
!" 世 纪 #" 年 代 以 来 ，金 融 危 机 频 频 发 生 。在 国 际 资 本

高 速 流 动 条 件 下 的 汇 率 安 排 成 为 人 们 普 遍 关 心 的 话 题 。目

前 ，汇 率 制 度 的 变 革 出 现 了 两 极 化 的 趋 势 ，在 这 个 大 背 景

下 ，中 国 目 前 实 行 的 管 理 浮 动 汇 率 制 度 也 将 面 临 着 两 极 转

移 的 选 择 。

一 、汇 率 制 度 两 极 化 趋 势 的 实 证 分 析

!" 世 纪 #" 年 代 ，国 际 投 机 活 动 盛 行 ，这 使 得 政 府 对 汇

率 的 承 诺 变 得 十 分 脆 弱 。由 于 中 间 汇 率 制 度 不 能 发 出 明 确

的 政 策 信 号 ，不 具 有 公 信 力 ，容 易 受 到 国 际 投 机 资 本 的 攻

击 ，所 以 许 多 国 家 纷 纷 抛 弃 包 括 可 调 节 的 钉 住 、爬 行 钉 住 、

管 理 浮 动 与 目 标 区 汇 率 制 度 在 内 的 中 间 性 汇 率 制 度 ，转 而

选 择 自 由 浮 动 或 具 有 非 常 强 硬 承 诺 机 制 的 固 定 汇 率 制 度

$如 货 币 联 盟 与 货 币 局 制 度!）， 汇 率 制 度 的 变 革 出 现 了 两

极 化 趋 势 。

根 据 国 际 货 币 基 金 组 织 $ %&’(的 统 计 ，在 !" 世 纪 #" 年

代 ，%&’ 成 员 国 中 采 用 完 全 固 定 汇 率 制 度 $货 币 联 盟 与 货 币

局 制 度 ( 的 国 家 从 !) 个 增 加 到 *) 个 ， 采 用 独 立 浮 动 汇 率

制 度 的 国 家 从 +, 个 增 加 到 -- 个 ，而 除 此 之 外 实 施 中 间 汇

率 安 排 的 国 家 的 数 量 从 #. 年 减 少 到 了 ,+ 个 。这 种 发 展 趋

势 预 示 着 中 间 汇 率 制 度 很 可 能 会 消 失 。

美 国 经 济 学 家 列 维 的 分 析 验 证 了 汇 率 制 度 的 两 极 化

趋 势 。 列 维 认 为 应 根 据 以 下 标 准 对 汇 率 制 度 进 行 划 分 ：若

一 国 汇 率 月 变 动 百 分 比 的 标 准 差 $波 动 程 度 (较 小 而 同 时 外

汇 储 备 的 变 化 较 大 ，则 可 认 为 是 推 行 固 定 汇 率 制 度 ；反 之

亦 然 。列 维 的 模 型 假 设 一 国 汇 率 制 度 的 选 择 遵 循 马 尔 可 夫

过 程 ，在 / 时 刻 某 国 汇 率 制 度 为 0，在 /12 时 刻 汇 率 制 度 为

3，并 将 汇 率 制 度 变 动 的 概 率 计 为 403，则 所 有 汇 率 制 度 之 间

相 互 转 移 的 概 率 会 形 成 矩 阵 4564037 $见 表 2(。 其 中 固 定 汇

率 制 度 记 为 2， 中 间 汇 率 制 度 记 为 !， 浮 动 汇 率 制 度 记 为

+。400 表 示 在 某 时 期 内 维 持 某 汇 率 制 度 0 不 变 的 概 率 ，而 403

$ 0! 3 (表 示 汇 率 制 度 从 0 变 到 3 的 概 率 。 若 4038430 说 明 汇 率

制 度 变 化 的 趋 势 是 从 0 到 3。通 过 对 2##292##. 年 22" 个 国

家 汇 率 制 度 的 变 化 情 况 进 行 分 析 $见 表 !(我 们 可 以 看 出 ，

原 先 实 施 固 定 汇 率 制 度 或 自 由 浮 动 汇 率 制 度 的 国 家 大 部
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高 速 度 增 长 ，国 内 物 价 平 稳 ，人 民 币 有

