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金融政策调整带来的机遇与挑战
龚 敏 (厦门大学经济系)

随着我国外经贸体制改革的进

行 , 外经贸经营活动逐渐摆脱指令

性计划的约束 ,更多地受到国内 、国

外宏观经济环境的影响。过去以财

政手段为主鼓励出口的政策措施 ,

已经被出口退税率 、人民币汇率和

利率(以下简称 “三率 ”)等经济调控

措施所取代 。 “三率 ”的调整直接影

响着外经贸企业的经济效益 , 它的

调整曾极大地刺激了外贸的发展 ,

但外经贸企业适应宏观经济环境变

化的能力还没有增强 。外经贸企业

的出路在于利用 “三率 ”调整的机

遇 ,加强财会资金管理 ,转变经营方

式 ,积极开拓市场 。

“三率 ” 调整带来的繁
荣与危机

1992年人民币汇率调整前 , 汇

率水平最低时是 1979年 , 1美元兑

换 1.94元人民币 , 最高时是 1980

年 ,为 1美元兑换 1.50元人民币 。

1992年实行的以人民币汇率并轨

为中心的外贸体制改革 , 使人民币

汇率调整为 1美元兑换 5.21元人

民币 。1994年 1月人民币汇率实现

并轨 ,建立了以市场供求为基础的 、

单一的 、 有管理的浮动汇率制 。

1994年 1月 1日到 3月末 , 汇率跌

至 1美元兑换 8.7元人民币左右 。

丰厚的汇差利益大大地刺激了我国

的外贸出口 。 1994年外贸出口达

1210亿美元 , 实现贸易顺差 53亿

美元 。持续的外贸顺差和高资本流

入 ,使人民币汇率在 1994年大幅升

值 , 进入 1995年后 , 升值趋势得以

继续保持 。1994年初汇率并轨对出

口的刺激作用开始减弱 。

出口退税政策对于扩大我国出

口发挥了重要作用 。1985年 4月 1

日我国正式实施出口退税制度 , 使

我国外贸商品以不含税的价格进入

国际市场 。1988年确立了 “征多少 、

退多少 、未征不退和彻底退税 ”的原

则 。1991年又制定了退税同承担国

家创汇任务挂钩 , 同上缴国家外汇

挂钩的原则 。1994年的税制改革 ,

规定出口货物在出口时整体税负为

零 。以上政策极大地鼓励和扩大了

我国的出口创汇 。

长期以来 , 我国利率总体水平

偏低 ,明显落后于物价上涨水平 ,使

得实际利率成为负值 。负利率可使

借款者获得物价上涨幅度与利率之

间的差额收益 , 这意味着只要向银

行贷款 , 就可盈利 。外经贸企业受

传统外贸体制的影响 , 自有资金不

足 ,普遍依赖银行贷款 。负利率更提

高了企业经营资金中的贷款比重 ,

降低企业资金使用成本 , 使企业丧

失了合理使用资金 、加速资金周转

以提高资金使用效益的内部与外在

动力。

受以上因素的影响 , 1994年和

1995年我国出口贸易增长快于进

口贸易增长 ,分别出现了 53亿美元

和 167亿美元的顺差 。出口虽然增

长了 , 但却留下了很多问题没有解

决:

一是人民币的贬值 、出口退税

及资金使用成本低 , 使出口企业往

往习惯于以价格上的优势参与国际

竞争 ,而不太注重从技术、质量等方

面去努力 。

二是企业自有资金不足 , 经营

资金中贷款比重大 ,利息支出大 。

三是外贸经营体制维持一种分

散的、缺乏分工和组织层次的 、小规

模的经营体制 ,成本高 、效率低 。据

统计 , 目前拥有外贸经营权的 8000

多家国有企业的年均出口额约为

1000万美元。年出口额超过 1亿美

元的不到 100家 ,年出口额达 10亿

美元以上的企业寥寥无几 。

四是出口产品以资源密集型 、

劳动密集型产品为主 ,高技术 、高附
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加价值的产品仍然很少 , 出口市场

