值以保持中国制造业的价格竞争力的产业

条件不复存在。若人民币继续保持升值状态，中国制造业的价格竞争力将加
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速下降，人民币汇率升值将削弱中国制造业的出口价格竞争力。④ 全球价值

链双边分行业出口实际有效汇率指标明显优于传统汇率指标，估计系数与理

论预测相一致，很好地解决了 “传统汇率升值减少中国进口”的悖论。
基于以上结论，可以得到以下主要启示：① 未来靠成本优势抵消汇率升

值以保持中国制造业价格竞争力的产业条件不复存在，未来人民币名义汇率

适当贬值是完全必要的。２００５年汇改以来至２００９年，由于中国制造业低成本

优势，抵消了部分汇率升值的不利影响，中国制造业出口实际有效汇率并没

有上升，出口价格竞争力基本处于水平状态。但是考虑到未来人口老龄化和

劳动力成本上升趋势，中国制造业低成本优势将逐步消失，若人民币再继续

保持大幅升值，中国制造业出口竞争力将出现大幅下降。② 在监测国际出口

价格竞争力时，世界各国应该更多地关注全球价值链实际有效汇率指标。该

指标能够从多边、双边的角度全方位地展示各国各行业的价格竞争力变化趋

势，且随着中国参与全球价值链的程度加深，传统实际有效汇率的偏差和误

导性增强。③ 在全球价值链深入发展背景下，单边人民币汇率升值并不能改

善中国贸易不平衡问题，而是需要世界主要经济体对汇率和相关经济政策进

行协同调整。本文研究结果表明：传统实际有效汇率和双边名义（实际）汇率

存在一定的误导性，中美进出口主要是对全球价值链实际有效汇率做出反应，

而单单人民币名义 汇 率 升 值 并 不 一 定 导 致 全 球 价 值 链 实 际 有 效 汇 率 的 升 值。
也就是说，中国贸易不平衡问题的改善需要全球生产网络体系中各经济体对

汇率和相关经济政策协同调整。
最后，由于难以获取最近年份世界主要国家分行业价格指数，本 文 测 算

年份仅限于１９９５—２００９年。若能延伸测算到最近年份，也许能够得到更有意

思的结论。此外，本文也没有进一步分析全球价值链有效汇率与其他经济变

量（就业、生产率、收入不平等）的关系。显然，这些问题也是本文后续的重

要研究方向。
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