较 大 的 对 外 升 值 压 力 。 而 在 当 前 国 际

大 环 境 中 ，人 民 币 若 出 现 较 快 升 值 ，则

对 我 国 大 陆 出 口 贸 易 不 利 。 因 此 ，在 市

场 经 济 条 件 下 ， 中 央 银 行 就 必 须 投 放

人 民 币 收 购 外 汇 ， 以 缓 解 人 民 币 升 值

的 压 力 。

$七 (稳健 的 货 币 政 策 的 一 个 组 成 部

分 。我 国 较 好 地 实 现 了 !" 世 纪 #" 年 代

初 、中 期 的 “过 热 ”经 济 发 展 “软 着 陆 ”

之 后 ，面 对 国 内 外 经 济 形 势 ，以 “稳 健

的 ”货 币 政 策 取 代 了 实 行 多 年 的 “适 度

从 紧 的 ”货 币 政 策 。 在 外 汇 储 备 方 面 ，

就 应 该 是 适 当 地 通 过 “外 汇 占 款 ”的 渠

道 增 加 人 民 币 的 投 放 。 这 样 运 作 的 结

果 ，自 然 是 外 汇 储 备 的 持 续 增 长 。

从 2##* 9!""! 年 # 月 我 国 外 汇 占

款 与 信 贷 资 金 运 用 情 况 看 ，2##* 年 至

!""! 年 # 月 底 ， 外 汇 占 款 增 加 额 占 全

部 信 贷 资 金 增 加 额 的 比 重 为 2*:*); ，

按 逐 年 分 析 ， 前 三 年 这 一 比 重 较 高 ；

2##+ 年 以 后 受 亚 洲 金 融 危 机 冲 击 ，我

国 出 口 增 长 速 度 放 慢 。 同 时 ，多 种 原 因

造 成 一 段 时 间 内 ， 资 金 外 逃 现 象 较 为

严 重 。 国 家 外 汇 储 备 增 速 放 慢 ，外 汇 占

款 增 速 也 相 应 放 慢 ， 外 汇 占 款 增 加 额

在 全 部 信 贷 资 金 运 用 增 加 额 中 所 占 比

重 也 有 较 大 幅 度 回 落 。 经 过 多 方 努 力 ，

特 别 是 反 走 私 和 反 骗 汇 、反 套 汇 、反 逃

汇 斗 争 卓 有 成 效 ，!""2 年 起 ，随 着 外 汇

储 备 的 迅 速 增 加 ， 外 汇 占 款 增 加 额 及

其 在 全 部 信 贷 资 金 运 用 增 加 额 中 所 占

比 重 也 有 了 较 好 的 回 升 。

面 对 严 峻 的 世 界 经 济 贸 易 形 势 ，利

用 我 国 国 际 收 支 在 经 常 项 目 和 资 本 与

金 融 项 目 下 均 保 持 顺 差 的 有 利 条 件 ，通

过 做 好 结 汇 工 作 ， 保 持 较 为 充 裕 的 人 民

币 投 放 ， 是 实 施 稳 健 货 币 政 策 的 一 个 重

要 组 成 部 分 。 而 执 行 这 一 政 策 的 必 然 结

果 是 我 国 外 汇 储 备 的 逐 步 增 加 。
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!货 币 局 制 度 是 无 弹 性 的 钉 住 汇 率 制 度 ，实 际 可 认 为 是 一 种 固 定 汇 率 制 度 ，如 香 港 的 货 币 局 制 度 。

brought to you by COREView metadata, citation and similar papers at core.ac.uk

provided by Xiamen University Institutional Repository

https://core.ac.uk/display/323936475?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1