单一 。

这些问题都制约着外经贸企业

快速 、有效地顺应宏观经济条件的

变化 。

1995年 “三率 ”进一步调整。首

先 , 中央财政为了减轻出口退税的

财政压力 ,于 1995年 7月 1日将出

口退税率从 17%调低为 14%,1996

年 1月 1日进一步调低为 9%。税

率调低虽一定程度上减轻了财政的

压力 ,但外经贸企业由于不能及时 、

足额得到退税 , 严重影响到企业生

产的资金流动 , 挫伤了外经贸企业

的出口积极性 。其次 , 人民币汇率

持续升值 。1995年年初汇率还基本

上维持在 1美元兑换 8.41到 8.45

元人民币之间 , 5 月份就升值至

8.27元 , 之后继续维持 8.30元左

右的水平 。最后 , 银行取消了外贸

优惠贷款利率 。1995年政府取消了

对外贸企业因亏损拖欠银行贷款实

行不罚息 、不加息 、不停贷的 “三不

政策 ”和对外贸行业的优惠贷款利

率;从 1995年 7月 1日起 , 银行对

外贸的贷款利率提高了 1.08个百

分点 。

据测算 , 出口退税率每降低 1

个百分点 , 相当于每一美元换汇成

本增加 7分 5厘人民币 。1995年

1-9 月全国出口换汇成本平均为

8.39元人民币 , 已经超出汇率 。退

税率的调低会使相当一部分外贸企

业由微利转向亏损 、倒闭 。1995年

11月 2日 , 武汉市土产进出口公司

成为全国首例宣布破产的国有自营

进出口外贸企业 ,之后 ,山东 、安徽 、

河北 、江西等地的外贸亏损企业也

纷纷申请破产 。由于外贸企业的贷

款高度集中在中国银行 (有的分行

达 80%以上), 中国银行的信贷资

产将蒙受极大损失 。

人民币汇率稳中有升以及贷款

利率的提高使外经贸企业深感资金

紧张 、利息负担加重 ,不少外贸企业

实际上仅靠出口退税来维持微薄的

利润 。

在换汇成本不降反升 、加上国

内高通货膨胀的条件下 , 出口退税

率的连续下调一定程度上会给一些

合法经营的出口企业带来不利的影

响 , 挫伤其扩大出口规模的积极

性 。与 1994年同期相比 ,1995年 1

月份全国出口总额增长 88%, 2月

份增长 70%,3月份增长 62%,4月

份增幅降为 53 % , 5 月份降至

49%,6月份进一步下降到 44%, 10

月份已只有 25.8%, 11月后已出现

负增长 。

然而 ,从长远来看 ,降低出口退

税率有利于促进出口企业从提高产

品附加价值和技术含量上下功夫 ,

增强国际市场竞争力 。同时 , 退税

率大幅下调 ,必然会使那些实力弱 、

规模小的企业被淘汰出局 , 这可使

规模大的专业外贸公司及时获得退

税款 。我们应把退税政策作为一种

鼓励出口产业升级的产业政策手

段 ,促进整个外贸出口的发展 。

大型综合商社的可行性

建立综合商社可使外贸经营从

现在分散的、小规模的经营体制转

换到集约的、大规模的经营 ,出口企

业可从规模中获效益 , 促进进出口

产业升级 ,增强外贸经营适应国内 、

国际经济环境变化的能力 。1995年

国务院以中国化工进出口总公司为

试点 , 建立以贸易为主 , 集贸 、工 、

技 、金融 、信息功能为一体的国际

化 、实业化 、多元化 、集团化的综合

商社。预计这种跨国经营集团的组

建与发展将是今后提高我国对外贸

易综合能力的一条必经之路 。

综合商社是日本的一种企业组

织形式 , 它对日本经济的发展起到

了极大的推动作用 。韩国 、巴西 、墨

西哥 ,甚至美国都曾效仿日本 ,组建

综合商社 , 但只有韩国取得了成

功 。主要原因在于综合商社决不是

几家外贸公司 、企业的简单组合 ,它

能否有效运转需具备一些必要的前

提条件 。

第一 , 是否具备完善的金融市

场 ,这直接影响到综合商社融资 、投

资等金融功能的发挥 。日本的综合

商社常被称之为 “第二银行 ”, 它的

自有资本率很低 ,不直接接受存款 ,

资金来源主要是借自银行和其他金

融机构 。

第二 , 综合商社是否拥有可依

托的产业资本 。日本的三菱商事有

三菱重工和三菱电机为支柱 , 韩国

的三星商事也有三星电子为依托 。

第三 ,政府的政策支持程度 ,政

府能给予综合商社多少在税收 、金

融 、外汇等方面的优惠待遇 。

从这三方面来考察日 、韩的综

合商社 ,可发现 ,综合商社的建立离

不开商业资本 、产业资本和银行资

本的有机结合 , 这种结合使它一方

面可插足于国内外的各种产业 , 另

一方面又与大银行发生密切联系 ,

从而使得它成为一种以商业活动为

中心的多元化经营的跨国公司 。在

政府的支持下 , 综合商社能够不断

适应国内外经营环境的改变 。

对照我国的情况 , 组建综合商

社 ,还依赖于政府的政策、银行的发
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展 、金融市场的完善等一系列的先