分 还 是 坚 持 了 最 初 的 选 择 !"##$%&’%(%(， "))$%&*++++,，而

原 先 实 施 中 间 汇 率 安 排 的 国 家 的 汇 率 制 度 有 一 半 发 生 了

变 动 !"++$%&-,；在 汇 率 制 度 发 生 变 动 的 国 家 当 中 ，从 中 间 向

“两 极 ” 转 化 的 概 率 明 显 大 于 从 “两 极 ” 向 中 间 转 化 的 概 率

!"+#."#+，"+).")+,，说 明 汇 率 制 度 的 选 择 出 现 了 两 极 化 趋 势 。

目 前 ，我 国 实 行 的 是 单 一 的 、有 管 理 的 浮 动 汇 率 制 度 。

从 人 民 币 汇 率 的 走 势 来 看 ，这 是 一 种 偏 向 于 汇 率 稳 定 的 中

间 汇 率 制 度 。 在 两 极 化 趋 势 下 ，这 种 制 度 安 排 肯 定 将 被 取

代 。那 么 ，人 民 币 汇 率 制 度 究 竟 走 向 何 方 /如 何 在 固 定 汇 率

制 度 与 浮 动 汇 率 制 度 之 间 进 行 取 舍 /这 成 为 我 们 必 须 进 一

步 思 考 的 问 题 。

二 、固 定 汇 率 制 度 与 浮 动 汇 率 制 度 的 取 舍

固 定 汇 率 制 度 和 浮 动 汇 率 制 度 孰 优 孰 劣 是 国 际 金 融

领 域 长 期 争 论 不 休 的 问 题 。 其 实 ，汇 率 制 度 的 选 择 是 由 一

系 列 客 观 条 件 所 决 定 的 ，不 同 的 汇 率 制 度 适 合 于 不 同 的 国

家 ，这 取 决 于 其 经 济 结 构 、外 部 环 境 、宏 观 经 济 和 政 治 状

况 。 从 总 体 上 看 ，一 国 采 取 什 么 样 的 汇 率 制 度 必 须 考 虑 以

下 因 素 ：

!一 ,经 济 规 模 与 贸 易 依 存 度 。 一 般 而 言 ，一 国 经 济 规

模 越 大 越 倾 向 于 经 济 独 立 ，不 会 因 保 持 固 定 汇 率 而 使 国 内

经 济 政 策 受 制 于 其 他 国 家 ，而 且 大 国 的 国 际 贸 易 依 存 度 一

般 比 小 国 低 ，不 会 仅 仅 从 国 际 贸 易 角 度 考 虑 推 行 固 定 汇 率

制 度 ，所 以 更 适 合 于 采 取 浮 动 汇 率 制 度 。 我 国 是 名 副 其 实

的 大 国 ，+%%# 年 末 01" 为 2-2))&) 亿 元 ， 位 居 世 界 第 六 ，

从 #2’- 年 到 +%%# 年 01" 的 平 均 增 长 速 度 为 2&+34!，是

世 界 上 经 济 发 展 速 度 最 快 的 国 家 。中 国 已 加 入 567，经 济

仍 将 继 续 保 持 高 速 增 长 。 此 外 ，就 贸 易 依 存 度 而 言 ，中 国

#222 年 末 贸 易 依 存 度 不 仅 低 于 大 部 分 发 展 中 国 家 ， 而 且

低 于 部 分 发 达 国 家 ，这 说 明 我 国 经 济 增 长 大 部 分 还 是 靠 内

需 拉 动 ，这 与 我 国 人 口 众 多 、市 场 发 展 潜 力 巨 大 是 分 不 开

的 ，所 以 采 取 浮 动 汇 率 制 度 更 为 合 理 。

!二 ,贸 易 集 中 度 。 贸 易 集 中 度 反 映 一 国 贸 易 伙 伴 的 集

中 程 度 ，通 过 别 国 与 该 国 进 出 口 贸 易 额 各 占 该 国 进 出 口 贸

易 总 额 的 比 例 来 衡 量 。贸 易 集 中 度 高 的 国 家 一 般 应 选 择 钉

住 主 要 贸 易 伙 伴 国 的 货 币 ，以 稳 定 进 出 口 ；而 贸 易 伙 伴 分

散 的 国 家 则 不 适 合 选 择 固 定 汇 率 制 度 ，因 为 若 其 他 主 要 贸

易 伙 伴 国 相 对 于 被 钉 住 国 的 汇 率 发 生 变 动 ，而 该 国 仍 固 守

其 对 被 钉 住 国 汇 率 ，则 势 必 会 造 成 不 对 称 与 不 均 衡 ，从 而

不 利 于 一 国 的 贸 易 与 投 资 。 通 过 表 3 我 们 可 以 看 出 ，我 国

的 贸 易 伙 伴 比 较 分 散 ，而 且 从 绝 对 量 分 析 ，美 国 并 不 是 中

国 大 陆 最 大 的 贸 易 伙 伴 ，与 中 国 大 陆 贸 易 额 占 中 国 大 陆 全

年 进 出 口 贸 易 总 额 比 例 最 大 的 国 家 是 日 本 ；从 相 对 趋 势 分

析 ，欧 盟 成 员 国 与 中 国 大 陆 的 贸 易 额 成 上 升 趋 势 ，而 且 随

着 欧 盟 成 员 国 数 量 的 增 加 ，欧 盟 很 有 可 能 成 为 中 国 大 陆 最

大 的 贸 易 伙 伴 。 所 以 ， 不 管 从 现 在 或 将 来 的 角 度 分 析 ，采

取 钉 住 美 元 的 汇 率 政 策 都 是 不 合 理 的 。最 近 随 着 日 元 对 美

元 的 持 续 贬 值 ，中 国 已 经 深 受 其 害 ，所 以 改 革 现 有 的 汇 率

制 度 、实 现 人 民 币 汇 率 自 由 浮 动 显 得 迫 在 眉 睫 。

!三 ,通 货 膨 胀 率 。 一 般 而 言 ，只 有 通 货 膨 胀 率 比 较 接

近 的 国 家 才 适 合 采 取 固 定 汇 率 制 度 ， 若 一 国 通 货 膨 胀 率

高 ，而 另 一 国 通 货 膨 胀 率 低 ，实 行 固 定 汇 率 制 度 会 使 两 国

的 实 际 币 值 朝 相 反 方 向 变 化 ， 高 通 胀 国 的 汇 率 会 发 生 高

估 ，当 该 国 名 义 汇 率 与 实 际 汇 率 发 生 重 大 偏 离 时 ，就 容 易

遭 到 国 际 投 机 资 本 的 攻 击 ，所 以 固 定 汇 率 制 度 不 可 能 长 久

维 持 。自 #223 年 汇 率 制 度 改 革 以 来 ，我 国 实 行 的 实 际 上 是

钉 住 美 元 的 汇 率 制 度 ， 人 民 币 对 美 元 的 汇 率 稳 定 在 ’&) 8#
左 右 的 水 平 。 然 而 ， 通 过 比 较 中 美 两 国 的 通 货 膨 胀 率 ，我