决条件 。我国目前组建综合商社的

基础企业是贸易公司 , 这与日本综

合商社的发展初期有相似之处 。但

日本的综合商社发展到现在已不是

一般的贸易企业了 , 每一个大型综

合商社都有一个可依托的实力雄厚

的工业资本 。因此 , 能否处理好商

社与银行 、商社与企业的关系 ,是决

定商业资本 、产业资本和银行资本

能否有机结合的前提条件 。从我国

现有的外经贸企业集团的发展看 ,

其资产联结纽带较弱 , 产权关系不

顺 , 凝聚力不强 , 难以发挥综合效

应 。特别是外经贸企业集团的功能

还不完善 ,主要是投资功能 、多样化

经营功能 、科研开发功能 、跨国经营

功能较弱 。另外 ,长期以来 ,我国的

外经贸行业没有实业后盾 , 而要实

现其实业化的特点 , 就需要同其他

企业和部门相结合 , 这又带来了行

政管理协调上的问题 。

我们认为 , 走大型综合商社之

路 , 虽是今后我国外贸发展的必由

之路 , 但在近期 , 金融市场尚不完

善 , 商业银行还不能算是完全意义

上的商业银行 , 商社的内外贸综合

能力尚未完全与生产能力有效结合

的情况下 , 人为地大力发展综合商

社并不现实 。从政策角度看 , 对扶

持贸易集团发展的有关政策还相对

落后 , 如商业银行投资 、外汇管理

等 ,一时难以解决 。

日本目前只有 9大综合商社 ,

而我国仅江苏一省就决定试办 20

个综合商社 。其他行政区不免也会

仿效江苏的做法 ,这样一来 ,我国综

合商社的规模仍然很小 , 能否出效

益还是个问题 。即使规模上去了 ,

效益也不一定好 。

积极利用 “三率 ”调整

目前世界经济处于新一轮经济

循环向上阶段 , 1994年增长速度为

3.6%, 1995年为 3.7%,预计 1996

年将到达 4.1%, 将是 8年来增长

率最高的一年 。世界经济的回升 ,

为我国外贸出口提供了有利的出口

条件 。然而 , 1996年人民币汇率仍

将大体稳定 , 大约会稳定在 8.30-

8.40元的水平 。同时 , 国家为治理

通货膨胀 , 1996年仍将继续实行银

根紧缩的政策 , 外经贸企业经营资

金偏紧的状况仍然不会改变 。出口

换汇成本由于物价上涨仍有可能上

升 。退税率调低和汇率稳定的双重

影响 , 又会限制一般贸易出口 。外

经贸企业在近期发展的出路在哪里

呢 ?笔者认为应从以下几方面下功

夫 。

1.抓好企业的财会管理

企业效益差 , 主要是财会管理

差 ,资金运筹能力差 ,成本控制能力

低 , 费用开支不合理等造成的 。外

经贸公司普遍实行高比率的负债经

营 ,能否用好手中的资金 ,对企业的

效益有着至关重要的影响 。因此 ,

外经贸企业应把财会管理 , 特别是

资金管理放到中心管理的地位来认

识 ,加强和健全诸如对合同管理 、收

付款管理 、外汇使用管理 、应收账

款 、对外投资 、存货等各项资产管

理 ,这是提高资金使用效率 ,降低资

金使用成本的必经之路 。

“九五 ”期间 ,外汇体制的改革 ,

允许经常项目下的外汇自由兑换 。

这就允许外经贸企业由目前的全额

结汇转为自愿结汇 , 并可开外币帐

户 , 出口公司用外汇资本金的自由

度就加大了 。这更需要外经贸企业

加强其财会资金管理 , 使资本效益

达到最优化 、最大化。

2.顺应人民币走势

一国货币在实行可自由兑换的

初期 , 其实际汇率常表现为先贬后

升 。“九五 ”期间 ,人民币将可能实现

自由兑换 ,这对外经贸企业来说 ,不

能不说是一次难得的机会 。另外 ,为

减轻今后人民币汇率波动的风险 ,

从现在开始 , 各外经贸企业就应采

取相应的措施 ,实行多种货币成交 、

多种货币储备的方式 , 并可开展套