们 发 现 从 #223 年 末 到 +%%# 年 末 ，美 国 的 平 均 通 货 膨 胀 率

为 )&%(4，而 中 国 为 3&+’4"，人 民 币 汇 率 被 高 估 。 由 此 可

见 ，在 两 国 经 济 发 展 状 况 迥 异 的 情 况 下 ，维 持 固 定 汇 率 制

度 其 实 很 难 做 到 。

!四 ,资 本 流 动 性 。 蒙 代 尔 一 弗 莱 明 模 型 认 为 ，各 国 经

济 体 系 内 部 存 在 “三 元 冲 突 ”，即 在 货 币 政 策 独 立 、汇 率 稳

定 、 资 本 自 由 流 动 三 个 政 策 目 标 中 ， 最 多 只 能 实 现 两 个 ，

不 能 同 时 满 足 。因 为 假 如 在 固 定 汇 率 制 度 和 资 本 自 由 流 动

下 采 取 紧 缩 的 货 币 政 策 ，利 率 会 上 升 ，在 汇 率 不 变 的 情 况
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中国 印度尼西亚 韩国 墨西哥 德国 英国 法国 加拿大
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&表 *)’(($ 年末各国贸易依存度&进出口贸易总额 +,-)分析表
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#22’ #(&2+4 ##&’*4 #*&’’4 (&-(4 #3&%#4 (&))4

#222 #*&%)4 #+&#%4 #’&)-4 (&234 #+&#)4 (&-#4
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下 ，利 率 的 上 升 带 来 对 本 国 投 资 收 益 的 增 加 ，大 量 的 外 国

资 本 会 流 入 ，造 成 本 币 升 值 的 压 力 ，为 维 持 汇 率 的 固 定 水

平 ，政 府 要 卖 出 本 币 买 入 外 币 进 行 干 预 ，这 样 紧 缩 的 货 币

又 被 扩 张 了 ，货 币 政 策 无 效 。 在 现 阶 段 ，我 国 选 择 了 “汇 率

稳 定 ”和 “货 币 政 策 独 立 ”目 标 ，而 对 资 本 市 场 实 行 严 格 管

制 ，人 民 币 在 资 本 项 目 下 不 能 自 由 兑 换 。但 是 加 入 !"# 之

后 ，随 着 国 际 金 融 市 场 的 一 体 化 以 及 金 融 创 新 业 务 的 不 断

涌 现 ，放 松 外 汇 管 制 、深 化 和 完 善 国 内 金 融 市 场 成 为 我 国

的 必 然 选 择 ，而 我 国 又 不 可 能 放 弃 独 立 的 货 币 政 策 ，所 以

在 未 来 资 本 自 由 流 动 的 基 础 上 ，改 革 我 国 的 汇 率 机 制 和 调

控 手 段 ，逐 步 实 现 汇 率 的 自 由 浮 动 。

三 、结 论 或 建 议

综 上 所 述 ，汇 率 制 度 的 选 择 是 同 经 济 发 展 水 平 相 联 系

的 。 可 以 说 ，没 有 一 种 汇 率 制 度 适 用 于 所 有 国 家 任 何 阶 段

的 经 济 发 展 水 平 。 我 国 自 $%%& 汇 率 并 轨 之 后 实 行 的 单 一

的 管 理 浮 动 汇 率 制 度 在 稳 定 外 汇 市 场 、促 进 国 际 贸 易 发 展

方 面 确 实 起 到 了 一 定 的 积 极 作 用 ， 但 是 随 着 中 国 加 入

!"#，加 快 融 入 全 球 经 济 一 体 化 浪 潮 的 步 伐 ，原 有 的 汇 率

制 度 安 排 已 经 体 现 出 其 局 限 性 ，最 明 显 的 一 点 就 是 僵 化 的

汇 率 增 大 了 金 融 体 系 的 风 险 。 因 而 ，在 汇 率 制 度 两 极 化 的

趋 势 下 ，人 民 币 汇 率 制 度 安 排 理 应 作 出 新 的 抉 择 。 从 以 上

的 分 析 我 们 可 以 看 出 ， 我 国 应 当 采 取 自 由 浮 动 汇 率 制 度 ，

这 是 基 于 我 国 国 情 作 出 的 理 性 选 择 。即 使 未 来 “亚 元 区 ”成

立 ， 人 民 币 也 应 当 成 为 亚 洲 的 主 导 货 币 ’被 钉 住 国 货 币 (，
实 现 对 美 元 与 欧 元 的 自 由 浮 动 ，而 不 应 该 走 回 固 定 汇 率 的

老 路 。

当 然 ，我 国 实 现 中 间 汇 率 制 度 向 自 由 浮 动 汇 率 制 度 的

过 渡 不 可 能 是 疾 风 骤 雨 式 的 ，而 应 该 是 渐 进 的 。 从 目 前 情

况 看 ，我 国 汇 率 制 度 的 改 革 应 分 “两 步 走 ”：第 一 步 是 将 目

前 较 为 “固 定 ”的 有 管 理 的 浮 动 汇 率 制 度 变 为 真 正 的 浮 动

汇 率 制 度 ，即 实 行 对 汇 率 的 目 标 管 理 ，为 汇 率 浮 动 设 定 上

下 限 ，并 逐 步 扩 大 浮 动 幅 度 ，使 人 民 币 汇 率 能 够 做 到 逐 步

随 外 汇 市 场 供 求 状 况 而 波 动 。 与 此 同 时 ，通 过 选 择 与 我 国

经 贸 关 系 密 切 国 家 的 货 币 组 成 货 币 篮 子 ，根 据 我 国 外 贸 发

展 状 况 调 整 权 重 ，以 “一 篮 子 货 币 ”的 汇 率 作 为 目 标 汇 率 ，

替 代 以 单 一 美 元 汇 率 作 为 目 标 汇 率 的 模 式 。 第 二 步 ，实 行

自 由 浮 动 汇 率 制 度 。 这 是 我 国 汇 率 制 度 改 革 的 最 终 目 标 ，

也 是 适 应 世 界 经 济 一 体 化 需 要 所 作 出 的 必 然 选 择 。
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漳 州 市 农 业 人 口 占 全 市 总 人 口 的

)*+，共 有 $,)- 多 个 行 政 村 ，农 业 产 值

占 全 市 工 农 业 总 产 值 的 &%+。 长 期 以

来 ， 农 村 信 用 社 为 加 强 和 改 善 支 农 服

务 ，设 立 了 许 多 代 办 站 ，这 些 代 办 站 在

帮 助 农 村 信 用 社 组 织 存 款 ， 发 放 贷 款 ，

方 便 农 户 存 贷 款 等 方 面 发 挥 了 不 可 替

代 的 作 用 。 但 由 于 代 办 站 管 理 力 量 薄

弱 ， 尤 其 是 存 在 单 人 操 作 等 方 面 的 缺

陷 ，已 成 为 农 村 信 用 社 经 营 风 险 的 一 个

“源 头 ”。最 近 ，人 民 银 行 漳 州 市 中 心 支

行 组 织 力 量 对 该 市 农 村 信 用 社 代 办 站

的 经 营 管 理 情 况 作 了 调 研 。

一 、基 本 情 况

’一 (网 点 。 截 至 .--. 年 % 月 末 ，漳

州 市 $- 个 县 ’ 市 、区 ( 共 有 $$$ 个 农 村

信 用 社 ，下 辖 代 办 站 *,% 个 ，其 中 双 人

站 &* 个 ，单 人 站 */& 个 ，共 聘 用 代 办 员

!蔡 高 明

+中 国 人 民 银 行 漳 州 市 中 心 支 行 ， 福 建 漳 州 ,/,***-

摘 要 ：农 村 信 用 社 代 办 站 在 服 务 “三 农 ”中 发 挥 了 不 可 替 代 的 积 极 作 用 ，但 由 于 代 办 站 在 监 督 管 理 等 方 面 力 量 薄

弱 ，在 操 作 上 仍 然 存 在 一 些 缺 陷 ，埋 下 了 经 营 风 险 的 隐 患 。 作 者 通 过 对 农 村 信 用 社 代 办 站 的 调 查 ，提 出 建 议 和 对 策 。

关 键 词 ：农 村 信 用 社 ； 代 办 站 ； 稳 健 发 展 ； 调 查 报 告

中 图 分 类 号 ：01,)$,2 文 献 标 识 码 ：3 文 章 编 号 ："**)4)56*+)**,-*64**)54*)

———对漳州市农村信用社代办站经营管理状况的调查