期保值业务 , 避免因过于偏重一种

外币造成的外汇风险 。

3.推进市场多元化

“八五 ”期间 , 我国进出口商品

主要集中在香港 、美国 、日本和欧洲

四大市场上 。近期来看 ,香港市场的

作用将越来越引人注目 。回归后的

香港依然保持其在国际贸易中的重

要的商品进出口和转口港地位 。其

次 , 东盟将是有待开拓的一个大市

场 。东盟在 1996年 1月 1日起取消

东盟内关税壁垒 , 并开始举行在金

融服务 、海上运输 、通讯 、空运 、建筑

和商业服务等方面的自由贸易谈

判;2003年东盟将实现东盟自由贸

易区。我们可以合资 、独资 、合作的

方式建立经济贸易公司 , 进入这一

市场 , 享受这一市场内部的各种优

惠条件 , 并以此作为我们开展第三

国贸易 、跨国经营的基地。最后 ,是

东欧和独联体市场 。随着东欧和独

联体国家经济的好转 , 这一市场将

进一步开放 。这为我国的轻、纺工业

产品及其他行业的合资合作开拓了
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一个广阔的市场 。

4.转变外贸营销方式

把 “到国外流通领域去赚

钱 ”作为经营方式转变的起点 ,

把产品直接卖给批发商 ,卖给大

超级市场或连锁店 。这种直销

方式可在不增加出口数量的前

提下 , 增加出口利润 , 提高经济

效益 。另外 ,对于那些有生产基

地的外贸企业 ,直销还是一条将

其产 、供 、销联系在一起的好途

径 。

5.出口产品结构升级

随着出口任务指令性计划

和上缴外汇任务的取消 ,在出口

退税率降低的情况下 ,外贸企业

追求出口数量的机制大大弱化 ,

其经营必然转向提供出口商品

档次 、改善出口商品结构上来 。

提高产品的非价格竞争力 ,以质

取胜 。

6.开展竞争

允许非国有企业(包括一部

分外商投资企业)进入外贸领

域 , 打破垄断 , 形成不同所有制

的竞争 。外商投资企业的出口

受出口退税的影响较小 ,其出口

增长将高于国有外贸企业 ,并且

它在出口总额中所占的份额会

进一步扩大 。沿海地区外贸仍

有可能保持一定的增长。

(中国国际经济合作学会

'96年会论文) ＩＥＣ

海外工程合作信息
对以下合作机会有兴趣的企业

欲获得更详细的信息 , 可同国际经

济合作杂志社联系 , 亦可按所提供
的地址直接同项目主办单位联系 。

喀麦隆 详细计划修建供水系

统和水井 。工程造价约为 1.04亿美

元 , 复兴信贷银行已批准提供 600

万美元贷款 。预计工期为 42个月 。

联系地址 :ＫｆＷ -Ｋｒｅｄｉｔａｎｓｔａｌｔ
ＦｕｒＷｉｅｄｅｒａｕｆｂａｕ, Ｐａｌｍｅｎｇａｒｔｅｎ-

ｓｔｒａｂｅ 5 -9 , Ｐｏｓｔｆａｃｈ 111141 ,

60325 Ｆｒａｎｋｆｕｒｔ, Ｇｅｒｍａｎｙ.
Ｐｈｏｎｅ:49-69-74313614.Ｆａｘ:

49 -69-74313490.Ｔｌｘ:4152560

ＫＷＤ.

土耳其 土耳其政府已从世界

银行贷款 1250万美元 , 用于修建石

油输送管道 。该项目作为石油管道

工程项目的一部分 , 正在进行前期
计划 。请与世界银行联系 :Ｔｈｅ

Ｗｏｒｌｄ Ｂａｎｋ, 1818 Ｈｉｇｈ Ｓｔｒｅｅｔ

Ｎｏｒｔｈ Ｗｅｓｔ, Ｗａｓｈｉｎｇｔｏｎ, ＤＣ

20433ＤｉｓｔｒｉｃｔｏｆＣｏｌｕｍｂｉａ, Ｕｎｉｔｅｄ
Ｓｔａｔｅｓ.Ｐｈｏｎｅ:1 - 202 - 477 -

1234 , 458-5454/ 2917.Ｆａｘ:1-

202 -477 -6391 , 511 -1500 ,
522 -1656.Ｔｌｘ:ＲＣＡ 248243 ,

64145ＷＯＲＬＤＢＡＮＫ.

印度 亚洲开发银行为印度政

府提供 2亿美元贷款 ,以修建 400/
230/ 132ＫＶ输电线路和变电站 ,

33/ 11/ 0.415ＫＶ电线 。作为古吉

拉特电力扩建项目的一部分 , 此项
目正在进行前期计划 。请与亚行联

系:ＡＤＢ, ＴｈｅＡｓｉａｎＤｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ

Ｂａｎｋ, 6ＡＤＢＡｖｅｎｕｅ, 1501Ｍａｎ-

ｄａｌｕｙｏｎｇ, 1099 Ｍｅｔｒｏ Ｍａｎｉｌａ,
Ｐｈｉｌｉｐｐｉｎｅｓ.Ｐｈｏｎｅ:63-2-711-

3851 , 632 -4444.Ｆａｘ:63-2 -

741 - 7961 , 632 - 6816.Ｔｌｘ:

40571 ＡＤＢＰＭ , 29066 ＡＤＢＰＨ

ＲＣＡ.

巴基斯坦 作为辅助输电线路

和电网站项目的一部分 , 详细计划

架设 492公里 8×220ＫＶ输电线路
和变电站 。海外经济协力基金将为

该项目提供信贷。请联系:ＯＥＣＦ-

ＯｖｅｒｓｅａｓＥｃｏｎｏｍｉｃＣｏ-ｏｐｅｒａｔｉｏｎ
Ｆｕｎｄ, ＴａｋｅｂａｓｈｉＧｏｄｏＢｕｉｌｄｉｎｇ,

4-1Ｏｔｅｍａｃｈｉ1-ｃｈｏｍｅ, Ｃｈｉｙｏ-

ｄａ -ｋｕ, 100 Ｔｏｋｙｏ, Ｊａｐａｎ.
Ｐｈｏｎｅ:81-3-3215-1419.Ｆａｘ:

81-3-3215-1307 , 3215-2897.

Ｔｌｘ:28360 , 28790 ＣＯＯＰＦＵＮＤ

Ｊ.
越南 作为普吏火力发电站项

目第二期工程的一部分 , 详细计划

建设一座 600ＭＷ 燃煤火力发电

站 。海外经济协力基金已批准提供

贷款 。联系地址:ＯＥＣＦ-Ｏｖｅｒｓｅａｓ

ＥｃｏｎｏｍｉｃＣｏ -ｏｐｅｒａｔｉｏｎ Ｆｕｎｄ,

ＴａｋｅｂａｓｈｉＧｏｄｏＢｕｉｌｄｉｎｇ, 4 - 1

Ｏｔｅｍａｃｈｉ 1 -ｃｈｏｍｅ, Ｃｈｉｙｏｄａ-

ｋｕ, 100 Ｔｏｋｙｏ, Ｊａｐａｎ.Ｐｈｏｎｅ:

81 -3-3215 -1419.Ｆａｘ:81 -
3-3215-1307 , 3215-2897.Ｔｌｘ:

28360 , 28790ＣＯＯＰＦＵＮＤＪ.

毛里求斯 国际复兴开发银行

将提供 2000万美元信贷 , 用于建造
一批中等学校 。作为教育开发项目

的一部分 , 该项目目前正在进行详

细计划 。 请联系 :ＩＢＲＤ-Ｉｎｔｅｒ-
ｎａｔｉｏｎａｌＢａｎｋｆｏｒＲｅｃｏｎｓｔｒｕｃｔｉｏｎ

＆ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ, 1818 Ｈ Ｓｔｒｅｅｔ

Ｎｏｒｔｈ Ｗｅｓｔ, Ｗａｓｈｉｎｇｔｏｎ, ＤＣ

20433ＤｉｓｔｒｉｃｔｏｆＣｏｌｕｍｂｉａ, Ｕｎｉｔｅｄ
Ｓｔａｔｅｓ.Ｐｈｏｎｅ:1 -202 -477 -

1234.Ｆａｘ:1 -202-477 -6391.

Ｔｌｘ: ＲＣＡ 248423 ＷＯＲＬＤ-
ＢＡＮＫ.


